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ELOSZO.

A jelen munka, noha o6nallo, szerves egészet képez,
tulajdonkénen kiegésziti : ,,A nemzetkozi fizetési mérleg
és alakuldsa Magyarorszagon“ cimi dolgozatomat, a
mely jelen gyljteményes vallalat V. kotetét képezi és
,Die Zahlungsbilanz Ungarns. Ein Beitrag zur Lehre von
der internationalen Zahlungsbilanz im Allgemeinen* cim
alatt E. Bernatzik és E. von Philippovich altal szerkesztett
Wiener Staatswissenschaftliche Studien nyolcadik kote-
tének elsd flizete gyanant németil is megjelent.

Ugy a mar 1908-ban kozzétett, mint az ezuttal
kdzrebocsatott kotet eredményét képezi annak a meg-
bizasnak, a melylyel a Magyar Tudomanyos Akadémia
1906. majus 28-an tartott rendkivili nagygydlese a II.
osztaly javaslatdra megtisztelt és a mely megbizas fel-
adatomma tette, hogy a nalunk folyamatban lévé valuta-
rendezés mivoltat és jelentéségét hazankra nézve ismer-
tessem és azokat a tényezOket, a melyektdl a készpénz-
fizetés felvétele és fenntartasa fugg, kilondsen pedig a
készpénzfizetés felvételének és fenntartdsanak 0sszefug-
gését a nemzetkozi fizetési mérleggel kifejtsem.

Budapest, 1910. november havaban.

Fellner Frigyes.
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ELSO FEJEZET.

A VALUTA-VISZONYOK AZ 1892. EV ELOTT.

1. Ercpénz, bankjegy és allamjegy.
A pénzforgalmi eszk6zokre vonatkozd térvényes rendelkezések.

A valuta rendezése a koronaérték alapjan a magyar szent
korona orszagaiban az 1892-ik évi tdérvényekkel indult meg. A
koronaérték behozatala el6tt fizetési eszkdz és értékmérd gyanant
— a valtopénzeket nem emlitve — az ezlst-forint, a szabadalma-
zott osztrdk nemzeti bank, illetve az osztrdk-magyar bank jegyei
és az allamjegyek szerepeltek. Vagyis haromféle pénzforgalmi
eszkoz volt: az ércpénz, bankjegy és allamjegy.

Az ezist-forint, ha jogilag nem is, de tényleg 1858 novem-
ber 18l fogva van forgalomban a magyar szent korona orsza-
gaiban.l) Ugyanis az 1858 aprilis 27-diki csaszari nyiltparancs
1 §-a Ggy intézkedik, hogy 1858 november 1-t6l fogva az egye-
dili térvényes érme- és szamitési labat és a kizarolagos torvé-
nyes orszagos érték (valuta) alapjat a 45 frtos orszagos pénzlab
képezi és ez id6ponttdl fogva minden mas érték hatalyon Kkiviil
helyeztetik.2) Magat az orszagos pénzlabat, mely szerint ,,0sztrak

*) Lé&sd: 1858 aprilis 27-diki csaszari nyiltparancs, melylyel az érme-
forgalom viszonyai és az uj osztrak érték alkalmazadsa a jogi viszonyokra
szabalyoztatik. (Reiohs-Oesetz-Blatt 68. szam).

2) Jelesen, az o. é frt el6tt forgalomban volt és a bajor valaszto
fejedelemmel 1753 szeptember 21-én létrejott conventio utdn elnevezett,
ezlistben és aranyban kivert konvenciés (peng6) forint (Conventions-Minze).



érték” elnevezés alatt egy (500 grammal egyenld) font finom
ezustbdl 45 frt veretik, az 1857 szeptember 19-diki csaszari nyilt-
parancs 4. cikke rendeli eld) A 11 Vg gramm tiszta ezUst6t tar-
talmaz6 forint volt az osztrdk pénzegység. Az osztrak értékéi fo-
rint kepezett e patens 5. cikke értelmében kizarélag torvényes
orszagos érmét, még pedig a forintosnak harom alakja: a két-
forintos, egyforintos és negyedforintos. Csakis az osztrak ér-
tékéi, ezen ezist-forintosoknak volt az a tulajdonsaguk, hogy azo-
kat mindenki korlatlan mértékben koteles volt fizetés gyanéant
elfogadni. Csakis a két-, egy- és negyedforintosok képeztek tor-
vényes fizetési eszkdzt (Cours légal, legal tender). Az ugyanezen
patens rendelkezése alapjan vert és a kereskedelem céljaira szant
egyesileti aranyérmek (korondk és félkoronak) nem voltak or-
szagos eérmék, tehat, nem képeztek tdrvényes ezlstértéket he-
lyettesit6 fizetési eszkdzt, ennek folytan senki sem volt koteles
azokat torvényes ezistérmék (forintosok) helyett elfogadni (16.
cikk). Ep igy nem képeztek torvényes fizetési eszkozt a kereske-
delmi érmék gyanant vert osztrak aranyak (Dukaten) és az u. n.
levantei vagy Maria Therezia-ezisttallérok sem. De az ugyan-
ezen patens (5. cikke) alapjan vert egyesileti ezistérmék (ezlst
egy- és kéttallérosok) az u. n. masfélforintosok és haromforintosok
elfogadasat kdzpénztaraknal és a maganforgalomban teljes ér-
ték szerint, senki sem tagadhatta meg.2) Tehéat ép Ugy torvényes

1) 1857 szeptember 19-dilci csaszari nyiltparancs, melyben az osztrék
csdszarsag egész kiterjedésében az 1857. évi januar 24-diki szerzédés kap-
csan az érmelgy rendezésére intézkedések tétetnek (Reichs-Gesetz-Blatt 109.
szam). Ugyanis az 1857. januar 24-én (R.-G.-Bl. Nr. 101.) létrejott osztrék-
német érmeszerz6dés folytdn Ausztridban az addigi conventios érmelab
helyébe az ,osztrdk érték“-et léptették (100 frt conventios-érme = 105 o.
é. frt). Ausztria kotelezettséget vallalt tovabba arra, hogy a valutijat
helyreéllitja és legkésébb 1859 januar 1-én Ujra megkezdi a készpénzfizetést,
amelyet 1848-ban felfliggesztett.

2) L. id. 1858 éaprilis 27-dilci cséaszari nyiltparancs 14. §-a



fizetési eszkdzt képeztek, mint az o. é forintosok, de csakis az
1870. év végéig.) Ugy Ausztridban, mint Magyarorszagon — az
eladottak szerint — az ezistvaluta volt érvényben.

Az a tényleges allapot, amely szerint a valuta a magyar
szent korona orszagaiban azonos volt az O Felsége uralkodasa
alatt allé tobbi orszagok valutajaval, csak évek hosszabb sora
utan az 1867. évben nyert alkotmanyos szentesitést.

Az 1867: XII. t.-c. 66. §8-a kimondja, hogy a magyar korona
orszagaiban és O Felsége uralkodasa alatt all6 tobbi orszagok-
ban szlkséges, Itogy Ugy a pénzrendszer, mint a pénzlab egyenl6
legyen; ennélfogva ezekre nézve a vam- és kereskedelmi szovet-
ség megkdtése alkalmébdl egyezmények létesitend6k. A magyar
korona orszagai és O Felsége tobbi kirdlysagai és orszagai kozt
kotott és az 1867: XVI. torvénycikkbe foglalt vam- és kereske-
delmi szovetség XII. cikke kijelenti, hogy ,az ausztriai érték,
mig tdrvényesen meg nem valtoztattatik, kozos érték marad.“ To-
vabba: ,,Szabadsagaban all mind a két félnek 10 krajcaros és
azon aldli valtopénzt is veretni, mely a masik allamterileten is
a forgalomba fel fog vétettetni.“ A valtopénzek veretese a két mi-
nisztérium egyetértésével eszkozlendd. E két térvényszakasz,
amely altal jogilag is kdzossé valt az osztrdk érték Magyarorsza-
gon és Ausztridban, a koronaérték behozatala el6tt a valuta ma-
gyar alaptérvényeit képviselte.

Mar az alkotmanyos korszak idejébél valé a magyar Kir.
pénzverdékben veretendd pénzek alakja, belértéke és stlya irant
intézkedd 1868: VII. t.-c., amely tartalmilag megfelel a fontebb
ismertetett, 1857 szeptember 19-diki patensnek, azzal a lényege-
sebb eltéréssel, hogy nem szdl az egyesiileti érmékrdl és valtoztat

0 L. az 1867 junius 13-diki szerz6dést az osztrdk csaszarsag és a
liechtensteini hercegség kilépését, illetéleg, az 1857. januar 24-diki német
érme-egyesuletbdl. 2. cikk (R.-G.-Bl. 122. szdm). (A valutatigyre vonatkoz
torvények és fontosabb rendeletek Ausztridban és Magyarorszagon. Kiadja
a magyar kirédlyi pénzigyminisztérium. Budapest. 1801. 47. lap).



a valtépénzeken. Elrendeli aranyak, ezlst 1 forintosok, eziist 20
krajcarosok, eziist 10 krajcarosok és réz 4 és 1 krajcarosok vere-
tesét. Az 1869: XII. t.-c. a frank-rendszer meghonositasat vette
célba, amikor 10 frank érték(i 4 frtos és 20 frank érték({ 8 frtos
aranyak veretesét rendelte el.]) Ez aranyak elfogadasi értéke sza-
bad egyezkedéstdl fligg. Egyben bevonta a 26 millié frtnyi, régi
bat pengd-krajcaros ezlst-valtopénzeket., amelyeknek helyét az
ezist 10 és 20 krajcarosok foglaltdk el, hasonl6an kontingentalt
Osszegben. Az 1878: VI. t-c. a réz-valtdpénz szaporitasarol in-
tézkedik, amidén 10 ezer frtnyi félkrajcaros és 490 ezer frtnyi
egvkrajcaros darabok veretesérél gondoskodott, egyetértéleg az
osztrak kormanynyal. A veretéshdl 30 % Magyarorszagra esik.
Az 1881: VII. t-c. tovdbb szaporitja a réz-véltopénzt, elrendel-
vén, hogy 30 ezer frt félkrajcaros és 1,470.000 frt egykrajcéaros
darabokban veretendd; a veretés 30%-a Magyarorszagot illeti
meg. Ep igy az 1885: XII. t.-c. a réz-valtopénzt 2 millio forint-
nyi osszegben, az 1891: XXII. t.-c. 1 millié frtnyi 6sszegben sza-
poritja, egyetértésben az osztrak kormanynyal és azzal, hogy
30 % esik a veretési Osszegh6l Magyarorszagra, ahol a veretés
csak egykrajcarosokhan lesz eszkdzlend®.

Miutdn az ércpénzre vonatkozd, 1892. év el6tti, torvényes
(tételes) intézkedéseket megismertiik és e korszakban az ércpénz
mellett a bankjegy is térvényes fizetési eszkdz volt, attérink a
k >ronaértek behozatala el6tti valutank kiegészit6 részét képezd
bankiegyekre vonatkozd tdrvényes intézkedések ismertetésére.

A szabadalmazott osztrak nemzeti bank jegyeinek 1848
el6tt nem volt kényszerforgalmuk, de még csak térvényes fize-
tési eszkdz jellegével sem voltak a bankjegyek felruhdzva. Az
1841 julius 1 nyiltparancs 15. 8-a vilagosan kifejezi, hogy: ,a
bankjegyek elfogadasara a maganforgalomban nem létezik kény-

1) Németorszagban is meg volt a térekvés a frankrendszer behozata-

lara. L. Eingabe der Handelskammer von Mdilhausen im Eisass Uber die-
Urform des deutschen Miinziresens. Mulhausen im Eisass. 1871. (3. lap).



szer.*® De mert azokat a bemutatd kivansdgara a bank min-
den pillanatban ércpénzre (peng6 forintra) bevaltotta: e bank-
jegyeket - minden kényszerit6 szabaly nélkil — a forgalom-
ban névérték(ién fogadtdk el.ZF Az 1848. év eseményei arra indi-
tottdk a korméanyt, hogy az 1848 majus 21-diki pénzigyminisz-
teri rendelettel™) felhatalmazta a nemzeti bankot — melynek
érckészlete (annak folytadn, hogy a kozonseg, hivatalos hirdetmé-
nvek utjan nen> lévén a jegyforgalom és ércfedezet viszonyairdl
tajékoztatva, a legkedvez6tlenebb hireknek hitelt adott és a je-
gyeknek ezistre vald bevaltasdt rohamosan kovetelte) hirtelen
apadasnak indull — hogy jegyeinek bevaltasat ideiglenesen kor-
latozza.) Egy személynek 25 irtnal tébb nem valtatott béé)
Egydttal ideiglenesen térvényes fizetési eszkdzzé emelte a bank
jegyeit, mert elrendelte, hogy mindenki koteles a szabadalmazott
Osztrak nemzeti bank jegyeit minden fizetésnél teljes névérték-
ben elfogadni Csak ha aranyban vagy kilfoldi ezistpénzben
teljesitendd fizetés van kikotve, valaszthat az adds arra nézve,
hogy a szolgéaltatast vagy a kikotott érmenemben, vagy annak a
fizetés teljesitése idejében fennallé értéke szerint, bankjegyekben
teljesitse. Megerdsitette, illetve jovahagyta a pénzigyminiszteri
rendeletet az 1848 jimius 2-diki nyiltparancs,6) amely a mellett,
hogy a nemzeti bank jegyeinek bevaltasat eziist-pénz ellenében
korlatozta és azokat ez altal kényszerforgalommal latta el, fel-

1) A valuta-tgyre vonatkoz6 torvények és fontosabb rendeletek, Ausz-
tridban és Magyarorszagon. Kiadja: a m. Kkir. pénzigyminisztérium. Buda-
pest 1891. (7. lap).

2) Helferich: ,,Die Osterreichische Valuta seit dem Jahre 1848.“ (Zeit-
schrift f. die gesammte Staatswissenschaft. Jahrgang 1855. 260. lap).

8) Justiz-Gesetz-Sammlung. No. 1152. (id. m. 105. 1)

4) Denkschrift Uber das Papiergeldv:esen der osterreichisch-ungarischen
Monarchie. Verfasst im k. k. Finanz-Ministerium. Wien 1892. 1. old.

°) Gr. Lényay Menyhért: ,,A bankigy.“ Budapest 1875. (141. lap).

6) Justiz-Ges.-Sam. 1157. (id. m. 106. lap).



hatalmazta a bankot arra is, hogy egy- és kétforintos bankjegye-
ket bocsathasson ki. Az alJamkormany azért volt kénytelen a
bankot ily kis cimletl jegyek kibocsatasara felhatalmazni, mert
az aprépénz-hianyon, mely az eziist 10 és 20 krajcaros conven-
tiés érméknek a forgalombdl valo elt(inése kovetkeztében allott be,
segiteni kellett. Hogy az ezlist-pénz — az 1848 aprilis 2-an kelt
eziistkiviteli tilalom dacara — a forgalombdl Kiszivargott, arra
vezethetd vissza, hogy a jegybank készpénzfizetési kotelezettseégé-
nek felfliggesztésével megszlint a bankjegyek tényleges értékeé-,
nek azonossaga azok névértékével. A bankjegyek elértéktelene-
désnek indultak; ennek folyoméanya gyanant a nagyobb értéki
‘ercpénzt mindenki félretenni torekedett, illetve az a kilféldre, f6-
leg Délnémetorszagba véandorolt és igy a forgalombdl elt(int.

Az 1848 junius 2-diki nyiltparancs &ltal a bankjegyekre
vonatkozdlag elrendelt kényszerforgalmon némi konnyitést esz-
kozolt az 1856 februar 7-diki csaszari rendelet,]) amely szerint
az ezen rendelet kihirdetése utdn ércpénzben adott kdlcsonok
az esetben, ha a hitelez6 a kamatokat és a tbke visszafizetését
meghatarozott érmenemben vagy ércpénzben koti ki, e Kkikotés
szerint kamatoztatanddk és fizetend6k vissza, anélkil, hogy az
adoés bankjegyek elfogadasat kovetelhetné a hitelez6tél. Vagyis
az addsnak nincs megadva e rendelethen az az eddigi joga, hogy
vélasztasa szerint, az ércpénznek megfelel6 mennyiségld bank-
jegyekben is teljesithet fizetést, azaz ércpénzbeli tartozasat a dis-
agionak megfelel6en, nagyobb névértékd bankjegyekkel egyen-
litse Ki.

Az osztrak nemzeti bank jegyeit — az 1848 majus 21-i ide-
iglenes jellegli rendelkezés utan — torvényes fizetési eszkdznek
az 1858 augusztus 30-diki csaszari rendelet jelenti ki.2) Ugyanis

fi L. id. m. 107. lap.
s) R.-G.-Bl. 131. szara (id. m. 108. lap).



— amint mar emlitettiikl) — Ausztria a készpénzfizetés megkez-
désére legkés6bb 1869 januar 1-ig kotelezettséget vallalt a német-
osztrdk érmeszerz6désben. Hogy a bank e kotelezettségének meg-
felelhessen, annak jegyeit két kategéridba osztottak: nagyobb és
kisebb bankjegyekre. A nagyobb bankjegyek 1859 januar 1-t6l
kezelve eziistre voltak bevaltandok és e rendelet szerint a szab.
osztrdk nemzeti bank 1858 november 1-t6l kezdve csak o0sztrdk
érték({ 1000, 100~s 10 frtos jegyeket, tehat csak nagyobb bank-
jegyeket bocsathatott ki. Koteleztetett tovabba arra, hogy osztrak
értékre szo6lo bankjegyeit az el6mutatd kivansagara, teljes értéki
ezlist-érmék ellenében mindenkor bevéltsa (2. 8.). Ezzel a kész-
pénzfizetés megkezdése (Ujbol) elrendeltetett. Vagyis, a készpénz-
fizetés megkezdése céljabol, az eddigi ideiglenes intézkedés helyett,
a bankjegyek torvényes fizetési eszkdznek nyilvanittattak, hogy
azokat mindenki a forgalomban koteles legyen fizetés gyanant
elfogadni és az ércpénzre valdé bevaltasi kotelezettség elrendelé-
sével a kényszerforgalom megszintetése készittetett el6. A most
emlitett és e rendelet szerint V3 részben érccel fedezett bankje-
gyeknek tehat nemcsak azt a — nemzeti bank jegyeit altalaban
megilletd6 — szabadalmat biztositotta e csaszari rendelet, hogy
azok minden nyilvanos pénztarnal elfogadtatnak, hanem abban
a kedvezményben is részesitette, hogy mindenki koteles az o. é.
jegyeket minden osztrak értékben teljesitendd fizetésnél teljes
néveértékben elfogadni. A bankjegyeknek torvényes fizetési esz-
koz (cours légal, legal tender) jellegével valo felruhdzdsa mel-
lett a bankjegyek kényszerforgalmat (cours forcé, Zwangskurs)
is torekedett e patens az ércpénzre vald bevaltasuk elrendelésé-
vel besziintetni.

A peng6pénzre sz6l6 bankjegyek a forgalomban o. é. bank-
jegyekkel voltak kicserélend6k e rendelet szerint. A kis bankje-
gyeknek bevonasa volt tehat a legkdzelebbi feladat. Az 1858 de-

1) L. jelen m. 4 lap 1. jegyzet.
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cember 26-diki csaszari rendeletl) a peng6pénzre sz6l6 5, 2 és 1
fitos bankjegyek bevonasanak és forgalmuk megszintetésének
hatarnapjaul 1859 december 31. napjat jel6lte meg és egyben
felhatalmazta az osztrak nemzeti bankot arra, hogy azon mér-
tékben, amint a most emlitett, peng6é pénzre sz0l6 jegyeit behivja.
100 milli6 forint erejéig 1 frtra szolé o. é. bankjegyeket bocsat-
hisson ki. A kis bankjegyek mennyiségét ezzel meghatarozott
Osszegre redukaltadk. Ezen 100 milliényi o. é. 1 frtos bankjegyek
nem voltak ezistre bevaltanddk. hanem ezekre nézve teljes tor-
lesztésiikig az osztrdk nemzeti banknak atadott allamjavak szol-
galnak — e rendelet értelmében — kiilon teljes fedezetiil. Ezen
1 frtos o. & jegyek — eltekintve attol, hogy nem érccel és bank-
szeriien fedeztettek, mint az o. . 1000. 100 és 10 frtos jegyek —
ezekkel kildénben minden tekintetben egyenl6knek tekintendék e
rendelet 4. pontja értelmében és arra szolgalnak, hogy atmeneti-
leg a kis forgalmat és a kiegyenlitést addig kozvetitsék, mig a
forgalomba jov0 eziist-pénz ezen sziikségletnek meg fog felelni.
Ugy a nagy, mint a kis (1 frtos) bankjegyeket térvényes fizetési
eszkdznek jelenti ki tehat a térvényes rendelkezés, de mig a nagy-
bankjegyekre nézve a kényszerforgalom megszintetése is tervbe
vétetett, a kis 1 frtos bankjegyek kényszerforgalménak beéllitasa
— minthogy nem voltak ezistre' bevaltanddk — providealva
nem volt.

A szab. osztrdk nemzeti bank ugv latta, hogy az érmeszer-
z6dés rendelkezéseinek megfelelhet és 1858 szeptember 6-an is-
mét megkezdte bankjegyeinek eziistre val6 bevaltasat, teljes név-
értékben. A valutaviszonyok rendezésének keresztilvitelét azon-
ban a habord kitérése megakadalyozta, mert az allam kénytelen
volt. ismét a bank hitelét igénybe venni.

A hadviselésre sziikséges rendkiviili koltségek fedezésére
elkerllhetetlenné valt 200 milli6 o. é. frtnvi kolcson kibocsatasa;

1) K-G.-Bl. 244. szdm (id. m. 110. lap).
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de mert az 5 %-0s kotvények eladdsdra a viszonyok nem voltak
alkalmasak, e kolcsonre a kormany el6leg felvételét hatarozta el.
E végbdl bocsattatott ki az 1859 april 29-diki csészari rendelet,])
amely folhatalmazta a pénzigyminisztert, hogy az 5 %-os allam-
addssagi kotvényekben kibocsatandd 200 millié o. é. frtnyi kol-
cson elhelyezéséig a bedlld szikséglet mértékében az emlitett al-
lamaddssagi  kotelezvények elzélogolas™at a nemzeti banknal a
névérték 2. része- erejéig kezdeményezze és egyuttal felhatal-
mazta a nemzeti bankot, hogy az el6legkdlcsonnyujtds céljaira
5 frtos osztrak értékd bankjegyeket bocsésson ki. Ezen 5 frtos
bankjegyek ép Ugy, mint az 1 frtosak, a nemzeti banknak &tadott
allamjavakban talaltdk fedezetiiket és egyenl6knek voltak tekin-
tend6k a banknak tébbi o. é jegyeivel. Tehat szintén kényszer-
forgalommal ellatott torvényes fizetési eszkdzt képeztek, mert
mindenki koteles volt azokat fizetésnél névértékben elfogadni, de
ezlstre bevaltandok nem voltak. Latni fogjuk késébb,2) hogy a
most ismertetett 0. 6. 1 és 5 frtos bankjegyeknek véget vetett az
18(36 majus 5. torvény, mely a kis cimletli bankjegyeket aliam-
jegyekké nyilvénitotta.

Az ugyancsak 1859 april 29-én kelt pénziigyminiszteri ren-
delet 3 az akkori haborus idékre vald tekintettel, a szabadalma-
zott osztrak nemzeti bankot az 1858 augusztus 30-i csaszari ren-
delet 2. §-&4ban foglalt azon kotelezettség aldl, hogy o. é. jegyeit
az elémutaté kivansagara mindig teljes értékl eziist-pénzzel be-
valtani koteles, utalassal a csaszari elhatarozasra, felmentette.
V bankjegyek ezzel ismét kényszerforgalommal ruhaztattak fel,
ami a készfizetés megszlinését jelentette. A készpénzfizetés 1858
szeptember G-t6l 1859 &prilis 25-ig tartott.

Valutank szempontjabdl kilénds megvildgitast, igényel az

) R-G.-Bl. ®. szara (id. m. 111. lap) ; tovabba id. Denkschrift tber
dns Painergeldwesen 11. lap.

" L. jelen munka 17. lapjéat.
3) R-G.-Bl. 9. szam (id. in. 112. 1)
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a viszony, mely az allamkormény és a jegybank kozott az al-
lamnak a bankkal szemben valé eladdsodasa tekintetében kifejl6-
dott. Ez eladdsodasnak utolsé maradvanyat képezi az a 80 millio
forint, amely javarészben még ma is fenndll.) Ez a 80 milli6
frtos addssag tulajdonképen az egész bankaddssagbol kihasitott
tétel, amely Osszeg Osszetétele és esedékessége szabalyozva az 1862
december 27-diki torvénybe foglalt, az allami korményzat és a
bank kozott létrejott egyezményben lett.2) Ennek az egyezmény-
nek célja és alapgondolata az allamkormany és a bank kozotti
adossagviszony tisztazésa, azaz az allampénzigyek és a bank-
jegyugy dsszefocliyoliltsaganak végleges megoldasa, rendezése
volt és az, hogy a bank a készpénzfizetést Ujra megkezdhesse. )
Ez egyezményben az allamnak adéssaga a bankkal szemben — a
bank kdnyvei szerint — 1862 november 29-én a koévetkezd téte-
lekben éallott fenn:

a) a bécsi értékd papirpénz bevaltasabol szarmaz6 ados-

sag maradvanya 36.914,954 frt 94 kr.4)
b) az allami joszagok altal fedezett adéssag maradvanya 87.053,779 ,, 30
c) az 1859. aprilis 29-iki legfelsébb rendelettel el8irt

kolcsonre adott el6legek maradvanyaf) .............. 77.800,000 ,, —
d) a Londonban 1859. évben kibocsatott 3 milli¢ font
sterling kolcsonre adott elélegek .......cccooeeeeneee. 20.000,000 ,, —

Osszesen 221.768,734 frt 24 kr.

1) L. dr. Fellner F.: ,,A nemzetkozi fizetési mérleg és alakuldsa
Magyarorszagon“. Budapest 1908. (75. lap).

2) R.-G.-Bl. 1863. 2. szam.

3) Dr. F. Kleinwachter « ,,Die Entwickelung des Geld- und Wahruugs-
wesens is Oesterreich-Ungarn unter der Regierung des Kaisers Franz Joseph
1.“ Czernowitz 1896. (33. lap) ; W. von Lucam: ,,Die oesterreichische National-
bank wahrend der Dauer des dritten Privilegiums.” Wien 1876. (2. lap).

4 Ez az addssag volt a legrégibb, mert a bank alapitasa G6ta szere-
pelt; az intézet létesitésének célja épen e papirpénz bevaltasa volt.

6) L. jelen munka 11. lap.
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Ez egyezmény értelmében (2. és 3. 88.) az a) és d) alatti
tartozasokat az allam 1866. év végéig volt koteles visszafizetni.
A banknak teljes kdveteléséb6l — és pedig (a 4. 8 értelmében)
els6 sorban a c) alatt emlitett. el6legek maradvanyabdl és ameny-
nyiben ez nem elég, az allamjavakkal fedezett h) alatti addssag-
bél — o. é. 80 millié forint valasztatott ki, amely 6sszeget a bank
az allamnak kolcsonként atengedte. Mas szoval, az allamnak a
banknal fennall6 addssagabol 80 millio frt kihasittatott az al-
larnnak atengedett allandd koélcson gyanant. Az addssag tobbi
része pedig oly modon volt toérlesztendd, hogy a bank feljogosit-
tatott az allamkormanyzat altal részére a bankjegyaddssag fede-
zete céljabol atadott allami joszagoknak 1866. év végéig eszkdz-
lendo eladasara és az igy befolyt 6sszegnek az adossag torlesz-
tésére valo forditasara.

e A bank viszont kotelezettséget vallalt arra nézve, hogy az
allami visszafizetések és a bank birtokaban lév6, az allamkor-
manyzat altal bizonyos addssagok fedezetéll atadott értékpapirok
eladasabdl befolyd dsszegek aranyaban jegyforgalmat fokozato-
san. csokkenti, gy hogy 1866. év végével a bankjegyek alapsza-
béalvszerli fedezete helyre legyen allitva (8. 8.).1) Mindezeknél
fogva e torvény 11. §-a kijelenthette, hogy az ezistfizetések meg-
kezdése a bank részérgl 1867-ben meg fog torténni.

Ez a bankegyezmény lényegében nem volt mas, mint a va-
luta helyredllitasidra vonatkozo torekvés. Az egész valutarende-

") Az 1S62. dec. 27. torvénybe foglalt alapszabalyok (az u. n. Plener-
féle bankakta) 14. §-a szerint, az érekincs és a jegykibocsatds kozott oly
aranynak kell lenni, amely alkalmas arra, hogy a bank az altala kibocséatott
jegyeket mindenkor teljes névértékben tdérvényes ezlstpénzben bevalthassa.
Mindenesetre sziikséges azonban, hogy azon &sszeg, a melylyel a forgalomban
1évé bankjegyek a 200 milli6 forintot felilmuljak, torvényes eziustpénzben
vagy ezustrudakban meglegyen. Hasonloképen szilkséges, hogy az az Osszeg,
a melylyel a forgalomban Iév6 jegyek a létez6 készpénzdsszeget felilmuljak,
bankszertien fedezve legyen (értékpapirokkal stb.).
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zés egyszer(i pénziigyi mUvelete abbol allott, hogy az allam tar-
tozasat a banknak visszafizeti és biztositja a bank teljes fligget-
lenitését az allamtél. Ugyanis a valuta megromlasa arra a fiig-
g0ségi viszonyra vezethet§ vissza, amelyben a jegybank az allam-
hoz allott. Az &llam szorult pénzigyi helyzetében ismételten
igénybe vette a maga részére a bank érckészletét, amely jegyei-
nek bevaltasara készletben volt tartandd és ellenszolgaltatasul
kénytelen volt a bankot jegyeinek bevaltdsdra vonatkozd kotele-
zettsége aldl felmenteni és a bankjegyeket kényszerforgalommal
felruhdzni, hogy azok a forgalomban megmaradjanak.l)

A fenti egyezmény minden rendelkezését mindkét fél pon-
tosan keresztil is vitte; az allam, az u. n. 80 milliés bankados-
sag kivételével, dsszes tartozéasat utolsé krajcarig lefizette, a
bank pedig jegyforgalmat megallapodasszeriien csokkentette és
érckészletét gyarapitotta, de a célt, a készpénzfizetés megkezdé-
sét, az 18G6. évben kitdrt habord meghidsitotta. A mar-mar hely-
redllitott valuta megromlott, mert az allam (kdtvénykolcson fel-
vétele nem sikeriilvén) kénytelen volt — amint arra késébb rész-
letesen ratériink,2 — az 18G6 majus 5. torvény alapjan egyel6re
150 millié o. é. frt erejéig allamjegyek forgalomba bocsatasahoz
nyulni, amely pénzszerzési méd hova-tovadbb egyre nagyobb aré-
nyokat olt6tt és az allamjegyeknek — amint rogton latni fog-
juk — nagy elszaporodasahoz vezetett.

A koronaérték behozatala el6tt hazank pénzforgalmaban
nagy fontossdga volt az ércpénz és bankjegyek mellett az allam-
jegyeknek is, amelyek fedezetlen papirpénzt képeztek. Az allam-
jegyek zOme az 1866. évbdl szdrmazott. Csak elenyész6 csekély
része az allamjegyeknek eredt korabbi id6b6l. Nevezetesen a val-
topénz-sziikséglet kielégitésére szolgalni hivatott o. é 10 krrol
sz6l6 valtépénzjegyek mennyisége, amelyek legfeljebb 12 millié

1) Prof. Carl Menger: ,Die Valuta-Regulierung in Oesterreich-Ungarn.*

(Conrad: Jahrbiicher f. Nationaldkonomie u. Statistik. 1892. 497. lap).
2) L jelen munka 15. s kov. lapon.



frt erejéig voltak az 1860. november 17-diki csédszari rendelet ér-
telmében kibocséathatok.l) E valtopénzjegyek — melyek a forga-
lombdl eltlint ezist valtépénzek poétlasara szolgaltak az 1870.
évig talalhatok forgalmunkban.2)

A koronaérték behozatalakor forgalomban volt allamje-
gyekre (allampapirpénzre) vonatkozd els6 torvényes intézkedés
az 1866. évi majus 5-diki torvény3) az o. é. 1és 5 frtos bankjegyek

1) L R-G-Bl. 256. szam. (U. ott 79, lap).

2) Az 1870: XXIV. t-c. 1. 8a kijelenti, hogy a 10 krajcaros papir-
valtépénzek csak 1870. évi szeptember hé 30-ig valtatnak be.

3) Csak tOrténeti érdekesség szempontjabdl emlitjik meg, hogy mar
a XVIII. szézadban is 6smeretes volt bankécédula elnevezés alatt az allam-
jegyek forgalma, a mely fokozatosan oly mérvet 6ltott, hogy 1811-ben tdbb
mint egy milliardra rugott. Az allamjegyek disagioja 1200—1500 %-ot tett.
E bankdcéduldkat az 1811 februar 20. patens devalvalta, értékiiket egy-
6tod részre széllitotta le; 100 frt értékd bankdcéduldért'csere utjan adtak
20 frt értékd valtéjegyet (Einlésungsscheine). Ez a bécsi érték( papirpénz,
Ujabb kibocsatadsok folytdn, annyira elszaporodott, hogy 1816-ban szintén
devalvaltdk értékilk kétotod Nrészére. E bécsi érték(i papirpénz 1858-ig részét
képezte a pénzforgalomnak. Az 1848. évben Ujra megindult a papirpénzkibo-
csatas és e kulonbozé faju adossagi cimletek 1849 év végén 2428 millié
peng6é irtra ragtak. Az 1854. évi februar 23-diki bankegyezmény az egész:
allami papirpénzmennyiséget — mely 1499 millié pengé irtra, rugott — a
szabadalmazott osztrdk nemzeti bankra ruhézta at, ennek kovetkeztében az
allami papirpénz megsz(int, mint olyan, a forgalomban Ilétezni és ezentdl,
csak is az allamnak a bankkal szemben egyik tartozasi tétele gyanant jelent-
kezett. Az allami papirpénz korszaka 1849—1854-ig tartott; 1854-t6l, mint-
hogy a foly6pénz az agio kovetkeztében a forgalombdl elt(int, a nemzeti bank
jegyei képviselték, eltekintve a valtopénztdl, kizarélag a pénzforgalmat. Egész
1866-ig, tehat tizenkét éven at, nem képezte a pénzforgalom targyat aa
allamjegy, amely évben azonban az allami papirpénz Gjbol visszakerllt a
pénzforgalomba, amelynek lényeges részét képezte a koronaérték behozatalaig,
s6t azon tul is. (L. A valuta-tigyre vonatkoz6 torvények és fontosabb ren-
deletek Ausztridban és Magyarorszagon. Kiadja: a m. kir. pénziigyminisz-
térium. Budapest 1891. 6. lap).



16

atvételér6l az allamkincstar terhére. E gazdasagi és jogi szem-
pontbol érdekes torvény* — mely a fenyeget§ haborl céljaira
szllkséges pénzeszkdzok el6teremtésérél gondoskodott — az 1 és
5 frtos bankjegyeket allamjegyekké nyilvanitotta és ezzel a szab.
osztrdk nemzeti bankot azok bevaltasara vonatkoz6 kotelezettsége
alol felmentette. Vagyis az allam lépett addsi minéségben a bank
helyébe. Az allamjegyekké deklaralt bankjegyek nem képezték
tobbé a bank addssagéat és kényszerforgalom erejével ruhéztattak
fel. Mindenkori forgalmuk 6sszege 150 millié o. é. irtot meg nem
haladhatott. A bank ké&teles volt az allamnak magasabb cimleti
bankjegyekben megtériteni az allam altal ezen 1 és 5 frtos bank-
jegyek majdani bevaéltasa irdnt elvéllalt kotelezettségének ellen-
értékét. Vagyis azzal, hogy a bank ezen 1 és 5 frtos jegyeinek
tarba beszolgaltatta, az allam pénzszikségletén segitve lett és a
kényszerforgalommal ellatott 1 és 5 frtos jegyek a forgalom sziik-
ségleteinek szolgaltak. Ezek az allamjegyekké nyilvanitott bank-
jegyek — amint lattuk — csak ugyanez év végéig maradtak for-
galomban, mert végleges allamjegyekké cserélték ki Oket. A hely-
zet tehat az volt, hogy a forgalomban megmaradtak az 1 és 5
frtos bankjegyek, de allamjegyek alakjaban és a bank ugyanoly
0sszegi magasabb cimletli bankjegyet adott &t az allamnak el-
lenérték(ii azért, hogy az allamnak képezte immar kotelezettségét
az 1 és 5 frtos jegyek majdani bevaltasa. A papirpénz-mennyiség
tehat megszaporodott.

A papirpénzforgalom tovabbi fokozasara vezetett az 1866.
jalius 7-diki térvény 200 millio forintnyi hitel nyitasarol,2) amely
tovabbi allamjegykibocsatasoknak képezte alapjat. A haboru ko-
vetkeztében a 150 millié frt elégtelennek bizonyult a nélkilézhe-
tetlen kiadasok fedezésére, ennélfogva a kényszeritd allami szik-

0 R-G.-Bl. 51. szam (u. ott 82. lap).
") R-G.-Bl. 89. (i. ott 85 lap).
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ségességhdl hozott ez a térvény 200 millié frtnyi hitelt azzal a
rendelkezéssel bocsatott a pénzigyi kormany dispositiojara, hogy
ezt az osszeget onkéntes kolcson, vagy a fentebb emlitett 1860.
majus 5-iki torvény altal teremtett allamjegyek szaporitasa, vagy
mindkét eljaras egyittes alkalmazasa utjan szerezze be. Addig
is, amig a szikséges intézkedéseket foganatosithatjak, a torvény
a szabadalmazott osztrdk nemzeti banknak kotelességévé tette,
hogy az igényelt Osszegeket az allam szilkséglete mérvében egye-
I6re 60 milli6 M erejéig bankjegyekben el6legezze — a bankje-
gyek el6allitasi koltségeinek megtéritése ellenében — amely el6-
legek visszafizetése a nemzeti bank sajat jegyeiben biztosittatott,
olyképen, hogy a kibocsatandd kolcsonbdl befolyd oOsszegek, ille-
t6leg az esetleg kibocsatandd tovabbi allamjegyek ellenértéke els
sorban e célra forditandok. Ez elGlegek teljes visszafizetéséig,
— amelyeknek biztositasara a wielickai banya szolgalt jelzéalogi
fedezetiil — az osztrdk nemzeti banknak a készpénzfizetések fel-
vételére vonatkozd kotelessége felfliggesztetett.

A koronaérték behozatalakor forgalomban volt allamje-
gyekre vonatkozé alaprendelkezést az 1866. augusztus 25-diki
torvény tartalmazza,l) mely a habord és annak koévetkezményei
altal elGidézett rendkivili kdvetelmények szdmara sziikséges pénz-
eszkdzok elballitasardl és az értékjegyekbdl allé fuggd allamados-
sag rendszeresitésérdl és korlatozasarol szol. E térvény felhatal-
mazta a pénziigyminisztert, hogy a most dsmertetett 1866. julius
7-diki térvény altal részére 200 millié frt erejéig nyitott Intelbdl
még rendelkezésre allott 140 millié frtnyi hitel terhére 50 millié
frtot 5%-0s o. é. allamadodssagi kotvények kibocsatasa utjan sze-
rezzen be, 90 milli6 o. é frt erejéig pedig 1866 szeptember 1-tol
kezdve val6sagos 1 és 5 frtos allamjegyeket hozzon forgalomba.
Tovabba a fentebb dsmertetett 1866 majus 5-i torvénynyel allam-
jegyeknek nyilvénitott 1 és 5 frtos o. é. bankjegyeknek 1867 ja-

*) R.-G.-Bl. 101. szdm. (17. ott 86. lap).
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imar 1-t6l kezdve eszkdzlendd bevonasat és helyettik forraasze-
rinti hasoncimlett allamjegyek kibocsatast rendelte el. Vagyis az
osztrak nemzeti bank cégére szold 1 és 5 frtos jegyeket megfeleld
egyenérték(i, Gjonnan készitett allamjegyekkel pétoltak. Az al-
lamjegyeknek nyilvanitott bankjegyeket valdsagos allamjegyek
ellen cserélték be. Hogy a forgalom az immar 300 millio forint
(60 millio + 150 millio + 90 milli6) erejéig kibocsathaté 1 és 5
frtos kis jegyekkel tal ne terheltessék és hogy a nagykereskedés
részére az ott eszkdzolt fizetéseknél oly kényelmetlen aprd, bank-
jegyek helyett nagyobb cimlet(i jegyek &lljanak rendelkezésre, e
torvény felhatalmazta a pénziigyminisztert, hogy az 1 és 5 frtos
jegyek helyett 25 és 50 frt dsszegre szolé allamjegyeket bocsathas-
son ki, az allamjegyek kibocsatasa tekintetében fennallé korlat ép-
ségben tartdsa mellett. Az allamjegyeket a térveny (V. cikk) kény-
szerforgalom erejével ruhazta fel. Az ezen torvény értelméeben Ki-
bocsatandé 90 millié forint érték{ &llamjegyeket, az 1866 majus
5. torvénynyel allamjegyekké nyilvanitott bankjegyeket 150 millié
frt Osszegben, illetdleg az ezek bevéltasara szolgalt (iasondsszegi
allamjegyeket, tovabba az 1866. julius 7. tdrvény értelmében az
osztrdk nemzeti banktdl eldlegképen felvett 60 millio frtot, azaz
a most felsorolt 6sszesen 300 millié frtot e torvény az allam al-
tal kibocsatott és az 1863. november 17-diki torvényl) altal leg-

1) R-G.-Bl. 98. szdm. (U. ott 80. lap). E tdrvény V. cikke a kibo-
csatandd részleges jelzalog-utalvdnyok maximalis Osszegét 100 millio irtban
allapitotta meg. A részleges jelzalog-utalvanyok, az u. n. sébanyautalvanyok
vagy soOjegyek (Partialhypothekar-Amveisungen, Salinenscheine) keletkezése
az 1848. évre megy vissza, amely évben az allam az akkori osztrak nemzeti
banknak, a téle kapott 30 milli6 pengd frt eléleg fedezésére, a gmundeni s6ba-
nyakon jelzalogilag biztositott részkotvényeket adott at, tartozasa erejéig. Az
allam megbizasahol a bank altal kiadott ezek a részleges jelzalog-utalvanyok
kamatozd, kerek oOsszegrél szolo, tébb liavi lejaratd jegyek, amelyeket a bank
a pénzpiac helyzete szerint, valtoz6 kamatldb mellett, barmely napon kidl-
lithatott annak részére, aki pénzét gyimoélcsozéen kivanta elhelyezni; esedé-
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feljebb 100 millié irtban meghatarozott részleges jelzalogutalva-
nyokkal olyképen hozta kapcsolatba, hogy az allam terhére forga-
lomban 1év6 pénzjegyek Osszege a részleges jelzalogutalvanyok-
nak forgalomban lév6 Osszegével egyiitt, a 400 millio irt legna-
gyobb 0Osszeget tal nem léphette; egyuttal felhatalmazta a pénz-
tgyminisztert, hogy az esetben, ha a részleges jelzalogutalvanyok
forgalma az ezen értékpapirok tekintetében fennalld torvényes
legnagyobb dsszeg,, (tehat 100 millié frt) aldszall, a részleges jel-
zalogutalvanyok e hianyat az &llamjegyek forgalmanak megfe-
lel novelése altal'potolja, ellenben arra az esetre, ha a jelzalog-
utalvdnyok uténi kereslet novekednék, az allamjegyek forgalmat,
az utalvanyok emelked6 kelend6ségének aranyaban, de a 100
millié irtban megallapitott legmagasabb 6sszeg hataran belll,
megfelel6leg csokkentse. E szerint a 300 millié frtnyi jegyforga-
lom emelhet6 volt annyival, amennyivel a 100 milli6 frtnyi jel-
zalog-utalvanyforgalom csokkent; de az utdbbi 100 millio fiinyi
Osszeget meg nem haladhatott. Az allamjegyeknek forgalmat kap-
csolatba hozni a sdjegyekkel azért volt sziilkséges, mert a 100 mil-
li6 irtban kontingentalt s6jegyek rovid lejarata allamkotvények
voltak, amelyeknek birtokosa a toke visszafizetését a lejaratkor
kovetelhette és ennek kovetkeztében a pénzligyi kormény gyakran
jott abba a kellemetlen helyzetbe, hogy épen a nehéz id6kben,

kesség napjan a sobanya-utalvany birtokosa vagy ennek bevaltasat vagy meg-
Ujitdsat kérhette. Az évek sorédn e jelzélogutalvanyok 0sszege egyre emel-

kedett. Tekintettel a szomorU allampénziigyi helyzetre — annak daczéra,
hogy kés6bb a halleini és ausseei kincstari sobanydk is jelzélogi fedezetil
szolgéltak, tehat a biztositék kiterjesztetett — e sobanyautalvanyokat nem

tekintették pénzigyi szempontbdl megfeleléen fedezetteknek, Ugy hogy volt
id6 amidén még a kamatlabnak G %-ra vald felemelése mellett sem marad-
tak a forgalomban. (L. Spitzmuller: Die osterreichisch-ungarische Wéahrungs-
reform. Wien, 1902. 31. lap; tovdbba dr. Friedrich Kleinwéachter: Die
Entwickelung des Geld- und Wahrungswesens in Oesterreich-Ungarn unter der

Regierung des Kaisers Franz Joseph |. — Czernowitz 18DG 22. lap).
9*
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amikor a kormanynak is siirgésen pénzre volt sziiksége, az ese-
dékes sojegyek birtokosai tdmegesen Kkivantdk a visszafizetést,
ami altal csak fokoztdk a pénziigyi kormany zavarat. Ezen segi-
tett a most emlitett torvényes intézkedés, mert a visszadzonld so6-
jegyeket, allamjegyeknek megfelel6 mennyiségld kibocsatasaval
lehetett pétolni. A most emlitett értékjegyekbdl allé 400 millié fo-
rintnyi fliggé allamaddssag mellett — a valtdpénzjegyekre vonat-
kozd torvényes intézkedések épségben tartdsa folytan — forga-
lomban maradt a mar dsmertetett 12 millié frtnyi valtopénzjegyek
Osszege is. Mert az 1868: VII. t.-c. 11. §-a szerint, amely arany-
ban kevesbednek a forgalomban a 10 krajcaros papirpénzjegyek
a fémvaltopénzekkel valé kicserélés folytdn, azon aranyban
fognak allamjegyekkel potoltatni, akként, hogy az 6sszes 10 kraj-
caros papirvaltépénz bevonasa utdnl) az dsszes allamjegyek for-
galma a 312 millit meg ne haladja. Vagyis az allamjegyek és
valtépénzjegyek Osszesen 312 millié irtra ragtak s ezek forgalma
a 100 milliényi séjegyekkel egyitt 412 milli6 forintra emelke-
dett.2) Kitlinik az el6adottakbdl, hogy az allamjegyforgalom &sz-
szege nem volt &lland6, hanem megallapitott hatdrokon belll val-
toz0, nevezetesen nem lehet tobb 412 millié irtn&l és kevesebb 312
milliénal.

Ez az allamadéssag Magyarorszagot jogilag nem terhel-
hette, mert az 1867: XII. t.-c. 53. §-a vildgosan Kkijelenti, hogy:
,Az allamadossagokat illet6leg Magyarorszagot, alkotmanyos al-
lasanal fogva, oly adossagok, melyek az orszag torvényszer(i bele-
egyezése nélkiil tétettek, szorosan jogilag nem terhelhetik.“ De
ugyanezen torvénycikk 54. és 55. §8-aiban a magyar torvényho-
zas méltanyossagbol és politikai tekintetekbdl, ,,hogy azon suiyos.
terhek alatt, miket az absolut rendszer eljardsa 6sszehalmozott,

3) L. jelen munica 5. lapon.
") Az éallamjegyek és jelzalog-részutalvanyok forgalmat 1. jelen munka

34. lap.
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O Felsége tobbi orszagainak jolléte s azzal egyitt Magyarorszagé
is 0ssze ne roskadjon s a lefolyt nehéz idéknek karos kdvetkezései
elharittassanak®, késznek nyilatkozott arra, hogy az orszag az &l-
lamaddssagok terhének egy részét elvallalja.

Az allamadossagok utdn a magyar korona orszagai altal
véllaland6 évi jarulékrol szolo 1867: XV. t.-c. 5. §-a az absolut
uralomban keletkezett és fent dsmertetett fiiggé allamaddssagokat
alkotményosan szentesiti, amidén az allamjegyekbdl és valtopénz-
jegyekbdl allé s 'Osszesen 312 millié irtot tév6 fligg6 adossagot
Ausztria és Magyarorszag kozds jotallasa ala helyezi.l) Mivel pe-
dig a gmundeni, ausseei és halleini s6banyékra bekebelezett 100
millié frtnyi z&logjegyek (részleges jelzalog-utalvanyok) oly 6sz-
szefliggésben allanak az allamjegyek forgalmaval, hogy a zélogje-
gyek és az allamjegyek egyuttvéve 400 millit meg nem haladhat-
nak ugyan, de ezen véghataron bellll a z&logjegyek idénkinti ke-
vesbedése a forgalomban allamjegyekkel pétolandd: a két fél jot-
allasat a torvény az allamjegyeknek ez 6sszefuiggésébdl idénkint
eredhetd tobbletére is Kiterjesztette. Az allamjegyekb6l és valto-
pénzjegyekbdl allé6 fliggd addssagnak minden szaporitasat, vala-
mint torlesztési modjat a torvény a két térvényhozas (birodalmi
tanacs és orszaggy(lés) kolcsonds jovahagyasanak tartotta fenn.

Az 1868: VII. t.-c. 11. 8-3,) tekintettel arra, hogy az allam-
jegyek és valtopénzjegyek osszes forgalma 312 millié frt, elren-
deli, hogy amely aranyban kevesbednek a forgalomban a 10 kraj-
caros papirpénzjegyek, a fémvaltopénzekkel valé kicserélés foly-
tan, azon aranyban fognak allamjegyekkel potoltatni, akként,,
hogy az Osszes 10 kros papir-valtopénz bevondsa utdn az 6sszes
allamjegyek forgalma a 312 milliét meg ne haladja. Vagyis e tor-
vényszakasz a valtopénzjegyeket bevonta a fiiggd allamaddssag

) E torvénycikk hatalyit az 1868: XXX. t-c. 4. §a Horvat-, Szlavon-
és Dalxnatorszgokra is Kiterjesztette.
a) E torvénycikkrél 1 jelen munka 5. oldal.



maximalis dsszegébe. Szoval e torvény folytdn a papirvéltépénz-
jegyek a forgalombol végleg kivonattak, azokat rnegsemmisitették
és uj ezist valtopénzekkel potoltak. Az egész miivelet 1870 szep-
tember 30-an teljesen befejez6détt. Minthogy az 1867: XV. t.-c. 5.
§-a szerint a valtépénzjegyek az allamjegyekkel egyittesen képez-
ték a kozos fligg6 addssag egy részét, ennélfogva a 12 millio frt-
nyi valtépénzjegyek bevonasa altal az allamjegyek 6sszsommadja,
hasonl6é dsszeggel, 300 milli6é irtrol 312 milliéra, illetve az allam-
jegyek és sébanyautalvanyok egyittesen 400 milliérél 412 mil-
libra emeltettek, a mint azt egyébként mar el6adtuk.

Valamint az allamjegyaddssag, épugy az 1862 dec. 27-diki
torvényben foglalt, az allamkorméany és a szabadalmazott osztrak
nemzeti bank kozt kotott egyezség 4. §-aban korilirt és az el6bb
emlitett, a bankot cselekvéleg illet6 80 millié o. é. forintnyi allam-
addssag jogilag nem terhelte a magyar korona orszagait az 1867:
XII. t-c. 53. §-4nak Kkijelentése szerint.1) A meéltanyossagi és
politikai szempontoknak — amelyeket a magyar térvényhozas
ugyanezen torvénycikk 54. és 55. §§-aiban elfogadott — eleget
tett az 1867: XV. t.-c., amely az dnkényuralomban keletkezett 312
millié frtnyi fluggé adossdgot Ausztria és Magyarorszag kozos
jotallasa ald helyezi. A magyar korona orszagai ezen 80 millids
addssag torlesztéséhez tehat nem kdtelesek jarulni. Mégis, hogy a
Magyarorszag és Ausztria kozott fligg6ben volt gazdasagi és pénz-
Ugyi kérdések torvényes rendezése tovabbi késedelmet ne szen-
vedjen, az 1878: XXVI. t.-c. felhatalmazta a kormanyt, hogy a
birodalmi tandcsban képviselt kirdlysdgok és orszagok korméa-
nyaval a 80 milli6 frt bankaddssagra nézve egyezséget kosson.
Még pedig oly mddon, hogy az 1878: XXV. t.-c. altal létesitett és
— amint err6l még blvebben lesz sz6 — a szabadalmazott osz-
trak nemzeti bank helyébe lépett Osztrak-magyar bank évi tiszta
jovedelmébdl a magyar korona orszagai, illetleg a birodalmi

1) L. jelen munka 20. s kov. lapokon: tovébb;!: Lényay id. in. 310. 1
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tanacsban képviselt kirdlysdgok és orszagok javara esd rész a
bank-szabadalom tartama alatt évrél-évre a 80 millié o. é forint-
nyi kolcson torlesztésére forditandd és ezen tartozashodl leirando.
A magyar korona orszagai a 80 millidonyi addssag azon részének
torlesztéséhez, amely a szabadalom lejartaval még torlesztetlendl
fenmarad, oly médon jarulnak, hogy az addssag torlesztetlenil
fenmaradt része 30%-anak megfelel6 ©sszeget 50 egyenld évi
részletben kamat nélkil fogjak Ausztria részére lefizetni. Az
1878: XXVI. t.-c.-ben foglalt intézkedések hatalyat az 1887:
XXVIIL. t.-c., m?jd az 1899: XXXVIII. t.-c. tovabbi tiz-tiz évre ki-
terjesztette, némi maodositassal.l)

A 80 milliényi bankado6ssadg alkotmanyos szentesitést csak
az 1878-ik esztend6ben nyert, a mikor a szabadalmazott osztrak
nemzeti bank helyébe az Osztrak-magyar bank lépett. 1867-ben
a bankugyre vonatkozolag a két kormany kozott csak arra a koz-
bees§ idére nézve létesiilt megallapodas, amig k két allam kozos
megegyezéssel tdrvényhozasi uton szabalyozza a jegybankiigyet.

Az 1867 szeptember 12-én Voslauban kelt jegyzdkonyvben
foglalt egyezmény ICkik pontja a banklgyrél kovetkezbleg
sz6lt:2) ,,Mindaddig, mig a birodalom mindkét fele része egyér-
telIm{ megallapodas utjdn az osztrak birodalom bankjegy-lgyé-
ben uj, térvényes hatarozatokat nem hozand, kételezi magat a m.
kir. minisztérium, hogy Magyarorszagon jegybankot allitani nem
enged és az osztrdk nemzeti bank bankjegyeinek kényszerforgal-
mat azonkép, mint az allamjegyekét, valamint azoknak minden
kozpénztarnal leendd elfogadasat, Ugy mint eddig, féntartandja,
de annak hatérozott kikdtése mellett, hogy a nemzeti bank kote-
leztessék arra, hogy Magyarorszagon annyi fiokbankot fog alli-
tani, amennyit a magyar minisztérium sziikségesnek tartami, s

1) Fellner Frigyes: A nemzetkdzi fizetési mérleg és alakuldsa Magyar-
orszagon. Budapest 1908. (75. lap).
a) Léonyay id. m. 201. lap; id. Denkschrift 40. lap.
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ezeket a kereskedelmi forgalom igényeinek megfelel§ dotacidval
ellatja, tovabba alapszabalyait oda fogja modosittatni, hogy jogo-
sitva legyen a birodalom mindkét felerészének értékpapirjaira,
valamint egyébb szilard hitel(i s a bodrzén jegyzett értékpapirokra
is kdlcsont adni*.

Az osztrak nemzeti bank, amelynek szabadalma 1876. év
vegeig terjedt, a most emlitett voslaui egyezmény megkdtésénél
mint szerz6d6 fél nem vett részt, ennélfogva a két kormany kozt
létrejott megallapoddsokat magéara nézve kételez6knek nem 0s-
merte el, ami a Magyarorszagon létesitendd fidkbankok felallita-
sanak megtagadasaban jutott kifejezésre,I) még pedig azzal az
indokoléssal, hogy a jegybankra vonatkoz6 jogallapot Magyar-
orszagon rendezve nem volt. Az osztrdk nemzeti bank 1873. de-
cember 11-én uj bankszabadalom engedélyezését kérte, még pedig
a birodalom mindkét részére, de mert a két kormany kozott a
bankigyre vonatkozd targyalasok még folytak, a bank kérelme,
a kozben lejart szabadalom hallgatélagos meghosszabbitasaval,
csak az 1878: XXV. t.-c. utjan nyert érdemleges elintézést Ma-
gyarorszag részérdl.2 E torvény szerint az osztrak-magyar mo-
narchia mindkét allamat 6nallé jegybankok felallitasa tekinteté-
ben megilletd és kolcsdndsen elismert jog a legkdzelebbi 10 évre
igénybe nem vétetvén, 1878. évi julius 1-t6l 1887. évi december
31-ig terjed6 id6re egy Osztrak-magyar bank létesitését hatarozta
el; a szabadalmazott osztrak nemzeti bank e szerint osztrdk-ma-
gyar bankka alakult at. Ennek a banknak a torvény Kkiegészitd
részét képezé alapszabalyok 82. cikkében adatott meg a szabada-
lom, hogy az osztrak-magyar monarchia egész terlletén Kkizaro-
lagos joga van dnmagéara sz0l6 nem kamatoz6é és a bemutatonak
kivanatara kifizetend6 utalvanyokat kiallitani és forgalomba bo-
csatani. A bankjegyek 10 forintnal kisebb 6sszegr6l nem sz6i-¥

* L. Lényay id. m. 237. lap.
2) Id. Denkschrift 47. lap.



25

hatnak. A bank koteles az altala kibocsatott jegyeket kivanatra
azonnal térvényes ércpénzzel bevaltani (83. cikk). Mig azonban
az allamjegyek kényszerforgalma a monarchia mindkét részében
meg nem sziintettetik, a bank e kotelezettsége felfiiggesztetik
ml11. cikk).A jegybevaltas torvényes felfliggesztése csakis a mo-
narchia mindkét allamaban egyidejiileg torténhetik. Az ércalap
és a bankjegyforgalom kozott oly aranynak kell lenni, amely a
jegybevaltasi kotelezettség tokéletes teljesitését biztositani al-
kalmas. A 200 milli6 forinton felil forgalomban Iév6 bank-
jegyek 0Osszegének eziistben vagy aranyban minden esetben
meg kell lenni. Azon 0Osszegnek, a melylyel a forgalomban
lévé bankjegyek a meglev6 érckészletet meghaladjak, bank-
szerllleg kell fedezve lenni (azaz valtokkal, nemes ércekkel,
osztrak és magyar allami, kozségi lejart kdlcson - kotvé-
nyekkel sth.) (84. cikk). Az Osztrdk-magyar bank jegyei kizarélag
élvezik azt a kedvezményt, hogy a monarchia “egész teriiletén
mindenki altal teljes névértékiikben elfogadanddk olyan fizeté-
seknél. amelyek torvény vagy szerz6dés folytdn nem teljesitendok
éicpénzben (86. cikk). A bankjegyek tehat az egész monarchia-
ban a valuta és a kényszerforgalom kizérdlagos szabadalmat él-
vezik. amely szabadalom csak a kényszerforgalmu &llamjegyek
kibocsatasaval van korlatozva, amely allamjegyeket a bank ko-
teles fizetésll elfogadni s ennek ellenében ezen allamjegyeket joga
van a bankjegyek bankszerii fedezetébe beszamitani. Azaz a for-
galomban 1év6 bankjegyek 0sszeségébdl levonhatja a birtokaban
lévé allamjegyek Osszegét és csak a levonas utan mutatkozé bank-
jegy-mennyiségre nézve alkalmazand6 az ércfedezetre vonatkozd
intézkedés (110. cikk). A bank koteles torvényes ezistpénzt vagy
ezlustrudakat kivanatra mindenkor bankjegyekre bevaltani, még-
pedig a finom ezist ércfontjaért 45 irtot szdmitva bankjegyekben
(87. cikk). Az ezust szabad veretésének 1879-ben tortént felfiig-
gesztése utdn azonban a bank e kotelezettsége alol felmentetett.
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Ez intézkedésre azért volt szilkség, mert az eziist depreciationa
folytdn tdmegesen kezdték a kilfoldrél behozott ezustdt értékesebb
bankjegyekre bevaltani.l)

Az 1887: XXVI. t.-c. az Osztrdk-magyar banknak 1887 de-
cember 31-én lejart szabadalmat tovabbi tiz évre azaz 1897 de-
cember 31-ig meghosszabbitotta, az alapszabalyok egynémely in-
tézkedéseinek madositasaval. A leglényegesebb maodositas a jegy-
kibocsatas hatarara vonatkozik. A tapasztalds azt mutatta
ugyanis, hogy nagyobb hitelsziikséglet idejében a 200 millio frt-
nyi jegykontingens sz(ik korlatot képezett, amely annélfogva,
hogy a nemzetkdzi pénzpiactdl valuta-viszonyainknal fogva, el
voltunk z&rva, még nyomasztébbnak bizonyult. Ennélfogva az
alapszabalyok 84. cikke lehetévé tette a jegykibocsatas kiterjesz-
tését bankjegyado lefizetése ellenében. A forgalomban Iév6 bank-
jegyek teljes Osszegének legalabb 2 3 részben érckészlet altal, a
bankjegyforgalom maradékanak pedig bankszeriileg fedezve kell
lenni; ha a forgalomban lév6 bankjegyek 6sszege az érckészletet
kétszaz millié irton tulmend 0Osszeggel haladja meg, a bank ezen
kétszdz millié irtot meghaladd tobblet utdn évenként 5% adét
tartozik a két allamkorméanynak fizetni, amelyb6l 30% a magyar,
70% az osztrak allamkincstart illeti meg. A bankjegykibocsatas
cimen fizetend6 adé megallapitadsa céljabdl a bank érckészlete és
forgalomban 1év6 jegyeinek 0Osszege minden hé 7. 15, 23. és
utols6 napjan megallapitand6 és az év végén e havonként négy-
szer eszkozolt kimutatdsok alapjan a bank altal fizetend§ bank-
jegyadd olyképen allapittatik meg, hogy a bankjegyforgalomnak
azon oOsszegei utan, amelyek e hatadrnapokon addkételes tobblet-
ként mutatkoznak, "As szazalék vettetik ki addtartozas gyanant.
Ez egyes hatdrnapok utdn adotartozés gyanant Kivetett 6sszegek
sommaja képezi a bank altal fizetend6 adot.

Az Osztrdk-magyar bank szabadalmat az 1898: I. t.-c. 1898.

) L. részletesen jelen munka 42. lap.
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dec. 31-ig, az 1899: IV. t.-c. 1899. évi dec. 31-ig ideiglenesen ér-
vényben tartotta, mig az 1899: XXXVII. t.-c. a bank szabadalméat
1900. évi januar ho 1-t6l 1910. évi december 31-ig ismét meghosz-
szabbitotta.

2. Valuta-rendszeriink lényege és a forgalomban volt fizetési esz-
kozdk s azok mennyisége 1892 el6tt.

Az ércpénzre, bankjegyekre és allamjegyekre vonatkoz6
torvényes intézkedéseket megdsmervén, megallapithatjuk, hogy
az 1892. évi valfltatérvények meghozatalakor ugy a magyar ko-
réna orszagaiban, mint Ausztridban a pénz tulajdonképen csak-
nem kizarélag papirbél allott. A forgalomban tényleg talalhato és
a mindennapi fizetések kozvetitésére szolgald pénz szerepét tul-
nyomoan a kényszerforgalommal ellatott, azaz mindenki Altal
kivétel nélkil teljes névértékben fizetés gyanant,elfogadandé al-
lamjegyek és bankjegyek toltotték be. Mas szoval, a fizetési forga-
lom tényleges eszkdze joforman Kkizardlag bevalthatatlan papir-
pénz volt. Noha az &llamjegy nem foglalt magédban meghataro-
zott fizetési-, illetve bevaltasi Igéretet, mint a bankjegy, azért az
&llamjegy peng6 pénzbeli tartozdsa volt az allamnak; mert min-
den egyes allamjegy (épugy mint a bankjegy) meghatarozott &sz-
szegll osztrak érték( forintra szolt, az osztrak értékd forint pedig
torvény szerint nem egyéb, mint egy font finom ezistnek verettel
ellatott negyvenotdd része.l) Az ezist forintot, mely orszagos ér-
mét képezett a mindennapi élet nagyobb fizetéseinél, csak kivéte-
lesen hasznaltak, pl. a hivatalnokok illetményeinek folyositasanal,
a vamfizetéseknél, szdéval, a hol a fizetést teljesité fél ezt a ké-

1) Dr. Carl Bunzl: ,,Die Wahrungsfrage in Oesterreich-Ungarn/* Wien
1887. (3. lap); tovabba dr. Ignaz Gruber: ,Statistische Beitrdge zur Frage
der Wéhrung der dsterreichisch-ungarischen Monarchie* Jena, 1890. (2. lap) ;
Franz Perl: ,,Zur Frage der Valutaregulierung in Oesterreicli-Ungarn® Zurich
1887. (34. lap).
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nyelmetlen fizetési eszkdzt a masik félre redkényszerithette.l) A
jogilag korlatlan mértékben elfogadandd, tehat térvényes folyo-
pénzt képezd eziist forint csak a kis forgalomban szolgélt tényleg
fizetési eszkozil, akar csak az eziist oszto- és réz valté-pénz. A
nagyforgalom fizetési eszkdze a papirpénz volt; mellette még az
aranyat is fizetési eszkdéz gyanant hasznaltdk, dacéara annak, hogy
nem képezett tdrvényes fizetési eszkozt; igy a kereskedelmi érmék
gyanant 4*80 frt értékben vert osztrak aranyak (Dukaten), gyak-
rabban a 4’05 és 8-10 frtos aranyak, amelyek 10 és 20 frank ér-
tékben verettek, képezték még a nagyforgalom fizetési eszkdzeit.

A tényleg, forgalomban [év6 pénz-eszk6zok mellett még je-
lentékeny nyugvé tartalékot képviseltek fizetési eszkdzokben az
Osztrak-miagyar bankhoz vissza6zonlétt lés évrél-évre nagyobb
érckészlet gyanadnt 6sszehalmozddott ezistforintosok, hasonldké-
pen, de jelentéktelenebb mérvben, az egyes maganbankok, az al-
lampénztarak ezlstkészletei, tovabba a kiilonb6z6 hitelintézetek és
a jegybank altal készletben tartott allomanyok kilfoldre sz6lé
aranyvaltokban (devizékban), aranyérmékben, aranyrudakban
és markabankjegyekben.

A rendelkezésre allé hivatalos adatokbdl felvilagositast nyer-
hetlink az 1892. évi valutatérvények meghozatala el6tt forgalom-
ban volt fizetési eszkdzokrdl (ércpénzrdl, allamjegyekrél és bank-
jegyekrél). Mindenekel6tt megallapithatjuk, hogy a monarchia-
ban az 1857. évi szeptember 19-iki nyiltparancs és kés@bbi, mar
az alkotmanyos korszak idejébe es6 tdrvények alapjan tizenki-
lenc féle pénzt vertek ezistbdl, rézb6l és aranybdl. Még pedig')

* Walther Lotz: ,,Die Wahrungsfrage in Oesterreich-Ungarn und ihre
wirtschaftliche und politische Bedeutung/- (Schmoller: Jahrbuch fir Gesetz
gebung, Verwaltung und Volkswirtschaft im Deutschen Reich. 1889. 1266. lap).

2 Az adatokra nézve 1. ,A valuta-ugyre vonatkozé statisztikai adatok.*
Kiadja: A magyar kiralyi pénzigyminisztérium. Budapest, 1891. (21. s kov.
lap) ; tovabba Denkschrift Gber den Gang der Wahrungsfrage seit dem Jahre
1867. Verfasst im k. k. Finanz-Ministerium. Wien 1892. (17—18. lap).
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E szerint Ggy Ausztridban, mint a magyar korona orsza-
gaiban az osztrdk érték behozatala, vagyis 1857 6ta a korona-
érték behozatalaig, vagyis 1892-ig ezlstbdl, rézb6l és aranybdl
Osszesen 2*436 milliard darab ércpénzt vertek 831*070 millio fo-
rint értékben. Ebb6l 475*667 millié forint esik az orszagos folyo-
pénzre (értékpénzre), 45*278 milli6 frt az ezlst valtdpénzre,
85*831 millié frt a levantei vagy Maria Therézia-tallérokra; sz6-
val 606,777.673*16 forint érték( ércpénzt vertek ezistb6l, inig
rézb6l 14,873.637*39 forint és aranybol 209,418.782*94 forint ér-
tékdit.

A most kimutatott 831*070 millio forint értékéi ércpenzbdl
1867 oOta a m. kir. pénzverdékben vertek.l)

ezist értékpénzt 98,693.311*— frt értékben

arany érméket 61,016.300*— frt értékben
ezist valtopénzt 11,138.299*70 frt értékben
réz valtépénzt 1,662.726*57 frt értékben

ércpénzt Osszesen  172,510.637*27 frt értékben.

Természetes, hogy a Kivert ércpénz-mennyiség nem mu-
tatja azt, hogy mennyi ércpénz volt tényleg forgalomban a bel-
foldon, mert régi pénzek Ujra veretnek és ezen felil az arany-és
ezist-érmék nemzetkdzi forgalomnak képezvén targyat, azok fize-
tési eszkozil a kilfoldon is felhasznaltatnak és viszont kilfoldi
arany- és ezist-érmék belfoldén is fizetési eszkozt képeznek. Eh-
hez jarul, hogy a kivert pénzt rendeltetésétdl sokszor elvonjak
thes.auratio (azaz a kivert pénzeknek kincsgyujtés céljabol vald
elrejtése) utjan és ipari fogyasztds folytan, ami az érmék beol-
vasztasaval jar.2

*) Az adatokra nézve 1.: A valuta-lgyre vonatkoz6 statisztikai adatok.
Budapest 1891. (21. és kdv. lapokon).

2) Soetbeer: ,,Materialien zur Erléduterung und Beurtheilung der wirt-
schaftlichen Edelmetallverhaltnisse und der Waéhrungsfrage. Berlin, 1885.“

c. miivében (78. lapon) a monarchia nemesérc-készletét 500 milli6 markara
becsuilte, amelybdl 200 milli6 M. arany és 300 milli6 M. ezist folydpénz.
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Hogy mennyi volt a monarchia pénzkészlete az 1891. év vé-
gén, vagyis kozvetlenil az 1892. évi valuta-térvények meghoza-
tala el6tt: arra nézve pontos valaszt adni nem lehet ugyan, de
megkdzelitbleg megallapithatjuk a kovetkez6 adatokbdl.

Az Osztrak-magyar bank érckészlete volt: aranyban
54,483.667*74 irt, ezlstben 166,597.329 irt, vagyis ©sszesen
221,080.996 o. é. irt, amihez a kiilfoldi piacokra sz6l6 és aranyban
fizetend6 24,850.245 frtnyi ércvaltok (devizak) szamitanddk.l) A
magyar kir. allampénztarak készletei 1890. év végén 45,377.719*54
irtra rugtak, amelyb6l az aranykészlet 3,819.955*84 irtot képvi-
selt.") Az osztrak csasz. Kkir. allampénztarak készletei 1899 végén

'’97,320.838*41 irtot tettek, amelybdl 4,786.020*16 irt volt az ezist
és 8,770.972*83 irt nz aranykészlet.3) Az Osztrdk-magyar bank
altal kibocsatott bankjegyek 0Osszege 1891. év végén 455,222.220
irt volt; az allamjegyforgalom 378,845.091 irtra ragott.4 Ezek
szerint az aranykészlet 91,924.841*41 irtra, az ezlstkészlet
171,383.349%16 irtra tehetd; a fedezetlen bankjegyek 6sszege
209,290.979 irt volt (a bankjegyek 0sszegéb6l levonva a jegybank
érckészletét), ami az allamjegyek oOsszegével egyditt 588,136.070 irt
papirpénz-6sszeget képvisel; ehhez adand6 a valtdpénz-készlet,
amelyet — a nemes fémpénzzel szemben — a Kivert pénz-meny-
nyiséggel azonosnak tekintve, 60,152.345.24 irtban veszlnk fel.
Vagyis Ausztridban és a magyar korona orszagaiban 1891 vé-
gén a pénzkészlet 911,596.605*81 forintra tehet6.0) Hogy ez az

1) L. id. Valiita-stalisztiha 34. lap.

2) U.ott 96. lap.

* U, ott 103. lap.

4) u.ott 36. lap.

5) Henger (id. ért. 653. lapon) a monarchia pénzforgalméat 1891. év
végén kovetkezbleg allapitja meg:

bankjegyek és allamjegyek 834.05 millié o. é irt
eziist valtépénz 38
réz valtépénz 14
eziist folydpénz (Osztrék-magyar bankon kivil) 50

osszforgalom 936.05 millié o. é. irt.
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0sszeg a valdsagot megkozeliti, az Kitlinik egyfel6l abbdl, hogy a
papirpénzmennyiség pontosan &smeretes, masfel6l pedig abbdl,
hogy az érckészletet joforman teljesen kimeriti a jegybank és az
allampénztarak arany- és ezlstadllomanya, mert aranyat és ezis-
tot méasutt alig halmoztak ¢ssze. Ennek oka pedig a valutaviszo-
nyok sajatsagaban rejlett. Ugyanis habar torvényileg az ezist-
valuta volt hatdlyban, a kényszerforgalom kovetkeztében tényleg
papir-valuta uralkodott; de az eziist elértéktelenedése az ezlst-
agiot fokozatosan csokkentette, Ugy hogy az 1878. év masodik
felében az eziist-agio kdzgazdasagunkbol eltiintl) és ezzel a papir-
pénz elértéktelenedése is megsziinvén, gyakorlatilag nem volt k-
I6nbség az ezlst- és papir-valuta kozott. Mert 100 o. é. ezist fo-
rintért nem kellett tobbet adni, mint 100 papirforintoi. De miutan
a nehézkés ezistforintost — amint emlitettik — a magéanfor-
galomban visszautasitottak, az vissza6zonlott a jegybankhoz és
az egész forgalom papirpénzzel volt telitve. A fent kimutatott
ezustmennyiségen felll tehat csak igen jelentéktelen tétel volt
forgasban. Ami pedig az aranyat illeti, erre csak annyiban volt
sziikség, mert a vamot aranyban kellett fizetni és az allamnak és
egyes vasutvallalatoknak évenként jelentékenyebb 0Osszeget kellett
kifejezetten aranyra sz6lo kotvényeik kamatoztatasara forditani.
Tehéat a fent kimutatott aranykészlet is joforman Kimeriti a tény-
leges allomanyt.

A fent megallapitott 911*6 millid forintnyi pénzkészletbdl
64*5% papirpénz volt (bankjegy és allamjegy), de tényleges fize-
tési eszkdz gyanant joforman ~kizarélag, tehat még nagyobb
ardnyban, a papirpénzt hasznaltak.

A kodzdnség a 10, 100 és 1000 irtrdl szolo6 bankjegyek és az
1 5 és 50 frtos cimletekben Kkibocsatott allamjegyek kozotti k-
I6nbséget nem Osmerte; nemcsak a bankjegyek, hanem az allam-
jegyek is torvényes fizetési eszkdzt képeztek, tehat azokat min-

1) Menger (id. ért. 499. lap)
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denki koteles volt korlatlan mértékben fizetés gyanant elfogadni;
a jegybank sem utasithatta vissza az allamjegyeket fizetéseknél;
mindkét papirpénz-nem kényszerforgalmu, tehat bevalthatatlan
volt. Mig azonban a jegybank béségesen rendelkezett a jegyeinek
bevéaltasara szlkseges érckészlettel (mert jegyeinek 54%-a volt
érccel fedezve, a torvényesen elGirt 40% helyett) és a kényszer-
forgalom a bankjegyekre nézve barmikor megsziintethet6 lett
volna, addig az allamnak nem volt fedezete jegyeinek bevalta-
sara. Eppen ezért az allamnak nem allott érdekében, hogy a
bank a jegyeit bevaltsa és ezzel a bankjegyek értéke az allam-
jegyekkel szemben emelkedjék. Ennélfogva a jol fedezett bank-
jegyek az ezlsttel szemben ép Ugy elértéktelenedtek, mint a nem
fundalt allamjegyek.l) Ennek az értéktelenedésnek gatat vetett
az ezlst értékhanyatlasa, amely az ezistforint és papirforint
érték-paritdsara vezetett. Az ezlist tovabbi depreciatioja azonban
mar nem volt hatdssal az ezistforint értékére, azaz az ezlst-
forint értéke nem szallhatott a papirforint értéke ald, mert az
ezustforint torvényes fizetési eszkdz volt, azt névértékben kellett
mindenkinek a fizetéseknél elfogadni.

Az allamjegyek Osszege — amint azt fentebb részletesen
kifejtettik") — 412 milli6é forintnal nem lehetett tébb és 312 mil-
libnal kevesebb; mert a legfeljebb 100 millié forintig kibocsathat6
kamatozé sobanyajegyekkel (jeizalogrészutalvanyokkal) egyiitt
az allamjegyek 412 millié irtot meg nem haladhattak és a nem
kamatozd 312 millié frtnyi allamjegyeket, — amelyek a forgalom-
nak allandd elemét képezték — csakis a kamatozd s6banyautal-
vany-forgalom csokkenése aranyaban lehetett 100 millié irtig
emelni. Vagyis 312 milli¢ irton felul tovabbi, nem kamatozé
allamjegyeket csakis akkor bocsathatott ki a pénzigyi korméany
a megengedett 6sszegig, vagyis legfeljebb 100 millié irtig, ha a

") Walther Lotz id. ni. 1268. lap: C. Menger id. ért. 498. lap.
-) L. jelen munka 17. s kov. lapokon.
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pénzpiac szikséglete kivanta és a sobanyajegyek, e kamatozo
Kincstari utalvdnyok nem voltak a pénzpiacon elhelyezhet6k.
Egyébként e 100 milli6 nem kamatozé allamjegy kibocsatasa he-
lyett a pénzbeszerzésnek kamatozé kincstari utalvanyok (s6je-
gyek) utjan kellett torténnie.

Az éallamjegyek és a jelzalog-részutalvanyok kapcsolata a
forgalmukra vonatkoz6 koévetkez6 adatokbdl lathatd:l)

év &llamjegy-forgalom jelzalog-részutal- 0Osszesen
vanyok forgalma

1882 351.493,795 frt 60.505,342'50 frt 411.999,137-50 frt
1883 350.951,770 ,, 61.046,892-50 ,, 411.998,662-50 ,,
1884 354.248,072 ,, 57.750,342-50 ,, 411.998,414-50
1885 338.248,952 ,, 73.748,362-50 ,, 411.997,314-50 ,,
1886 344.176,555 ,, 67.822,162-50 ,, 411.998,717-50 .
1887 337.394,237 ,, 74.624,547-50 , 412.018,784-50 .,
1888 336.843,175 ,, 75.154,997-50 ,, 411.998,172-50
1889 357.231,636 ,, 54.767,340 411.998,976
1890 370.361,103 ,, 41.633,850 411.994,953
1891 378.844,091 ,, 33.160,150 411.994,241

Ez adatokbdl lathatd, hogy a pénziigyi kormany a torvény
rendelkezéseit pontosan betartotta és a valuta-reformot megel6z8
tiz esztend6ben egyszer, alig emlitésre méltd csekély 6sszeggel
Iépte tal a 412 millidban megallapitott maximalis jegyforgalmak
Alacsony kamatlabnal és pénzbGség mellett az allamjegyek for-
galma csokkent, a sojegyeké emelkedett.

A bankjegyforgalom 1867 végén 247.021,120 o. é. irtrol
1891 végén 455.222,220 o. é. irtra emelkedett. A bankjegyek meny-
nyiségének ez az emelkedése a bank érckészletének gyarapoda-
sara vezethetd vissza, amennyiben az 1867-ben 108.346.593.91 o.
é. irtrol 1891-ben 221.080.996 o. é. irtra emelkedett, részint az
er6sebb eziistbehozatal, részint a belfoldi ezisttermelés fokozo-
dasa folytan.?

1) L. Valuta-statisztika 39. lap.
* U. ott 38. és 34. lapokon.
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Osszefoglalva az el6adottakat, a valutaviszonyok lényege
1892 el6tt a kovetkezd volt:]) tdrvényesen az ezilstvaluta volt
érvényben, de 1879 Ota az eziistkurans veretését maganszamlara
egyszerien administrativ utdn beszlintették, vagyis maganosok
nem verethettek ki ezustforintosokat, holott a szabad ezistveretés
a tiszta ezistvaluta egyik alapkovetelménye;?2 a legfébb pénz-
forgalmi eszkdz az 18G6. év ota jOl fedezett bankjegy volt, amely
bevélthatésdga dacéara bevalthatatlannak jelentetett ki és kény-
szerforgalommal ~volt ellatva; a bankjegyek mellett fizetési esz-
kozt képeztek a legaldbb 312 és legfeljebb 412 millié irt erejéig
forgalon ban volt, bevélthatatlannak kijelentett és szintén kény-
szerforgalommal felruhdzott &llamjegyek, amelyek azonban a
forgalomban barmikor egyenlé névérték(i eziist foly6pénzre vol-
tak bevalthatok, ép Ugy, mint a bankjegyek; a folyopénzt képezé
ezustforintnak nemesércértéke a veretési koltséggel egyitt joval
kisebb wvolt névértékénél (csereértékénél), mert égy o. é. ezist
forintosban foglalt 11V 9 gramm tiszta ezlist 1892 janudr 1-én
8307 o. é. krajcarért volt kaphato a londoni ezistpiacon.

A tdlnyomé részben papirbdl all6 pénzrendszer — habar
felttin6 maddon és érezhet6en nem is nyilvanult hatdsa — nagyon
hatranyos volt Ausztria és a magyar korona orszagainak gaz-

") Menyer id. ért. 503. lap.

*) Az ezistforintosok veretésének beszlintetését maganosok részére
1879-ben nem tdrvénynyel, vagy nyilvdnossagra hozott rendelettel vitték ke-
resztil, hanem az osztrdk és magyar pénzverdékhez intézett egyszer(i utasi-
tds utjan. (Henger id. ért. 50G. lap). Ez intézkedésre azért volt szikség,
mert az ezustforintnak ez évben mér kis disagioja lett a papirforinttal szem-
ben, amit a belféldi bankarok tdémegesen kezdtek kihasznalni arbitrage-uzlet
utjan, még pedig ugv, hogy az olcs6 ezistét kilféldrél behoztdk, abbdl ezist-
forintost verettek és azt forgalombahozatal, vagy a jegybankhoz tértént be-
szallitas &ltal értékesebb papirforintosra cserélték be. (Lotz id. ért. 1272.
lap). Az é&llam ellenben a maga szamlgjara veretett ezustforintosokat a bel-
foldi ezlsttermelés erejéig, mig azt — amint latni fogjuk — az uj valuta-

torvények szintén beszintették.
3*
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dasagi szervezetére, aminek kifejtése a kdvetkez6kben képezi
feladatunkat.

3. A rendezetlen valuta hatranyai, kilonos tekintettel az 1892. év
el6tti allapotokra.

a) Miben 4&llott valutdnk rendezetlensége?

A valuta-viszonyok rendezetlen &llapota 1892 el6tt sok
tekintetben volt hatranyos az orszdg kozgazdasdgara, allampénz-
ugyeire eés politikai helyzetére. Miel6tt a rendezetlen valuta ha-
tasat kozgazdasagi, allampénziigyi, politikai sth. szempontbdl ele-
meznénk, meg kell allapitanunk, hogy miben allott a valuta ren-
dezetlenségének lényege és miben nyilvanult az az osztrak-
ulagyar monarchiaban.

A kuréns vagy folydpénzt (orszdgos érmét) mindenki kote-
les fizetés gyanant korlatlan Osszegben elfogadni, még pedig an-
nak névértékében. A folydpénz tehét torvényes fizetési eszkozt
képez. Minden torvényes ércpénznek — ha az folyopénzt képez
— kell, hogy belértéke névértékével szigorGan azonos legyen.
Mas széval, minden folyopénznek ércértéke kell, hogy teljesen
egyenld legyen névértékével, mert az allam — a hitelezék és el-
adok jogainak sérelme nélkil — csakis e kellék fenforgasav. 1
ruhdzhatja fel a folyopénzt korlatlan fizetési eszkdz jellegével.
Amid6n tehat az allam ,egy forint* verettel latta el azt a pénz-
darabot, igazolta, hogy e pénzdarab valoban o. é. egy forintot ér-
és azt mindenki bizalommal el is fogadhatja. Mint minden folyé-
pénznek, Ugy az ezust forintosnak is, ezek szerint kétféle az ér-
téke: mint vert pénznek, névértéke van, amely meghatérozott
érték a vereten ki van tlntetve; és mint ércdarabnak belértéke,
amely azonos az érc piaci aréval.

Minden jo pénznek kelléke, hogy teljes értékii legyen, azaz
névértéke (pénzértéke) 0Osszeessék, azonos legyen belértékével
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(anyaganak értékével). Ha a pénznek most emlitett kétféle értéke
egymast fedi, az az, ha névértéke és belértéke azonos, gy a pénz
j6. Mindaddig, amig 11\» gramm tiszta ezlist, amelyet egy o. &,
ezlist forint tartalmaz, a piacon 1 irtot ért, (ami fontonkint 45
irtnak felel meg), a pénz j6 volt,]) azaz hivatasanak, hogy nem-
csak az orszagban, de a nemzetkdzi forgalomban is, fizetési esz-
kdz gyanant szolgéalhasson és értekmérd legyen, megfelelt. Az
eziust értéke azonban a vilagpiacon — amint azt ki fogjuk fej-
teni — oly rohamosan és nagy mérvben hanyatlott, hogy az ezist
forint névértékének és belértékének azonossagat biztositani és
fentartani lehetetlen volt.

Hogyan biztosithatd és tarthatd fenn valamely pénzrend-
szerben a folyopénz névértékének és ércértékének azonossaga?
Az eltérés a pénz névértéke és ércértéke kozott kétféle lehet.
Vagy nagyobb az érmében foglalt ércnek értéke az érme név-
értékénél, pl. ha 11Vb gramm szinezist egy frt es tiz krajcart
érne, amikor az érmedarab jogilag csak egy forintot ér, a tiszta
érc értéke pedig, amelyet tartalmaz, 1*1 frt; vagy az érme érc-
értéke kisebb, mint az érme névértéke, pl. ha 11Vo gramm szin-
ezust csak 87 krajcart érne, amely esetben az érmedarab jogi-
lag 1 irtot ér, a tiszta ércmennyiség ellenben, amelyet az érme
képvisel, csak 87 krajcart. Az els6 esetnek kiilonds gyakorlati
jelent6sége nincs, mert az allam, jelentékeny veszteség nélkil,
tartosan nem verethet olyan érméket, amelyeknek névértéke
kisebb, mint az azokban lév6 érc értéke, amint a gyaros sem
allithat anyagi romlasa nélkil tartésan el olyan iparcikkeket,
amelyeknek értéke kisebb a feldolgozott nyersanyagnél; ha pedig
a mar forgalomban 1év6 érméknek ércértéke emelkednék hirte-

1) Egy ezistforint, természetesen tébbet nyom I[IVo grammnal, mert
ennyi tiszta ezlstot tartalmaz. Tekintettel arra, hogy az ezistforint icoo
finomsaggal veretett és igy 1260 rezet is tartalmaz, egy ezustforint brutto
stilya 12.345 gramm. Egy 500 grammal egyenlé font szinezistb6l vertek 45
Ir'.ot, a mely a fenti finomsag mellett 555.555 gramm nverssulyt tartalmaz.
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len, ez az dremelkedés sem lehet tartds, mert a kdzénség, mihelyt
megtudna, hogy az eziistforintos, mint nyersanyag, 1 frt 10 vagy
1 frt 15 krt. ér, sietne ezlistpénzkészletét aru gyanant értékesi-
teni, eladva azt suly szerint, amely folyamat mindaddig tartana,
mig az ezistérmék a forgalombdl teljesen eltlinnének.l)

Sokkal gyakorlatibb a jelent6sége a masodik esetnek, amely
Ausztridban és a magyar korona orszagaiban is tapasztalhatd
volt az ezlstforintnal, amelynek darabja jogilag egy forintot ért.
holott az &ltala képviselt eziistmennyiség ércértéke — az ezlist
ailagpiaci aranak alakuldsa szerint — Kkisebb-nagyobb mérvben
alatta maradt. A pénz ércértéke és néveértéke kozott szikséges
egyensUly fontartasara szolgald egyetlen eszkdz: az érmeveretés
szabadsaga maganosok részére, azaz barki szadmaéra biztositott
az a jog, hogy a nyers fémbdl, a rendelkezésére all6 nemes érc-
bél (ércrudbdl, idegen érmébdl, emlékérmébdl, ékszer-anyaghdl
stb.) az allam altal sajat szamlajara verethet pénzt, tehat a ne-
mes ércet barki mindig érmékké veretheti az allami pénzverdék-
ben. Az érmeveretés szabadsaganak tartama alatt biztositva van
az érme névértékének és ércértékének azonossdga, mert mihelyt
valami eltérés mutatkoznék az egyenérték kozott és az érmeérték
az ércérteknél — ennek hanyatlasa folytin — nagyobb lenne,
(amely eset az eziistforintnal tényleg be is kdvetkezett) mindenki
sietne az érmeveretéshdl szarmaz6 hasznot kiakndzni, amennyiben
a nyersércet, ércrudakat osszevasarolva, azokat a pénzverdében
érmékké (folyopénzzé) veretné mindaddig, mig a nyersércmeny-
nyiség csokkenése és az érmékké vert érc (foly6pénz) szaporo-
dasa kovetkeztében az egyenérték ismét helyreallana a nyersére
és érme kozott.

Az ezistforint belértékének és névértékének azonossagat
biztositani azonban lehetetlen volt, mert miel6tt az egyenérték
helyreallott volna az ércérték fokozatos emelkedése és az eziist-

1) L. e kérdésre nézve Clide: ,,Principes d'économie politique* Paris,
1M05. 240. s koér. lap.
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érmék mennyisegének szaporodasa altal, az ezustforintosok sza-
bad veretését maganosok szamlajara, be kellett sziintetni. Még-
pedig rovid uton, haladéktalanul és teljesen. Ennek a nagyfon-
t.ossagu. valutank egész fejl6désére dont6 jelentdségl kormany-
hatésagi intézkedésnek megvilagitasa végett az ezlst aralakula-
sat kell els6 sorban megvizsgalnunk.

1848-ban — amint azt fentebb targyaltukl) — az osztrak
nemzeti bank jegyeinek kényszerforgalommal val6 felruhazéasa-
val a bankjegyek elértéktelenedésnek indultak, tényleges értékiik
névertékiiknél Alacsonyabb lett, azaz az o. é. bankjegyek a folyo-
pénzt képezd oc é ezistforinttal szemben elértéktelenedtek. Aki-
nek ezlistpénzre volt szilksége, Ugy azt bankjegyek ellenében meg-
szerezheti“, de mindenkor egy bizonyos mennyiség(i, folyton val-
tozd tobbletet (felpénzt) kellett adnia bankjegyekben ugyanoly név-
értékl ezlstforintért. Aki 100 o. é ezistforintot akart besze-
rezni, annak pl. 100 frt 30 kri kellett adnia érettik bankjegyek-
ben. Ez a 9'30 frt tobblet volt a felpénz, az eziistagio, amely tehat
a bankjegyek elértéktelenedésének mérvét mutatta az ezistforint-
tal szemben, vagy ami ezzel egyértelm(i, az ezlst értéktdbbletét
a bankjegyekkel szemben.2) Az ezustforintnak agioja a bankje-
gyekkel és a kés6bb kibocsatott allamjegyekkel szemben 1848-tdl
1878-ig tartott. Az o. é. ezistforint arfolyama bankjegyekben ki-
fejezve hi képét adja az ezilist-agionak, mert mutatja, bogy
mennyi néveértékld bankjegyet kell adni 100 o. é. eziistforintért.
A bécsi t6zsdén ez idGszakban 'J848—1878) az ezistforint arfo-
lyama legmagasabb volt 1859-ben, amely évben 153-20-ig emel-
kedett. mig legalacsonyabb 1858 és 1859-ben volt, amely eszten-
dbkben 100-25-ig széllt le.3) Mig az éatlagos arfolyam legmaga-

’) L. jelen munka G és kdv. lapokon.

J) Az agio fogalmardl lasd: Foldes Béla: ,,Papirvaluta és &gio.“ Bu-

dapest, 1883. 1. lap.
‘@ L az adatokra C. Mengen-. ,Die Valutaregulierung in Oesterreich-

Ungarn“ (Conrad: Jahrbicher f. Nationalékonomie u. Statistik. Jena, 1892.
49(5. lap) és a ieleu munkahoz csatolt ,l. kimutatas“-t.
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sabb (141-25) 1861-ben, legalacsonyabb (103-40) 1875-ben volt
Az eziist forint arfolyama 1878-ban fokozatosan hanyatlasnak
indult, Ggy hogy ez év augusztus 30-a4n és 31-én a bécsi t6zsdén
az o. é ezustforint arfolyama bankjegyekben kifejezve, 100.— volt.
Vagyis az arfolyam parin allott. 100 o. é. eziustforintért csak 100
irt névértékld bankjegyet kellett adni. Az ezist-agio megsz(nt; az
ezustforint nem ért tébbet a bankjegynél, illetve az allamjegynél.
E napt6l kezdve mutat ugyan az arfolyam némi jelentéktelen in-
gadozast, elvétve pari folé is emelkedik (igy 1878 szept. 4-én a
bécsi t6zsdén az ezistdt ismét 100-40 arfolyamon jegyezték), de
viszont szeptember 28-an az ezlst (99'90 arfolyammal) mar pari
ald széllott, s6t oktdber 2-an az Aarfolyam 99°85-re csokkent.l)
Ez. azt jelenti, bogy az ezistnek disagioja lett a bankjegyekkel
szemben, azaz, hogy az ezustforint értéke a bankjegyekkel szem-
ben annyira csdkkent, hogy 100 o. é. ezistforintért banjegyekben
csak 99 frt 85 krt kellett adni. Az ezist disagioja 100 irtnal 15
kr. volt. (1879 februar 17. d6ta az ezistforint arfolyamat a bécsi
tézsdén nem jegyzik, mert a kurzus mér alland6an parin alul
mutatkozott volna.) A papirpénznek az ezisttel szemben 1848-
ban beéllott elértéktelenedése 1878-ban megszlint. Megszilint anél-
kil, hogy ez irdnt akar Ausztridban, akar a magyar korona or-
szagaiban barminé kormanyhatdsagi intézkedés tortént volna.

A papirpénz elértéktelenedésének eltlinése féleg az eziist
értékének rohamos hanyatlasara vezetend§"iBs«6h*Az eziist érték-
csokkenésének mérve kitlnik abbol, hogy [IVu gramm finom-
ezlist, amelyet az o. é. ezistforint tartalmaz, 1879-ben 96*85 o. €.
krajcarért, 1892 januar 1-én 83-07 o. é. krajcarért volt a londoni
ezistpiacon vasarolhat6.2) Az ezist értékcsokkenése a nemzetkozi
nemesércpiac alakuldsaval kapcsolatban ment végbe, amint azt
késébb ki fogjuk mutatni.

') L Mengcr id. ért. 499. lap.
-) Menger id. ért. 503. lap.
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Mihelyt az ezlstforint belsd, tényleges ércértéke annak
névértéke ala szallott és igy disagiot mutatott az ugyancsak egy
forint névértékl papirpénzzel szemben, azaz a kényszerforga-
lommal felruhdzott és tdrvényes fizetési eszkozt képezett o. é.
papirforintnal is kevesebbet ért, haszonnal jart a kulfoldon va-
sarolt ezlistdt az orszagba behozva, azt itt magasabb névértékii
ezlUstfmintosokk& érmésiteni. Az igy nyert ezlstforintosokat az-
utan a bankarok ugy Ausztridban, mint Magyarorszagon forga-
lomba hoztdk vagy beszéllitottak a jegybankhoz, nagyobb értéki
papirforintokra™ val6 becserélés céljadbdl.1]) Az ezlstbehozatal
jelentékeny ardnyokat o6ltétt és a monarchia mindinkabb lera-
kodd-helyévé valt az egyre értéktelenebb ezistnek.") E fenyeget6
bajjal szemben védekezni kellett. Egy eszkdz volt az elértéktele-
nedd ezist bedzonlésének meggatladsara: az eziist szabad vereté-
sépek besziintetése maganosok szamlajara.

Az allami pénzverdékben ugyanis, ugy Ausztridban, mint
Magyarorszagon, bérkinek joga volt 1% veretési dij ellenében
fiajat szamlajara ezistb6l folyopénzt veretni. Az eziistforintosok
veretése egyre nagyobb ardnyokat 6ltétt. Mig 1872—1876-ig atlag
évenként csak 8% millié ezistforintot vertek ki, addig 1877-ben
164 millié, 1878-ban 25 milli6 és 1879-ben 644 millio frtra emel-
kedett az ezlstveretés évi Osszege. Az ezlstforintos ily nagy to-
mege forgalomba keriilvén, értéke egyre jobban szallt ala. Az
ezlstforint értékhanyatlasat az a kérlilmény is el6mozditotta,
hogy az Uzleti vilagnak sziikséglete ezistben teljesitendd kulfoldi
fizetések irant az aranyvaluta térfoglaldsa kovetkeztében
csokkent.

Ha tehat a kormany a korlatlan eziistbedzdnlésnek elejét

* Walther Lotz id. ért. 1272. lap; Menger id. ért. 501. lap.

2) A T70-es évek els§ felében a monarchia ezust-kiviteli tébblete atlag
évenként meghaladta a 10 millié frtot, mig 1877-ben méar az ezlst-behozatal

talhaladja a kivitelt, agy hogy 1879-ben a behozatali toébblet mar 30.3 millié
frtra ragott.
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akarta venni és ezzel kapcsolatban az ezistforint killénben is fel-
tartéztathatlan értékhanyatldsanak mesterséges fokozasatol tar-
tozkodni kivant, Ggy az ezlstveretést maganosok szamlajara be
kellett sziintetnie.

E rendszabalyt a kormanyok agy Ausztridban, mint a ma-
gyar korona orszdgaiban 1879 marcius havaban alkalmaztak
is, még pedig sem torvényhozasi, sem rendeleti uton, hanem a
pénzverdékhez rovid utén kiadott egyszer(i utasitasok alapjan,l)
amennyiben azt a rendelkezést, hogy 1% verdedij levonasa elle-
nében a pénzverdék és bevalto-hivatalok a beszallitott ezistért
kivanatra o. é két- és egyforintosokat tartoznak tériteni, felfiig-
gesztették.2) Ugyancsak felfliggesztették ama tdérvényes rendel-
kezés hatalyat, hogy a jegybank ezistrudakat kételes volt min-
denkor barkinek kivanatara bankjegy ellen bevéaltani (a finom
ezust érezfontjat 45 o. c. irtért).

Ez az administrativ intézkedés, amelylyel az eziistveretése-
ket maganosok szamlajara besziintették, a monarchia egész
valutarendszerét alapjdban  megvaltoztatta, mert megsz(nt
valutdnk tiszta ezlstvaluta jellege, amelynek fokritériuma az
eziist szabad veretése maganosok szadmlajara, amelynek &llandé
fentartdsa fdébiztositéka annak, hogy a folydpénz jellegével fel-
ruhdzott és igy fizetéseknél korlatlan mérvben elfogadand6 ezist-
forint ércértéke és névértéke azonos maradjon. De megsziint
valutank tiszta ezlstvaluta jellege azért is, mert az ezist tobbé
nem mikodott, mint valutank altalanos és egyetlen értékmérdje.
S6t ellenkezbleg, az o. €. ezustérmek bels§ ezlistértéke azdta mas

1) L. jelen munka 35. lap 2. jegyzet.

2) Az o. é ezlstforintosok veretesét nemcsak a maganosok, hanem az
allam szamlajara is korlatozta, illetve besziintette az 1S112: XVI L t-c.
10. §-a, amely szerint: , Ausztriai érték(i ezlst egyforintosok ezentdl csak
abbél az eziistmennyiségb6l verheték, amely a pénzigyi kormanyzat birto-
kdban van, vagy altala pénzverési célokra mar megszereztetett. Ezenkivil
ausztriai értékd ezust értékpénzek tobbé nem veretnek.*
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lett, mint. az, amely fizetd erejének idegen, aranyvalutapénzzel
szemben megfelel.

A szabad eziistveretés besziintetésével az ezistforint belér-
tékének jelent6sége gyakorlatilag megsziint. Mert az ados, akinek
45 o. é irtot kellett fizetnie, tobbé nem szabadulhatott tartozasa-
tol. ha egy font finomezisttel rendelkezett, jollehet a hitelez6nek
nem volt egv font ezlstnél tobb kovetelni valdja. Mert az adds
nem verethetett tobbé 45 frtot az 6 egy font ezistjébdl és igy ko-
zbmbossé valt az addsra nézve az eziistforint ércértéke.

Ha a kormanyok Ausztriaban és a magyar korona orszé-
gaiban az ezlist szabad veretését maganosok szamlajara nem
szlintették volna be, Ugy az aequivalens az ezistforint névértéke
és alacsonyabb bels6 ércértéke kozott teljesen még sem allhatott
volna helyre, mert lehetetlen lett volna a vilagpiacon szinte sza-
kadatlanul és korlatlanul kinalt ezlistmennyiségh6l Magyaror-
szagon annyit elhelyezni, hogy a nyers ezlist tdmeges érmésitésé-
vel a nyers ezlist mennyisége csokkent és igy értéke emelkedett
volna. Az ezist szabad verelésének huzamosabb ideig val6 fen-
turtdsa ellenben maga utdn vonta volna azt, hogy az eziistforint-
nak, mint érmének, vasarlasi ereje, vagyis forgalmi értéke, —
névértéke dacara és attdl fiiggetlenil — szallt volna le az eziist
belsd, ércértékének szinvonaldig. Mert az ezlstnek, mint nyers-
ércznek kinéalata a kereslethez viszonyitva szinte korlatlanul je-
lentkezett, Ggy hogy az eziist szabad veretese utjan a szikségletet
messze tulhaladé meérvben kerilt volna az ezistforint forgalomba
és szaporitotta volna a forgalomban Iév6 pénzmennyiséget, ami-
nek kovetkeztében az ezlstforint vasarlasi ereje (forgalmi értéke)
az ezust ércértékéig silyedt volna. Minthogy pedig a papirpénz
(bankjegy és allamjegy) ép ugy kényszerforgalmat élvez6 torvé-
nyes fizetési eszkdz volt, mint az ezlstforint és e fizetési eszkdzok
a forgalomban egymast helyettesitették, tehat a szabad ezistve-
retés besziintetése nélkil nemcsak az ezist kurdns, hanem a
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bankjegyek és allamjegyek forgalmi értéke is, az eziist deprecia-
tiojaval parhuzamosan, alalranyatlott volna. Mihelyt a fizetési
eszkozok forgalmi értéke (amely azok vasarlasi erejében nyilva-
nul) az ezist belsd, ércértékéig siilyedt volna, az eziistbedzonlés
is abbanmaradt volna ugyan, de valutdnk is még jobban elérték-
telenedve, megromolva, a nemesércpiacon 1879 oOta beéllott
minden értékhullamzas és értékalakulds kozvetlenul érvényesiilt
volna pénzrendszeriinkben. Az ezlistbedzénlés — bar késébn —
abbanmaradt volna a szabad ezlstveretés fentartdsa esetén, mert
tobbé nem lett volna méar nyereséges Uzlet a nyers ezlist énnési-
tése, ha az ezustforinttal és az ezzel parhuzamosan elértéktelen =
(lett papirforinttal a belfdldén, helyesebben Ausztriaban és Ma-
gyarorszagon, Ugy sem lehetett volna tdbbet vasarolni, mint az
altaluk képviselt ezlstére mennyiségével, a kilféldon pedig, ahol
a kényszerforgalomnak hatalya nincs, ugy is kizarélag az ezist-
forint bels6 ércértéke lett volna irdnyad6 a véasarlasi er6 szem-
pontjabal.

Ha az ezlstveretést maganosok szamlajara be nem szin-
tették volna, Ugy az ezlstforintnak vasarlasi erejét feltintetd
forgalmi értéke pl. 1892 maércius 30-4n 76*86 o. é krajcar lett
volna.l)

A szabad ezistveretés besziintetésével a két kormany még
idejében megakadalyozta az eziist bedzonlését és a fizetési eszko-
zbknek ezzel jaré mesterséges szaporitasat s igy pénzink tovabbi
elértéktelenedését. Megakadalyozta azt, hogy pénzink értéke az
ezlstforint bels§ ércértékének szinvonalaig sulyedjen. Az eziist
arhullamzéasa tényleg sokkal nagyobb volt, mint a forgalomban
volt bank- és allamjegyeink értékhullamzésa; papirforintjaink,
— dacéra annak, hogy ezlstre szbltak — nagyobb értéklek

’) Henger id. ért. 503. lap. Mert 11279 gramm finom ezlst ara Lon-
donban 7536 krajcar volt. 1% a veretési koltség, %% a szallitasi dij, tehat
57-3fi+r5 = S,
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voltak, mint maga az eziist. Ez nemcsak a szabad ezistveretés
megszintetésének a kdvetkezménye volt, hanem annak a bizo-
nyitéka, hogy nagyobi) volt a monarchia hitelébe, mint az eziist
értékének allandosagaba vetett bizalom. A szabad érmeveretésnél
ugyanis a pénz értéke az érc értékéhez igazodik. A szabad ezist-
veretés beszintetése utan az o. é. ezistkurans és papirforint érték-
ingadozasa els6sorban az orszag pénzkeresletétdl és az allamhitel-
t6l fuggott s nem az ezlst értékalakuldsatdl. A pénzkereslet na-
gyobbodasaval a pénzeszkozok kinalata ugyszélvan nem tartott
lépést, értékik tehat emelkedett. Az osztrak érték az ezlist ar-
hanyatlasatol fuggetlenittetett. Az ezlst nemzetkézi aradnak ha-
nyatlasa belgazdasagunkra ennélfogva nem éreztette teljesen ha-
tasat. Az osztrak értékd forint vasarlasi ereje, az alapjat képez6
ezlstt6l tobbé-kevésbbé fliggetlenitve lévén, a nemzetkdzi piacon
nagyobb volt, mint amennyi belsé ezlsttartalmanak, ércértékének
megfelelt.]) Egy font finom ezistért valamivel kevesebbet lehetett
kapni, illetve vaséarolni, mint 45 o. é. irtért érmében vagy o. é. pa-
pirforintban. Aforgalmat nem az eziist ércértéke, hanem a cirku-
lal6 pénz vasarlasi ereje szabalyozta. A pénz értékének mértékét
nem az ezistére képezte. A valuta Ausztridban és Magyarorsza-
gon tényleg nem volt tobbé ezistvalutanak tekinthet6, de mert
értéke az ezlst ércértékénél nagyobb volt, ami féleg az orszag

1) ,,Torvényjavaslat a koronaérték megallapitasarol.” Indokolas. 8.
szam. (Az 1892. évi februar hd 18-ara hirdetett orszaggy(lés képvisel6haza-
nak iromanyai. TTI. kotet. 1892. 218. és 235. lapon) ; tovabba: dr. Ignaz
(truber: ,Statistische Beitrdge zur Frage der Wahrung der 0sterreichisch-
ungarischen Monarchie” 1. Heft. Jena, 1890. (15. lap), ahol ez a tény bd
statisztikai adatokkal van beigazolva; Franz Perl: ,.Zur Frage der Valuta-
regulierung in Oesterreich-Ungarn.*“ Zirich, 1887. (34. lap) ; A. Spitzmuller:
,.Die osterreichisch-ungarische Wahrungsreform“ Wien, 1902. (3. lap) ; Lukacs
LaszI6 tartalmas felszélalasa a valuta-enqueten. (A valuta-enquéte napléja
1892 marcius 8—10. Kiadja a in. kir. pénzugyminisztérium. Budapest. (28.
lap.)
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hitelére volt visszavezethetd, inkdbb ,hitelvaluta“ gyanant jelent-
kezett,) amelynek értékelése a nemzetkdzi gazdasagi forgalom-
ban elsé sorban az osztrak-magyar vamterilet fizetési mérlegé-
nek alakuldsatél fiiggott, amennyiben ha a tartozads a vamkil-
folddel szemben csokkent, az osztrdk és magyar devizdk kinéalata
is aldszallt s ezzel értékik emelkedett, ami a valuta nemzetkozi
értékének emelkedésével egyértelm(i.2) Pénziinknek vasarlasi
erejében nyilvanuld forgalmi értéke — a szabad ezlstveretés be-
sziintetése kovetkeztében <« nagyobb lett. mint az alapjat képez6
ezlsté. De kisebb volt névértékénél. Ezért sziint meg az o. é. ezlst
forint jO pénz lenni.

Az o. é. ezistforint névértéke nagyobb Iévén bels6, érc-
értékénél — mert 1IVo gramm finom ezistdt olcsobban lehetett
beszerezni, mint egy forinton — nem rendelkezett a folyopénz
kellékével, amelynél f6kovetelmény, hogy annak ércértéke és
névértéke azonos legyen, szemben a valtopénzzel, amelynek vi-
szont kisebb az ércértéke, mint a névértéke. De éppen ezért a
valtopénz — amellett, hogy rendeltetésénél fogva a folydpénz
értékénél kisebb Osszegre mend fizetésekre, tehat apro tételek ki-
egyenlitésére  van hivatva — sohasem képez tdrvényes
fizetési eszkozt, mint a folydpénz, azaz senki sem koteles korlat-
lan mérvben fizetésil elfogadni, (mert hiszen érc értéke kisebb
névértékénél) ami jelentékenyebb &sszegeknél Iényeges karoso-
dast jelentene; de a szabad pénzverés elve sem nyerhet alkalma-
zast a valtopénzeknél, azaz maganosok szamlajara valtopénzek
nem verethetok, mert hiszen ellenkezd esetben, barki verethetne
értéktelenebb ércbdl nagyobb névértékld valtépénzt, igy bizto-
sitvdn a maga részére a valtépénz ércértéke és térvényes értéke

") igy nevezi az osztrdk értéket Gruber (id. m. 3. és 4. lapon) ;
Hpitzmuller is (id. m. 4. lap).

2) L. e kérdésrél: Fellner F.: ,,A nemzetkozi fizetési mérleg és alaku-
lasa Magyarorszagon.”“ Budapest 1908. (28. s kov. lapokon).
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kozott mutatkoz6 kilonbbzetek mint nyereséget. Valtopénzt min-
dig csak az &llam verethet sajat szdmlajara és csakis korlatolt
mérvben, amennyi a forgalom szukségletének megfelel. Az ezlst-
forint ezek szerint csakis abban kiilonb6zott a kdzonséges valto-
pénzt6l, hogy — szemben az utdbbival — korlatlan 06sszegben
volt fizetésul elfogadandd, annak decara, hogy belértéke — ép
agy, mint a valtépénzé — nevértékénél kisebb volt és maganosok
sajat szamlajukra szintén nem verethettek ezistforintot.

Valutadnk rendezetlensége nemcsak az ezlstforint elértékte-
lenedésében allott, hanem abban is. hogy az ezistforint mellett
egy mas torvényes fizetési eszkdz, papirpénz is volt forgalomban,
Még pedig joval nagyobb, mint kétszeres Osszegben. Kimutattuk
fentebb,1) hogy az 1891. év végén Ausztria és Magyarorszag arany-
készlete 91,924.841-41 forint, ezlstkészlete 171,383.349-16 fo-
rint volt, mig a fedezetlen (v. i. a jegybank érckészletét megha-
lad6) bankjegyek osszege 209,290.979 forintra, az allamjegyeké
378,845.091 forintra rugott; 263,308.190 frt nemesérc-készlettel
szemben 588,136.070 frt papirpénz volt forgalomban. Azaz,
324,827.880 forinttal tébb papirpénz volt forgalomban, mint érc-
pénz. A valutaviszonyokban rejlé bajoknak egyik féoka a papir-
pénz eme tllsdgosan nagy tomegében allott. Abban, hogy a pénz-
forgalmi eszkozt f6leg fedezetlen allami papirpénz és oly bank-
jegyek képezték, amelyeknek ugyan meg volt a térvényes ércfede-
zetik, de addig, airiig az allamjegyek kényszerforgalma tartott,
térvényes ércpénzre bevalthatok nem voltak. A jegyforgalom nagy-
sagat nem kdzgazdasagi okok idézték el6, nem a forgalom sziikség-
lete teremtette a fizetési eszkdzok kimutatott nagy tdmegét, hanem
az allampénzligy nyomasztd helyzete.

Az allam szorult anyagi helyzetében haromféle uton te-
remthet el6 pénzt: addéfelemelés, kolcsonfelvétel és papirpénzkibo-
csatas utjan.

Adofelemeléshez nem folyamodott az osztrdk kormany, ne-

* L. jelen munka 31. és 32. lap.
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hogy a népre Ujabb teher sulyospdjék.l) Kolcsonfelvétel utjan a
meglevé bankjegyforgalombdl a sziikséges Osszegeket kdnnyen
magahoz vonhatta volna az allam a koétvények eladasaval, a nél-
kil, hogy a pénzforgalmi eszkdzok csokkentek volna, mert hiszen
az allami kiadasok fedezése altal a bankjegyek a forgalomba
csakhamar visszafolytak volna.2) De a koélcsonfelvétel az allamra
mindig kamatterhet ré és az akkori haboris id6kben nem lehetett
remény a kotvények elhelyezésére, még a hitelez6kre nézve igen
kedvezé feltételek mellett sem. Ezért fordult az allam 1866-ban a
harmadik eszk6zhdz, amely mindig a legkényelmesebb a szorult
irnyagi helyzetbdl val6 kibontakozéasra: a papirpénz-kibocsatés-
hoz. A papirpénz-kibocsatds nem jar anyagi teherrel az allamra
nézve, mert nem kell az allamjegyek utan kamatot fizetni. Az
osztrak kormany — amint tudjuk3) — a jegybank igénybevételé-
vel teremtett pénzt, amennyiben szlkségletét a bankjegyek szapo-
ritasaval fedezte, midén az 1 és 5 frtos bankjegyeket allamje-
gyekké nyilvanitva, azoknak forgalomban hagyésaval ugyanoly
Osszegl bankjegyet vett at a jegybanktdl. Ily médon és a kés6bb
még folytatdlagos allamjegy-kibocsatassal sokkal tébb papirpénz
kerilt forgalomba, mint a pénzforgalom szempontjabdl szikséges
volt, ami azok Ujabb elértéktelenedését vonta maga utan.

Az a 324*8 millié forint, amelylyel a papirpénz tulhaladta
az ércpénzkészletet, az osztrdk-magyar monarchiara — 6% Kka-
matot véve a szamitds alapjaul — évenkint 19*489 millié forint
kamatmegtakaritast jelentett ugyan, de ezen a hasznon nagyon
tlltett az a kar, és az a sok hatrany, amely a papirpénzézon (in-
flatio) nyoman mutatkozott.

Ugy a bankjegyek, mint az allamjegyek elértéktelenedése

') Az 1866. majus 5. térvény bevezetésében ezt kulon kiemeli. R.-O.-Bl.
61. szam. (Id. h. 82. lap).

") Denkschrift Uber das Papiergeldwesen der oesterreichisch-ungarischen
Monarchie. Verfasst im k. k. Finanzministerium. Wien, 1892. (16. lap).

* L. jelen munka 15. s kdv. lapon.
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abban mutatkozott, hogy az eziistkuransnak papirpénzben kifeje-
zett arfolyama az ezistforint névértékénél nagyobb volt. Mas sz6-
val, az o. é. ezistforint tobbet ért, mint az o é papirforint.
Azonban — amint tudjuk — az ezlistdepretiatiojaval kapcsolatban
az ezustforint értéke is fokozatosan hanyatlott, dgy, hogy a pa-
pirpénz szinvonaldra silyedt, s6t kés6bb a papirforintna! is ke-
vesebbet ért. Ez érthet6 is, ha figyelembe vesszik, hogy mig az
ezust vilagpiaci &rhanyatlasa kozvetve allandéan hatranyosan
haté tényez6 gyanant jelentkezett valutankra, addig a valutankat
fenyegetd masik" veszélyt6l, a papirpénz-inflatiotél, tartani nem
kellett, mert az%867: XV. t.-c. 5. §-a alapjan az allamjegy-menv
nyiség szigorlan korlatozva volt,1) a bankjegyek szukségleten tal-
mend kibocsatasanak pedig elejét vették a torvénybe foglalt alap-
szabdlyok szigor( rendelkezései.2) Bank- és allamjegyeinknek
kényszerfolyamuk volt, de forgalmuk szabalyozva lévén, Gjabb
inflatiot6l tartani nem kellett, ami jelentékenyen fokozta valutdnk
irant a bizalmat és biztositotta azt tovabbi értékhanyatlassal szem-
ben.

Valutank legf6bb hibajat nem is annak értékhanyatlasa,
hanem értékingadozasa képezte. Az, hogy valutdnk a kilfoldi va-
lutakkal szemben szakadatlanul ingadozé viszonyt mutatott. Mint-
hogy pedig minden érmerendszer — a sUrl nemzetkézi gazda-
sagi forgalomnél fogva — kdzvetlen és belsé kapcsolatban all a
tobbi orszagok érmerendszerével, az o. é. ezistforint értékének
folytonos valtozésa a kilféldi orszagok aranyvalutdjdhoz viszo-
nyitva, a milliardokra rugdé nemzetkozi értékforgalomnal Kisza-
mithatatlan karoknak volt el6idéz6je. Valutank értékallandésa-
ganak hianya, folytonos értékhulldmzasa, szinte lehetetlenné tett
minden megbizhaté szdmitast az 0zleti forgalomban a kulfoldi
Osszekottetéseknél. Az eziistagio a papirforinttal szemben meg e

1) L. jelen munka 21. lap.
2) Spitzmuller id. m. @ lap.
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sz(int ugyan 1879-ben, de ezlst- és papirforintunk az arany-
valuta alapjan all6 kulfoldi orszagok értékpénzeivel szemben
mindig valtoz6 mérvben disparitdst mutatott; azaz valutank az
aranyvalutaval szemben értéktelenebb volt, még pedig folyton
modosulé mértékben. Minthogy pedig a nemzetkdzi pénz-piacon
az egyedili fizetési eszkdz az arany, valutdnk a kilfoldi fizeté-
seknél értékvesztett és egyre valtozo értékii fizetési eszkodzt képe-
zett. Az ezlstagio idejében is a valuta folytonos ingadozasa koc-
kazati elemet képezett a nemzetkozi Uzletek lebonyolitasanal, mert
minden egyes lgylet sziikségképen valutaspekulatioval volt éssze-
‘kotve; az ezistagio helyett késébb az aranyagio okozta a kulféld-
del kotott minden egyes Ugylet aleatorikus jellegét.l)

Az arany- és ezlst értékardnya 1841-t6l 1870-ig, csekély
ingadozastol eltekintve, &llandésagot mutatott. 15*55 font finom
ezistért 1 font finom aranyat lehetett szerezni. De 1871-t6l kezdve
az ezust értékhanyatlasa folytan egyre tobb ezistot kellett adni
egy font aranyért, Ugy hogy az értékarany 1876—1878-ban éatlag
ugy alakult, mint 1:17*65. Mar 1879-ben az arany és ezist rela-
tioja 1:18*37 volt, mig 1888-ban 22*07.2 Az 1869: XII. t-c. 1 §-a
elrendelte 10 frank érték(i 4 fitos és 20 frank érték{ 8 frtos ara-
nyak veretését. E 10 frankos arany — ugyanezen toérvénycikk 2.
§-a értelmében — oo rész finomsagl 1/i% pénzfontnak
megfeleld sulyl aranyat tartalmaz. Ennyi aranyat lehetett akkor
4.05 o. é. irtért vasarolni. Vagyis az arany és ezist akkori érték-
aranyanak (1:15*55) megfelelt a 4 o. é. ezistforint és 5 o. e
krajcar. A mikor a térvényhozé 10 frankkal egyenl6 4 frtos ara-
nyak veretését elrendelte, az arany és eziist fenti értékaranyat
tartotta szem el6tt, amely értékaranynak az eziist rovasara tortént
eltolédasa kovetkeztében, késébb a 4 frtos aranyakért ezlistben az

’) Menger id. ért. 505. lap.
-) Gruber id. in. 25. lap és Merger id. ért. 500 lap. L. az adatokra
’lézve a jelen munkéhoz csatolt Kimutatas“-1
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aranyagionak megfelel6en tdbbet kellett adni, mint 4 frtot. Az
Vis-, pénzfontnyi 900 rész finomsagl aranyat tartalmazé
érméknek elnevezése ,4 frtos“ gyandnt nem felelt meg késébb a
tényleges értéknek, mert ennyi aranyért tobbet kellett adni 4 irt-
nal. Még pedig annal tobbet, minél nagyobb lett az ezlst érték-
cstkkenése az aranynyal szemben.

Minthogy az o. é. ezlstforint és o. é papirforint — amint
fentebb lattuk — nem mutatott mindig alland6 értékaranyt, en-
nélfogva természetesen az aranyagio is — az ezustforint és pa-
pirforint egyméas kozotti disparitdsa esetén — mas volt az ezist-
forinttal, mink a papirforinttal szemben. Az aranyagio tehat
csak akkor volt azonos Ugy a papirforinttal, mint az ezustforint-
tal szemben, a mikor utobbiak értéke kozott paritas allott fenn.

A nemzetkdzi piacon az arany a kizarélagos fizetési eszkoz;
azok a gazdasagi hatranyok tehat, amelyek valutank érték-inga-
dozésaibdl folytak, arra vezethet6k vissza, hogy az osztrdk-ma-
gyar monarchidnak nem volt a kulturadllamokkal kozos fizetési
eszkoze; ennélfogva ezustvalutank folytonos értékhulldmzasa az
aranyhoz, mint kilfoldi valutdhoz viszonyitva, — amint érintet-
tik — az orszag és a kulfold kozotti Gzletekben minden megbiz-
hatd szamitast lehetetlenné tett és ezzel minden nemzetkdzi Ugy-
let lebonyolitasa kockazatossa valt. A valutaingadozéasokkal kap-
csolatos kockazat annal nagyobb volt, minél szdvevényesebb ter-
melési folyamatnal kellett a valuta értékvaltozasaival szamolni.
A vallalkozéknak a valutaingadozédsok ellenstlyozasa érdekében
rendszeres Uzérkedést kellett folytatniok kilféldi valtékban és
ércnemekben, ami Ujabb veszteségeknek valhatott forrdsava. A
valuta elértéktelenedése és erds ingadozdsa nagyon gyengiti az
orszag versenyképességét a vilagpiacon.l)

A teljes érték(i valutanak az a nagy el6nye, hogy az orszag
hatarain tdl is szabadon 6zonlik és szinte nemzetkozi fizetési esz-

1) Spitzmdaller id. ra 9. lap.
4%
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kéz erejével bir és értékingadozasainak hatarai orszagrél-or-
szagra kiszamithaték. Ezzel a nemzetkdzi fizetéseknél a kockazati
elem kiklszoboltetik. Holott a rendezetlen valutdval rendelkez6
orszagokban annyira kiszamithatatlanok a valuta értékingadoza-
sai, hogy az allamhatalom bizonyos kivételes rendszabalyok alkal-
mazasdhoz kénytelen nyulni sajat pénzével szemben is, amint né-
lunk tortént, mikor elrendelte, hogy a vamok nem a kényszerforga-
lommal felruhazott papirpénzben, hanem ércpénzben fizetend6*,
tovabba, a vasUti személytarifak kihirdetésénél azokat a valuta ar-
folyamingadozésai szerint modositotta, stb. A kilfoldi hitelez6k-
nek a téket és kamatokat a belfoldi addés a kulfoldi hitelezd valu-
tajaban volt kénytelen mindenkor fizetni, hogy ez altal a bizony-
talan fizetési eszkozt képezé osztrdk érték ingadozasdval szemben
a kulfoldi hitelez8 védve legyen.l) A rendezetlen valutanak min-
den baja a valuta folytonos értékingadozasabdl szarmazik.

Megallapitvan a valuta rendezetlenségének lényegét és azt,
hogy miben nyilvanult az az osztrdk-magyar monarchidban, at-
tériink els6 sorban annak fejtegetésére, hogy milyen hatdsa volt
a rendezetlen valutdnak kézgazdasagi szemponthol.

b) Arendezetlen valuta hatéasa.

Minden kulturaltamban a csereforgalom pénz kozvetitésével
megy Végbe. Mig a kezdetleges m(vel6dési fokon all6 népeknél a
csere a forgalomnak rendes alakja (natural-gazdasag), addig ma,
a pénz- és hitelgazdasag korédban, alig van a forgalomnak alaku-
lata, melyet nem a pénz kozvetitene. Nemcsak az értékforgalom
legnagyobb tomegét képvisel6 adas-vételi Ugyleteket kotik pénz
utjdn; nemcsak a kdlcsonoket nyudjtjdk pénzben, amelyeknek ka-
matjai is pénzben fizetend6k és torlesztése is pénzben eszkoz-
lend6; hanem a jaradékok, illetmények, munkabérek, nyugdijak

J) Ludwig Bambergen ,,Reichsgold.” Leipzig, 1876. (159. lap).
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sth. mind pénzben Aallapittatnak meg. A pénz értékének minden
ingadozésa tehat érezteti hatasat a forgalmi életnek csaknem @sz-
szes jelenségeinél. A valuta értékingadozasanak visszahatasa sok-
kal nagyobb a nemzetk&zi, mint a belforgalomban, mert az allamha-
talomnak a pénzforgalomra vonatkozé kényszerszabalyai a kil-
foldon erejuket vesztik. Minthogy az egyes orszagok egyre élén-
kéi)!). szamosabb és bens6bb gazdasdgi vonatkozasban 4allanak
egymashoz, mert a termelésben és fogyasztasban egymaésra van-
nak utalva, a nemzetkdzi érintkezések is mind sir(ibbekké val-
nak s a pénzforgalom és értékmozgalom az egyes orszagok kozott
is egyre nagyobb ardnyokat 6lt. A rendezetlen valuta tehat a kul-
folddel sokszoros kdélcsonhatasban all6 nemzeti termelés minden
agaban, a mez6gazdasag, ipar, kereskedelem, sth. terén érezteti
ké&ros hatdséat.l)

Altaldban mondhatni, hogy minden bajnak oka a pénz ér-
lekének folytonos ingadozasaban, vagyis a pénz értékallanddsa-
ganak hianyaban allott.

A valuta rendezetlensége a mez6gazdasagra azért volt hat-
ranyos, mert a valuta alland6é ingadozésa bizonytalanna tette a
termelést, meghidsitott minden biztos alapon val6 szamitéast.2
Nem ellenstlyozta ezt a gazddkra nézve az az elény, hogy az
ezustérték hanyatlasa az aranyvalutas orszagokbdl a Kivitelt az
osztrak-magyar monarchidba megnehezitette. A Kivitel a kulféld-
r6l azért valt nehezebbé az eziist depreciatioja kovetkeztében, mert
azt a keresked6t, aki aranynyal fizette meg a kilféldrél behozott
kiviteli cikkeit, a monarchidban elértéktelenedett ezisttel fizették
és igy az 6 haszna az ezlstérték hanyatldsanak megfeleléen csok-
kent. Az ezist értékhanyatldsa, azaz a valuta elértéktelenedése
ezért kifelé védvdm gyanant hatott. De ez a hatas csak addig ér-

M Lasd az agio hatésarél Feldes Béla mar idézett Gttoré munkajat:
~Papirvaluta és &gio.“ Budapest, 1883. 21. és kov. lapokon.

K) Indokolds ,a korondérték megéallapitasarok* sz6l6 torvényjavaslat-
hoz. (Id. h. 211. lap); Féldes id. munka 148. lap.
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vényesilt, mig a belfdldi arak az osztrak érték csokkenése kovet-
keztében emelkedtek; mihelyt bekovetkezett az arupiacon az ar-
emelkedés, megszlint az elértéktelenedett valuta vedvam-jelleg(,
hatasa, a behozatalnak mar nem volt akadalya, mert a disagio-
nak megfelel6 aremelkedésben az a keresked§ karpotlast talalt.
Rossz valutank tehat csak atmenetileg birt a védvam hatasaval.
A Kivitelnél viszont az a haszna volt a gazdanak, hogy termékeit
a kdlfolden aranyban fizették, az aranyért pedig az értékvesztett
pénzhbdl itthon viszonylag tobbet kapott és igy az ezlst értékcsok-
kenésének erejéig a gazda mintegy Kkiviteli jutalmat élvezett,l)
ami a gabonatermelésre kedvezéen hatott. Ugyanis az ezistforint
vasarlasi ereje még hosszu id6n at valtozatlan maradt Ausztria-
ban és a magyar korona orszagaiban, amikor az osztrak érték
hanyatlasa a vilagpiacon mar nagy ardnyokat oltétt. Ennél-
fogva a termelési koltségek (munkabérek, addk, jelzalog-kolcson-
kamatok sth.) Ausztriaban és a magyar korona orszagaiban o. é.
ezlstforintban kifejezve azonosak maradtak, mig annak a ma-
gyar gabonanak és egyéb terméknek eladasi araval, amely a
vilagpiacon aranybdél all, a valuta elértéktelenedésének megfelel6
nagyobb &sszeget értek el ezistforintban. Ennek kovetkeztében a
kivitelnél az eladasi arban, minden veszteség nélkiil, leszallbat-
tak, mintha kiviteli jutalmat élveznének. Valutdnk rosszabboda-
sabol, az aranynyal szemben mutatkoz6 disagiob6l mez6gazdaink-
nak tehat annyiban volt tagadhatatlanul hasznuk, hogy az
aranyvalutaval bird vamkilféldre exportalt termékeikért kapott
aranyakért a belfoldon a disagionak megfelel6en tobb osztrak
értékd forintot vettek kézhez, amely rossz pénzzel épp Ugy fizet-

‘) Buchenberger: ,,Grundziige der deutschen Agrarpolitik.” Berlin, 1SI>7.
(287. s kov. lapokon); Spitzmuller: id. m. S. lap; Karl Hclfferich: ,,Wéahrung
und Landwirtschaft Stuttgart, 1895. (17. lap) ; I. Wernicke: ,,System der
nationalen Schutzpolitik nach Aussen.“ Jena, 189G. (145. lap) : Lotz id. ért.
1273. lapon; A. Arnold: ,Das indische Geldwesen unter besonderer Berlck-
sichtigung seiner Reformen seit 1893.“ Jena, 190G. (119. lap).
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hették addikat, a munkabéreket és a jelzalogkdlcson-kamatokat,
szoval épp ugy fedezhették szukségleteiket, mint azel6tt hasonld
mennyiségl jo pénzzel. De a gazdadk most vazolt hasznat jelenté-
kenyen ellenstlyozta az a kortilmény, hogy viszont sajat szikség-
leteik (gépek, félgyartmanyok sth.) beszerzésénél is érezték a
rossz valutanak védvamszerii hatasat, amely altaldnos aremel-
kedésben nyilvanult, majd a munkabér s altaldban a termelési
koltségek megdragulasara vezetett. A valutakilonbdzetek a bél-
és kulfoldon ezzel megszlintek Kiviteli jutalom gyanant hatni; az
aranyvalutaval, szemben elértéktelenedett valutaban kifejezett ar-
és munkabér-emelkedések a valutakulonbdzetek hatdsat egészen
vagy nagy részben Kiegyenlitették.l) Még hatranyosabb volt
mezO@gazdainkra nézve, ha valutank értéke emelkedett, vagyis az
ezlst disagioja az aranynyal szemben csokkent, mert a gazda a
kilfoldre exportalt termékeinek aranyban felvett vételardért a
megjavult ezlstpénzb6l itthon kevesebbet kapott, mint el6bb a
rossz pénzbdl s a kevesebb jobb pénzb6l mégis ugyanazokat a ki-
mulasokat kellett teljesitenie.2) Mas sz6val, az agio csokkenése ko-
vetkeztében a gazda helyzete terhesebbé valt, mert terményeiért,
amelyeknek &ara a vilagpiac szerint alakult, kevesebbet kapott a
megjavult ezistforintbol, terhei, kiadasai azonban csaknem val-
tozatlanok maradtak. Ez az, amiért csak fentartdssal fogadhato
el az az allitas, hogy a Kivitelnek az elértéktelenedett valuta ked-
vezett. Igen, ha az agio allandéan emelkedd irdnyzatot mutat,
vagy a magas agio allandd, agy megall a tétel, hogy ez el6émoz-
ditja a kivitelt. De ha az agio olyan ingadozasokat mutat, mint

1) Wernicke id. m. 159. lap; Foldes: ,,A valutarendezés kérdéséhez*
(Koézgazdasagi Ertekezések. Il. kotet. Budapest, 1902. 278. lap); Uelfjcrich:
,Die Wahrungsfrage.“ Stuttgart, 1895. (30. lap) ; Lotz id. ért. 1274. lap.

-) Id. Indokolas 211. lap; Kleinwachter: ,,Die Valuta-Regulierung in
Oesterreieh-Ungarn®  (Zeitschrift fur die gesamte Staatswissenschaft. 1893.
077. hip).
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nalunk az 1880—1890-iki években, amikor a valuta értéke egy
éven belill 2—3, néha 7, s6t 8% ingadozast ért el, amikor tehat
a gazda 10 frtos csaknem valtozatlan nemzetkdzi piaci blzaar
mellett nem tudhatta, hogy métermazsajaért 20—30. 70 vagy 80
krajczarral fog-e kevesebbet kapni az agio csokkenése, vagyis
papirforintunk értékemelkedése kovetkeztében: (gy nem lehet
feltételezni, hogy a Kivitelre az ily agio-ingadozas &szténzdleg
hatott, mert hiszen a gazdanak attol kellett tartania, hogy eset-
leg lényegesen kevesebb fesz a termékéért kapott ellenérték.

A valuta rendezetlenségének tovabbi nagy hatranya volt a
gazdakra nézve az az értékveszteség, az a kockazat, amely a kil-
foldi valutdkra vald atszdmitassal, a bevaltasi és atvaltasi kolt-
ségekkel jart. A gazda terményeiért rendszerint nem kapta a tel-
jes kulfoldi art, mert a valutaingadozasok biztositdsa gyanant, a
vevlrél ra atharitott kockazat fejében, a bevaltasi koltséget vi-
selnie kellett, azaz, ha az aranyagié csokkenése kdvetkeztében a
sazda kevesebb ezlst-forintot kapott, a bevaltasb6l folyé kevesb-
letet viselnie kellett; mig a valutaingadozasbol szarmazd elényok
rendszerint a kozvetitd keresked6 javara estek. Viszont, a kilféld-
rél behozott cikkeket a kilfoldi arnal drégabban vette, mert
tobbletként viselte az atvaltasi koltséget.

A mez6gazdanak — a kifejtettek szerint — kiilonds érdeke,
hogy a valuta értékingadozasa ne legyen gyakori és erds, hanem
az elkerulhetetlen értékvaltozasok fokozatosan és lassanként men-
jenek végbe.l) Mert a gazdasagi eredmény a mez6gazdasagi ter-
melésnél egy évnél korabban nem mutatkozhatik, gyakran csak
tobb esztend6 soran, ennélfogva a gazdanak kulénds érdeke, hogy
hosszabb id6n at lehetleg valtozatlan arakkal szamolhasson. Mi -
nél er6sebb az &ringadozas, annal bizonytalanabb a gazdaséagi¥

* Dr. Th. Freiherr von der Golts: ,,Agrarwesen und Agrarpolitik.*
Zweite Auflage. Jena, 1901. ((209. lap).
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helyzete és annal inkabb fog tzérkedéshez hajlani, amire a mezé-
gazdasagi vallalat nem alkalmas.

A valuta rendezetlensége hatranyos volt az ipari termelésre
is. Valamint a mez6gazdasagnal, Ggy az iparnal is a rossz valu-
tanak kétségtelenil megvolt az az elénye, hogy a kilfoldi termé-
kek behozataldt megnehezitette, mert az aranynyal fizetett Kkil-
foldi iparcikkért a kereskedd belfoldon elértéktelenedett ezUstot
kapott és igy a haszna az eziist elértéktelenedésének aranyaban
csokkent, ami a kilfoldi iparcikkek behozatalanak lucrativita-
sat sok esetben megsziintette s igy a rossz valuta hatdsaban a véd-
\ammal volt egyértelm(i, de csak muldlag és atmenetileg, amig a
valuta elértéktelenedése kovetkeztében beéllott aremelkedésben az
a kereskedd karpotlast talalt. Ezzel a mulé elénynyel szemben
allandé hatradny volt az a bizonytalansag az ipari termelésnél,
aniely a valuta sziintelen ingadozéasa kovetkeztében minden biztos
alapon \alé szdmitds meghitsulasdban nyilvanul?) A biztos ala-
pon valé kalkulacio lehetetlensége az ipari termelésnél fokozot-
tabb mértékben hatranyos, mint a mez6gazdasagi Uzemnél, meit
az ipari produkci6 inkabb dolgozik tisztan pénzzel, tovabba, meri
a/, ipartermékek ara nagyobb arhulldmzasoknak van kitéve.2)

A valuta folytonos ingadozasa és az ezzel jard biztos szan -
vetés lehetetlensége kovetkeztében az iparos termelési koltségeit
elére meg nem allapithatta, mert sem az anyagnak (feldolgozand6
nyersanyag, félgyartmanyok, gyari felszerelések stb.) kulfoldrél
valé beszerzésénél, sem a kész iparcikkeknek kulféldon valé ér-
tékesitésénél az ezust-forint és a kialféldi valuta kdzt mutatkozo
értékkilonbozetet elére meg nem allapithatta. A valuta ingado-
z4sabol eredd kockézat az iparost még jobban sujtotta, mint a
mezdgazdat, mert az iparosok kisebb kiilonbozetve dolgoznak és
igy a valutdnak jelentéktelenebb ingadozasa is mar felemészt-1

1) Foldes idézett ,Papirvaluta és &gio.“ Budapest, 1883. 143. lap.
*) Td. Indokolds 213. lap.
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heti az iparos hasznat és mert az iparcikkek piaci értékét koz-
vetlenebbiil befolyasoljdk a kilfoldi arak, mint a mez&gazdasagi
terményekéit. Es miutan a magyar korona orszagaiban az ipar
jelentékeny része a kulfoldi arak befolyasa alatt &ll, a rendezet-
len valutaviszonyok mellett az ipar nagy része nem lendilhetett
fel, mert a készletekre valé dolgozas, az ipari tdmegtermelés lehe-
tetlenné VAlt.

Kulénos sulylyal nehezedett a valuta rendezetlensége a ke-
reskedelemre. Nemzeti, kereskedelmiink fejl6désére bénitélag ha-
tott a valté-arfolyamoknak szakadatlan ingadozéasa,1) az osztrék-
mmagyar monarchia és az aranyvalutds kiilorszagok kozott. Ha
magyar vagy osztrak kereskedd aranyvalutds orszagba adott el
arut, a vételarat nem forintban, hanem az illet6 orszag valuta-
jaban (frankban, markaban, font-sterlingben) fizették meg neki
és az 6 dolga volt a vételarrol kilféldi valutaban kiallitott érc-
valtd arfolyamingadozasai ellen védekezni. A széles hatarok kozt
mozg6 ez az arfolyamingadozas veszélyes volt; mert az a keres-
ked6 nem tudhatta elére, hogy a valtd esedékességekor mennyi
forintot fog kapni az idegen valutardl szold valtéért. Viszont a
magyar vagy osztrdk kereskedd az altala fizetendd vételar fejé-
ben rendesen nem forintrél, hanem idegen valutarél (méarkarol
vagy frankrol) szolo valtét volt kénytelen adni a kalfoldi szalli-
tonak és nem tudta el6re, hogy mily aldozattal fogja a valtd ese-
dékessége alkalméaval a kulféldi valutat el6teremteni. A belfoldi
kereskedd tehat, akinek aranyvalutds orszdgban Kkellett fizetést
teljesitenie, vagy akinek onnan jart fizetés, a tulajdonkénem ke-
reskedelmi (gylettel parhuzamosan a valutara nézve fedezeti
lUgyletet is kénytelen volt kdtni a kockazat kiegyenlitésére. A va-
lutafedezési lgylet eredménye szolgalt az eredeti &ruligyletbdl
szarmazd arfolyamveszteség vagy nyereség kiegyenlitésére.2)

") Id. Indokolas 213. lap; Lots id. ért. 1278. lap.
2) Lotz id. ért. 1279. lap.
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Tegyik fel, hogy egy magyar kereskedd 3 ho alatt fizetend
50.000 markéaért adott el lisztet Berlinbe; ez az lgylet az alapjaul
szolgalé szdmvetés szerint, akkor jar nyereséggel az eladéra
nézve, ha — az adas-vételi ugylet megkotésének napjan jegyzett
arfolyamnak megfeleléen — 1 markaért legalabb 61 krajcart kap.
Ha az o. é forint arfolyama a valuta javuldsa folytan 3 hénap
mulva emelkedett, Ugy a keresked6t mar veszteség érte, mert a
lisztért kevesebbet kapott 30.500 irtnal. A keresked6nek tehat
védekeznie kellett a valtdéarfolyam ingadozasabdl ered6 veszély
ellen. Erre tébb mad volt. Ertékesithette azonnal a Berlinbe sz4l6
valtot, az tgylet megkdtése utan, akar bankarjanal, akar a t6zs-
dén. amely esetben a valto ellenértékét, az id6kdzi kamatok és
egyéb jutalékok levonésaval, forintban kapta meg. Feltéve, azon-
ban, hogy a keresked6 kovetelését annak esedékessége el6tt érté-
kesiteni nem akarta, Ugy is biztosithatta, hogy 3 hénap mulva, az
esedékes 50.000 markaért az gylet megkdtésekor jegyzett napi
arfolyamnak megfelel6en 30.500 frtot fog kapni, ha az Ugylet
megkotésével egyidejlleg, Berlinre szélo, 3 hdnap mulva szalli-
tandd papirt napi arfolyamon, tehat 30.500 irtért elad, amely
esetben kamatlevonasnak helye nincs, mert a valtd ellenértékét
nem az esedékesség el6tt kapja kézhez. De fedezhette magét a ke-
reskedd az arfolyamveszteségek ellen agy is, hogy hdrom hoénap
mualva szallitandd, font-sterlingr6l sz6l6 bankjegyeket adott el
in bianco, megfelelé arfolyamon; minthogy Magyarorszag szem-
pontjabol nagyjadban egyforma arfolyamingadozast mutatott a
marka és a sovereigne, ennélfogva, ha az o. é. forint arfolyama
emelkedett és igy a kereskedd a lisztért kapott marka-valtd ese-
dékességekor o. é. forintban az arfolyamemelkedésnek megfelel6en
kevesebbet vett be, karpotlast talalt viszont abban, hogy az eladott
angol bankjegyeket az o. é. forint arfolyamemelkedése kovetkez-
tében megfelel6en olcsébban szerezhette be a széllitds id6pontja-
ban. A marka-valtdn szenvedett veszteséget kiegyenlitette a fent-
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sterlingen szerzett nyereség és igy fedezte a kockazatot. Viszont,
ha a valuta rosszabbodott és az o. é forint arfolyama hanyatlott,
a kereskedd tehat tébb forintot kapott a markaért, gy az igy
elért nyereségtobblet szolgalt a fedezeti valutaligylet veszteségének
kiegyenlitésére.

A tulajdonképeni aruiigylettel kapcsolatos valutatizérkedést,
amellett, hogy ez kilén terhet rott a kozvetit§ kereskedelemre és
gyakran tetemes veszteségekkel is jart, jéforméan csak az ar-
bitrage-iizlet finomsagaiban jaratos nagykeresked6k és nagyipa-
rosok hasznalhattak a valutaingadozasokbdl ered6 kockazatok ki-
egyenlitésére. Az arbitrage-uzletben jaratlan és megfelel6 bitel-
lien nem részes Kisebb kereskeddk és ipariiz6k a kiilkereskede-
lemben, a valutaingadozasok folytan érdemetlen haszonra tettek
szert, vagy veszteséget szenvedtek.l) A kereskedelem fejl6dését
a bizonytalansag és Uzérkedés akadalyozza.?)

A rendezetlen valutaviszonyok a munkéasosztaly anyagi ér-
dekeit is hatranyosan érintették. A természetben valé munkabér-
fizetésnél — amely a mez@gazdasagi munkésok javadalmazésanal
Magyarorszagon és az agrarjellegli Galicia tdbb vidékén igen
gyakori — nem érvényesiiltek a rendezetlen valuta hatranyai. A
mez6gazdasdgban és a nagyiparnal alkalmazott azok a munkésok
azonban, akiknek munkabére pénzben folydsittatott, azért szenved-
tek hatrdnyt, mert a valutarosszabbodéas kovetkeztében a létfentar-
tashoz sziikséges javak dragulasa hamarabb kovetkezett be, mint a
monkabéiek emelkedése. Ennélfogva az atmeneti id6 alatt a mun-
kasosztaly ugyanoly bérdsszegbdl 1évén kénytelen megdragult élet-
szlikségleteit fedezni, életszinvonala mindaddig szikségkép csok-

1) Spitzmuller id. m. 7. s kov. lapon, részletesen fejtegeti a valuta-
fedezési Uzletel;.

® Hogy az indiai kulkereskedelem a rupia arfolyam-ingadozésa kovet-
keztében mily karokat szenvedett, érdekesen és részletesen fejtegeti dr. A.
Arnold: ,,Das indische Geldwesen unter besonderer Berlcksichtigung seiner
Reformen seit 1803.“ Jena, 1000. 149. és kov. lap.
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kent, mig a munkabérek emelkedése az életfentartas koltség-
tobbletét. kiegyenlitette. Minden(tt, ahol a valuta megromlott és
a rosszabbodéas tartds, a munkabérek — épugy, mint az drak —
emelkednek.l) De a munkabér nem alkalmazkodik azonnal a csok-
kent pénzértékhez és az aruk aremelkedéséhez, hanem csak foko-
zatosan; innen van, hogy a vallalkozd, aki a pénz értékcsokke-
nésének megfeleléen magasabban adja el az aruit, a munkabér
rovasara mindaddig gazdagodik, amig ez is a pénz értékhanyat-
lasdnak aranyédban emelkedik; a munkabéremelkedést a munkas-
osztdly —a megélhetésnek mindinkdbb érezhet6 nehézsége Aaltal
indittatva — rendszerint tdmeges munkabesziintetés utjan éri el.

Minthogy a munkabér sok tekintetben hasonlé a meghata-
rozott illetményhez (fix fizetéshez), ennélfogva a rendezetlen va-
luta hatdsa a hivatalnok-osztaly széles rétegeire ugyanoly elbi-
ralas ala esik, mint a munkésosztalynal lattuk. Vagyis a hivatal-
nokok &llandé fizetései nem emelkedtek oly gyorsan, mint aho-
gyan az életfentartas koltségei megdragultak, ami az életszinvo-
naluk hanyatlasat vonta maga utan. A pénz elértéktelenedése ko-
vetkeztében a hivatalnoki fizetések, a nyugdijak, a jaradékok ér-
téke is csokkent. A hivatalnoki osztdly karosodasa addig tartott,
amig illetménye a pénz értékcsdkkenésének megfeleléen nem
emelkedett. A nyugdijasok és a meghatarozott jaradékbdl élék
ellenben allandéan karosodtak a pénz értékhanyatlasa folytan,
mert jarandosadguk emelésére nem tarthattak szamot.2

A pénz értékcsokkenése altalaban a hitelez6k karara, az
adosok javara szolgal. Téves volna azonban ezt — Aaltalanos

') Wernicke id. m. 149. és 182. lap; Lotz id. ért. 1276. lap; Helfferich:
,.Die Wahrungsfrage* Stuttgart, 1895. 21. és 34. lap; Foéldes id. ért. 277. lap.

*) A rupia elértéktelenedése kovetkeztében az angol kormany az India-
ban szolgalé angol &llamhivatalnokoknak és katonaknak kénytelen volt pot-
lékot ,,Allowances* engedélyezni fix fizetésiikhoz. A nagy vallalatok is fizetési
potlékot adtak eurdpai alkalmazottaiknak. (L. Arnold id. m. 111. és kov.
la”on).
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szokas szerint — azzal az érveléssel kisebb bajnak tekinteni, bogy
a hitelez6k, mint gazdasagilag erésebb osztaly, a karosodast in-
kadbb elviselhetik, mint az addsok. Mert nem szabad elfelejteni,
hogy nemcsak a nagyt6kés, hanem a nép széles rétegeit képezé
alsé néposztaly is hitelez6, s6t sokkal inkabb az. A munkasok,
cselédek, kishivatalnokok, apré megtakaritdsaikkal szazmilliokra
rugod osszegekig hitelezék; hitelezék a kdz- és maganhivatalnokok
illetményeikre nézve; az dzvegyek, arvak nyugdijaik és a nevelési
potlékok tekintétében; hitelez6 az a sok kisjaradékos, akinek
megélése épen hogy biztositva van. Ezzel szemben azonban elha-
markodottan .,gazdasagilag gyengébb“-nek nevezett adds az a
dusgazdag nagybirtokos, aki a legkedvez6bb feltételek mellett él-
vez jelzalogkélcsont; a nagyvéllalkozd, a nagyiparos, aki nagy
részben idegen tbékével dolgozik; s6t az addsok osztalyaba tartoz-
nak azok a hatalmas pénzintézetek is, amelyek kotvények kibo-
csatasaval szereznek pénzt; betetézi az addésok sordt maga az
allam, jaradékcimleteinek Kkibocsatasaval. A szamottevd addsok
tdmegét nem a gazdasagilag gyengébb néposztalyok alkotjak,
hiszen ezeknek nincs is hitelik, hanem az idegen tokével dolgozd
hatalmas termelék, amelyek a gazdasagilag leger&sebb tényezék.
A gazdasagilag gyengébb elemek ezeknek hitelez8i. Amikor tehat
a \aluta rosszabbodasa a hitelez6k megkarositasaval az addsok
javara szolgél, ez sok tekintetben a gazdasédgilag gyengébb ele-
mek rovasara megy.

A rendezetlen valuta kéros hatdsabdl a nagy- és kistokések
is kivették résziiket, akik a t6zsdei forgalomtdl tavol allottak. A
takarékoskodd kozonséget a bizonytalan valutaviszonyok folytan
a legegyszerilibb t6kebefektetésnél is kockazat terhelte. Ha pl. egy
osztrak és egy német vagy francia t6kés ugyanazon napon, tehat
azonos arfolyamon, vettek magyar papirjdradékot, amelynek ar-
folyama par honap mulva emelkedett, gy ezen arfolyam-emel-
kedésh6l a német és francia t6késnek nagyobb haszna volt, mint
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az osztraknak. Mert az arfolyamemelkedés egész 6sszegben szol-
galt javukra, mig az osztrdk t6késnek az arfolyamemelkedésbdl
annyival kevesebb haszna maradt, amennyivel javult a belfoldi
valuta. Mas széval, a belfoldi valuta értékemelkedése a javulas
mérvének megfelel6en csokkentette az osztrak tékésnek arfolyam-
nyereségét. A kamatszelvény ellenben, amely a valuta ingadoza-
satol fuggetlenill meghatarozott dsszeget biztositott osztrak érték-
ben az osztrdk tékésnek, viszont a németnek és a francianak az
arfolyamingadozasnak megfelelen hozott tobbet vagy kevesebbet
markaban, illegve frankban. Az aranyjaradék-szelvénynél azon-
ban kulféldi valutdban is biztositva lévén a kamatfizetés, az &r-
folyamingadozds nem érintette a kilfoldi t6kések kamatélveze-
tét, de befolyasolta ezzel szemben az osztrakét, aki az emelkedd
aranyagio mellett nyert, a csokken6nél veszitett. Innen van, hogy
a belfoldi t6kések a bankértékre szol6 allami jaradékkotvények-
nek adtak elényt a tékebefektetéseknél, mig a kulféld az arany-
értékre szol6 jaradékokat vette, ami kifejezésre jutott abban, hogy
az aranyforintra szolé magyar allamaddssagi cimletekb6l 1890-
ben 81'22% volt kilféldon elhelyezve és csak 18.78% Ausztriaban
és Magyarorszagon, holott a bankértékre sz6l6 ilyen cimletekbdl
csak 3.48 % volt kualféldén, mig tdlnyomd részik (96.52 %)
Ausztriaban és Magyarorszagon talalt elhelyezést.l)

Miutan a rendezetlen valuta héatranyait kézgazdasagunkra
kimutattuk és elemeztilk azt a hatast, amelyet az a mez6gazda-
sagra, iparra, kereskedelemre, a munkas- és hivatalnoki osz-
talyra. altaldban az allandd jovedelemmel bird néprétegekre,
veégul a tékésekre gyakorolt, vizsgalnunk kell, milyen befolyassal
volt a valuta rendezetlensége az allampénziigyekre.

A valuta rendezetlensége silyos terhet rétt az allam pénz-

') L A valuta-tgyre vonatkozé statisztikai adatok. Kiadja: a magy.
kir. pénztgyminisztérium. Budapest, 1891. (87. lap); Fellner F.: ,,A nem-

zetkdzi fizetési mérleg és alakulasa Magyarorszagon.“ Budapest, 190S. (75.
lap és VI. kimutatas) ; Lotz id. ért. 1287. lap.



ligyeire agio-veszteségek alakjaban. Magyarorszag tékeszegény-
ségénél fogva mindenkor a kilféld hitelére volt utalva, hogy a
nemzeti termeléshez hianyz6 t6két ott beszerezhesse. Az allam
t6kesziikségletét részben belfoldén, részben a kilfoéldén fedezte.
Ennélfogva az allamaddssag is részben belfoldi, részben kulféldi
volt. Ennek nagy jelent6sége az allampénziigy szempontjabol
nyilvanvald, ha figyelembe vesszik, hogy a kulfoldi addssag
aranyadossag volt. Aranyforintra sz6l6 allamaddssagbol 1890-ben
653,011.500, irt volt a vamkulféldén, mig a bankértékii forintbol
csak 28,168.900 irt.1) A bevételek, amelyekbdl az allam a kamat-
szelvényeket bevaltotta, eziistben folytak be, miutdn pedig a kil-
foldi t6kas részére a kamatfizetést aranyban kellett teljesiteni, en-
nélfogva az arany-allamadossdgok utan jar6 kamatoknal annyi-
val tobbet kellett ezistben, illetve bankértékben szadmitva a ka-
matdsszeghez adni, amennyivel az ezist értéke az aranyhoz viszo-
nyitva csokkent, més széval az allam az arany-agionak megfelel§
osszeggel volt kénytelen mindenkor tobbet fizetni. Az allamnak
kilfoldre teljesitendd fizetései utan ily modon allandd teher-tétel-
lel kellett szamQInia, amelyet agio-szlikséglet cimén a koltségve-
tésbe is felvett kiadds gyanant.2) Az agio-sziikséglet a koltségve-
tésben allandban bizonytalan elemet képezett, amely minden
realis szamitast joforman lehetetlenné tett. Nem a tehertétel on-
magaban véve, hanem annak bizonytalansaga, folytonos ingado-
zasa és novekedése épen a valsagos pénzigyi viszonyok kozt ne-
hezedett kulonds sulylyal az allami pénziigyekre. Minél inkabb
rosszabbodott a valuta az ezlst elértéktelenedése kovetkeztében,
annal nyomasztébb volt az agio.

M Id. Statisztikai, adatok. (85. lap). Az dsszes 4allamadéssaghbol
804,204.100 irt aranyértékre, 817,836.670 frt bankértékre szdlt,

2) 1d. Indokolds 214. lap; Uelfferich: ,,Aussenbandel und Valuta-
schwankungen.“ (Jahrbuch fur Gesetzgebung, Verwaltung und Volkswirtschaft
1897. 375. lap).
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A valuta-viszonyok rendezetlensége miatt szenvedett allam-
hitellnk is, amely nem Aallott aranyban az orszag vagyonosodasa-
val, gazdasagi erejének fejl6dési képességével és kultdrajaval. A
kilfoldnek az allam tartés fizetési képességébe vetett nem nagy
bizalmardl tandskodott a jaradékkotvények alacsony arfolyama,
amelyre még tovabbi nyomaést gyakorolt a valuta folytonos inga-
dozasaval jar6 kockazat. Lattuk, hogy a kilféld csak aranyérté-
keink felvételére volt hajlandd, papirértékeink elhelyezése ott csak-
nem lehetetlen volt. A t6kebefektetéseknél a kockazat — mely a
valutaingadozassal jart — bizalmatlansagot sziilt. Az a t6kés
pedig, aki mégis vasarolt a bankértékre szdl6 cimletekbdl téke-
befektetési célokra, a valutaingadozas legkedvez&tlenebb esélyét
véve sz&mitési alapul, ennek megfelelé alacsony art adott a pa-
laiéit, ami azoknak nyomott arfolyamaban jutott kifejezésre.

A valutaviszonyok rendezetlensége hatranyosan befolyasolta
az allam védképességét és hatalmi alldsat is. A modern hadszer-
vezet koltségei annal nyomasztobban terhelték az allam pénz-
ugyeit, minél kisebb volt a pénz vasarlasi ereje; mert a dragasag
fokozta a védszervezetnek hozott aldozatok sulyat. A mozgalmas
id6k bedlltdval a hader6 koltségei teljes mérvben igénybe veszik
az allamhéaztartast. A rossz valuta ilyenkor, annak tovabbi meg-
romlasaval, nemcsak az allam Aaltal teljesitend6 és rohamosan
megnovekedett fizetéseknél érezteti hatranyos hatasat, a pénz
vasarlasi erejének lényeges hanyatldsa folytan, hanem a sziik-
séges tékéknek kulfoldon valé beszerzésénél is, ahol a megszorult
allam csak a legterhesebb feltételek mellett jut kolcsonhéz. Nem
szolgal soha az allam hitelének javara, ha mas valutdbol meriti
bevételeit és masban fizeti addssagait.

Nem lenne teljes a kép, amelyet a rendezetlen valuta karos
hatasarol nydjtottunk, ha nem emlékeznénk meg arrdl az elszi-
geteltségrél, amelyben az orszag valutdja tekintetében allott.
Aliiig az egyes orszdgok kozott — mint régebben — a nemzetkozi

5
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gazdasagi Osszekottetés jelentéktelen volt, a valutaviszonyok is
csak masodrendli fontossaggal birtak; de amily aranyban élén-
kilt a nemzetek kozt a gazdasagi forgalom és valtak egyre s(ir(ib-
bekké a nemzetkdzi ertékatruhdzasok (kilkereskedelem, vaslti és
hajézasi forgalom, értékpapir-mozgalom, idegenforgalom sth.
alakjaban) oly mérvben mutatkoztak a nemzetkézi gazdasagi
kiizdelemben az orszag rovasara azok a hatranyok, amelyek fo-
lyoményai voltak az orszag elszigeteltségének valutaja tekinte-
tében.

Az elszigeteltség allapota abban allott, hogy — a mint rész-
letesen kifejtettikl) — az ezust szabad veretésének besziintetése
és az ezustforintnak mintegy 76 krajcarnyi ércértékét meghalad6
magas forgalmi értéke folytan minden kapcsolat megszlint nem-
csak az aranyvalutds orszagok valutajaval, hanem még a Kkiil-
foldi eziistvalutakkal is, mert sem idegen érmék osztrakka, sem
osztrak érmék idegenekké at nem alakulhattak az osztrak valuta
mesterséges — bels6 érctartalmatol eltér6 — értékénél fogva.
Eziustvalutank elszigetelten allott a kulénbdz6 orszdgok aranyva-
lutai kozott és mesterséges értékénél fogva lényeges disparitast
mutatott még az ezlistvalutds orszagok valutajaval szemben is.
Minthogy ércaramlat a bel- és kulfold kdzott nem volt, hidnyzott
az osztrak és magyar pénzpiacon a kulfoldi pénzaramlatnak sza-
balyozé befolyésa.

A megromlott valuta mintegy chinai falat emelt az orszag
koril.2) A még kiaknézatlan dus termelési er6k nem ébresztet-
ték fel a vallalkozasi szellemet, a t6ke érdekl6dését, megnehezitte-
tett az orszag gazdasagi er6forrdsainak kihasznaldsa idegen toke
segitségével; mert a bizonytalan valutaviszonyok az elhelyezést
keres§ kulfoldi t6kéket a bedzonléstol tavoltartottak. Az orszag

") L. jelen munka 42. s kév. lapok.
-) Walther Lots ‘id. ért. 1288. lap.
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és a kiulfold kozott a nemzetkdzi értékforgalom nagyobb lendile-
tet nem vett.

A valuta elszigeteltsége kovetkeztében — amint érintettiik —
nem volt élénk ércaramlat a bel- és kiilféld kdzott ez pedig atla-
gosan magas kamatlabat idézett el6. Ha valamely rendezett valu-
taval biré orszaghan a pénzforgalmi eszkdzok mennyisége a sziik-
séglethez viszonyitva cstkken és a kamatlab a kilféldi kamat-
tételek folé emelkedik, Ugy a pénz-, illetve fizetési eszkdzok a kiil-
foldrél bedzonlenek, viszont a kamatldh csokkenése esetében a
pénz kidramlasa indul meg a kedvez6bb kamatozast biztositd kil-
fold felé. A nemesérc-aramlatnak kiegyenlit§ hatdsa a nemzetkozi
kamattételekig automatikusan érvényesill. A sajatos valutaviszo-
nyok Ausztridban és Magyarorszdgon az ércaramlatot jelenté-
kenyen megnehezitették, ennélfogva a kilféldi pénzpiacoknak at-
menetileg kedvez6 konjunktdrait az orszdg alig hasznéalhatta
ki.) Az olcsébb kiilfoldi t6ke bedzonlése nehézséggel jart, mert a
kecsegtet6 magasabb kamatélvezetet ellenstlyozta a valutank in-
gadozésaval jard kockazat, a belféldre nézve pedig ugyanez ok-
bdl kockazatos volt idegen valutara szold kotelezettséget vallalni.
A kulfoldi toke tartézkodd magatartasa az orszag kamatlabanak
tartés emelkedésére vezetett. A kamatlab Ggy Ausztriaban, mint
a magyar korona orszagaiban tébbnyire magasabb is volt, mint az
arany valutas orszagokban.

Az orszdg gazdasagi feltardsahoz sziikséges idegen t6kék
beszerzése nagyon sok nehézséggel jart, a mi bénitélag hatott a
kdzgazdasag fellendiilésére. A magyar korona orszagai — mint
altaldban a papir- és ezistvalutds orszdgok — nem Aallottak a
gazdasagi fejlédés magas fokan. A magyar mez6gazdasag és ipar
fejlédése féképen attdl fliggott, hogy mily mértékben bocsatottak
az aranyvalutas orszagok t6kéjlket rendelkezésre. Az aranyva-

) Menger id. ért. 50b». lap; tovabba HeJfferich id. in. 19. lap; L.
Bamberger: ,,lteiclisgold.” Leipzig, 1876. 138. lap.
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lutas orszagoknak a bizonytalan valutaviszonyokkal szemben
tartdzkodd t6kéje a nagyobb kockazatnak megfelel6en csak is je-
lentékenyen magasabb kamatldb mellett volt tartds befektetésekre
kaphat6.

A valutaviszonyok bizonytalansagaval jaré draga t6kebe-
szerzés Ugy a magant6ke kezdeményez6 vallalkozasat, mint
az éallamnak az orszdag gazdasagi fejlesztésére és a ter-
mészeti er6k kihasznalasara irdnyuld tevékenységét lényegesen
korlatozta. Meglassitotta a vasutak épitését, az Uthalozat kiépi-
tését, a vizlecsapolési és talajjavitasi mlveletek keresztllvitelét
sth. Meglassitotta, mert az ezen beruhdzasi miveletekhez sziiksé-
ges t6kéknek cimletek kibocsatasa utjdn eszkdzolt beszerzése a
kilfoldi pénzpiac tartdzkodasa folytan a sziikséglethez viszonyitva
csak kis mérvben volt biztosithato.

De nemcsak az értékpapir-kibocsatas utjan eszkdzolt téke-
beszerzés volt drdga, hanem az id6leges és mindenkori konjunk-
tarat kihasznalé kozvetlen t6ke bevonasa is, amely rovid leja-
ratra all a kereskedelem és ipari termelés rendelkezésére és a
magasabb valto- és kézizadlogkamatban keres részesedést a bel-
foldon. A valuta ingadozéasa természetesen megnehezitette és meg-
dragitotta a kilfoldi t6kének a kamatkilénbozet kihasznalasat.

A valutarendszer Ugy a bel- mint a kilforgalom tekinteté-
ben nem felelt meg rendeltetésének. Mutatjdk ezt azok a hatra-
nyos jelenségek és karos hatasok, amelyekre — azok részletes fej-
tegetésével — fenntebb ramutattunk.

Minthogy a valuta kéaros hatdsa annak elértéktelenedésébdl
és f6leg folytonos értékingadozasidbol szadrmazott, a koriltekint6
gazdasagi eés pénzigyi politikanak féfeladatat szlikségképen a
valutaviszonyok rendezése, tehat a pénz értékallanddsaganak biz-
tositasa képezte. Ez csak is a valutarendszer gyokeres megvaltoz-
tatasaval volt elérhetd.



MASODIK FEJEZET.

AZ 1892.EVI VALUTAREFORM ES KERESZTUL-
VITELE.

1 A valutareform célja én Iényege.

Minden jé pénzrendszernek — amint lattuk — f6 kelléke,
hogy a pénz értéke allandd legyen. A pénz, mint altalanos érték-
mér6é és cseréeszkdz, csak ugy felelhet meg rendeltetésének, ha
értéke minduntalan nem véltozik. Minthogy valutank, azaz pén-
zink értéke, viszonyitva més allamok pénzéhez, 1892 el6tt foly-
tonos értékingadozast mutatott, a valutaviszonyok rendezésénél
legfébb feladat volt, valutank értékének allanddsagat biztositani,
pénzrendszerfinkbdl a kockazati elemet kikiiszéb6lni. A valutare-
form célja volt a pénzértéknek lehet6 &llanddsdgat, stabilitasat
megteremteni. Nem a megrosszabbodott valuta értékének — Kkii-
I6nben is Kkeresztllvihetetlen — emelése, nem a valuta értékha-
nyatlasdnak meggatlasa volt a legkdzelebbi feladat, hanem az &l-
land6 értékhullamzés, a folytonos értékvaltozds megsziintetése. A
pénzértéknek lényegtelen emelkedése vagy csokkenése nem jar
valsagos hatassal; a pénzérték gyenge emelkedése nem fogja na-
gyon nyomni az addst, sem az aruk arat erésen befolyasolni, vagy
a leszamitolasi kamatlabat lényegesen emelni és a vallalkozéi nye-
reséget oly mérvben csékkenteni, hogy lizemkorlatozas alljon be;
viszont csekély pénzelértéktelenedés csak elenyész6 moédon karo-
sitja az allando illetményt élvez6 néprétegeket és a hitelez6ket és
az arakra is csak mérsékelten fog hatni.]) Karos hatasa, hatra-

') Dr. Karl Helfferich: ,Die WSiluungsfrage*. Stuttgart, 18!)5. (23.
lap); Lotz id. ért. 1291. lap; Foldes: ,,A valutarendezés kérdéséhez.” (Koz-
gazdasagi Ertekezések. IT. Budapest, 1902, 288. lap).
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nya csak a pénz folytonos értékingadozasanak van, amint azt
részletesen kifejteni alkalmunk volt. A pénzértéknek ezt a foly-
tonos valtozasadt megakadalyozni, az elkerilhetetlen ingadozéaso-
kat ugy felfelé, mint lefelé korlatozni: ez a feladata a valutapoli-
tikanak, ezt volt hivatva biztositani a valutareform.2)

Minthogy valutank értékhullamzdsa — amint lattuk —
pénzrendszeriinknek két elemére volt visszavezethetd: az eziistre,
mely a valuta alapjat képezte, és a bevalthatatlan papirpénzre,
amely a pénzforgalmi eszk6zok legnagyobb részét alkotta, ennél-
fogva a rendezett pénzviszonyok helyredllitdsa az értékingadozas
ez elemeinek Kkikiszobolésével volt biztosithat6.2) Mas szdval, a
valutdnk alapjat képezett eziist helyébe, a bevélthatatlan, fedezet-
len papirpénzforgalom megsziintetésével, az értékallanddsag jel-
legével birdé aranyat kellett tenni, vagyis a monarchia pénzrend-
szere oly ércalapra volt helyezendd, amely a modern gazdasagi
életben altalanos értékmérd gyanant hasznaltatik. Az arany va-
lasztasa a valuta alapjaul a legbiztosabb eszkdz volt a pénz ér-
tékallandosaganak elérésére. Mert ha a valuta az eziist alapul
vételével rendeztetett volna, oly médon, hogy a legaldbb 312 mil-
lio forintnyi allamjegyeknek és az azokkal Osszefliggé legfeljebb
100 milli6é forintnyi s6banyautalvanyoknak ezisttel tértént beval-
tdsa utan és az eziistveretésnek maganosok szamlajara valé meg-
engedésével, a készpénzfizetéseket ezlstvalutdaban Ujra megkezd-
ték volna; a célt, melyet a valutaingadozasok megsziintetése képe-
zett, nem érhettik volna el, de s6t a valutaviszonyok rosszabbo-
désa elkertlhetetlenné valt volna, mivel papirpénziinknek értéke
a szabad ezlstveretés beszintetésével — amint tudjuk — az alap-

0 Spanyolorszdgban sem az agio megsziintetése, hanem az agioingado-
zasok kiklszébolése volt a valutarendezés célja. (Lasd Oifo Hvyn: ,Kvitis.-be
Erdrterung des Projekts der Beseitigung des Goldagios in Spanien.” (Jahr-
biucher fur National6konomie und Statistik. 1903. 765. lap).

2) Carl Bunzl: ,,Die Wahrungsfrage in Oesterreich-Ungarn,” Wien, 1887.
(34. lap).
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jaul szolgélé ezistneél magasabb lett, az ezlst készfizetések meg-
kezdésével pedig az o. é forint deprecidlodott volna és az ezlist
piaci ardhoz simulva, pénziinknek alapja még ingadozdbba valt
volna. Tehét csak az arany szolgéalhatott a valutdnak &llandd
biztos alapul.l)

A valutareform e szerint lényegileg nem volt egyéb, mint az
ezustnek helyettesitése aranynyal, oly médon, hogy az arany ké-
pezi a jov6ben a torvényes altalanos értékmérét és altalanos fize-
tési eszkozt; a fedezetlen papirpénzforgalom pedig megszintet-
tetett; amennyiben az allam a lebegd addssdgot képezd papirpénzt,
az allamjegyeket, a forgalombol kivonta, kdlcson utjan gondos-
kodvan a papirpénz bevaltdsahoz sziikséges pénzeszkdzokrol.
Azaz az éallam a fliggd allamaddssagot allositott addssagga val-
toztatta.?)

A valutareform nagy mlveletének részletes elemzése képezi
a kovetkez6kben feladatunkat.

2. Az arany mint a valuta ércalapja.

Mint minden orszag, Ugy Ausztria és Magyarorszag is a
tébbi kilfoldi orszagokkal élénk gazdasagi Osszekottetésben Aall.
A kilkereskedelem utjan végbemend &ruforgalom, az értékpapir-
atruhazasok orszagrol-orszagra, a vasUti és hajozasi forgalomban
felmerilé fuvarozasi koltségek az orszagok kozott, a vandormozga-
lom és idegenforgalom sth. évenként millidrdokra men6 nemzetkdzi

) 1d. Indokolas 217. lap; 1 tovdbba Hegediis Sandor és Wekerle pénz-
Ugy miniszter beszédeit a képvisel6hazban 1892. julius 11-én (Az 1802. évi
februar hé 18-ara hirdetett orszaggy(ilés képvisel6hazanak napléja. V. kotet.
Budapest, 1892. 159. és 166. lapon); Henger id. ért. 512. és kdv. lapon;
Lukacs Antal felszolaldsat a valuta-enquéten. (dl valuta-enquéte napldja.
1892 mére. 8—10. Kiadja a m. kir. pénziigyminisztérium. Budapest. 40. lap).
2) Foldes id. ért. 287. lap.
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értékmozgalmat teremtenek a bel- és kulféld kozétt.1) Kivanatos és
szilkséges tehat, hogy ily élénk gazdasagi osszekottetésben allé
orszagok valutai az évenként milliardokra rugd értékforgalom
minél zavartalanabb és egyszer(ibb lebonyolithatdsa érdekében
szilard viszonyban alljanak egymassal. Hogy kiilénb6z6 orszagok
pénzértékei kozott megkdzelitbleg szilard viszony létesittessék,
kell, hogy az egyes allamok pénzik értékét kozds alapra, ugyan-
azon nemesércre fektessék. A valutafém azonossdga az orszagok
kdzt a nemzetkdzi gazdasagi forgalmat megkdnnyiti, el6segiti.

A magyar korona orszégainak és az osztrdk birodalmi ta-
nacsban keépviselt kirdlysdgoknak és orszdgoknak legféképen
azért kellett az aranyat a valuta alapjaul elfogadni, mert mind-
azokban az &llamokban (Németbirodalom, Franciaorszdg, An-
glia, Olaszorszag, Hollandia stb.), amelyekkel élénk és sokszoros
gazdasagi Osszekottetésben allottak, az arany volt a tdrvényes ér-
tékmérd és az altaldnos fizetési eszkdz. A valutdnk rendezését
célz6 1892: XVTT. t-c. 1 §-a ugy intézkedik, hogy: ,,Az eddigi
ausztriai érték helyébe az aranyérték lép . . .“ Az altal, hogy az
ezist megsz(int valutaérc lenni és valutank alapja az arany lett,
Magyarorszagnak és a tobbi aranyvalutas orszagoknak pénzér-
téke kozott szilard, hatdrozott, biztos viszony létesittetett, amely
a paritasban jut kifejezésre.

Ugyanis egy kilogramm finom aranybol

Németorszagban 27190*— markaét
Franciaorszagban 3444*44 frankot
Hollandidban 1653*44 forintot
Anglidban 136*568 sovereignt
Oroszorszagban 1291*60 rubelt

Eszak-Amerikéaban 664*62 dollart

* L e kérdésrél részletesen: Fellner F.: ,,A nemzetkdzi fizetési mérleg
és alakulasa Magyarorszagon.“ Budapest 1908. (15. és kov. lap).



74

vernek.l) Ezen érinek értéke a fenti mennyiségben egymaéssal azo-
nos, mert mindegyik érme-mennyiség egy kilogramm finom ara-
nyat tartalmaz. Az 1892: XVII. t-c. 3. §-a értelmében egy kilo-
gramm finom aranyra 3280 korona esik. Ebb8l kovetkezik, hogy
3280 korona = 2790 német marka = 3444*44 frank = 1653*44
holland forint stb. Minthogy a fenti érmenemek értékét aranytar-
talmuk hatadrozza meg, 2790 marka beolvasztdsdval mindenkor
annyi aranyat nyerek, hogy. abb6l 3280 koronat verethetek és
forditva, (Természetesen a veretési koltséget és a kopas folytan
ne'dn el6allott sulyhidnybdl szarmazd veszteséget viselni kell.)
A fenti paritdsnak megfeleléen 1 korona = 0*85 marka = 1*05
franc = (0*504 holland forint stb.

Mindazon orszagok valutdja kozott szilard paritas all fenn,
amelyeknek valutaja azonos ércalapra van fektetve, mert pénzik
értéke ugyanazon érc értékétdl fiigg."

Az arany- és ezist-valutdk kozt azonban meghatéarozott,
szilard paritas nem all fenn, mert a paritas érc-sulyt jelent, az
aranynak és ezistnek azonos sulymennyisége a valtozo értékkii-
I6nbségnél fogva pedig dsszehasonlitas alapjaul nem szolgélhat.

Magyarorszag kénytelen volt tehat az aranyat valasztani
valutdja alapjaul, mert a legtobb és legjelentékenyebb kultural-
lam mar az aranyvaluta alapjan allott. Kérdés azonban, miért
mentek &t mindazok az allamok, amelyek pénzrendszereiket ren-
dezték, az aranyvalutara? Els6 sorban azért, mert az ezlist — ro-
hamos és folytonos depretiatioja kovetkeztében — értékallandé-
sagot, mely a jo pénz els§ kdvetelménye, nem mutatott.

Az ezlist ara az 1873. év Ota, folytonos ingadozas mellett,

* Aug. Artiouné:,la monnaie, le credit et le change.“ Paris 1909.
(89. lap). Paritas alatt a pénz értékét més pénzben kifejezve értjuk, tekin-
tettel a pénzben foglalt térvényes finom ércmennyiségre.

-) K. Helfferich id, m. 12. lap; Amauné id. m. 89. lap.
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alland6é hanyatladst mutatott.]) Mig J873. el6tt évtizedek hosszu
soran &t az arany és ezist értékviszonya atlag 1:15% volt, azaz
1 kg finom arany értéke megfelelt 16Y: kg finom ezist értékének,
addig 1892-ben, a valutareform megindulasanal az ezist rela-
tioja az aranyhoz mar 23*72 volt, azaz 1 kg finom aranyért mar
2372 kg finom ezlstdt kellett adni. Az ezlst drhanyatlasa — foly-
tonos ingadozads mellett — egyre tart; 1909-ben az arany érték-
viszonya az eziisthdz 1:39*71. Ebijén pz évben volt az ezist arha-
nyatlasa eddig a legnagyobb.

Az eziist aranak hanyatlasat annak a londoni t6zsdén 'jegy-
zett vilagpiaci ara mutatja. Mig az 1873. évben egy Troy-unzia
standardezist &ra 59Yi pence volt, addig 1892-ben 3913io pence,
1902-hen 241Ac pence.?) Az ezist ara aranyban lévén kifejezve,
természetes, hogy a fehér fém arhanyatlasdban nemcsak annak
depreciatiéja, hanem az arany értékgyarapodasa is Kifejezésre
jut; mert az ezist arhanyatlasa nemcsak a fehér fém csokkend
értékét mutatja, hanem az arany értékének emelkedését, megdra-
gulasat is, amelybdl annal kevesebbet kell adni egy bizonyos
ezlistmennyiségért, minél nagyobb az arany értéke.

Az ezist arhanyatldsanak oka részint és foképen az eziist
elértéktelenedése, részint, de kevesebb mérvben, az arany értéke

emelkedése.
Az eziist fokozatos elértéktelenedése mindenek el6tt termé-

X) L. a jelen munkahoz csatolt ,,I. kimutatasit.

2) ltroy-font= 12unzia (ounce, 0z) ; 1unzia— 20 pennyweight (dwt) ;
1 dwt = 24 grain. 1 troy-font = 373.242 gramm; 1 oz = 31.1035 gramm;
1 dwt = 1555175 gramm. A standard-ezust azon keverék finomsaga, amelybdl
a pénzt verik. Egy troy-font standard ezustben 11 oz, 2 dwt finom ezist
és 18 dwt keverék van. V. i. a standard-ezist 370 vagy oo finomsagu. A
jegyzett egység a t6zsdén a Troy-ounce standard-eziist, amely ezek szerint
28 77 gramm (28-7707395) finom ezlstét tartalmaz. (Arnauné id. m. 34. lap;
tovdbba: weninger Vincié: ,,Politikai Szamtan,” Budapest 1875. 41. lap és
496 lap).
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szetes folyomanya volt annak, hogy az 6sszes kulturdllamok egy-
re-masra az aranyvalutdra tértek at. Németorszag, Olaszorszag,
a Skandinav-allamok, Romania, majd Oroszorszag stb. mind az
aranyat tették altalanos fizetési eszk6zzé és értékmérévé, az eziist
pedig csak korlatolt mennyiségben maradt forgalomban; az ezist
Ujabb kiveretését korlatoztdk, majd altaldban beszintették. Az
ezist demonetisatioja kovetkeztében a kereslet a fehérfém utan
nem tartott lépést az egyre fokozddé kinalattal, amelyet nemcsak
az ezust emelked6 termelése, hanem az aranyvalutara attért or-
szagok felszabadult eziist-készletének értékesitése is taplalt.])

Az ezist Alepreciatioja, folytonos arhanyatlasa és sziintelen
értékingadozasa kovetkeztében mind kevésbbé valt alkalmassa
arra, hogy valutapénzil szolgaljon és mint ilyen, a nemzetkozi
gazdasagi forgalom lebonyolitdsanal értékmérd legyen. Az eziist
értékének hanyatlasanal fogva, inkabb csak masodlagos pénz
szerepére lett utalva, hogy a helyi, belféldi csereforgalom lebo-
nyolitdsdnak eszkdze legyen. Az eziist a nemzeti, az arany a nem-
zetkozi értékforgalomnak valt fékép eszkozévé.

Az ezlst arbanyatlasanak masik, bar alarendeltebb oka: az
arany értékemelkedése volt. Az arany értékének ndvekedesével va-
sarlo ereje is novekedett, azaz ugyanazt az arut kevesebb arany-
nyal lehetett megvasarolni. Minthogy az ezist is aru gyanant sze-
repel, az arany értékemelkedése folytdn ugyanazon eziistmennyi-
ség kevesebb aranynyal, tehat olcsébb aron volt megvésarolhato.
Az arany eértékének novekedése?) az aranyérc termelésének csok-
kenésére és az aranykereslet egyidejii ndvekedésére vezethetd
vissza.

E. v. Halle-. ,Tie Weltwirtschaft.“ 1000. T Teil. Leipzig 100G
(08. s kov. lap).

-) Amnnné id. m. 51 s kév. lapokon; tovabba: Robert fiiffe.n: ,,Gold
supply; the rate of discount, and prices (Essays in Finance. Second Series.
Second Edition. London, 1887. 37. s kov. 1); Kleinwachter: ,Die Valuta-
Regulierung in Osterreich-Ungarn. (Zeitschrift fur die ges. Staatswissen-
schaft. 1893. 470. lap),
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Az arany értékingadozasa sokkal kisebb, ritkdbb mint az
ezlisté. Kitlinik ez az aranynak o. é. jegyekben kifejezett arabol.
1859—1891. évig terjedd idészakban, tehat a valuta rendezésének
évét megel6z6 33 esztendSben 100 aranyforint értéke o. é. irtban
fa. 20 frankos aranyarfolyam alapjan) kifejezve 115*81 o. é. fri
(1890. évben) és 120*79 o. é. frt (1883. évben) kozoétt ingadozott.l)
Az ezlst ara tehat sokkal gyakoribb és nagyobb ingadozésoknak
volt alavetve,2 mint az aranynak o. é. jegyekben kifejezett ara.

'Valutank rendezése alkalmaval — mind ezek szerint
csak is az aranyértéket lehetett alapul venni.

3. A relativ.

A valuta rendezésénél megoldasra varé problémak egyik
legnehezebbike a relati6 megallapitasa volt. Vagyis annak eldon-
tése, hogy az osztrak érték(i forint mennyit ér aranyban; mas
szdval egy osztrak értékd forintért mennyi aranyat kel' adni az
uj valutapénzben kifejezve, tehat az aranynak mekkora sulya
képezze a valutarendezésnél az o. é. forintnak az egyenértékét. A
relati6 megéllapitasa azért volt szikséges, mert minden, osztrak
értékben vallalt kotelezettség az aranyvalutara tortént atmenet
utdn aranyban teljesitend6 és az uj valutapénzben a régi kote-
lezettséggel egyenld belértéket kell szolgéltatni.

Az osztrak forint értékének megallapitasa az aranyhoz vi-
szonyitva igen kényes és nehéz gazdasagpolitikai és jogi kérdés
volt. Az osztrak altalanos polgéari térvénykdnyv 988. és 989. §§-ai
a valuta ércalapjanak valtoztatdsanal figyelembe nem johettek;
mert mid6én az elébbi szakasz ugy rendelkezik, hogy az érme bel-
értékének megvaltoztatasa esetén a fizetés az érmének a kdlcson-

’) A valuta-tgyre vonatkoz6 statisztikai adatok. Kiadja a ni. kir. pénz-
Ugyminisztérium. Budapest, 1891. (52. lap).

2) L. jelen munkahoz csatolt ,I. Kimutatéasit. Tovabba Benedikt
Moriz felszdlaldsat az osztrak valuta-enquéten. (Stenographische 1‘rotokollc

-Uber die vom 8. bis 17. Marz 1802 abgehaltenen Sitzungen der nach Wien
einberufenen Wihrungs-Enquéte-Commission. Wien, 1892. (17. lap).
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nyljtads idejében fennallott belértéke aranyaban teljesitend6, a
989. 8. szerint pedig,ha a visszafizetés idejében az illet6 érmék nin-
csenek forgalomban, Ggy az ad6s a hitelezét leginkabb hasonlo
pénzdarabokkal oly szamban és médon tartozik kielégiteni, hogy a
hitelez6 a kdlcsonnyujtas idejében szolgaltatott belértéket kapja
vissza, e torvényszakaszok azonos érmeércre vonatkozd pénzlab
és finomséagi tartalom mddositasat tartottdk szem el6tt (amilyen
eset a conventios vagy peng6 forint helyébe 1859 janudar 1-én az
o. é. frt Iéptetése volt, a mid6n egy eziistpénzlabrol egy mas, ugyan-
csak ezlstpénzlabra tértént az atmenet) és nem vonatkoznak érc-
alapvaltoztatasra, tehat ezlstr6l aranyvalutara vald atmenetre.l)

Szorosan vett jogi szempontbol az o. é forintnak az az ér-
tékarany felelt meg, amennyit a pénzfont 1i5 része, tehat 11 Vq
gramm tiszta ezust aranyban ér. Mert — amint tudjuk — az
1857 szept. 19-i csészari nyiltparancs 4. cikke értelmében, amely
rendelkezést az 1867: XVI. t.-c. XII. cikke tdrvényesitett hazank-
ban, az osztrak érték torvényes alapja az ezist volt. Azonban —
amint azt részletesen fejtegettiik? — az osztrdk forintnak akar
kiverve ezlist alakban, akar bankjegy vagy allamjegy alakjaban
nagyobb forgalmi értéke volt, mint amennyi az altala képviselt
ezustmennyiségnek a vilagpiacon megfelelt; még pedig azért, mi-
vel a maganosok szamlajara valé ezistveretés megsziintetése és
az allamjegyek torvényes kontingentalasa folytan pénzeszkdzeink
csak az allami banyakbdl termelt ezist kiveretésével, tehat csak
csekély mérvben szaporodtak és igy jéforman ugyanoly mennyi-
ségli pénzeszkdz szolgalt az évek soran egyre nagyobbodd for-
galmi igények kielégitésére. A gyarapodd kereslet a pénzeszkdzok

*) L. e Kérdésrél: F. perl id. ért. 37. lap; fiunzl id. m. 51. lap; Paul
Pacher: ,,Die osterreichisch-ungarische Wahrung.“ Leipzig, 1890. (83. lap) ;
fjiindesberaer: ,,Wiihrungssystem und Relation. Wien, 1891. (100. lap);
Knies: Das Geld. Berlin, 1885. 423. s kov. lap.

-) L. jelen m. 45. s Kkov. lap.
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irdnt és az allamhitel fokozatos megsziléraulésa azt eredményez-
ték, hogy az osztrék ezist- és papirforint vasarléasi ereje az alap-
jukat képezd ezlstimennyiségnél nagyobb lett és ezzel az ezist-
valuta ,,hitelvaluta“ jellegét oltdtte magara. A forint értéke nem
az alapjat képezd ezistére aratél, hanem szdmos egyéb gazdasagi
tényez6tol (pénzeszkdzok szaporitdsa, pénzkereslet mérve, allam-
hitel stb.) fligg6tt. Nyilvanval6 tehat, hogy a relatio megallapita-
sanal a forint ezistértékét figyelmen kival kellett hagyni,I) mert
az d, & forintnak ezilisttartalmanal nagyobb értéke alapjan jogok
és kotelezettségek keletkeztek. A forint értéke, ezisttartalma sze-
rint, a ténylegesnél Kkisebb lett volna. igy pl. az 1891. évben egy
20 frankos aranyért osztrak értékben csak 9 frt 25 krt kellett
adni, holott a kisebb érték( ezlistben annak &ara 11 frt 19 ki-, volt
az eziist és arany piaci ara, illetve paritasa alapjan.2)

A helyes kiindulopont a relatio megéallapitdsandl nem a fo-
rint ezlsttartalmanak értéke az aranyhoz viszonyitva, hanem az
volt, hogy a forintnak, mint hitelpénznek értéke milyen az arany-
hoz. Vagyis az o. é forint vasarlasi erejét, amely annak forgalmi
értékében jelentkezik, kellett aranyban megallapitani.

Erre tampontot a belfoldi forgalomban taldlni nem lehetett,
mert a belféldon az aruknak, személyes szolgaltatasoknak, tgyle-
teknek kozvetlenil aranyban kifejezett értéke nincs.3) A forint-

1) Léasd spitzmiller id. m. 14. lap; F. Perl: ,,Zur Frage der Valuta-
regulierung in Oesterreich-Ungarn.” Zurich, 1887. (48. lap) ; C. liunzl id. in.
55. és 56. lap; 1. Gruber id. ni. 15. lap; Lukéacs Laszl6 felszélaldsat a valuta-
enquéten. (A valuta-enquéte napldja 1892. marcius 8—40. 128. lap).

2) 100 ar. frt értéke o. é. frtban 116 frt volt 20 frankos aranyarfo-
lyam alapjan; 100 ezustforint pedig 72.59 aranyforint volt. (Id. Valuta-sta-
tisztikai adatok. 52. és 55. lap).

3) Indokolas ,a koronaérték megéallapitasarol“ sz6l6 torvényjavaslat-
hoz. Id. Képvisel6hazi Iromanyok. I11. kot. 1892. (235. lap) ; tovabba Neumann
Armin beszéde 1892 julius 12-én a képvisel6hazban (Az 1892 februar 18-fira
hirdetett orszaggy(lés képvisel6hazanak napléja. Otodik kotet. Budapest, 1892.
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nak aranyban kifejezett vasarlasi erejét megallapitani csakis a
nemzetkdzi valtéarfolyamok és a vertpénzek arfolyama segélyével
lehetett.

Az 1869: XII. t-c. 1 §-a értelmében vert 20 frank értékd
g frtos arany sllya vinr, pénzfont, finomsagi tartalma mwooo
(3. 8.). Az aranyforint tehat nyolcadrésze a 8 frtos aranydarab-
nak (= 20 frankosnak). Egy pénzfont Visa része 6*45160 gramm,
ami egy 8 frtos arany brutto-sulyaval egyenld, ez pedig a fenti
finomsagi tartalom mellett 5*80644 g. szinaranynak felel meg.
Egy aranyforint tehat 0*72580 gramm finom aranyat képvisel.

A relatio jnegallapitasa végett azt kellett mar most Kipu-
hatolni, hogy 0*72580 gramm finom aranyért osztrak értékben
mennyit kell adni, illetve — ami ezzel egyértelmd — 100 arany-
forintnak mennyi osztrak értékd forint felelt meg. Ez a 20 fran-
kos arany arfolyama alapjan kdénnyen volt megallapithato.

A vert pénzek arfolyama valtozik és mindenkor Uzleti kon-
junktarak eredménye; de — bar nem tartésan — mesterségesen
is befolydsolhaté annak alakuldsa. Ezért a relatio kipuhatolasa-
nal, illetve a forint aranyban kifejezett vasarlasi erejének meg-
allapitasanal nem lehetett egy bizonyos nap pillanatnyi arfolya-
mait alapul venni, hanem az arfolyamoknak hosszabb iddre ter-
jedd atlagat kellett keresni. Nem a napi arfolyam (Moment-
(lours), hanem tdébb évi é&tlagarfolyam (Durchschnitts-Cours)
alapjan volt a relatio megallapitand6.l) Ez az atlagos arfolyam

102. lap) ; Gesetzentwirfe betreffend die Regeluvg der Valuta etc. Wien, 1892.
‘M der Beilagen zu den stenogr. Protokollen den Abgeordnetenhauses. XL.
Session 1892. Motive 11. lap.

*) Léasd Heged(is Néandor felszélaldsat a képvisel6haz 1892 julius 11-én
tartott Ulésén (Az 1892. évi februar ho 18-ara hirdetett orszaggydlés képvisel6-
hazanak napléja. Otodik kotet. Budapest, 1892. 163. lap) ; Széli Kalman
beszédét a valuta-enqueten (A valuta-enquéte napléja 1892 maércius 8—10.
Kiadja a in. kir. pénzigyminisztérium. Budapest. 24. lap) ; Landesberger
id m 172. s kiv. lap.
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volt hivatva az arany-agiot, vagyis az arany értéktobbletének fo-
kat az o. é forinttal szemben fixirozni és ezzel az agi6t a relatié
utjan allandésitani, stabilizalni.

Ugy jogi, mint gazdasagpolitikai szempontbol donté fon-
tossagl volt az osztrak érték és az uj aranyérték (a koronaérték)
kozti aranynak megteremtése, mert hiszen az uj aranyparin for-
dult meg a jov6 pénzegység vasarlasi ereje.

Ha. az o. é forint az aranyhoz viszonyitva alacsonyan ér-
tékeltetik, tehat magas agid allapittatik meg, Ugy az o. é. forint
viszonylag csekélyebb aranymennyiségnek felel meg és ily érte-
lemben beszéltek ,konny( forint“-rél. A ,nehéz forint“ az o. é
forint magas értékelését és alacsony aranyagié allanddsitasat je-
lentette, tehat viszonylag nagyobb aranytartalommal volt egyér-
telmd. A konnyld forint megéallapitasa az addsok érdekében
allott, tehat nem annyira a gazdasadgilag gyengébb elemek-
nek, amint az addsokat altalaban tekinteni szokds — hanem a
jelzaloghiteit élvezd dusgazdag foldbirtokosnak, az idegen tokeé-
vel dolgozé nagyiparosnak, nagyvallalkozénak, a cimletkibocsaté
hatalmas pénzintézeteknek és a jaradékkotvények kibocsatasa
folytan legnagyobb addsnak, az allamnak, vagyis a gazdaségilag
legerésebb tényezbknek javara szolgalt. Mert ezzel a cimletek be-
valtasa, az adossdgok visszafizetése, az &llamjegyek bevonésa ki-
sebb értékiinek felvett uj pénzben, tehat kevesebb aranymennyi-
séggel torténhetik. (Igv pl. ha a relatié csak egy krajcarral alla-
pittatik meg alacsonyabban, Ugy ez az &llamra 332 millié irtnyi
allamjegy bevaltasanal aranyra 3120.0<X) frt megtakaritast je-
lentene). Viszont nem hagyhaté figyelmen kivil, hogy azt a gaz-
dasagi el6nyt, amely az eladésodott foldbirtokosra, a hitelt él-
vez6 nagyiparosra, vallalkozéra a konny( forint megallapitasa-
val harult volna, ellensilyozta az, hogy sajat sziikségleteik fe-
dezésénei viszont mint fogyasztéknak, a konnyi forint elfogada-
saval egyértelm( pénzértékcsokkenés nyomaban jar6 altalanos
aremelkedést, tehat a dragasag terheit is viselniik kellett volna.
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A nehéz forint mellett a hitelez6k és az alland6 illetményt élve-
z6k (hivatalnokok, munkasok) érdeke szélt; nemcsak a nagyt6-
kés hitelezd azonban, hanem a munkéasok, cselédek, kishivatalno-
kok, apré megtakaritasaikkal, a koz- és maganhivatalnokok il-
letményeikkel, az 0zvegyek, arvak nyugdijaik és nevelési jaru-
lékaikkal, a kisjaradékosok egész serege, mind mint hitelez6k
jelentkeznek. Mindezeknek érdeke az volt, hogy koveteléseiket a
régivel egyenértéklinek kijelentett olyan uj pénzben kapjak meg,
amelynek aranytartalma a lehet§ legnagyobb. Mas széval, a hi-
telez6k és allando illetményt élvez6k csoportjanak az lett volna
leginkabb érdekiikben, ha az o. é forint az aranyforinttal (2
frank 50 centime) vétetett volna egyenértékiinek, amire azonban
az arfolyamalakulasnal semmi tdmpontot taldlni nem lehetett,
mert az 1879—1891. idGszakban az o. é. forintnak elért legma-
gasabb arfolyamértéke 90*7 aranykrajcar (22675 frank) volt.])
Hz érdekcsoportra nézve azonban a nehéz forint.vdlasztasa csak
annyiban biztositotta volna a jovedelmiik nagyobb véasarlasi ere-
jével jaro el6nyoket, ha az igy bealld kénnyebb megélhetési viszo-
nyok nem vezetnének lassankint munkabér-redukcidkra.

Mindezek a koérilmények azokat a torekvéseket igazoltak,
amelyek a relati6 megallapitasanal nem egyes gazdasagi és tar-
sadalmi korok érdekeit tekintették iranyaddnak, hanem kizarélag
azt, hogy az uj pénzérték megteremtése minél kevesebb zavarral
jarjon a gazdasagi szervezet életm{kddésében, tehat a tényleges
birtok- és addssagi viszonyokban értékeltolddasok lehetbleg elke-
riiltessenek és a hirtelen arvaltozasokbdl indokolatlan kérok és
érdemeden nyereségek ne keletkezzenek.2)

* A koénnyl és nehéz forint kérdését szépen fejtegeti Spitzmuller id.
m. 15. lap; tovdbbad dr. Ludwig v. Mises: ,,Die wirtschaftlichen Motive der
osterreichischen Valutaregulierung” (Zeitschrift fur Volkswirtschaft, Sozial-
politik und Verwaltung 1007. 580. lap) ; Alfred Ostersetzer: ,,Wahrungs-
wechsel und Aufnahme der Barzahlungen. |. Wien, 1802. 43. s kiv. lap.

- Letz id. ért. 1292. lap; Pacher id. m. 84. lap.
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Ezen elvi allaspont figyelembe vételével a relatio6 megte-
remtése céljabol, 1879-t6l, az ezlist szabad veretésének megszin-
tetésétél, az o. & frt 6nallo értékképzO6désének kiinduléasi pont-
jatol, 1891-ig, tehat a valutarendezést megel6z8 évig terjed6 id6-
szakban miegallapittatott a 8 aranyforinttal egyenérték(i busz-
frankos arany arfolyama alapjan minden egyes héra nézve az
atlagos aranyagio, vagyis 100 aranyforintnak ara osztrdk érték-
ben. Az igy kiszamitott 156 arfolyam atlaga szerint 100 arany-
forint (250 frank) 118 frt 75 kr. osztrdk értékben. A 156 arfolyam
118% koril egyenl6en oszlott meg, amennyiben 78 arfolyam ma-
gasabb, 78 pedig alacsonyabb volt ennél. A J18%-en feluli ar-
folyamok kozll 118 % frt és 122 \o frt kozé 88, a 128 % frt és 126
frt 81 Vb kr. kozé 40 é&rfolyam esik. Ennélfogva az &tlag inkéabb
a 118% frt folé hajlott.1) Egyfeldl ezért, de masfel6l, hogy a régi
érték az Ujra toért szamok elkeriilésével legyen atszamithatd, az
atlagos arfolyam felfelé 119 irtra kerekittetett ki. Indokolta e ki-
kerekitést az a korlilmény is, hogy az aranyagi6, mely 1891-ben
atlag 16 %f koril mozgott (100 arany frt ara 116 o. é. frt volt),
tebat jelentékenyen a relati6 altal llandositott agié alatt maradt,
1892-ben fokozatos emelkedést mutatott és a valutajavaslatok be-
nyudjtasakor 1892 majus 14-én mar csaknem a napi arfolyamnak
felelt meg.2) Ez az emelkedés részben a tdérvényjavaslat beny(j-
tasa el6tt koztudomasra jutott relatioparitds megallapitasa nyo-
man keletkezett (zérkedésre, részben a kormanyoknak a valuta-
rendezés céljaira szukséges aranyvésarlasaira volt visszavezet-
het6, amely el@relathatéan vonta maga utan az agié emelkedé-
sét.') Minthogy tovabba kivanatos volt, hogy az uj értékre vald

') Td. torvényjavaslat indokolasa 236. lap.

-) Spitzmuller id. m. 17. lap.

3) Wekerle pénziigyminiszter 1892. julius 11-én mondott képvisel6hazi
beszédében hangsilyozta, hogy a relacié megallapitdsara semminem( mes-
terkélt befolyast nem gyakoroltunk; a kormanyok aranyvasarlasai 1891. okto-
berben be lévén fejezve, az azdta sziinetel§ vasarlasok a relatio alakulaséara
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atmenet- a kozgazdasag minden megzavaradsa nélkil menjen
végbe, ez pedig csak Ugy volt biztosithatd, ha az attérési érték
nemcsak a jog és méltanyossag kovetelményeinek, hanem a tény-
leges viszonyoknak is megfelel, a relati6 altal stabilizalt agié az
atmenet idejében fennallott arfolyamtdl lényegesebben el nem
térhetett, amely kdvetelmény szempontjabol az agié emlitett
emelkedése kedvez§ volt.

Arelati6 megéllapitdsa 119-es arfolyamban azt jelenti, hogy
100 aranyforint 119 o. é frtot ér, més szoval, hogy egy o, €. irt-
ért 84 aranykrajcart kell adni, azaz 2 frank 10 centimet, azaz
0-85 markat.l) Egy aranyforint 072580 gramm finom aranyat
képvisel, tehat-egy o. é. forint (72*580/119 =) 0*609 gramm tiszta
aranytartalomnak felel meg. Az uj valutarendszerben tehat egy
osztrak értékd forintnak 0*609 gramm tiszta arany képezi az
egyenértékét.

A relatio megallapitasaval elértiik azt, hogy az osztrak fo-
rint — melynek értéke a szabad ezlistveretés besziintetése és az
allamjegykibocsatas kontingentalasa kovetkeztében a gyarapodd
forgalomban egyre emelkedett — értékében ne ndvekedjék, mert
az o. é irtnak megfelel6 pénzegység szerves kapcsolatba kerdlt

befolyassal nem lehettek. (Id. Képvisel6hazi Kaplé. 168. lap). A pénzigy-
miniszternek ez a kijelentése nincs ellentétben allaspontunkkal; a kormanyok
szerintink sem azért vasaroltak aranyat, hogy ezzel az agiot mesterségesen
emeljék és a megallapitott relatiohoz kozelebb hozzak, hanem koriiltekintésre
mutatott a relationale felfelé tortént kikerekitése, mert a valutarendezéshez
nélkulozhetetlen aranyallomany beszerzése el6relathatéan aZ aranyagio emel-
kedésére vezetett, amire a kormanyoknak szamitani is kellett. A bel- és.
kulfoldi spekuléaci6 pedig a mar el6re ismert relacié folytan szintén elémoz-
ditotta az aranyagio emelkedését. (L. még Wekerle felszdlalasat a valuta-
enquéten. id. m. 168. lap).

9 Hierovymi Karoly mar a valuta-enquéteh az uj aranyforintot 84—85
aranykrajcarban tartotta megallapitandénak (id. Napl6 37. lap) ; Lanczy
Leo 84 aranykrajcarban (u. ott 87. lap) ; Mutlekovits ttdndor is (u. ott

li9. lap). p
6*
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a vilagpiac aranyérmeivel és igy az aranyérc értékhulldmzésai-
nak valt részesévé.

A 19 %*-0s aranyagid allandositasa, illetve a valasztott re-
latio — amint azt az az6ta eltelt tizennyolc évi tapasztalat alap-
jdn mondhatjuk — a gazdasagi forgalomban semmi lényeges,
kimutathaté zavart el6 nem idézett és valutank értékallandésagat
e paritas alapjan biztosithattuk.

A Kkoronaérték megdllapitasarol szol6 1892: XVII. t.-c. a re-
latiordl kozvetlenil nem intézkedik. Az o. é. frt és a korona ko-
zOtti értékarany azonban megallapithaté a 3. §-bol, amelynek
rendelkezése szerint egy kilogramm finom aranyra 3280 korona
esik és a 10. 8-bol, amely szerint az ezlst egyforintos két koro-
naval egyenl6. Mert az itt megallapitott pénzlab szerint egy ko-
ronara 0*304878 gramm finom arany esik, tehat a két korona-
val egyenl&sitett o. & forintra 0*609756 gramm, ami a 0*72580
gramm finom aranyat képvisel6 aranyforinthoz viszonyitva
119*032%- os relationak felel meg.

4. A pénzegység, a pénzladb és az érmerendszer.

A valutareform Kkiindulé pontja annak megallapitadsa volt.
hogy mennyi aranymennyiség lép uj pénzegység gyanant a régi
pénzegység, vagyis az o. é. forint helyébe.1)

Az az értékardny, amelyben az uj pénzegység a korabbihoz
all — amint tudjuk — a relatiéban jut kifejezésre.

A relatié eldontésével jutunk a pénzegység fogalmahoz.
Mert, ha —a relatié szerint — 100 aranyforint = 119 o. & frt
és egy aranyforint tdrvényes finom aranysulya 0*72580 gramm,
akkor egy o. é. forint 0*609 gramm tiszta aranysulylyal egyenl6;
ennek a fele ,korona“ elnevezés alatt lett az uj valutarendszer
egysége. (1892: XVII. t.-c. 1 8) Vagyis az o. é forint helyébe az
o. é forint felének aranyban megallapitott egyenértéke Iépett
pénzegység gyanant. A korona tehat nem valamely mar fenn-

1) A pénzegység kérdését legbshitébb n targyalja Foldes akadémi i

dijj'l kituntetett ket dolgozata: ,.Megjegyzések a pénzegység kérde'ohsi” és
.Pémegység és arak“ (Korg zd. E'tefte:é:ek 1. 182 és 19%. 1)
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all6 pénzlab segitségével, hanem kozvetlenil a relatié alapjan
allapittatott meg.

Amidén eldodntetett, hogy egy o. é forint 84 aranykrajcér-
ral egyenld, ezzel eld6lt az is, hogy az uj pénzegység (a réginek a
fele) nem lehet sem a frank, sem a marka, mert negyvenkét
aranykrajcarban tébb aranytartalom van, mint egy frankban
és kevesebb, mint egy markaban. Az uj pénzegységnek, illetve
szamitasi egységnek indokolt volt kilén nevet adni, mert mas
aranymennyiséget képviselt, mint a frank vagy a méarka. Ha az
arfolyamok alapjan a relatio szerint pl. egy o. é. frt egyenld lett
volna 2 frankkal, akkor a frank elfogadhatd lett volna pénzegy-
ségnek uj valutarendszeriinkben is, mert a frankban foglalt
aranymennyiség megfelelt volna az o. é. irtban foglalt arany-
mennyiség felének. Ha ellenben a korona helyett franknak ne-
veztik volna az uj pénzegységet, gy — mivel ez nagyobb arany-
mennyiséget képviselt a franknal — a komplikalt atszamitas a
belforgalomban sok zavarra és f6leg az. als6 néposztalynal kéaro-
sodasokra vezetett volna.

A pénzegység megallapitasanal egyébirant nem a Kkiilfor-
galom szempontjait kell figyelembe venni, hanem csal, a belfor-
galom érdekeit,) mert a nemzetkdzi forgalomban nem a pénz-
egység fontos, hanem az értékegység, amely az ércala azonossa-
gaban jut kifejezésre. A nemzetkdzi forgalomban az érintkezést
nem a pénzrendszer azonossaga, hanem a valutaién, kozdssége
segiti el6; az értékegység alarendelt jelent6ségli, nemcsak azért,
mert ennél egyszer(i szdmvetéssel konny(d az egységes alapot
megallapitani (1 korona = 1*06 frank = 0-85 marka), hanem
mert a nemzetkozi tartozasok kiegyenlitésénél nem a nemesére,
hanem a valtok, ehequek, atutalasok, szelvények sth. jatszszak a
legfébb szerepet. Mar pedig a nemzetkdzi valtdknak, a pénzegy-

# L. Lukécs Laszl6 felszélaldsat a valuta-enquéten (id. m. 130. lap)
és Neumann Armin beszédét a képvisel6hdzban 1892 julius 12-én (id. h.
194. lap).
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ség azonossaga esetében is megvolnanak a fizetési merleg alaku-
lasatol fliggé hullamzasai.l) A koronanak, mint pénzegységnek
megallapitasa ebb6l a szempontbol is teljesen megfelelt a kove-
telményeknek, mert a belforgalomban — ami az alsébb néposz-
taly széles rétegeit tekintve a legfontosabb — az atszamitas a
régi pénzegységrél az Gjra a legegyszer(ibb és semmi nehézség-
gel nem jar, mert a kettével val6 szorzas adja az o. é irtnak meg-
felel§ koronat, inig a kettdvel vald osztds a koronanak megfeleld
o. & forintot és igy minden toredékrész nélkil tértiink at a bél-
forgalomban az uj pénzrendszerre. A toredékrészekkel vald sza-
mitast a nemzetkdzi értékforgalom lebonyolitasanal részes nagy-
keresked6k, bankarok stb. pedig minden nehézség nélkil elvégez-
hetik. Az uj egység minden kimutathatd karosodas elker(lésével
terjedt el a népesség legkevésbbé miveit rétegeiben is, éppen az
atszamitas konnydlségénél fogva.

A koronéanak elfogaddsa szamitdsi egységll a kis pénz-
egységgel osszekotott el6nydket is biztositotta kdzgazdasadgunk-
nak, amennyiben — bizonyos lélektani szemponthol — a kis széa-
mitasi egység a takarékossagi hajlamot és a pénz megbecsilését
féleg az egyszeriibb, miiveletlenebb néprétegekben elémozditani,
fejleszteni alkalmas. Tovabba, ha a pénzegyseég kicsiny, akkor
annak szazados felosztasaval nyert legkisebb szamitdsi egység
az érték legcsekélyebb arnyalatdnak kifejezésére is alkalmas. A
korona szaz fillérre oszlik. (1892: XVII. t.-c. 1 8) Egy fillér ki-
sebb érték kifejezésére szolgdl, mint egy krajcar, vagyis a na-
nagyobb pénzegységet jelentd forint szazadrésze.?

* A kulfoldi tartozdsok kiegyenlitési mddjairdl 1. részletesen Fdiner
F.: LA nemzetkdzi fizetési mérleg és alakulasa Magyarorszagon.”“ Budapest
1908. (21. s kov. lapok).

2) Lasd Lang Lajos beszédét a képvisel6hazban 1892 julius 13-an a
kis pénzegység érdekében, (id. Naplé 219. lap) és Carl Mengen ,Beitrége
zur Wahrungsfrage in Oesterreich-Ungarn. Jena, 1892, (56. s kdv. lap) a kis
pénzegység ellen.



—

87

A relati6 megéllapitdsaval elddlt a pénzldb kérdése is,
vagyis a pénzegységeknek az a szama, amely a valutafémbél az
alapsulyra esik. Mert, ha egy aranyforint az 1869: XII. t.-c. 3. 8-a
alapjan 072580 gramm finom arany sulylval bir, akkor —ma
119*032 %-os relatié szerint — egy o. é. forintnak, vagyis két ko-
ronanak 0%609756 gramm tindm arany felel meg, egy korona te-
hat 0*304878 gramm finom aranyat képvisel. Tehéat egy Kkilo-
gramm finom aranyra 3280 korona' esik.

A torvény az itt kifejtettek alapjdn a kovetkez6képen ren-
delkezik: ,,A pénzverés alapsulya a kilogramm és ennek tize-
des részei.* (2- 8.). ,,Az értékpénzt képez6 arany-érmék 900 ez-
redrész arany és 100 ezredrész rezet tartalmazd Otvozetbdl ve-
retnek. Egy kilogramm 06tvozott aranyra 2952 korona, kovetke-
zéskép egy kilogramm finom aranyra 3280 korona esik.“ (3. 8.).

A pénzldb a nyerssuly alapul vételével van megéllapitva,
mert ez megkodnnyiti az érmeforgalmat és a szintén nyerssuly
alapjan darabolt érmekre val6 atszamitast. De a torvény a pénz-
labat finomsuly-kilogrammban is kifejezi, ami viszont megkdny-
uyiti az atszamitast a finomsuly alapjan megallapitott pénzlab
szerinti érmékre. A tdrvényes pénzldb szerint, tekintettel arra,
hogy egy kilogramm finom aranyra 3280 korona esik, ennélfogva
egy koronédnak finom sulya (100%.8) = 0*304878 gramm. Egy
kilogramlm finom aranynal 16vicocooo gramm szamszer{i hiany
mutatkozik, ami gyakorlatilag abban nyilvanul, hogy a tiz-, ille-
téleg huszkoronés és szazkoronds aranydarabok kiveretése utén
minden kilogramm finom aranynal a térvény szerint megkdvetelt
es a tényleg elhasznalt finom aranymennyiség kozt 1o0%o0«o00
gramm eltérés lesz, illetve ennyi marad fenn. A frankrendszernél

noooooo; @ markarendszernél in,jicooooo gramm marad vissza Ki-
lograinmonkint.1)

Az 1892: XiVII. t.-e. 4. 8-a és az ezt kiegészit6 1907: XLVII.

* Id torvényjavaslat 238. lap.
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t-c. 1 8-a a kurans vagy folyopénz (orszagos érme, értékpénz)
veretesét szabdlyozza, (ismeretes,]) hogy a kurdnspénzt mindenki
korlatlan 0Osszegben koteles fizetésiil elfogadni annak névértéké-
ben; éppen ezért annak néveértéke és belértéke kell, hogy azonos
legyen. Valutarendszeriink alapjat az arany képezi, ennélfogva
az értékpénzt aranybdl verik. A fent emlitett térvényszakaszok
szerint arany-értékpénzil szaz-, busz- és tizkoronas érmék ve-
retnek. Egy kilogramm 6tvozott aranybdl 29*52 szézkoronas,
147%6 huszkoronas, illet6leg 295*2 tizkoronas, tehat egy kilogramm
finom aranybdl 32*8 szazkoronas, 164 huszkoronas, illetSleg 328
tizkoronas aranyérme veretik. A Imszkorondsnak nyers sulya
6*775067, finom sulya 6*09756 gramm, a tizkoronds nyers sulya
pedig 3*3875338 és finom sulya 3*04878 gramm). Végil a szazkoro-
nasnak nyers stlya 33*8753387 gramm, finom sulya pedig
30*4878048 gramm. Kurdnspénzink suly tekintetében a marka
és a frank kozott foglal helyet; mert a tizfrankos finom sulya
2*90322 gramm, nyers sulya 3*225180 gramm, tehat a tizkoronas-
nal kénnyebb, inig a tizmarkas finom sdlya 3*58423 gramm, nyers
stlya ellenben 3*9824771 gramm, ennélfogva a tizkoronasnal ne-
hezebb.

A tizkoronasnal kisebb aranyérme veretesére nincs szlk-
ség, s6t az célszer(itlen volna, mert eltekintve a nehézkes kezelés-
t6l, minél kisebb az érme, viszonylag annal inkabb kopik és a
veretés is koltségesebb. A Németbirodalomban, ahol az 1871 de-
cember 4. érmetdrvény 1 §-a értelmében egy font finom aranybdl
139*5 darab aranyérmét vernek, éppen azért, hogy a pénzverde a
pénzités végett beszolgaltatott egy font finom aranyat teljes menv-
nyiségében vert érmékben adhassa vissza, e kerek kiegyenlités ér-
dekében nem ugyan maganosok szamlajara, hanem a birodalom
szamlajara, 5 markas aranyakat is verettek (az 1873 julius 9. ér-
metorvény 2. §-a alapjan), de ezeket a célszer(itlen 6tmarkés ara-

) L jelen munka 36. lap.
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nyakat az 1900 junius 1 torvény 1 §-a forgalmon Kkivil helyezte.
Nalunk a tizkoronéasnal kisebb érmék veretésére mar azért sincs
szilkség, mert pénzlabunk szerint a finom suly szerinti kilogramm
kerek szam( érméket ad Ugy a buszkoronasoknal (164 darabot),
mint a tizkorondsoknal (328 darabot.)

Az értékpénz természetébbl folyd kdvetelményt valosit meg
az 1892: XVII. t.-c. 6. §-a, amiddn elrendeli, hogy. ,,Az érmék ve-
retesénél kovetett eljaras altal a finomsag és a suly tekintetében
a teljes pontossag biztositand6.” Ezzel a rendelkezéssel van elérve
az értékérmék névértékének és belértékének az azonossaga. Az al-
lami az értékérmék kiveretésén nem nyerészkedbetik. Minthogy
azonban érmetechnikailag lehetetlen, hogy minden egyes érmé-
nek a térvényszabta finomsagi tartalma és stlya legyen, a tor-
vény az egyes érmék veretesénél megengedhet6 eltérés mérvét a
sulynal kétezredrészben, a finomsagnal egyezredrészben allapitja
meg. ,,Amennyiben az egyes érménél teljes pontossdg nem érleld
el; oly eltérés folfelé vagy lefelé meg van engedve, amely a suly-
ban kétezredrészt, a finomsagban egyezredrészt nem halad meg.*
(6. 8.) A szazkoronasoknal ezen eltérés mérve kisebb, amennyi-
ben az Ugy a sulyban, mint a finomsagban egyezredrészt nem ha-
ladhat meg (1907: XLVIT. t-c. 1L 8.); még pedig a remedium
azért kisebb, mert nagyobb érmék veretese nagyobb pontossaggal
eszk0zolhetd. Az érmék veretésénél megengedett eltérés (reme-
dium tolerance) az érmék forgalomba hozatala el6tt, allapittatik
meg.

Nem tévesztend§ Ossze ezzel a mar forgalomban [év6
értékérmék sulyanak megallapitasa, amir6l az 1892: XVII. t.-c.
7. 8-a rendelkezik.l) Az érmék ugyanis a forgalomban folyton
vesztenek stlydkbél. Kopnak a rendes hasznalat folytan vagy pe-
dig nem a rendes kopas, hanem egyéb koriilmény (véletlen vagy

1) Léasd e kérdésekrél: Knies: ,,Das Geld.” Berlin, ISS5 H3. s kov.
lap; tovdbba id. javaslat 238. s kov. lap; id. Gesetzentwiirfe 14. s kov. lap.
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szdndékos rongalas) kovetkeztében szenvednek sily veszteséget.
Az altalanos érmeforgalom rendjének érdekében a térvény meg-
honositotta a ,,forgalmi sulv“t (Passirgewicht), amely a teljes
sulynak azt a hanyadat jelenti, amelylyel ha valamely kiilénben
ép érme még bir, ez teljes érték(i érme gyanant fogadandd el.
A térvény a huszkoronas forgalmi sulyat 6'74 grammban, a tiz-
koronasét 3*37 grammban, a szazkoronasét pedig 33'8 grammban
allapitja meg. A forgalmi saly a szazkoronasnal azért van vi-
szonylag némileg magasabban felvéve, mert ennek kopasa —<az
érme nagysaganal s forgalma lassibb voltanal fogva — cseké-
lyebb.l) ,,Oly aranyérmék, amelyek a rendes forgalom folytan
megfogynak, de a forgalmi sulyt még elérik, az allami és maés
kozpénztaraknal, valamint i maganforgalomban is, minden fize-
tésnél teljes sulyunkként fogadanddk el. Oly aranyérmék ellen-
ben, amelyek hosszas forgalom és kopas folytan stlyukbél any-
njit vesztettek, hogy a forgalmi sulyt nem él ik tébbé el, az allam
koltségére, beolvasztas végett bevonatnak. E végb6l az ily kopott
aranyérmék minden allami és egyéb kodzpénztarnal mindig teljes
névértékben fogadanddk el s a m. kir. kozponti allampénztar ut-
jan a m. kir. pénzverdébe széllitanddk. Ha az allami és egyéb
kézpénzidrakhoz oly érmék keriilnek, amelyek sulyikban nem a
rendes forgalom folytan, hanem egyébként fogytak meg: azokat
az allami és egyéb kozpénztarak a finomsagi tartalmuknak meg-
felel6 érték megtéritése ellenében, tekintet nélkil névértékikre,
bevonjak s a fénnebbiek szerint atveretik.*

A torvény ezen rendelkezésébdl kdvetkezik, hogyha az érmék
nem természetes hasznalatuk folytan vesztettek sulylkbol, azok
pusztan ezen fénynél fogva mar nem forgalomképesek, még ha

*) Indokolas ,a koronaérték megallapitasarél szol6 1892. évi XVII.
torvénycikk tovabbi kiegészitésérdl“ szolé térvényjavaslathoz. (Az 190G. évi
majus 19-ére hirdetett orszaggy(lés képvisel6hdzanak iromanyai XI. kotet.
Butapest 1907. 486. lap).
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a sllyveszteséglk oly jelentéktelen is, hogy az érmék a forgalmi
sulyt el is érik; az ily érméket a maganforgalomiban senki sem
koteles elfogadni, azok hivatalbdl bevonanddk és nem a néverté-
kdk, hanem csak a tényleg meglév6 aranyértékik téritendd meg.
Az ilyen kényszerbevonas esetében beallé kar teljesen az érmebir-
tokost éri. Ellenben ha rendes kopas folytdn vesztenek az érmék
stlyukbol, de a kopas oly csekély, hogy az érmék a forgalmi sulyt
elérik, Ggy azok a forgalomban maradnak és minden fizetésnél
teljes sulytaknak fogadandok el; ha viszont a kopas folytan az
érmék a forgalmi sulynél kevesebbet nyomnak, a magéanforga-
lomban ily érméket senki sem kételes elfogadni, de az allami és
egyeb kozpénztarak azokat teljes névértékiikben bevonjak. A ren-
des kopas esetében tehat az érmebirtokost soha kar nem érheti,
mert ha a kopas csekély, Ugy az érmék forgalomképesek marad-
nak, ha nagy, Ugy teljes névértéki(ik megtéritése ellen vonatnak be.

A forgalmi suly intézményi biztositasaval az allam elejét
veszi az aranyérmék, tehat a kurdnspénzek elértéktelenedésének,
amelyeknek belértéke minden egészséges pénzrendszerben kell,
hogy a névértéknek megfeleljen. Az ércértékiikben vesztett érmék
a kozbizalom, a publica fides hidnyanal fogva karos hatdsukat
els6 sorban a nemzetkdzi valtéarfolyamra éreztetnék és egymaga
ez a korilmény is mar indokolja az értékérmék anyaganak ép-
ségben tartasaval az allamkincstarra haruld periodikus aldozatok
szilkségességét. De az érmerendszernek épségben tartdsat az al-
lam — sajat szamlaja terhére — el sem keriilheti. Mert ha az ér-
mék sokaig maradnak forgalomban a szenvedett sulyveszteségiik
utdn is, Ugy mind nehezebb a sulyhiany okat megallapitani és
ugyanazon érméknek egymas kozt is kulénboz6 értékiik keletkez-
nék, az értékesebbek (teljes sulyuak) kulféldre szivarognanak és
végre is elGéallana a bevaltas szilksége, tetemes pénziigyi &ldozat-
tal, a kdzgazdasagot ért veszteség elszenvedése utan.

A 20 és 10 koronas arany-értékpénzeken kivil a tdrvény
9. 8-a megengedi, hogy az 1868: VII. t.-c. 2. és 3. §§-ainak megfe-
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lel6leg aranyak kereskedelmi érmeékil tovabbra is verettessenek,
mert irantuk, minthogy a keleten ta Balkanon) forgalomban van-
nak, folyton van kereslet és helyenkint a szamitasi egységet is
képezik. Ez érmék (Dukaten) veretését kereskedelmi érdekeink
teszik kivénatossa.

Ellenben, hogy koronaértékrendszerliink aranyérméi minél
nagyobb elterjedést nyerjenek, az 18(19: XII. t.-c. alapjan forga-
lomba hozott nyolc- és négyforintos aranyérmék (20 és 10 fran-
kosok) tobbé nem veretnek. Hogy a 8 és 4 frtos aranyak vereté-
.sének besziintetése altal a forgalom fennakadast ne szenvedjen
és az aranyforintra sz6l6 kotelezettségek a koronaérték arany-
érméiben legyenek teljesithetdk, sziikseges volt, hogy az aranyfo-
rintokban megallapitott szolgaltatdsok egyenértéke oly érrhékben
allapittassak meg, amilyen érmék veretése és a belértéknek meg-
felel6 aron val6 megszerzése akadalyokba nem (tkozik.1) Ezért
az 1892: XIX. t-c. L §-a szerint oly fizetési kotelezettségek, me-
lyek tényleg magyar vagy ausztriai aranyforintokban teljesiten-
dok, az ados vélasztasa szerint koronaértékbeli aranyérmékben
is teljesithet6k. Ily fizetéseknél 42 magyar vagy ausztriai arany-
forint a koronaértéknek aranyérméiben 100 koronaval szamitand6
egyenl6nek (1892: XIX. t.-c. 2. 8). E rendelkezések a hatarvam-
fizetéseknél is alkalmazanddk (3. 8.). mert a vamdijak aranyban
fizetend6k, a vamtarifa tételei pedig ennélfogva aranyforintokra
széltak.

A toérvény tehat az adds valasztasara bizza a fizetés teljesi-
tését aranyforintosokban, vagy pedig aranykoronasokban, ami
azért helyes rendelkezés, mert az 1892: XVII. t.-c. 9. §-a csak az
aranyforintos érméknek veretését szlintette be, de nem intézkedett
az aranyforintosok bevonasarol, meg kellett tehat védeni az addst¥

# Indokolas ,,az aranyforintra sz0l6 kotelezettségeknek koronaértékbeli
aranyérinékben val6 teljesitésérél sz0l6 torvényjavaslathoz. (Az orszaggyd-
lés képvisel6hazanak iromanyai. Il1. kot. 1892. 266. lap).
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azon veszély]yel szemben, hogy az aranyforintos érméket, ame-
lyek tobbé nem veretnek, korlatolt mennyiseégiikén alapuld agié-
val legyen kénytelen beszerezni, annyival is inkabb, mert nem-
csak az allam fizetési kotelezettségeinek egy része sz6lt aranyfo-
rintokra, hanem az aranyforintokra szold szerz6dések a magan-
forgalomban is jelentékeny szerepet jatszottak.

Mig tehat az 1869: XII. t.-c. értelmében vert, de t6bbé nem
szaporithaté 8 és 4 frtos aranyaknak a koronaérték érméit he-
lyettesit6 fizetési ereje van, addig az 1868: VII. t.-c. 2. és 3. 8§-ai
alapjan vert és az 1892: XVII. t.-c. 9. §-a szerint tovabbra is ver-
het6 kereskedelmi érméknek, a koronaérték érméit helyettesit6
fizetési ereje nincs, amit az 1899: XXXVI. t.-c. 11. §-a is deklaral.

Az aranyvalutaval bird orszagokban a kisebb értékek kife-
jezésér ' hivatott als6bbrend(i érméknek, a valtopénzeknek fontos
szerepe van. Ezért gondoskodott az 1892: XVII. t.-c. 11. §-a ér-
tékpénzt (kurédnspénzt) nem képezd, azt csak helyettesité és az
érmerendszer kiegészitd részeit képezd érmék veretésérdl is, ami-
dén elrendelte ezlst-egykoronasok, nikkel huszfilléresek és tiz-
filléresek, végll bronz-kétfilléresek és egyfilléresek veretesét. Az
1899: XXXII. t.-c. értelmében Otkoronas eziistérmék is veretnek.
Mindezek az érmék nem valutaérmék, hanem ezeknek csak helyet-
tesitdi.

Az egykoronasok 835 ezredrész ezlistdt és 165 ezredrész re-
zet tartalmazé 6tvozetbdl veretnek. Egy kilogramm 6tvozott ezist
béi 203 darab egykoronas veretik. Az egykoronds sulya tehéat
5 gramm. (1892: XVII. t-c. 12. §) A torvény altal megengedett
eltérés (remedium) folfelé vagy lefelé, finomsagban /ioo rész,
stlyban 1iooo rész.

Az otkoronasok 900 ezredrész eziistdt és 100 ezredrész rezet
tartalmazo otvozetb6l veretnek. Egy kilogramm o6tvozott ezist-
b6l 41 % darab 6tkoronas veretik. Az Otkoronas silya tehat 24
gramm. A tdrvény altal megengedett eltérés az 6tkorondsok ve-
retésénel folfelé vagy lefelé, finomisagban vicoo rész, sulyban
000 rész. (1899: XXXII. t-c. 2. 8)
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Lathatd a torvényes rendelkezésbdl, hogy az Otkoronas ot-
vozetének finomsaga meghaladja az egykoronasét és egyenl§ az
ezist egyforintos 6tvozetével. Az 6tkoronas sulya az 6tvozet finom-
sagaval kapcsolatosan meghatadrozza az otkoronasnak sulysze-
rinti. értékardnyat a koronaérték aranyérméihez. Ez az érték-
ardny 14-16: 1 Az egykorondsoké 13-69: 1. Az ezistforintosoknak
a korona-pénzlab szerinti értékaradnya az aranyhoz 18-22:1. (Mert
egy kilogramm finom ezlstb8l 90 ezlstforintot vernek, egy Kkilo-
gramm finom arany pedig 3280 K = 1640 frt). Az 6tkoronas bél-
tartalma szerint tehat értékesebb &t darab egykoronasnal, de ke-
vesebb- ezlsttartalma van, mint 2 \z ezistforintosnak.

Az egykoronasok és az 6tkoronasok — mint értékpenzt nem
képez6 és névértéklknél kisebb belértékii érméknek az lévén hi-
vatdsa, hogy kisebbszerli, aranyban nem teljesithet§ fizetésekre
szolgaljanak — csak korlatolt fizetési erével birnak, amennyiben
a maganforgalomban senki sincs kotelezve egykoronasokat 6tven
korona, (a finomabb 6tvozetl) dtkorondsokat kétszazotven korona
Osszegen tul, fizetéskép elfogadni, de minden allami és egyéb koz-
pénztarnal korlatlanul elfogadandok fizetésil néveértékikben.
(1892: XVII. t.-c. 19. 8 és 1899: XXXII. t.-c. 5. 8.) Azonkiviil ezek
az érmék a valtépénztaraknal kivanatra értékpénz (kuranspénz)
ellen bevaltatnak. Az allamnak ez a bevaltasi kotelezettsége .azért
volt megallapitandd, hogy a forgalomban az, aki napi bevételeit
kisebb és belértékénél nagyobb névértékd, tehat rosszabb pénz-
darabokban kapja, de kiadasait, nagyobb tartozasait, értékesebb
aranypénzben (értékpénzben) kénytelen fedezni, meg ne karo-
sodjék.

Az atlyukasztott, meghamisitott, vagy az olyan egy- és 6tko-
ronas érmék (és egyéb valtopénzek), amelyeknek sulya maskép,
mint a rendes forgalom folytdn kevesbbedett,. nem véltanddk be,
hanem minden megtérités nélkul bevonanddk; ellenben, ha a
hosszas forgalom és a kopas kovetkeztében sulydkban, vagy fel-
smcrbeid voltukban nagyobb mérvben szenvedtek, az allami és
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egyéb kozpénztarak altal fizetéskép vagy atvaltds végett elfoga-
dandok. (1892: XVIT. t-c. 20. §& és 1899: XXXII. t-c. 5. 8)

A nikkel-érmek tiszta nikkelb8l veretnek. Egy kilogramm
tiszta nikkelbdl 250 huszfilléres és 833 tizfilléres veretend6. (1892:
XVII. t-c. 15. 8) A huszfilléres stlya e szerint 4, a tizfilléresé
3 gramm. Egy kilogramm sulvu buszfilléres nikkelérmék név-
értéke 50 korona, ugyanily sulyu tizfilléres nikkelérmék névér-
téke pedig 33 korona 30 fillér.

A bronzérmék otvozete 95 rész rezet, 4 rész ont és 1 rész
horganyt tartalmaz. Az &tvozet egy kilogrammjabol 300 darab
kétfilléres, vagy JJOO darab egyfilléres veretendd. (1892: XVII.
t-c. 17. 8)

Az egy- és Otkoronasok, a nikkel- és bronzérmék kizarélag
az &llam szamldjara veretnek, ami természetes, mert sein az
ezlist, sem a nikkel, sem a bronz a valutafém és az eziist-, nik-
kel- és bronzérmék belértéke kisebb, mint a névértéke. Ugy az
egy- és Otkoronasok, valamint a nikkel- és a bronzérmék veretése
kontingentalva van, amennyiben nikkelérmék 24 millié' korona
oOsszegig veretendok (1907: X. t-c.. 1 8), a bronzérmék &sszege
pedig 7.800,000 koronat nem haladhat meg (18. 8.), az ezist egy-
koronasok 00 milli6 korona 6sszegben (14. 8.), az 6tkoronasok pe-
dig 38,400.000 korona 0sszegben veretendok. (1899: XXXII. t.-c.
4. 8 és 1907: XLVII. t-c. 3. 8)

A mindennapi, belféldi kis forgalom lebonyolitasara hi-
vatott valtopénzek veretésének és fizetési erejének  korlatozasa
azért szikséges, mert ha a szlkseégletet talhaladd6 mérvben ke-
rilnének a valtépénzek forgalomba korlatlan fizetési erével, ak-
kor azoknak fizetési ereje csokkenne, elértéktelenednének, amely
értékcsokkenés e valtépénzeknek belsd, ércértékéig is siilyedhei.
Azt, hogy a forgalom valtopénzzel tal van telitve, gyakorlatilag
az allam megallapithatja abbol, hogy az allampénztarban a val-
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tépénzkészletek nagyon felhalmozédnak.l) A korlatolt fizetési er6-
vel felruhazott valtépénzek Ovatos forgalomba hozésaval a szik-
ségelt valtopénzmennyiség gyakorlatilag tehat kdnnyen megal-
lapithatd, mert ha a sziikségleten tGlmend mennyiségben keril-
nek a valtépénzek forgalomba, a maganosok az elfogadasi kote-
lezettségen tulmend osszegeket visszautasitjdk, azok tehat érték-
pénzre yald bevaltads végett az allampénztarba folynak és ott 6sz-
szehahnozodnak, a tulkibocsatas jeléll. Minthogy pedig az allam
a valtopénzek Kiveretését és kibocsatasat kezében tartja, azok
forgalmat a szikséglethez mérten szabalyozhatja és az érme-
rendszer rendjét fentarthatja.

A forgalomban a koronaértékre sz6lé ezistérméknek az a
feladata, hogy kitoltsék az (irt a tulajdonképeni valtopénz és az
értékpénz kozt; mig a 24 millié koronanyi nikkelérmék az o. é. 20
és 10 krajcéros ezlst valtdpénzt, a 78 milli6 koronanyi bronzér-
mék az o. é 4, 1, és Vo krajcarosokat voltak hivatva potolni és
azok bevonasa mellett bocsattattak Kki.

Tudjuk,2 hogy a monarchidban 1857—1891 Vvégéig
45,278.707%85 0. é. frtnyi ezlst-valtopénz') és 14,873.637*39 o. é.
frinyi réz-valtépénz veretett és igen valdszinl, hogy 1891 végén
csaknem az egész kivert 6sszeg tényleg forgalomban is volt és ez
a valtépénz-mennyiség a forgalmat nem terhelte, s6t ink&bb ab-
ban hiany volt észlelhet6. Tekintettel arra, hogy az 1892: XVIIL
t.-c.-he foglalt és a magyar korona orszdgainak kormanya és a
birodalmi tanacsban képviselt kiradlysagok és orszdgok kormanya
kozott az érme- és pénzrendszerre vonatkozélag kotott szerzddés

# Freiherr von Myrbach (Gutachten Uber die Fortfihrung der Valuta-
Reform in Oesterreich, Wien, 1896. 164. lap) : (I. F. Knapp: ,,Staatliche Theorie
des Gehles.”* Leipzig 1905. (167. lap).

-) L. jelen munka 29. lapon a tablazatot.

3) LA koronaérték megallopitasorol“ szolo tdrvényjavaslat indokolasa
(id. helyen 244. lapon) tévesen &llapitja meg ezt az Osszeget 38,134.656*15
irtban.
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IX. cikke és az 1907: Xl. t-c. 1 §-a szerint mindkét allamban
minddssze 80 millié korona 6sszegben kontingentéltatott a nikkel-
érmék veretesé, 26 milli6 korondban a bronz-érméké; a X. cikk
alapjan pedig ez érmék kibocsatasanak osszege a monarchia két
allama kozott 80:70 arany szerint osztatott meg: a kontingensbdl
Magyarorszagra es6 24 milliényi korona nikkel-valtépénz a folyton
novekedd kisforgalom lebonyolitasara elégtelennek latszanék, ha
nem venndk tekintetbe azt, hogy az eziist 20 krajcarosok helyét
részben az egykoronasok is betdltik az uj érme-rendszerben.

A fent emlitett 1892: XVIIL t.-c.-be foglalt érmeszerzédés
IX. cikke értelmében a monarchia mindkét allamaban egyel6re
minddssze 200 millid korona 0sszegben veretnek egykoronasok és
ebb6l 30%, v. i. 60 millié esik hazénkra;l) mig az 1899: XXXIII.
t.-e.-be s az 1907: XLVIII. t.-c.-be foglalt pot-érmeszerzédések Il.
cikke a mindkét allamban veretendd eziist dtkorondsok &sszegét
128 millié koronaban kontingentalja, amib6l a fenti arany szerint
reank 384 millié esik.

A nikkel- és bronz-érmék még korlatoltabb fizetési er6vel van-
nak felruhdzva, mint az ezist egy- és Otkoronasok, amennyiben
a maganforgalomban senki sincs kotelezve a koronaértékre sz6lo
nikkelérméket tiz korona, bronzérméket egy korona 6sszegen tul,
fizetéskép elfogadni, és az allami és egyéb kdzpénztarak is csak
tiz koérdmiig terjedd 6sszegekben tartoznak a nikkel és bronzérmé-
ket fizetésul elfogadni, nem pedig korlatlanul, mint az egy- és 6t-
koronédsokat. A valtépénztaraknal azonban a nikkel és bronzér-
mék is kivanatra értékpénz ellenében bevaltandok.

Az ezust 5és 1 koronds, a nikkel 20 és 10 fdléres, a bronz 2
és 1 filléres érméknek, mint valtépénzdaraboknak az a kozds tu-
lajdonsaguk — a fentiek szerint — hogy a maganforgalomban

® Az 1895: LI. t-c. 1. 8a elrendeli, hogy e @ milli6 egykoronashbdl
egy milli6 az ezredéves Unnepélyek alkalmara a tobbi egykoronastél csak
a veret tekintetében eltéré kulsé kiallitassal veretendd.
7
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korlatolt fizetési erejiik van, de viszont a valtépénztaraknal be\al-
tas utjan mindenkor torvényes értékpénz (kurdnspénz) ellenében
elfogadanddk. Tovabba a valtopénzek nem korlatlan mennyiség-
ben verethet6k, hanem a kiveretés 0sszege kontingentalva van.

A koronaérték megallapitasarol szolé 1892: XVII. t-c. — a
mint annak cime ki is jelenti — csak megallapitja az uj érték-
rendszert, de nem vezeti azt még be a forgalomba. A koronaérték-
nek gyakorlati keresztiilvitele érdekében a térvény a koronaérték-
nek még csak e térvénycikk életbe lépése utanl) kiveretend6 ér-
méit a torvényes fizetési eszkdz (legal tender, cours légal) jellegé-
vel ruhazta fel, a mid6n a 23. 8. intézkedése szerint minden fizetés,
amely ausztriai értékben — még pedig akar ércpénzben, akar
nem abban — teljesitendd, a fizetésre kotelezett fél tetszése szerint
koronaértékbeli aranyérmékben is teljesithetd olykép, hogy a
huszkoronas aranyérme tiz osztrak érték(i forinttal, a tizkoronas
aranyérme pedig 6t ausztriai érték( forinttal szdmitand6. Ugyan-
ez a rendelkezés kiterjed az otkoronasokra, az egykoronasokra s a
koronaértékre sz6l6 nikkel- és bronzérmékre is. figyelemmel azok-
nak korlatolt fizetési erejére, még pedig olyképen, hogy az otkoro-
nas 2 forint 6tven krajcérral, az egykoronas 6tven, a huszfilléres
tiz, a kétfilléres egy, az egyfilléres fél ausztriai érték{ krajcarral
szamitando6. (1892: XVII. t-c. 23. 8§ és 1899: XXXII. t.-c. 5. 8)

A torvény tehat a koronaértékre sz0l0 dsszes arany-, ezist-,
nikkel- és bronzérméket torvényes fizetési eszk6zokké emelte, Ugy
hogy a fizetéseknél a koronaértékre szolo aranyérméket egyalta-
lan, a tobbi érméket pedig a torvény altal megallapitott korlaton
belul senki vissza nem utasithatja.

Az érmerendszert kiegésziti még az o. é. ezlist egyforintos,
amelynek sajatos helyét valutarendszeriinkben kulén fogjuk tar-

b Az 1892: XVII. t-c. — a 2325/P. M. sz. ésszminiszteriumi rendelet
szerint — 1892. évi augusztus li6 11-én Iépett hatalyba. Hasonloképen az:
1892: XVIII. t-c. is. (Magyarorszagi Rendeletek Tara. 1892. 1896. lap).
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gyalni a kovetkezd szakaszban, itt csak azt emlitjik meg, hogy az
1892: XVII. t.-c. 10. §-a értelmében az ezlst egyforintos tovabbi
rendelkezésig torvényes forgalomban marad és minden fizetésnél,
amely a torvény szerint koronaértékben teljesitendd, az allami és
egyéb kozpénztarak, valamint a maganosok &ltal, az ezlst egy-
forintost két koronaval egyenl6nek véve, elfogadandd fizetéskép.
Az eziist egyforintos tehat korlatlan tdérvényes fizetési eszkozt
képez.

Az érmerendszert a kovetkezd érmedarabok alkotjak:

aranybol vert 100, 20 és 10 koronasok, tovabba
ezist egyforintosok, mint orszagos (knrans) érmék;
ezlistb6l vert 5 és 1 koronasok,
nikkelbdl vert 20 és 10 filléresek és
bronzbdl vert 2 és 1 filléresek, mint valté (osztd) pénzek,
az aranybdl vert kereskedelmi érmék (Dukaten) és a
8 és 4 frtos aranyak, mely utobbiakbél Gjak mar nem
veretnek,
egészitik ki érmerendszeriinket, amely tehat tizenharomféle érme-
darabbdl All.

A torvények hatalybalépte, vagyis 1892. évi augusztus hé 11.
utdn azonnal megindult a koronaértékre szol6 érmék veretése,
Ugy hogy a buszkorondsok 1892 oktober hé 20-an;1) a 2 és 1 fil-
léres bronzérmék 1893 aprilis 1-én;2) a 20 és 10 filléres nikkelér-
mék 1893 majus 1-én;3 az egykoronas ezistérmék pedig 1893
majus 16-an4) hozattak forgalomba. Minthogy az uj érték meg-
honosodasanak érdekében kivanatos volt, hogy az o. € ezlist és

) A m. kir. pénzigyminiszternek 1892. dec. 28-4n kelt 90.402. sz.
rendelete. {Magyarorszagi Rendeletek Tara. 1892. 3466. lap).

2) A m. kir. pénzigyminiszternek 1893 marc. 28-an kelt 19,147. sz.
rendelete. (M. R. T. 1893. 564. lap).

3) A m. kir. pénzigyminiszternek 1893 &prilis 25-én kelt 27.671. sz.
rendelete. (M. R. T. 1893. 749. lap).

4 A m. kir. pénzigyminiszternek 1893 majus 3-4n kelt 27.688. sz.
rendelete. (1. R. T. 1893. 949. lap).



100

rézvaltopénzek miel6bb forgalmon Kkivil helyeztessenek és mint-
hogy a nikkelérmék forgalomba hozatala az o. é. ezlist-valtopénzek,
a bronzérméké pedig az o. é. réz-valtdpénzek bevonasa mellett volt
csak elrendelhetd (az 1892: XVII. t.-c. 16. és 18. 88. értelmében),
ennélfogva a koronaértékre szol6 bronzérmék kiadasanak ara-
nyaban a 4 krajcaros o. é réz-valtopénzek,1) a koronaértékre
sz016 nikkelérmék kiadasanak ardnyaban pedig a 20 krajcaros o.
é. ezlst-valtopénzek bevonattak,2 mig végre az o. é. 20 krajcaros
ezist- és 4 krajcaros rézvaltopénz 1895 januar 1-ével,3 az o. é
10 és 5 krajcaros eziist-valtépénz 1897 januér 1-ével térvényes
forgalmon kivul helyeztetett,1) Az o. & 1 krajcaros és V2 krajca-
ros réz-valtépénz 1898 jalius 1-ével helyeztetett forgalmon ki-
vil.5

Hogy az érmeforgalom az o. é. pénzldb szerint vert ezist-
érméktdl megtisztittassék, az 1857. évi szeptember 19-én kelt csa-
szari nvilt parancs alapjan vert o. é. kétforintos és negyedforin-
tos ezist értékérmék is 1893 junius 1-ével forgalmon Kiviil helyez-
tettek;6) ugyanezen id6hatalylval forgalmon kiviil helyeztettek az
osztrak veretl egyesileti tallérok (0. é. 1 irt 50 kr.) és egyesileti
kett6stallérok (o. é. 3 frt) is.?)

Az elbadottakbdl Kitlinik, hogy &tmenetileg, 1892 oktober
20-t6l 1898 julius 1-ig, ugy osztrék értékre, mint koronaértékre

) M. R. T. 1893. (564. lap).

2 Il. R. T. 1893. (750. lap).

3) M. R. T. 1894 (1092. lap). A m. kir. pénzigyminiszternek 1594
janius 23-an kelt 46.903. sz. rendelete.

4) M. R. T. 1895. II. két. (1670. lap). A m. kir. pénziigyminiszternek
1S95 december 20-an kelt 92.675. sz. rendelete.

5 M. R. T. 1897. I. kot. (776. lap). A m. Kkir. pénzigyminiszternek
1897 majus 23-an kelt 40.918. sz. rendelete.

6) M. R. T. 1893. (741. lap). A m. kir. pénziigyminiszternek 1893
aprilis 8-4n kelt 24.151. sz. rendelete.

O M. R. T. 1893. (747. lap).

MAGVAK
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sz6l6 érmék egymas mellett forogtak és képeztek a maganforga-
lomban részint korlatlan, részint korlatozott torvényes fizetési
eszkozt és csak fokozatosan tisztult meg a forgalom a régi, osztrak
értékii pénzeszkdzoktdl. Ermerendszeriink a maga tisztasagaban
még ma sincs kiépitve, mert — nem sz6lva a mar veretés utjan
tobbé nem szaporithatd 8 és 4 frtos aranyrél — az ezistforintos
érmerendszeriinknek —e az alant részletesen Kkifejtend6 okokbdl
— integrans részét képezi.

Tekintette] arra, hogy az o. é. ezist- és rézvaltopénzek be-
véltasara Kit(izott vegsd hataridék lejarta utdn ily érmék a forga-
lomban még mindig el6fordultak, az érmeforgalom megtisztitasa
és az ily érmékkel rendelkez8, nagyobbara szegényebb sorsi falusi
nép méltanyos kartalanitdsa végett a két pénzigyi kormany el-
rendelte, hogy az allami pénztarak az o. € valtopénzérméket a
.névérték felével tovabbra is bevalthassak. Hasonlé méltanyos-
sagi szempontbol valtatnak be o. é. kétforintos ezistérmék brutto
kilogrammonkint 120 koronaval, o. é. negyedforintosok 70 koro-
naval.

A Kit(izott véghataridé leteltéig bevaltasra keriilt Magyaror-
szagon és Ausztriaban:l)

Magyerorszagon Ausztridban 0sszesen
20 krajczaros 24 386,082 db 58.252,163 db  16.525,649 frt — kr értékben
10 » 33,561,019 ,, 89.045,448 ,, 12.260,646 , 40 ,,
5 » 6,563 ,, 199,986 ,, 10,327 , 45, M
4 ” 6.404,404 ,, 13.889,325 ,, 811,749 , 16 ,,
1 » 64.653,372 ,, 178.663,333 ,, 2.433,167 05 ,,
*/10 . 475,000 ,, 11.045,251 ,, 57,601 25y2 kr

A valtépénzérméknek Osszesen 32,099.140 frt 3IV2 krajcéarra
rugé bevaltasi koltségéb6l Magyarorszag terhére 30% v. i

1) Az adatokra, nézve lasd: ,,A magyar Kkir. pénzugyminisztérium tiz
évi mlkodése 1895—1905." Lukacs LAszld pénzigyminiszter megbizasabol ki-

adja a m. kir. pénzigyminisztérium. Budapest, 1905. (273. és 274. lap).
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9,629.742 irt 09 kr., Ausztriara 70%, azaz 22,469.398 frt 22 kr.
esik.

Ez adatokbdl lathat6, hogy mig a fent felsorolt o. é ezlst-
0s réz-valtépénz dsszesen 60.152.345 frt 24 kr. értékben veretett.1)
a kitlizott véghatariddig csak 32,099.140 frt 31% kr. kerult be-
véltasra, nagyon méltdnyos intézkedés volt tehat a bevaltas foly-
tatdsat — bér a névérték felével — elrendelni.

Az o. é valtopénzérmék bevondsa természetesen csak is a
koronaértékre szold valtopénzek Kiveretése és forgalomba hoza-
tala utdn torténhetett, mert hiszen utdbbiak a forgalomban azok
helyettesitésére voltak hivatva.

Az 1892. évben megindult veretése a koronaertékii érmék-
nek allanddéan folyik.2) Az 0Osszes valtopénzek kontingense mar
csaknem teljesen kiveretett; a 60 milli6 darab eziist egykoronas
veretesével 1896-ban késziiltek el; a nikkel-érméket is mar teljes
0sszegben kiverték, amennyiben mind a 24 millié6 korona n. é. 20 és
10 filléres 1909. év végén ki volt verve; az 1899. és 1907-ik évben
38*4 milli6 korona névértékben veretni rendelt ezist oikéronasnk
1909-ben szintén csaknem teljes dsszegben kiverettek, amennyiben
1909. év veégeig 37,211.650 K értékld ezlst Otkoronas lett kiverve.
A 78 millié korona n. é. 2 és 1 filléres bronzérmék kontingense is
csekély tétel hidnydban teljes Osszegben veretett ki 1909 végéig.
(A kivert bronzérmék 6sszege 7,739*816.26 kor. n. é.) Az eziist egy-
koronasok és a nikkelérmék — amint a jelen munka végéhez csa-
tolt Il. kimutatasbol lathatdé — kis, alig emlitésre méltd részben
mar at is verettek.

Az 1909. év végéig kivert fém-valtopénzek (ezist-, nikkel-és
bronzérmék) — a m. kir. allami szdmvev@szék kimutatdsa3d sze-

0 L. jelen munka 29. lap.
-) Lasd a jelen munkahoz csatolt ,Il. kimutfltas“-i.

3) Budapesti Kozlény 1910 januar 20. szamaban.
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rint — teljes dsszegben forgalomba is bocsattattak, a bronzér-
meknek egy elenyészd csekély kis tételétdl eltekintve.

Az értékpénzt képezd 100, 20 és 10 koronas aranyérmékbdl

- amelyeknek veretése természetesen nincs kontingentélva, tehat
alland6an tart — 1909 év végéig dsszesen 29,105.351 darabot ver-
tek és e célra felhasznaltak 168.1514403 kg 0otvozott aranyat
496,174.230 K névértékben.

Az ezist egykoronasok veretésére hazankban els6 sorban a
pénztari készleteket, majd a forgalombdl kivont és beolvasztott o.
é. ezust valtopénzeket, végll a hazai banyakbol nyert ezistot
hasznéaltak fel.l)

Az ezist dikoronasok veretéséhez sziikséges ezistdt pedig a
veretendd otkoronasok névértékével egyenl6 &sszegéi o. é. ezlist
egyforintosnak az Osztrak-magyar bank érckészletébol, térvényes
mas fizetési eszkdzok (aranyérmék) ellenében val6é atvétele utjan
szerezték be.

A nikkelérmék veretéséhez szilkséges tiszta nikkelt vétel ut-
jan szerezték be; mig a bronzérmék veretéséhez szilkséges anyag
részint az o. é réz-valtopénzek beolvasztasahdl, részben vétel ut-
jan ker(lt eld.

Minthogy a valtopénzek tdrvényes névértéke — amint emli-
tettilk — nagyobb, mint azok belértéke (ércérték és verdekoltség
egyutt), ennélfogva a kincstarra ez érmék Kkiveretésébdl jelenté-
keny pénzitési nyereség harul, amely az 6sszes valtépénzek ki-
veretése utan 34 millié koronéra tehet6.2

9 Wekevle pénzugyminiszter beszéde a képvisel6hdzban 1892 jalius
14-én. (Id. Képvisel6hazi Naplé 200. lap).

*) 1895—1903-ig a magyar kincstar pénzitési nyeresége 22,473.609 ko-
ronat tett ki. Minthogy a pénzitési nyereség az eziist pénzeknél a névérték
25 %-anak, a bronzpénzek veretésénél a névérték 66 %-anak, a nikelérméknél
a névérték 75 %-anak felel meg, a magyar kincstar pénzitési nyeresége az
Osszes valtdpénzeknél 34 milli6 koronara tehet6- Az aranyérmék veretésénél
pénzitési nyereség természetesen — valutatérvényiiuk értelmében — nem
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Ermerendszeriinkben — noha négy kiilénb6zé érchél vert
érméink vannak — mégis egyedil és kizarolag az aranynak az
értéke mérvadd a magyar pénz értéke szempontjabdl. Csak az
aranyérmék névérteke felel meg teljesen érctartalmuk értékének.
A tobbi érmék értéke fliggetlen azon érc értékétél, amelybél \e-
rettek. Az ezlst értéke az 5és 1 korondsra, a nikkel értéke a 20 és
10 filléresre, a bronz értéke a 2 és 1 filléresre teljesen kdzdmbos
és jelent6ség nélkuli. Mind e pénznemek értékilket a magyar
aranykoronatol nyerik, amelynek alapjan tagozédnak. Tehat az
arany az egyetlen, mérvad6 alapja a magyar pénznek és ezért
mondjuk, hogy aranyvalutank van.

Ermerendszeriinkben sajatsagos helyet tolt be az o. é. eziist-
forint, amelyr6l kilon és részletesen kell megemlékezniink.

5. Az ezlist szerepe ciz nj valutarendszerben.
a) Az ezust forint.

Az 1892: XVII. t.-c. 10. §-a értelmében az értékpénzil vert
ausztriai értékd ezlst egyforintosok tovabbi rendelkezésig torvé-
nyes forgalomban maradnak. ,,Amig az ezist egyforintosok for-
galmon kivil nem helyeztetnek, azok minden fizetésnél, amely a
térvény szerint koronaértékben teljesitendd, az allami és egyéb
kbzpénztarak, valamint a maganosok altal, az eziist egyforintost
két koronanak véve, — fizetéskép elfogadanddk.”

A valutaszabalyozas alaptérvényének eme rendelkezése sze-
rint. a régi veret( ezistforintosok forgalomban hagyattak és azok
az ujonnan megallapitott arany-értékegvség kétszeresével egyenld
értékiieknek jelentettek ki; az uj érmerendszerben az ezistforintos
megmaradt fizetési eszkdznek és abban — ép Ugy, mint az arany-

fordulhat el6. (L. A m. kir. pénziigyminisztérium tiz évi m(ikodése 1595—1905.
Lukacs Laszl6 pénzigyminiszter megbizasabdl kiadja a m. kir. pénziigymi-
nisztérium. Budapest, 1905. 388. lap és Spitzmuller id. m. 40. és 41. lapi.
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huszkoronds és tizkoronas — értékpénz (kurdnspénz) szerepét
tolti be. ,

Mi az oka annak, hogy a koronaértékre vald attérés nein a
tiszta aranyvaluta alapjan tortént, hanem az arany mellett a fe-
hér fém is torvényes és korlatlan fizetési eszk6z gyanant forog az
ezisforint alakjaban?

Az ezistforintnak forgalomban tartdsa az uj aranyvaluta-
rendszerben els6 sorban pénziigyi okokra vezetendd vissza. Tehat
nem elvi, hanem tisztan gyakorlati tekintetek voltak irdnyaddk a
fehér fémnek értékpénzil valé fentartasanal.

Ugyanis, miikor valutankat a koronaérték alapjan rendez-
tik, nemesfém-Jiészleteink nagyobb része eziist volt.]) Bizonyos,
hogy tiszta aranyvalutas orszaghan sem lehet sz az eziist teljes
'kiklisz6bolésérdl, mert hiszen a mindennapi belféldi kisforgalom
céljaira csekélyebb érték(i fémbdl vert érmékre mulhatatlan szik-
ség van. Fehér fémkészletiink azonban 260575 .milli6 irtra volt
tehet6 a monarchia mindkét allamaban, tehat oly nagy volt, hogy
a csak kontingentalt mennyiségben forgalomba hozhaté kisebb
érték{ érmék (az eziist-koronéasok) kiveretése utan is jelentékeny
ezlstkészlet fenmaradasaval kellett szdmot vetni. Ezist-fém kész-
letinknek monetarius célokra fel nem hasznalt részét csak tete-

") L jelen m. 30 lap, tovdbba Hieronymi Karoly beszédét a képvisel6-
hazban 1892 julius 12-én (Naplé id. h. 205. lap). Az ezust fémkészlet a
monarchidban — amelylyel a valuta rendezésekor szamolni kellett — volt:

az Osztrak-Magyar-Bank ezustkészlete.......ovvnnne. 166.597 millié frt
€ZUSt VAITOPENZ .o 45278 ,,
a m. kir. és osztr. cs. kir. &llampénztarak ezlstkészlete 9.500

forgalomban VoIt ... 25.000

az osztrak és magyar banydk 3 évi termelése 14200 ,

260.575 millié frt.
Menyer a valutarendezés szempontjabol tekintetbe jov6 ezlstkészletet

kerek 250 millié irtra, 2.8 milli6 kg. finom ezustre (1 kg. = 90 o. é. frt)

becslilte. (Carl Menyer: ,,Beitrage zur Wahrungsfrage in Oesterreich-Ungarn.

Jena, 1892. 47. lapon).
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mes veszteséggel tudtuk volna értékesiteni és ezért — fiskalis ta-
karékossaghol — volt célszer(i az ezistforintnak meghagyasa a.
uj érmerendszerben is,)) még pedig valtozatlanul kurénspénz
gyanant, amint azt lentebb kdzelebbrél megvilagitani fogjuk.

A Németbirodalomban szintén korlatlan fizetési eszkozt ké-
pezett az arany mellett az eziist is. Nevezetesen a birodalmi érmék
(tehat a 20 és 10 markas aranyak) helyett minden fizetésnél el-
fogadanddk voltak, 1910 janudar 1-ig a német veret( egy- és két-
tallérosok, egy tallért 3 méarkaval szamitva.2

Ha a Németbirodalomban nem demonetizaltak teljesen a
fehér fémet, hanem az uj valutarendszerben az arany mellett ku-
ranspénz jellegével ruhaztak fel az ezist-taliérosokat, hogy elejét
vegyék annak a karnak, amely a régi valutarendszerb6l fenma-
radt nagy ezistkészlet témeges értékesitésével jard veszteségek
kévetkezménye lett volna: Ugy sokkal ink&bb indokolt volt az
ezlstforintnak forgalomban hagydsa nalunk, ahol a nagy ezist-
készletlink értékesitésével jard veszteség mellett még egy mas,
valutapolitikai szempontbdl fontos korilmény is szamba volt
veendl. Nevezetesen, inig a Németbirodalom nagy, felhalmozott
aranykeészlettel rendelkezett és fizetési eszkdzeinek mennyisége a
nemzetkozi értékforgalméanak lebonyolitdsdhoz szlikségelt rneny-
nyiséget jelentékenyen meghaladta és a pénzpiacnak — a nagy
tartalékoknal fogva — nem kellett attdl tartania, hogy az arany-
ban vagy eziistben mutatkozd apadas a forgalom altal igényelt
fizetési eszkdzok alladékara gyakorolhatna visszahatast: addig na-
lunk, ahol felhalmozott aranykészleteink' nem voltak, ahol a
nemzetkozi érintkezés céljaira sziikséges aranymennyiség beszer-
zése is nagy nehézséggel jart, az egyik vagy masik nemesfémben
beall6 hiany nem a tartalék-fémkészletek csdkkentésére vezetett

1) L id. torvényjavaslat indokoldsa 241. lap.

“) Gesetz betreffend die Abanderung des Art. 15 des Minzgesetzes vom
. Juli 1873. \oui 6. -Januar 1876. (Reichsgesetzblatt. 3. lap). Ausgegeben
am 1S. Januar 1876. — Miinzgesetz. Vorn 1. Juni 1909. 15. és IG 88
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volna — mert ilyenek, féleg aranyban, hidnyoztak — hanem egye-
nesen a fizetési eszkdzok csokkentését, a — csakis a sziikséglet
mérvéhez képest beszerzett — nemesfém-készlet elégtelenségét
idézte volna eld.") Mar pedig a valutareformot gy kellett keresz-
tlvinni, hogy a pénz- és hiteleszkdzokben mutatkozd jogos szik-
séglet mindennem(i korlatozasa elvileg tavol tartassak. Nem volt
szabad e tekintetben feledni, hogy forgalmi eszkdzeink jo része
nem fundalt allamjegyekbdl allott, amelyeknek fedezése is nagy
fémsziikségletre készitett el6. A fémpénzkészlet kell6 mennyiségé-
nek biztositasa volt az ezlstforint megtartdsanak masik oka.

Tekintettel tehat a nagy ezlstkészletre, mely rendelkezésre
allott és a nehézségekre, amelyekkel a valuta rendezéséhez sziik-
séges aranymennyiség beszerzése jart, az ezistkészlet felhaszna-
last és a beszerzendd aranymennyiség kevesbitése altal kony-
nyebbé valt a rendezés keresztiilvitele és kevesbedett az aldozat-
hozatal.

Az ezistforint érmerendszeriinkben kuranspénzt (orszagos
érmét) képez, mert azt mindenki koteles fizetés gyanant névérték-
ben korléatlan 6sszegben elfogadni és pedig még az esetben is, ha a
fizetések a koronaérték folyopénzeiben (orszadgos érméiben) teljesi-
tetnilik (1892: XVII. t-c. 10. 8.); tovabba, mert az ezisforint a
tulajdonképeni alapértékre, aranyra be nem cserélhetd, mivel az
aranyat potolja. Mig ugyanis az 6t- és egykoronasok és a korona-
ertékre sz6l6 nikkel- és bronzérmek — mint valtopénzek — a vél-
topénztaraknal értékpénz ellenében bevalthaték (1892: XIVII. t.-c.
19. 8.), addig az eziistforintosok — értékpénzt képezvén — érték-
pénzre be nem vélthatdk. Az ezisforintos bevélthatatlan érték-
pénz.") Ennek mellzhetetlen kovetkezménye, hogy a jegybank sem

1j 1d. torvényjavaslat indokoldsa 220. lap; tovabba id. Regierungs-
vorlage (436 der Beilagen zu den stenogr. Protokollen d. Abgeordnetenhauses
XT. Session 1892. 3. lap).

-) Knapp a bevalthatatlan pénzt végleges (definitiv) pénznek nevezi a

bevéalthatd, ideiglenes (provisorius) pénzzel szemben (Georg Friedrich Knapp:
»Staatliche Theorie Oes trebles." Leipzig, PtOo. 92. lap)
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tartozik kizarélag aranynyal bevaltani a jegyeit, hanem a beval-
tasnal arany helyett kuranspénzt is adhat.

Az eziistforint azonban a kurans- (folyd) pénz ama kdovetel-
ményének, hogy belértéke névértékével azonos legyen — amint azt
részletesen Kifejtettiik,I) nem felel meg. Nem teljes értékl pénz.
Bar tobbet ér belértékénél, de kevesebbet névértékénél.2) Ennek
dacara a torvény elrendelte, hogy az o. é. ezist-egyforintos két
korondval szdmitandd. A vilagpiaci paritds az ezist-egyforintosok
és a koronaértékbeli aranyérmék nemesfém-tartalma kozott, szem-
ben a névleges értékaranynyal, akkor allana be, ha a standard
uncia ezdst londoni ara 51*74975 penny volna, ami 1: 18%22 ér-
tékaranynak felel meg.d Holott az arany és ezlst reléatidja
1892-ben mar 23*72 volt és ezéta az ezust hatranyara folyton
rosszabbodott (1909-ben az értékarany 1. 39*71).4)

Ha az ezlstforint — annak dacéra, hogy nem rendelkezett
a j6 pénz kellékével — mégis kuranspénz gyanant hagyatott a
forgalomban, ennek oka az volt, hogy az Osztrdk-magyar bank-
nal az ezistforint csak mint orszagos (folyd) pénz volt a bank-
jegyek ércfedezetére alkalmas, mint fifm teljes fizetési er6vel fel-
ruhazott valtépénz ellenben a bank ércfedezetében helyet nem
foglalhatott volna. Ha tehat az o. é. ezistforint valtépénz gyanant
és nem mint értékpénz maradt volna meg az uj érmerendszer-
ben, akkor a jegybanknak ércfedezetiil szolgalé egész eziistkész-
letét aranynyal kellett volna kicserélni. Ez iredig a nagy aldoza-
tokkal és nehézséggel beszerzend§ aranyszilkségletet jelentéke-
nyen fokozta volna. He a valuta rendezésével jaré aldozatok még
az altal is sulyosbodtak volna, hogy a forgalomban 1év6 ezii.-t-
forintosokat is be kellett volna hivni és atveretni valtopénzekké, az
ezustkészlet viszont a valtopénzmennyiség céljaira szolgald eziist-

1) L. jelen munka, 36. lap.

2) L.jelen munka 46. és kov. lap.

3) Id. torvényjavaslat 241. lap.

4i L. jelen munkédhoz csatolt ,/. kimutatas“-1



szilkségletet joval tulhaladta, ugy hogy a fenmaradd ezist —
amint emlitettlk — csak veszteséggel lett volna értékesithet6. Ez
az oka, amiéit az eziistforint — amely tehat nemcsak fizetési, ha-
nem fedezeti eszkdz is — folydpénz gyanant maradt a forga-
lomban.

Ezistkészletiinket teh&t az uj érmerendszerbe kénytelenek
voltunk ugy beilleszteni, hogy annak egy része kuranspénz gya-
nant maradt a forgalomban. De az eziistkészlet részbeni felhasz-
naldsa kuranspénz gyanant, valutarendszeriink aranyjellegének
kockaztatasa nélkil volt keresztiil viendd.

Ezt pedig az uj érmerendszerben felhasznalandé eziist-
mennyiség kontingentalasa biztositotta.

A midén az aranykoronak mellett az eziistforint folyépénz
gyanant forgalomban hagyatott, a torvény elrendelte, hogy:
»Ausztriai értéki ezlst egyforintosok ezentdl csak abbdl az ezist-
mennyiséghdl verhetek, amely a pénziigyi korményzat birtok&ban
van, vagy altala pénzverési célokra mar megszereztetett. Ezen kivil
ausztriai értékl eziist értékpénzek toébbé nem veretnek.” (1892:
XVII. t-c. 10. 8) Ezzel a rendelkezéssel a térvény meggatolta azt,
hogy ezist folyOpénzben, tehat korlatlan fizetési eszkdzt képezd,
de aranyra at nem valthaté pénzben nagyobb mennyiség keriiljon
forgalomba, mint a mennyire a forgalomnak sziiksége van. Ha
az ezlstforint nem kontingentaltatott volna, hanem tovabb veret-
vén, a forgalom szikségletén tal szaporittatott volna, akkor az
veszélyeztette volna az aranyvaluta fentartdsat, mert tdmegesen
lerakodnék a jegybankban, az aranyfedezet rovéséara és veszé-
lyeztetné a jegybank bevaltasi képességét, amelynek a teljesen és
végleg rendezett valutarendszerben biztositva kell lennie. Holott
a kontingentélés elejét veszi az ezistforint dsszehalmozddasanak
a jegybankban, mert a forgalomnak sziiksége van a kontingensben
kifejezésre juté mennyiségre.

Az ezistforintosok veretésének teljes és végleges beallita-
saval tehat a tdrvény az ezlistkurans mennyiségét korlatozta, sza-
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poritdsanak elejét vette és egyeidejileg valutank arany-jellegét is
megvédte, mert az eziistkurdns kontingentaldsa mellett az érték-
pénzt képez6 aranyérmék szabad veretesét biztositotta.

b) Az ezlist- és az aranyveretés kérdése.

Ugy Ausztridban, mint Magyarorszagon — amint azt tud-
jukl) — barkinek joga volt az allami pénzverdékben 1% vere-
tési dij ellenében sajat szamlajara ezistbdl kuranspénzt (o. é. fo-
rintost) veretni, amely szabad ezistvereiés kdvetkeztében az egyre
értéktelenebb ezist bedzonlétt a monarchidba, mert az o. é fo-
rintnak nagyobb volt az értéke, véasarlasi ereje, mint az altala
képviselt ezlistmennyiségé. A korlatlan ezistbedzonlés és az o. é.
forint értékhanyatladsanak feltartoztatdsa érdekében 1879-ben az
eziistveretést meganosok szadmlajara beszintették, de az allam a
sajat banyaibdl el6allitott ezustbdl, amelyet tehat nem vétel utjan,
hanem a termelési koltségek felaldozasaval szerzett meg, mérsékelt
mennyiségben tovabbra is vert erstJforintosokat. Az 1892: XYIT.
t-c. 10. §8-a az allam szamlgjara is beszintette az eziistveretést.
Mig tehat 1879-ben az eziistveretés csak korlatoztatok, mert az
allam sajat szamlajara folytatta az ezistforintosok kiveretéseét,
addig 1892-ben az végleg és teljesen beszintettetett. Ez 6ta nem
vernek ezistforintosokat. Az eziistveretés teljes besziintetésével a
torvény nemcsak fentartotta a forintnak, mint hitelpénznek bel-
értékénél nagyobb forgalmi értékét, amely az o. é ezustforintot
mar 1892 elétt is jellemezte, hanem amiddn az ezlst egyforintost
egyuttal két koronaval egyenl6nek jelentette ki, annak forgalmi
értékét is allanddsitotta 0609756 gramm tiszta arany eértékének
megfelel6en, mert két korona (2X0*304878 gramm =) 0609756
gramm tiszta aranyat képvisel. Minthogy egy kilogramm finom

’) L. jelen munka 42. s kov. lapokon, ahol az eziist szabad veretesének
«@ felfuggesztésének hatdsat behatéan targyaltuk.



aranyért mindig kaphat6 3280 korona és egy ezlstforint két ko-
ronaval egyenld, ennélfogva a forint értéke soha sem emelkedhe-
tik V.29 kilogramm arany folé. Az ezisforintos értékét az arany
hatdrozza meg. Minthogy viszont egy .ezustforintosban 11 Vo
gramm tiszta eziist foglaltatik, értéke soha sem szallhat 11 W»
gramm ezlst értéke ala.

Az ezistforint-kiveretésnek Ugy a maganosok, mint az al-

lam szamldjara valé beallitdsaval — ami egyszer(i kovetkezmé-
nye volt az aranyvalutara tortént &atmenetnek — megsziint az
ezlstforintos tulajdonképeni kuréansjellege, mert — amint azt

részletesen kifejtettiik,]) — a kuranspénznek éppen az a f6jel-
lemvonasa, hogyha rendelkezésére all6 nemesérchdl (ércrudbol,
idegen érmébdl, emlékérmébdl, ékszeranyaghdl stb.) barki min-
déhkor, a sajat szamlgjara verethet folyoérmét az allami pénz-
vei (Iében, mert a szabad érmeveretés biztositja az érme névérté-
kének és ércértékének azonossdgat. De megsz(int az ezlstforintos
kuransjellege annyiban is, mert bels6 ércértéke kisebb volt név-
értékénél, holott az orszagos (folyd) pénznél — amelyet mindenki
korlatlan Osszegben tartozik fizetéseknél névértékben elfogadni —
éppen ezen korlatlan fizetési erejénél fogva kovetelmény, hogy
belértéke ne legyen kevesebb, mint a névértéke.

Minthogy az ezistforint szabad kiveretése beszlintettetett és
minthogy névértéke nagyobb belértékénél, ennélfogva az ezist-
forint csak fiktive kuranspénz, csak a torvény erejénél fogva,
névleg értékpénz, amennyiben korlatlan fizetési eszkozt képez és
nem valthat6 be a valuta alapja gyanant szolgalé6 aranyra, szem-
ben a tulajdonképeni kuranspénzt, tényleges értékérmét képez6
aranykoronéasokkal, amelyek természetszer(ileg nemcsak bevalt-
hatatlanok és korlatlan fizetési er6vel vannak felruhdzva, hanem
ércértékiik, belsd értékiik megfelel névértékiknek is és — amint
arra ratériink — szabadon verethet6k maganosok szamlajara.

A fent el6adottakbol kovetkezik, hogy ambar érmerendsze-

i) L jelen munka 38. lap.
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rinkben ugy arany-, mint ezlstkurans képezi a forgalom tar-
gyat, még sincs kettés valutank; valutank nem a bimetallizmus
alapjan van szabalyozva, hanem a mi valutank ez id§ szerint
u. n. ,santa aranyvaluta“. Es addig lesz santa aranyvalutank,
amig az ezustforint értékpénz gyanant marad a forgalomban.
Tehat csak ideiglenesen, atmenetileg. Mert az 1892: XVII. t.-cz.
10. és 23. 8§8-ai az ezustforintosok forgalmon kivil helyezését
tervezik.1)

Kettds valutarol (bimetallizmusrol) nalunk nem lehet sz6.
Mert ennél az aranynak és eziistnek értékaranya egymashoz tor-
vény alapjdn van meghatarozva, tovabba mindkét fémbél egy-
arant korlatlanul és szabadon verethetd kuranspénz maganosok
szamlajara és nemcsak az arany ezistre, hanem az eziist aranyra
is bevalthatd. A mi valutarendszeriinkben, — amint lattuk — az
ezlstkurans nem vélthato at aranyra és az ezist érték-ardnya az
aranyhoz nincs fixirozva. Tiszta aranyvalutank sincs, mert az
aranykurans mellett az ezistforint is korlatlan fizetési er6vel van
forgalomban. Ezért neveztik valutdnkat santa aranyvalutanak,
mely lényegében, mint értékméfére, az aranyra van alapitva, de
az arany mellett az ezist is a torvény altal megallapitott érték-
ben (1 ezustforint ~= 2 korona), korlatlan fizetési eszkdzként, ku-
ranspénz gyanant van — bizonyos meghatarozott mennyiségben,
tehat kontingentdlva — forgalomban. A santa aranyvalutanal is
az allam — ugy mint a kett6s valutanal — hatalmi szavaval
allapitja meg két fém értékaranyat. De mig a kettds valutanal az
arany- és ezistfémnek, mint arunak értékaranyat fixirozza az
allam, a mi maradand6 hatassal keresztiil sem vihet, mert hiszen
két kilonbozé feltételektdl flggdé arunak egyméashoz val6é érték-
viszonyat allandéan megallapitani nem lehet: addig a santa

1) Az 1892. évi valutajavaslat indokoldsa szerint is a végcél a tiszta
aranyvaluta behozatala és nem a santa valuta allandésitasa (id. toérvény-
javaslat 241. lap).
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aranyvalutanal, a sarga és fehér fémnek nem mint arunak érték-
ardnya van meghatarozva, hanem egy meghatarozott mennyi-
ség(, tehat kontingentalva Kivert eziistkuransnak az értéke van az
aranyhoz viszonyitva. Nem az ezist értéke van az aranyhoz meg-
allapitva, hanem a Kkivert ezustforintosok meghatarozott, adott
mennyiségének értéke van az arany eértékéhez viszonyitva. Az
ezlstforintnak értékét nem annak érctartalma adja meg, amely
joval kisebb névértékénél, hanem az allamnak az az intézkedése,
hogy az ezlstforintot bizonyos aranymennyiségnek (0609756 ¢
aranynak) megfelel§ fizetési er6vel ruhdzta fel, ami &ltal az
ezlstforint az aranypénznek, a tulajdonképeni értékmérének bi-
zonyos hanyadat képviseli.

Az ezistforintnak két koronaval egyenlésitett fizetési er6vel
varlé felruhdzasa, tehat ércértékét messze tdlhaladé névértékkel/
tortént ellatdsa a valodi utnveretés veszélyével jar.l) Miutan az
ezlist egyforintosban foglalt ezlistmennyiség sokkal kevesebbet ér
két koronanal, Ugy igen nyereséges ezistforintosokat valodi
finomsagi tartalommal, tehat a torvény altal megkovetelt érctar-
talommal magandton utanveretni. A pénzités hamissaga az
anyagban nem mutathaté ki, hanem csak a veretben, mert a va-
[6di ezlsth6l, megfeleld finomséagi tartalommal wvert, érmedarab
pengése a torvényes, azaz allami pénzverdében készilt érmével
azonos. A valodi utanveretés veszélyének jelent8ségét csokkenti az
a korllmény, hogy a sikeriilt utdnveretéshez alkalmas gépek be-
szerzése igen koltséges és az egész érmehamisitasi mlvelet csak
akkor jarna nagyobb haszonnal, ha azt nagy méretekben vinnék
keresztill, ez pedig nem maradhatna hosszabb idén at rejtve.

Az eziistveretés teljes besziintetése és az aranyvaluta beho-¥

*) L. e kérdésrél dr. Helfferich: ,,Die Wahrungsfrage.”“ Stuttgart, 1895.
(30. lap) és dr. 0. Lecher szakvéleményét (Gutachten uber die Fortfihrung
der Valuta-Reform in Oesterreich. Gesammelt und herausgegeben von der
Gesellschaft oOsterreichischer Volkswirthe in Wien. — Wien, 1896. 103. lap).
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zatala kdvetkeztében az arany- és ezustnemiek bevaéltasat is sza-
balyozni kellett. A pénziigyminiszter kdrrendeleté értelmébenl)
18912 augusztus ho 31-én tal eziistnemiek pénz ellenében a m.
kir. fémbevalh -hivataloknal és kohdmiveknél tébbé be nem val-
tattak; veretlen finom ezlsttel cserében azonban eziistnemiiek
tovabbra is elfogadtatnak a finomitasi és egyéb koltségek lefizetése
ellen. Aranynemiek ellenben tovébbra is bevaltatnak, azonban az
addigi %%-os verdedij helyett finom aranykilogrammonkint 3
korona verdedij fizetend6.

Az eziistveretés teljes besziintetése szikségképeni el6feltétele
volt az aranyvalutara valo attérésnek. Ermék maganszamlara ki
nem verethetdk oly érchél, amely a tulajdonképeni valuta alapjat
nem képezi.

Az aranyvalutara valé attéréssel viszont a szabad arany-
veretést intézményileg kellett biztositani. Mert az énneveretés sza-
badsaga, — vagyis az a jog, hogy barki aranyat vihet az allami
pénzverdébe és azt egy bizonyos, csekély illeték ellen értékpénzt
képez6 aranyérmékké atveretheti, — biztositja azt, hogy az érték-
érme névértékének belsd értéke is megfeleljen. Mert mihelyt csok-
ken az arany értéke, mindenki sietni fog a nyers ércet értékesebb
érmékké atveretni, amely folyamat addig tart, mig az arany-
nyersére csokkenése és az érmékké vert értékpénzek szaporodasa
kovetkeztében az egyenérték ismét helyredll az aranyérc értéke és
az érme névértéke kozt.2) Csakis az érmeveretés szabadsagaval
tehet§ a forgalom sajat pénzsziikségletének fliggetlen szabdlyo-
z6java.

Az 1892: XVII. t-c. 8. §a azt az elvi Kkijelentést tartal-
mazza, hogy az aranyértékpénzek maganosok szadmlajara is ve-

il A m. Kir. pénzigyminiszternek 1892 augusztus 14-én 57.405. sz. a.
kelt korrendeleté, arany- és ezistnemuek bevaltdsa targydban. (1. RrR. T.
1892. 1943. lap).

2) Arnauné id. m. 154. lap.
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retnek, foltéve, hogy a verde nincs az allam szamlajara elfoglalva.
Az értékpénzt képezd aranyérmék az allam szamlajara veretnek.
Maganosok szadmlajara is veretnek ily aranyérmék, ha a Kir.
pénzverde nincs az allam részére val6 veretéssel elfoglalva.” Egy-
Uttal szabélyozza e térvényszakasz a maganosoktdl szedhet6 verde-
dij legmagasabb mérvét, amely rendeleti uton allapitand6 meg. A
verdedij huszkoronasok veretese esetén az érték 0-3%-at, tizkoro-
nasoknal annak 0%5%-4 meg nem haladhatja. Ezen torvényes
rendelkezés alapjan a huszkorondsoknak maganosok szamlajara
torténd veretéseért a verdedij a finom arany kilogrammja utan
rendeletileg 6 koronaban,1l) az Osztrdk-magyar bank szamlajara
tortend veretésekirt 2 korondban allapittatott meg.2) Rdgtén ra-
térink arra, miért mérsékeltebb a jegybank szamlajara torténé
veretések utan a verdedij. Az el6bb emlitett verdedijat egy ké-
s6bbi rendelet a tizkoronasok veretése esetére is kiterjeszti.3) A
verdedij e szerint 0'2%-on is alul marad; s6t a jegybank altal a
huszkorondsok utadn fizetend6 verdedij alig haladja meg az
0'05%-ot (0-060970).

Az 1907 XLVII. t-c. értelmében vert szazkoronds arany-
értekérmék verdedija e torvénycikk 1. §-a szerint meghaladhatja
a huszkorondsok veretésére nézve érvényes szazalékos verdedij
legmagasabb mértékét. E torvényes rendelkezés alapjan a pénz-
tgyminiszter szazkoronasoknak maganosok szamlajara tortént
veretéseért a verdedijatd) egy kilogramm szinarany utan 9 korona-

b A in. kir. pénzigyminiszternek 1892 augusztus 11-én 2326. sz. a.
keli rendelete. (.1/. rR. T. 1892. 1897. lap).

-) A m. kir. péuzigyminiszternek 1903 julius 15-én 2920. sz. a. kelt
reudelete. (1. R. T. 1903. 763. lap).

3) A m. kir. pénzigyminiszternek 1892 december 15-én 83.354. sz. a.
kell rendelete. (M. R. T. 1892. 3436. lap).

4) A m. kir. pénziugyminiszternek 1907 december 31-én 3349. sz. a
kelt rendelete. (M. R. T. 1907. 2283. lap).
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val, ennél kisebb mennyiség veretésénél darabonkint 30 fillérrel
allapitja meg.

Minthogy egy kilogramm finomaranyra nalunk 3280 korona
esik, a verdedij pedig a finomarany kilogrammja utan 6 korona,
a pénzverde koteles mindenkinek egy kilogramm finom aranyért
3280 — 6 = 3274 koronat vert aranyokban visszaszolgaltatni.
Hasonloképen koteles a jegybank — az 1892: XX. t-c. 1 8§-a,
illetve alapszabalyainak 87. cikke értelmében — aranyrudakat a
koronaértékbeli pénzlabnak megfeleléen bankjegyekre kivanatra
mindenkor bevaltani a verdedijak levonasa mellett. Minthogy az
Osztrdk-magyar bank szdmlgjara torténd veretésekért jard verde-
dij a finomarany kilogrammja utan csak 2 korona,]) tehat az
Osztrak-magyar bank koteles aranyrudakat a finomarany Kkilo-
grammja utdn szamitand6 3278 koronaért bankjegyekre minden-
kor bevéltani. Lathato tehat, hogy az arany értékesitése a jegy-
banknal elénydsebben eszk6zolhetd, mint a pénzverdénél, sét ké-
nyelmesebben is, mert a jegybanknal a nyers aranyért a bankje-
gyek kiszolgaltatdsa révid uton megy végbe, holott a pénzverdé-
nél a beszallitott aran*y Kiveretését be kell varni, amely varakozas
kamatveszteséggel jar. Ez az oka annak, amiért a maganosok
mindig a jegybank utjan értékesitik nyersarany-készleteiket és.
mas nem él a szabad aranyveretés jogaval, mint a jegybank.

Erintettik mar, hogy a szabad aranyveretés joga biztositja
az aranykuransok teljes értékiliségét; s6t értékének alland6sagat
is, a nagyobb &rhullamzéasok korlatozdsa altal. Ugyanis, mivel
nalunk barki barmikor szerezhet egy kilogramm finom aranyért
a pénzverdébe val6 beszallitds utjan 3274 koronat, vagy ami még
elényosebb, a jegybank részére valé eladds utjan 3278 koronét,
senki sem fogja aranyat olcsébban értékesiteni, mint kilogram-
monként 3274, illetve 3278 koronaval; az allam, illetve az Osztrék-
magyar bank pedig korlatlan vevéje a sarga fémnek kilogram-

* Id. pénzigyminiszteri rendelet, (ii. R. T. 1903. 763. lap.)
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monkint a fent meghatarozott aron. Az arany kilogrammjanak
értéke igy nem szallhat ezen ar ald, ennélfogva soha sem lehet
molcsobb 3274 koronanal és a magyar pénz értéke soha sem emel-
kedhetik annyira, hogy 3274 korona tobbet érjen, mint egy kilo-
gramm finomarany. A magyar pénz értékének tehat felfelé szilard
hatdra van az arany értékében. Valutank értékének emelkedése
bizonyos hataron tal tehat meg van gatolva. Viszont 328 tizkoro-
nas érme egy kilogramm finomaranyat tartalmaz. Senki sem fog
tehat egy kilogramm finom aranyért 328 darab tizkoronasnal
tobbet adni, mert hiszen ezekben az érmékben egy kilogramm
szidaranyat taldl; de 3280 koronandl tébbet ezlistérmében vagy
bankjegyben sem fog adni senki, amig az eziist és papirpénznek
a. foigalomban az aranypénzzel azonos érvénye van, amig tehéat
barki egy bizonyos 0Osszegl ezlst- vagy papirpénzért ugyanoly
Osszegl aranypénzt kaphat. Az arany kilogrammjanak értéke
tehat nem szallhat ezen ar folé. Ezzel adva van a masodik szilard
pont a magyar pénz és az aranyérc kozott. Mig a magyar pénz
értékének az arany értékéhez viszonyitva felfelé szilard hatéara
van, amennyiben — amint lattuk — 3278 koronaért egy kilo-
gramm finom aranynal tébbet kapni soha sem lehet, mert a jegy-
bank 3278 korona ellenében egy kilogramm szinaranynél tébbet
nem kovetelhet, addig a magyar pénz értékének az arany értéké-
hez viszonyitva lefelé is szilard hatara van, amennyiben 3280 ko-
rondért mindig kaphaté egy kilogramm szinarany, tehat 3280 ko-
ronanal kevesebbel soha sem kell megelégedni. A magyar pénz
érték« tehat oly modon van az arany értékével Osszekdtve, hogy
eg\ kilogramm arany értéke csak 3274 és 3280 korona kozétt in-
gadozhatik, mas szdval kilograinmonkint 6 koronaval, azaz a
verdedij Osszegével. Minthogy gyakorlatilag az arany értékesitése
— a feni emlitett okokb6l — mindig a jegybank utjan térténik, a
veidedij a jegybank szamlajara tortén6é veretésekért pedig 2 ko-
rona, tényleg 3278 és 3280 korona kozé van az arany arhulldm-
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z4sa szoritva. Az ingadozasi lehet6ség alig valamivel tobb ez-
reléknél. A Német Birodalomban egy font arany eértéke 1395 és
1392 marka kozott ingadozhatik, mert a verdedij fontonként 3
marka.l) Valamivel tébb, mint 2 /@

A szabad érmeveretés altal ily médon biztosittatik az arany
értékérméknek, amelyek tehat szabadon verethetdk, a teljesérté-
kiiség, vagyis a bel- és névérték azonossaga és értékilknek — el-
tekintve a csekély ingadozastol — allanddséaga.

Ha a szabad aranyveretést az egész orszagokban besziintetnék,
vége volna az arany értekéallandosagénak. Az arany érteke jelen-
tékenyen banyatlanék, mert megsziinnék a szabad aranyveretés
uralma alatt allanddsult, korlatlan kereslet a sarga fém utan. a
mely az ipar altal fel nem hasznalt minden aranyat pénzzé, illetve
a bankjegyek ércfedezetévé alakitani torekszik. Az aranytermelés-
nek az ipar altal fel nem hasznalt része vezetne az arany érteké-
nek lenyomasara. Az aranyérmék névértéke azonban — a szabad
veretésnek besziintetése utdn — nagyobb volna, mint ércértékik,
ép Ugy, mint az ezistforintnal tapasztaltuk.

A mi érmerendszeriinkben csak a koronaértékre sz0l0
aranyérmék verethet6k ki szabadon, értékiik tehat pontosan meg-
felel aranytartalmuk értékének. A tobbi érmék értéke egyéltalan
nincs 0&sszefliggésben annak az ércnek az értékével, amelybdl
verettek.

Mér az el6adottakbdl is kitlinik, hogy a verdedij mérvének
megallapitasa mily nagy jelent6ségii. Akinek aranya van. azonnal
szerezhet maganak fizetési eszkdzoket, amennyiben vagy aranya-
nak kozvetlen kiveretésével szerzi meg a sziikséges arany érték-
pénzt, vagy pedig — és ez a szabdly — aranyat bankjegyekkel

1) Dr. Kurl Helfferich: ,Die Wahrungsfrage.“ Stuttgart, 1895. (7.
lap); tovabba: Carl Meager: ,Der Ubergang zur Goldwahrung.“ Wien, 1892.
(22. lap) ; dr. F. Bendixen: ,Geldwert und Goldwéhrung.“ (Bank-Archiv.
1910 januar 15. 118 lap).
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cseréli be; mindkét esetben a verdedij levonasa mellett. A verde-
dij magas megallapitadsa valutapolitikai szempontbdl helytelen. A
maganosok, ha a maguk szamaéara aranyat veretnek, kamatvesz-
teségnek nem akarjak kitenni magukat. Fontos tehat, hogy lehe-
téleg minél rovidebb idd alatt jussanak idegen arany helyett bel-
foldi érmékhez, és minél kevesebb verdedij levonasa ellenében. A
legel6nydsebb ut mindkét tekintetben — amint lattuk — a jegy-
bankon vezet at. A verdedij mérvétél fligg — amint tudjuk — az
arany értékingadozdsadnak hatara. A verdedij a valtéarfolyam-
ban is szikségkép kifejezésre jut, mert Ggy az arany Kkiveretése,
mint bankjegyekre becserélése esetében szamolni kell a verdedij-
jal; a kulféldrél az arany bejovetelét elémozditja a verdedij cse-
kélysége és az arany — ceteris paribus — oda fog menni, ahol
kisebb levonassal verethet6 at érmékké, vagy cserélhet6 be bank-
jegyekre, azaz, ahol a beszolgéltatott aranymennyiségért tobbet
lehet elérni

Verdedij szedésétél az allam el nem tekinthet. Az érmefor-
galom biztonsadga érdekében az allam aldozatot hoz méar akkor,
amid6én a rendes kopas kovetkeztében sulyvesztett aranyérméket
teljes névértékben bevaltja, még pedig tekintet nélkil arra, hogy
azokat sajat, vagy maganfelek szdmlajara verette. Bizonyos, cse-
kély mérvii verdedij megallapitasa tehat méltanyos, de ajanlatos
is, tekintettel arra, hogy a verdedij a valtéarfolyamok alakulasara
és az aranymozgalomra is hatassal van. Minthogy a verdedij
egyik eszkdze az arany mozgalom némi iranyitasanak, ezért a tor-
vény csak a verdedij maximumat allapitja meg, a tényleges verde-
dij szamszeri meghatarozadsat pedig rendeleti Gtra hagyta. Ez
altal szamolni lehet a forgalom valtakozd igényeivel.l)

Nalunk dgy a hdsz-, mint a tizkorondsok veretését megen-
gedi a torvény maganosok szamlajara. Ausztriaban — a korona-
érték megallapitasarol szol6 1892 augusztus 2. torvény VIII. cikke

1) Id. térvényjavaslat indokolasa 240. lap.
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értelmében — csak huszkorondsok verethet6k magdnosok szam-
lajara. Németorszagban is a maganosok csak huszmarkasokat
verethetnek. Ez a tdrvényes megszoritds teljesen felesleges, mert
a maganosok (illetve a jegybank) agy is tetemesen nagyobb meny-
nyiségben veretnek magasabb névérték(i érméket ott is (igy pl.
Franciaorszdgban), ahol meg van engedve résziikre a kisebb ér-
mék veretése is. Még pedig azért, mert a nagyobb érmék veretése
kevesebb kamatveszteséget okoz, mint a kisebb érméké. A szabad
veretés korlatozasanak a nagyobb érmékre, gyakorlati jelent6sége
nincs. Minthogy a tizkoronasok veretése koltségesebb és inkdbb a
huszkoronas aranyérmék forgalma mozditandd el6, mert ezek a
tulajdonképeni standard-érmék, a térvény — amint emlitettik —
a tizkoronasok verdedijanak maximuméat magasabban allapitotta
meg: de rendeletilegl) a kétféle érmék veretési dija kozt kuldnbség
nem tétetett, éppen azért, mert gyakorlatilag Ggy is a huszkoro-
nasok veretése nagyobb mérvi. Mig 1892—1909-ig huszkoronéa-
sokbol 20.367.805 darabot vertek 407.357,300 korona értékben,
addig tizkoronas aranyérmékbd6l csak 8.721,463 darabot.
87.214,630 korona értékben.2)

A torvény aranyérmék veretését maganosok szadmlajara
annyiban engedi meg, amennyiben a pénzverde nincs az allam
részére valo veretéssel elfoglalva. Ez a fenntartas sziikséges volt,
mert az aranyvalutara tortént a4tmenet idejében a pénzverde na-

P A ni. kir. pénziigyminiszternek 1892 december 15-én 83.354. sz&m
a. kelt rendelete az aranyértékpénzeknek maganosok sz&mljara torténd ve.e-
tése targyaban. (M. R. T. 1892. 3436. lap) ; ugyanez a rendelet azonban Kki-
jelenti (3441. lap), hogy a m. kir. pénzverd hivatal egyel6re, tovabbi rendel-
kezésig, csak huszkoronasoknak magéanosok szamlajara valé veretését vallalja
el. De mar 1895. év végén a pénzugyminiszter felhatalmazta a kirmdci pénz-
verdét, hogy maganosok szamlajara tizkoronasokat is kiverhessen. (A m. Kkir.
pénzigyminisztérium tiz évi mikodése. 274. lap)

-) L. a jelen munkéahoz csatolt ,Il1. kimutatas“-t.
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gyén igénybe volt véve az allam altal beszerzett aranykészletek
és az uj ezlstkoronasok kiverétésével.

Attériink mar most annak a kérdésnek targyalasara, ho-
gyan szerezte be az 4&llam a valuta rendezéséhez sziikséges
aranyat.

6. Az aranybeszerzés kérdése.

A valutarendezés nagy miveletének végrehajtasanal az els§
lépés az uj valuta alapjat képezé aranynak beszerzése volt.

A valutareform meginduldsakor a jegybanknak csak 109
millié koronéaja volt aranyban és az egész monarchia 0sszes arany-
allomanya — statisztikai szamitas szerint — csak mintegy 140
miili6 koronara ragott.]) Az aranykészletet tehat a kulféldrél
valoé beszerzés utjan kellett szaporitani. A koronaérték behozata-
lara szikséges aranymennyiség beszerzése oly kiadast, oly ter-
het jelentett az allamra, amelyet az allam rendes, folyd bevéte-
leibdl egyszerre fedezni nem lehetett.

A magyar kormany 1890 6ta, a valutajavaslatok benyujta-
séig, tehat két év alatt, minden feltlinés nelkil, eldrelatassal ke-
rek 45 milli6 aranyforint érték(i aranyat szerzett be a pénztari
készletekb8l, az aranyarak kedvez6 alakuldsanak Ugyes kihasz-
nalasaval. A valutarendezés céljaira azonban ez az 0sszeg ter-
mészetesen még nem volt elegendd.2)

Mondottuk, hogy a valutarendezés lényege az ezist he-

1 Dr. Ignaz v. Gruber: Bericht betreffend eine Statistik der inter-
nationalen Zahlungsbilanz.* (International Statistical Institute. London,
1905. 8. lap), tovabba: Bulletin de I'Institut International de Statistique.
Tome XV. 2. 1906. (119. lap).

2) Indokolas a ,,némely allamadéssag bevaltasarél s a koronaérték be-
hozatalara. szilkséges arany beszerzésér6l sz6l6 torvényjavaslathoz. (Az 189'.
éri februar li6 18-ara hirdetett orszaggy(ilés képvisel6hazanak iromanyai III.
kot. 1892. 274. lap).
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lyettesitése aranynyal és a fedezetlen papirpénzforgalom meg-
szlintetése volt. Az allamjegyeket a forgalombdl ki kellett vonni
és aranynyal helyettesiteni. Ha tehat csak a 312 milli6 o. é frinyi
kodzos fluggd adodssdgot képezd allamjegyek torlesztési szikségle-
tének Magyarorszag terhére es6 hanyadrészét tekintjik, Ugy a
mar rendelkezésre allott 45 millié aranyforinton feltl még mint-
egy 336 millio aranyforint beszerzése volt sziikséges. (Mert a
312 millié o. é. forintnyi kdzds lebegé addssagbol Magyarorszagot
30% = 93*6 millid o. é. frt terhelte, ez megfelelt a 19%i-os relatio
szerint 100 o. é frtot 84 aranyforinttal szamitva, 78% millio
aranyforintnak, tehat a 45 million felil fedezetlen maradt 33*6
millié6 aranyforint.) Ausztridban 218*4 milli6 o. é irtnak meg-
felel6 183,456.000 aranyforint volt a beszerzend6 effektiv arany.l)

Minthogy ez a 786 millid frtnyi arany a legminimélisabb
aranyszikséglet gyanant jelentkezett, elengedhetetlennek mutat-
kozott még tovabbi aranykészletek beszerzése. Annyi arany be-
szerzése volt kivanatos, amennyi csak az allam kilén megter-
helése nélkil lehetségesnek bizonyult.

Az aranyat a kormany uj koélcson kibocsatasa utjan, még
pedig az allami hdaztartds kilén megterhelése nélkil, ugy sze-
rezte be a kulféldrél, hogy az 1892: XXI. t.-c. alapjan, az 5%-kal
kamatozo allami kolcson-kotvényeket és az allamositott vasutak
részvényeit konvertalta, alacsonyabb kamatozasta kolcsonokké
valtoztatta at és az ez altal elért kamatmegtakaritast az arany-
beszerzés fejében kibocsatott uj koélcsonkdtvények kamatsziikség-
letének fedezésére forditotta. Tehat a konversio folytan elért meg-
takaritasok terhére kibocsatott cimleteknek féleg kilfoldon tér-
tént értékesitésébdl szereztetett be az aranykészlet a valutarende-
zés céljaira. Vagyis a konversioval elért megtakaritdsok t6kési-
tése altal szereztetett be az aranymennyiség. Az aranybeszerzés-

1) Gesetzentwiirfe betr. die Regelung der Valuta. (-36 der Beilagen zu
den stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. XI. Session. 1892. 50. lap)_
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sei kapcsolatban az allamadéssag tokealladéka emelkedett ugyan,
de a kamatterhek névekedése nélkiil.1)

Az 1892: XXI. t-c. 1 8-a felhatalmazta a pénzigyminisz-
tert, hogy a papir- és ezistértékii 5%-os kotvényeket és vasuti
részvényeket bevonja s amennyiben ezeknek birtokosai a kibo-
csatandé meérsékeltebb kamatozasu kotvényeket elfogadni nem
hajlandék, a bevont kétvények s részvények névszerinti t6keérté-
két készpénzben kifizethesse.

E papirok konvertdlasa minden nehézség nélkil sikerilt,
mert az 5%-o0s allami addssagaink kotvényei és allamositott vas-
utaink részvényei allandéan magas arfolyamon allottak, s6t e
kamattypus idejét is multa, mert 4M>%-0s cimleteink is csak-
nem kivétel nélkil elérték a pari arfolyamot.

* A konverzionalis m(velettel az az el6ny is jart, hogy a sok-
féle addssdg nehézkes és koltséges kezelése helyett, a kilénbdz6
adossdgnemek egységesilésével a kezelés egyszer(isitése kovet-
kezett be.

A papir- és ezustértékli adossagok visszafizetésére — e tor-
vény 7. 8-a értelmében — 4%i-kal kamatoz6 s koronaértékre szol6
egységes adémentes jaradék-kotvények bocsattattak ki, mig az
aranyértékre szol6 tartozasok bevaltasadra az 1881: XXXII. t.-c.
alapjan forgalomba hozott 4%-os aranyjaradékhoz hasonlé ado-
mentes kdtvények kibocsatasa szolgalt. Ugyanilyen aranyjaral-
dék-kotvények voltak — a 7. 8 értelmében — kibocsathaték az
effektiv arany beszerzése végett oly dsszeg erejéig, amelynek ka-
matsziikséglete fedezhet§ volt a konvertalt tartozdsok kamatozasi
és torlesztési szlikséglete és az ezen adossagok bevaltasara szol-
galé uj addssagi cimletek évi sziikséglete kozti kiilonbozet altal.

Ezart nines igaza Knapp tanarnak, aki mar idézett hires munka-
jéban (,,Staatliche Theorie des Geldes.“ Leipzig, 1905. 381. lap) az arany-
beszerzésrél szélva azt mondja: ,,.Die Anschaffung des Goldes bewirkte . . .

eine Erhdhung der Staatslasten, also eine grossere Leistung der Steuer-
zahler. i 1
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Tehat a konverzid utjan elért évi megtakaritds volt hivatva fe-
dezni az effektiv arany beszerzésére szolgéald cimletek kamatsziik-
ségletét. Minél nagyobb volt tehat a kamatmegtakaritds a kon-
verzié miveletébdl, anndl tobb cimletet lehetett kibocséatani a ka-
matmegtakaritas fedezete alapjan s igy annal toébb arany volt a
vahitarendezés céljaira beszerezhetd.

A 9. 8 értelmében, a konverzi6 eredményeként beszerzett
aranykészlet, a mar el6bb beszerzett és a pénztari készletekbdl
kihasitott 45 milli6 aranyforinttal egytt kizarélag pénzverési és
illetéleg valutarendezési célokra volt csak felhasznélhatd; az
aranykeészletek felhasznaldsa az orszaggy(lés mindkét haza Aaltal
kikiildott orszagos bizottsag ellen6rzése ala helyeztetett.

A torvény alapjan a pénzigyminiszter 90 millié n. é arany-
jaradékot bocsathatott volna ki, de tényleg csak 42 millié volt a
kibocsatds Osszege.l) gy hogy még 48 millié kibocséathatd. (Kon-
verziéra kibocsathatd volt 18 millié frt n. é 4%' aranyjaradék-
koétvény, mig a kamatmegtakaritasok értelmében 72 millié frt n.
é. 4% aranyjaradékkotvény. 1898-ban a 18 millidn kivil tovabbi
24 millio ily kotvény bocsattatott ki) Ugyancsak az 1892: XXI.
t.-c. értelmében kibocséttatott 1,062.000.000 korona 4%-0s ma-
gyal- koronajaradék, amely a papir- és ezlistértékii addssadg kon-
versiojara fordittatott.2)

Az 1892:XXI. t.-c. 9. §-a értelmében kizardlag valutarendezési
célokra szolgalé aranymennyiség 1894. év janudr 31-én, 54,980.425
aranyértékl forint volt; de a magyar Kincstar ezen felil még to-

X) Spitzmiller id. m. 25. lap: Mihok-féle Magyar Compass 1909/10.
1. 1000. lap.

2) Ausztridban a kormany 183’466 millié effektiv aranyforintot volt
jogositva kibocsatani, de csak 150 milli6 n. é. aranyjaradékot bocsatott Ki,
melyért 143,773,958 87 aranyforintot kapott; még kibocsathat 39,682,04112
aranyforintot (Gesetzentwiirfe betr. die Aufnahme der Barzahlungen etc.
1718 der Beilagen zu den stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. Al II.
Session. 1903. 8. lap).
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vabbi 29,171.121 aranyértékii forintra rugé arany felett s
rendelkezett.]) Vagyis az dsszes aranykészlet nalunk 1894 elején
84.151.546 aranyforintot tett ki. Az osztrdk allamkormény pedig
100 millié frtnyi 4%-os aranyjaradékkotvényt bocsatott ki és en-
nek ellenében mar 1894-ben 224,634.515 K 96 f. effektiv aranyat
szerzett be.? -

Az arany beszerzése az azzal megbizott konsortium koril-
tekintd, Ugyes eljarasadval a kulfoldi Uzleti dsszekottetések meg-
zavarasa és minden kiléndsebb nehézségek nélkill ment végbe.
Az arany beszerzésére szolgald kotvények elhelyezése Gvatossagot
és koriiltekintést igényelt. Mert ha nagy témegben keriiltek volna
egy piacon elhelyezésre, Ugy az értilk szolgaltatandé aranymeny-
nyiség kifolyasa arbank-kamatlab emelését vonta volna maga utén
az illet6 piacon, ez pedig az épen imént elhelyezett kisebb kamato-
zasu cimletek piacra dobasat vonta volna maga utan, a monar-
chia pedig a cimleteit kénytelen lett volna arfolyaméanak fenn-
tartdsa végett Gjra visszavenni, ami a beszerzett aranynak az or-
szagho6l valé kiszivargasat jelentette volna. Az allam-kotvények
elhelyezése azonban siman ment végbe. Féleg a kilféldén helyez-
tetett el a kolcson; de a belfoldi elhelyezés is aranybeszivargas-
sal jart, mert a helyettik eladott régi cimletek arfolyamhanyat-
lasa a kulfoldi t6két azok felvételére inditotta. Az arany hidnya
miatt tamasztott aggodalmak alaptalanoknak bizonyultak.3) A

) A rnagy. kar. pénzigyminisztérium tiz évi mUkodése. 1895—1905.
(273. lap) ; tovabba Indokolas ,a kozds fligg6 addssag egy részének beval-
tasarol szolo torvényjavaslathoz. (Az 1892. évi februar hé 18-ara hirdetett
orszaggyllés képvisel6hazanak iromanyai. XIX. kotet. 1894. 6. lapon).

2) Gesetzentwirfe betreffend die Einlésung von Staatsnoten und die
Herabminderung der schwebenden Schuld in Partial-Hypothekaranweisungen.
(819 der Beilagen zu den stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. XI.
Session 1894. Beilage 1.)

8) Prof. Victor Mataja: ,Die 0&sterreichische Wahrungs-Enquete.”
(Zeitschrift fur Volkswirtschaft, Socialpolitik und Verwaltung. 1892. 345.
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valutarendezés teljes befejezéséhez szilkséges aranymennyiség
azonban nem egyszerre, hanem csak fokozatosan, koriltekintéssel
szereztetett be.

Az aranybeszerzés probléméjat nem meriti ki az allamje-
gyek fedezéséhez sziikséges aranykészletek biztositasa az allam-
korményok részér6l, amely aranymennyiség nélkul a valutaren-
dezés még csak meg sem lett volna indithatd. A legnehezebb fel-
adat, az allamkorményok Aaltal szerzett aranymennyiségen felll
a valutavaltoztatashoz szikséges oly aranykészlet gydjtése volt,
amely a pénzforgalom lebonyolitasara és a mar rendezett valuta
fenntartdsdnak biztositasdra volt hivatva. Ennek a feladatnak
megoldasa az Osztrak-magyar bankra, a monarchia jegykibo-
csato intézetére vart. Err6l egy kés6bbi fejezetben fogunk részle-
tesen szolni.

Az aranyrudakbdl és idegen aranyérmékbdl allott hatalmas
sargafémkészlet beszerzése utdn 1892-ben ugy nalunk, mint Ausz-
tridban haladektalanul hozzéfogtak a 20 és 10 koronédsok Kivere-
téséhez, amely”veretés — amint tudjuk — azo6ta allanddan és
minden zavar nélkil folyik Ggy az allam, mint a magéanosok
(azaz a jegybank) szamlajara. Az uj aranyérmék egyel6re nem
kerlltek forgalomba, hanem gondos 6rizet alatt tartattak, amig
a torvényhozas azok felett rendelkezett, a mir6l a kovetkez6 sza-
kaszban lesz szo.
lap) : tovabba: sStenographische Protokolle tber die rom 8. bis 17. Marz 1892.
abgehaltenen Sitzungen der nach Wien einberufenen Wahrungs-Enquéte-Com-
mission. Wien, 1S92. (4., 21., 73, 99., 164., 226. és passim) ; Ludwig Sachs:
,Die italienische Valutaregulierung.” Jahrbicher fur Nationalékonomie und
Statistik. 1892. 827. lap); Lotz Walther-, ,,Die Wahrungsfrage in Oesterreich-
Ungarn und ihre wirtschaftliche und politische Bedeutung.” (Jahrbuch fur
Gesetzgebung, Verwaltung und Volkswirtschaft. 1889. 1296. lap) ; William
Scharling: ,,Die gesetzliche Verdrangung des Silbers* (Wissenschaftliche

Gutachten Uber die Wahrungsfrage. Berlin, 1893. 13. lap) ; Ostersetzer id. m.
IT. 20. és 26. lap.



127

7. A papirpénzforgalom rendezése.
a) Az allam jegyek.

Az 1892: XVTT. t.-c. 22. §-a4nak rendelkezése értelmében ,,az
ausztriai értékre sz6lé papirpénzjegyek mindaddig, amig forgal-
mon kivil nem helyeztetnek, minden fizetésnél, amely a térvény
szerint koronaértékben teljesitendd, az allami és egyéb kdzpénz-
tarak, valamint a maganosok részérol fizetéskép elfogadanddk,
még pedig olykép, hogy névértékiik minden forintja két koronaval
szamittassak.“

A térvény ezen rendelkezése alapjan a koronaérték behoza-
tala utan is— béarcsak ideglenesen és a&tmenetileg — kényszerfor-
galom erejével maradtak felruhdzva az egy-, 6t- és Otvenforintos
allamtiegyek és a tiz-, szaz- és ezerforintrél szol6 bankjegyek. Az
alhun- és bankjegyek forgalma és fizetési ereje egyel6re nem
szenvedett valtozast.l) ligy, hogy atmenetileg, a koronaértékre
sz6l6 érmék mellett és azokkal egyidejlileg nemcsak az ezlist egy-
forintosok, hanem a fedezetlen allamjegyek és a bevalthatatlan,
bar fedezett bankjegyek is torvenyes fizetési eszkdzt képeztek.

Tudjuk, hogy 1892 elétt a valuta rendezetlenségének és az ez-
zel jaro gazdasagi zavaroknak és hatranyos hatadsoknak egyik f&-
oka a forgalomban lév6 fedezetlen allamjegyek nagy tdmege volt.
A valuta rendezése tehat a kényszerforgalommal ellatott és fede-
zetlen allamjegyek forgalomban hagyéasaval nem volt elképzel-
het.

A rendezett valutaviszonyok létesitése végett az elsd és leg-
surglsebb 1épést ennélfogva a pénzforgalom megtisztitdsa képezte
a fedezetlen allamjegyekt6l; mas szoval a kozds fliggé addssagot
képez6 312 milli6 o. é frtnyi allamjegyek fedezése és helyettesi-
tése mas fizetési eszkdzokkel, amit azonban csak a szikséges

1) L&sd az &llamjegyek és bankjegyek természetérél jelen munka 32.
s kov. lap; az allamjegyekre vonatkozd tételes intézkedésekrél jelen munka
16—21. lapon.
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aranymennyiség beszerzése utan lehetett keresztilvinni. Ezért
volt kénytelen a tdrvényhozas atmenetileg, amig a szilkséges
aranymennyiség birtokaba jut, az allamjegyeket forgalomban
tartani.

A torvényhozas a papirpénzforgalom rendezését, illetve az
allamjegyeknek bevonasat a forgalombdl mindjart a valutareform
meginditdsakor elhatarozta, a mikor a monarchia két allamanak
korményai kozott az érme- és pénzrendszerre vonatkozolag ko-
tott és az 1892: XVIII. t.-c.-be foglalt szerz6dés XIX. cikkében a
két allam kormanyainak szerz6désszer(i kotelességévé tette és ev-
vel Ggy nélunk, mint Ausztridban torvénynyel becikkelyezett biz-
tositékat nyujtotta annak, hogy az allamjegyek kérdése csak-
ugyan rendeztetni fog. Egyuttal megallapitotta azt az aranysza-
mot, mely szerint a kdzds fliggd addssagot képez6é 312 millio o. é.
frtnyi allamjegyek bevonasabol el6allo koltsegek a két szerz6d6
allamot terhelik.

Az 1867: XV. t.-c., mely Magyarorszag jotallasat a 312 mil-
lio frt fiiggd adossdggal szemben megéllapitja,I) nem intézkedik
arr6l, hogy ezen addssag bevonasanak esetére az abbdl el6allo te-
herben Ausztria és Magyarorszag hogyan osztozzék. A fiigg6 ados-
sagok ellen6rzésérdl szolo 1868: XLVI. t.-c. 17. §-a csak az allam-
jegyek készitése, az elhasznélt jegyek megsemmisitése, a forgal-
mon kivil helyezett jegyek bevaltasa s az ezen mdiveletek korili
eljaras altal igényelt koltségek tekintetében allapitja meg a kul-
csot Ugy, hogy a magyar korona orszagai azokbdl 30%-ot, a biro-
dalmi tanacsban képviselt orszagok pedig 70%-ot viselnek: a 22.
8 pedig ugyanezen ardnyt alkalmazza a fliggé addssadgok kozos
kezelésének megszlinése (tehat az allamjegyek bevondsa) esetére
a kezelési “lap megosztasa tekintetében is. A 312 millié¢ frt allam-
jegy bevaltdsanak terhére nézve — a most emlitett megosztasi

1) L. jelen munka 21. lap.
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kales praejudiciumnak lévén tekinthet6 — a két kormany a 30:70
kulcsszdmban allapodott meg.

Az 1892: XVIII. t-c. XIX. cikke az allamjegyek bevonasa-
nal kdvetendd eljarast is megallapitja, a mid6n elrendeli, hogy
elsd sorban az 1 frtos allamjegyek vonandok be s helyettesitendék
~ az éallamjegyek kizarasaval — mas torvényes fizetési eszkoz-
zel. A bevont allamjegyek megsemmisitend6k s azok 0Osszege a
312 milli6 frtnyi allamjegyforgalomb6l mint torlesztett rész
leirand6 volt. Ebben a szakaszban tehdt a valutareform Kke-
resztiilvitelére vonatkozd programmszer( intézkedés van lerakva.

A két torvényhozds most vazolt szerzddésszer(i kotelezett-
ségének folyomanya volt a kozos fiiggé adossdg egy részének be-
véaltasarol intézked6 és az erre vonatkozdlag a monarchia két al-
lamanak kormanyai k6zott megkotott egyezményt magaban fog-
lalo 1894: XXIV. t.-c., amely az 1892. évi valuta-térvényekben el-
vileg mar elhatarozott &llamjegyek bevonéséat kezdi meg és ezzel
a papirpénzforgalom uj rendjének megteremtéséhez az els6 lépést
képezi.

Az 1894: XXIV. t.-c. I. cikke elrendeli, hogy az allamjegyek-
bél allo s 312 millid o. é. forintot tévd kozds fiiggl addssaghol
egyel6re 200 millié o. é. forintot tévd rész valtandd be; ez a beval-
tds az o. é. Osszes egyforintos allamjegyek félmondasa és beval-
tdsa és a tobbi allamjegycimlet megfelel6 6sszegének bevaltasa
utjan torténik. A bevaltds korlatozasa egyel6re 200 millio irtra,
a valutarendezési célokra szant osztrak és magyar aranykészlet
mérvében talélja indokat.

Az allamjegyek bevaltdsa a monarchidban az egyforintos
allamjegyek bevonasaval kezd6dott, hogy a forgalom elsé sorban
a legkisebb allamjegy-cimlettdl tisztittassék meg. De szikséges
volt az egyforintos allamjegyek bevonasa azért is, mert az eziist
egykoronas érmék Kiveretése mar tetemesen elérehaladt és ezek
az érmék hivatva voltak az egyforintos allamjegyeket potolni a

9
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forgalomban. Az eziist egykoronasok addig nem voltak forgalom-
ba hozhatok, mig értékiiknek megfelel6 mas pénzjegyek a forga-
lombdl ki nem vonattak, mert a hitelre alapitott pénzforgalom (a
min6 az ezlstérmék és allamjegyek forgalma, amelyek nem 6n-
magukban hordjak értékiiket, mint az aranyérmék) korlatok
kozé szoritandd. A hitelre alapitott pénzforgalom pedig ndveke-
dett volna, ha az ezist egykoronasok kibocsatasa az egyforintos
allamjegyek bevonésa el6tt eszkozoltetett volna. Tehat minden
kibocsatott két-két darab egykoronas érme fejében egy-egy o. é
egyforintos allamjegyet tartottak vissza az allampénztarak.

Az é4llamjegyek bevonasanak megkezdésekor, v. i. 1894. ju-
lius 24-én forgalomban volt egyforintos allamjegyek a cs. és Kir.
kdzos kozponti pénztar aldirdsaval és 1888. évi julius 1. kelettel
voltak ellatva. A kordbban kibocsatott egyforintos allamjegyek
bevaltasi hatarideje mar véglegesen lejart és igy csak az 1888.
évi julius 1 kelettel ellatott egyforintos allamjegyekre kellett ki-
terjeszkedni a bevonaési intézkedésnek. A torvény tehat a most em-
litett 0. é. egyforintos allamjegyekre nézve fennéllott azt az alta-
lanos kotelezettséget, hogy azok fizetéskép elfogadandok. 1895.
évi december 31-ével megszintette. (Il. cikk) Az egyforintos &l-
lamjegyek kényszerforgalmanak megsziintetésével egyidejlleg be-
allitotta a torvény azok kiadasat is, még pedig ugy, hogy 1894
julius 24. 6ta o. é. egyforintos allamjegyeket tébbé ki nem bocsa-
tottak.

A kenyszerforgalom megszintetése 1895. évi december &1-
ével csak a maganforgalomra szolt; az allampénztarakkal szem-
ben az o é egyforintos allamjegyek forgalmi képességét a tor-
vény 1896. évi junius 30-ig tartotta fenn. A bevaltas utols6 hatar-
idejédl a torvény 1899. évi december 31-ikét Aallapitotta meg,
amely nappal az allamnak az egyforintos allamjegyek bevéltasara
vonatkozé mindennem( kételezettsége megsz(int.

Az egyforintos allamjegyeken felil — a torvény IlI. cikke
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értelmében — legkés6bb 1897 végéig az o. é. otforintos, illetdleg
otvenforintos allamjegyekbdl annyi volt bevaltandd, hogy az egy-
forintos allamjegyekkel egyitt Osszesen 200 milli6 o. é. forint
valtassdk be. Minthogy a bevaltandd egyforintos jegyek 0Osszege
a monarchidban kereken 64 milliéval volt szdmbavéve,l) a tdbbi
186 millié forint az 6t- és Otvenforintos allamjegyek részbeni be-
véaltasara volt hivatva. Tényleg azonban 1894 julius 24-én dssze-
sen 07,883.361 egyforintos allamjegy volt a monarchidban forga-
lomban, tehat az 6t- és Otvenforintosok bevaltadsara kikerekitve
142,116.640 frt volt fordithatd.2)

Tekintettel arra, hogy az o. é 0Ot- és Otvenforintos allam-
jegykategoriak nem teljesen, hanem egyel6re csak részben vonat-
tak be, ezért az 0.j?. 6t- illet6leg 6tvenforintos allamjegyekbdl allé
most* miitett dsszeg nem felmondas utjan vonatott be (mint az egy-
forintosok), hanem oly modon, hogy a monarchia két allaméanak
pénztaraiban meg volt, vagy oda kerilt 6t- és oOtvenforintosokat
tébbé nem bocsatottak forgalomba, hanem azokat bevéltas végett
visszatartottdk és mas fizetési eszkozokkel helyettesitették. Az egy-
forintos allamjegyeket azért lehetett felmondas utjan bevaltani,
mert az e célra szikséges aranymennyiség, illetleg fedezet, ren-
delkezésre éallott; de az 6t- és Otvenforintos egész allamjegykate-
goria behivdsdhoz sziikséges aranymennyiség még nem volt 0sz-
szehozva és ezért szabalyoztatott ezek bevondsa az arany-készlet-
nek, illet6leg a fedezetnek megfelel6 6sszegben valé visszatartas
utjan. Az sem lett volna célszer(i intézkedés, ha az egyforintosok
utdn — mondjuk — az o6tforintos allamjegyek behivasa ren-

) T«irvényjavaslat a kozos fliggé addssag egy részének bevaltasarol.
(A: /v9J. éri februar hé 18-ara hirdetett orszaggy(ilés képvisel6hazanak iroma-
nyai. XIX. két. 1894. 9. lap).

7) Torvényjavaslat az allamjegyekbdl all6 fiigg6 adossag teljes beval-
tasardl. (Az 1896. évi november Iw 23-ara hirdetett orszaggy(ilés képviseld-
hazanak iroméanyai. XV. kotet. 1898. 40, 53. és 55. lap).
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deltetett volna el, mert a pénzforgalom akkori rendszere nem
nélkiilozhette e cimleteket.

A torvénybe foglalt egyezmény 1V. cikke elrendeli, hogy
a bevont allamjegyek maés, térvényes fizetési eszkozokkel — mik
azonban allamjegyek nem lehetnek — bevaltandok. A bevaltott
allamjegyek helyébe tehat allamjegyek nem voltak kiadhatok. Es
megallapitja, hogy a bevonandd 200 millionyi allamjegyek he-
lyébe egykorondasok, eziistforintosok és bankjegyek lépnek fizetési
eszkdzok gyanant.

Még pedig ugy, hogy a 200 milliényi allamjegyek bevalta-
sara mindenek elétt 40 milli6 o. é irtnak megfelel6 egykoronas
érmét forditottak, amely 80 milli6 darab ezlst egykoronas hi-
vatva volt & forgalomban az 57*8 millié frtnyi egyforintos allam-
jegyek egy részét pétolni. Igaz, bogy a kényszerforgalmu allam-
jegyek korlatlan fizetési er6vel voltak felruhazva, az ezek helyet-
tesitésére szant eziistkoronas érmék pedig csak valtopénzt képez-
nek az uj érmerendszerben, de ez valutapolitikai szempontbdl
még sem kifogasolhatd, mert — amint tudjuk — az ezlist egyko-
rondsok értékalland6sagat azoknak mérsékelten megéllapitott
kontingense (melynél fogva nem verethetdk ki tetszés szerinti
mennyiségben) és az biztositja, hogy az allammal szemben kor-
latlan fizetési erejik van és értékpénzre (tehat a készpénzfizeté-
sek megkezdése utan aranyra) barmikor bevalthatok.

A 200 millié o. é frtnyi allamjegyek tovabbi bevaltasara,
azaz a 80 milli6 ezlist egykoronassal fedezett 40 milli6 forinton
feluli rész bevaltdsara, tehat 160 millié fedezésére értékpénzt ké-
pezd ezist egyforintosok és az allamjegyekkel egyenld fizetési
erejd, kényszerforgalmu bankjegyek szolgaltak. Az eziist egyfo-
rintosokra a forgalomnak szlksége volt, mert 80 milli6 darab
egykoronas — az Osszes egyforintos — allam jegykészlp* as az Ot
forintosok tetemes részének bevonasaval — nem volt elegendd
fizetési eszkdz a még bevaltatlan otforintos allamjegyekkel egyiitt

»
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a tizforinton aluli forgalom lebonyolitdsara. A bankjegyekre pe-
dig azért volt sziksége a forgalomnak, mert az egykoronas és
egyforintos érmék egymagukban nem potolhattak a 200 millié
frtnyi allamjegyeket a forgalomban.

Az ezist egyforintosokat és a bankjegyeket, amelyek az al-
lamjegyek bevonéaséara szolgéltak, a két kormany az Osztrak-ma-
gyar banktdl szerezte be, még pedig Ugy, hogy 160 milli6 forintot
tett le a jegybanknal huszkoronas darabokban. Ebb6l 30% — 48
millié forint a magyar korméanyra esett, inig 70% == 112 millié
forint az osztrakra. (V. cikk).

Miutan azt, hogy a bevonandd allamjegyek helyébe kiilon
mennyi ezist egyforintos és mennyi bankjegy adassék at a for-
galomnak, el6re nem lehetett megallapitani, mert nem volt meg-
hatarozhato el6zetesen, hogy az 6t- és &tvenforintosokb6l mennyi
kerlil bevaltasra, — ezért a torvény a két pénziigyminiszterre
bizta, hogy esetr6l-esetre egyetértéleg dontsék el, mily &sszegben
lesz a lefizetett huszkoronasok torvényes ellenértéke eziist érték-
pénzben s mily 6sszegben bankjegyekben felveendd.

Hogy az éallamjegybevonasi célokra forgalomba hozott
bankjegyeknek teljes aranyfedezete legyen és a beszolgaltatott
buszkoronédsok alapjan a jegybank ne fokozhassa jegykibocsatési
képességét, a huszkorondasok — noha a bank érckészletéhez sza-
mittatnak — csakis épen a lefizetett huszkoronasok ellenértéke
gyanant kibocsatott bankjegyek fedezésére fordithatok (Y. cikk,
2. pont).])

A bevéltott allamjegyeket megsemmisitették és a fiiggé adds-
sagnak kozos koltségre bevaltandd 6sszegébdl leirtak. (VI. és
VIII. cikk).

Az 1804: XXIV. t.-c. 2. §-a felhatalmazta a pénzligyminisz-
tert, hogy az 1892: XXL t.-c. 9. §-a szerint kizarélag valutaren-

1) Id. torvényjavaslat. (Iromanyok XIX. 1894. 12. lap).
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dezési célokra szdnt aranykészletet az allamjegyek bevaltaséara
fordithassa.

A 200 millié frtnyi allamjegy bevonasa gyorsan ment végbe.
A bevonas targyat képezd, 1888 julius 1-i kelettel kibocsatott egy-
forintos allamjegyekb6l az utols6 bevéltdsi hatariddig, v. i. 1899
december 31-ig bevonatott 57.211,383 frt, de elkallodas, elenyészés
folytan 671,978 frt nem lett bevaltasra bemutatva.l) Ezek mint
torlesztettek leirattak és az igy mutatkozott megtakaritasbdl az
1894: XXIV. t.-c. VII. cikke értelmében 30% illette Magyaror-
szagot. Az 57.883.361 frtnyi egyforintos allamjegyek megsemmi-
sitése utan a forgalombol 1894 augusztustél 1896 junius 30-ig
visszatartatott 18.991,690 o. é. otforintos és 123.124,950 o. é. dtven-
forintos, Osszesen 142,116.640 o. é. forint,2) amely &sszeg szintén
megsemmisittetvén, a kozds koltségre megsemmisitendd 312 mil-
lio frtnyi allamjegy-készletbél még 112 millié frtnyi Osszeg ma-
radt bevaltando.

Ennek bevéltasat az allamjegyekb6l all6 fuggé adodssag tel-
jes bevaltasarol sz6l6 1899: XXXI. t.-c. rendelte el. Az allamjegyek
teljes bevaltasa tehat két torvény alapjan eszkozoltetett.

A kozos koltségen bevaltandd allamjegyeknek 112 millio
o. é. frtot tévd maradvanya, amely 1,383.850 frtnyi 50 forintos és
110.616,150 frtnyi 5 forintos jegyekb6l allott, — a Ill. cikk értel-
mében — akkép valtatott be, bogy a csasz. és kir. kozds kozponti
pénztar altal kibocsatott és 1881. évi januar 1-r6l keltezettt o. é.
otforintos allamjegyek, valamint a cs. és Kir. kozos kdzponti pénz-
tar altal kibocsatott és 1884. évi januar 1-r6l keltezett o. é. Otven-
forintos allamjegyek, — amelyek a forgalom targyat képezték —
folmondattak és bevaltattak. Az &t- és dtvenforintosok teljes b vo-

J) Gesetzentwiirfe betr. die Aufnahme der Barzahlungen etc. (1718

der Beilagen zu den stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. X\ II.
Session. 1903. 8. lap).

2) Id. torvényjavaslat.  (lromanyok xV. kot. 1898. 55. lap) és id.
,Pénzigyminisztérium Hz évi mikédése” (276. lap).
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nasarol lévén szo, azokat ép ugy fel kellett mondani, mint 1894-
ben az egyforintos allamjegy-cimleteket. A bevaltott allamjegyeket
megsemmisitették (¥11. cikk) és a kozos fliggd addssag 6sszegéhdl,
mint torlesztetteket, leirtak. (VIII. cikk).

A bevaltési mvelet nem volt fedezhet6 allamjegyek kiadasa
utjan, hanem a bevaltott allamjegyeket a forgalomban — az V.
cikk rendelkezése alapjan — 32 milli6 o. é irt, azaz 64 millio
korona erejéig koronaértékre szold dtkoronas ezlstérmeékkel és 80
millié o. & fit, azaz 160 milli6 korona erejéig tiz koronara sz6l6
bankjegyekkel pétoltdk a monarchia két allamanak kormanyai.
Oly fizetési eszkdzok keriltek ezzel a forgalomba, amelyekkel az
eddig nem rendelkezett. A tizkoronas bankjegyek kibocsatasat az
1899: XXXIV. t.-£. szabalyozta.

Az allamjegyek bevonasara szolgalt Otkoronas ezlistérmé-
ket és tizkoronas bankjegyeket a monarchia két allama ugy sze-
rezte be, hogy az Osztrdk-magyar banktdl Otkorondsok veretése
céljabol atvettek 32 millid o. é. eziist egyforintost (30%-ot = 96
-milli6 irtot a magyar allam, 70%-ot = 22-4 milliét Ausztria); az
ellenértéket Imszkoronas aranyérmékben fizették le. (1899:XXXIII.
t-c. 11 cikke). A tizkoronas bankjegyek ellenértéke fejében pe-
dig 80 millid o. é. irtot, azaz 160 milli6 koronat fizettek le a ko-
ronaérték aranyérméiben, amely osszeghdl 48 milli6 korona Ma-
gyarorszagra, 112 milli6 korona Ausztriara esett. (1899:XXXIV.
t-c. 111 cikk). Vagyis a két kormany a jegybanknal 224 millié
koronéat tett le aranyérmékben (156*8 milliét az osztrdk és 67*2
milliét a magyar kormany).

A bevaltasi miivelet végrehajtasaval a térvény az Osztrak-
magyar bankot bizta meg (VI. cikk), mert a bevaltasra kerilt
allamjegyek tdlnyomé részének potlasdra rendelt tizkoronés
bankjegyek kibocsaté belye szintén a jegybank volt és célszer(-
nek mutatkozott, hogy az egész mivelet tervszer(ien egy kézb6l
legyen vezethet6. Onként értet6dik azonban, hogy a bevonasi mii-
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veletben az allampénztarak is részt vettek, amennyiben a fizetés-
képen ocla befolyt allamjegyeket visszatartottak.

Természetes, hogy az o6t- és Otvenforintos allamjegyeknek
kozos koltségen valo bevaltdsa, az 1899:XXXI. t.-c. értelmében,
nem vehette kezdetét az azok helyettesitésére hivatott dtkorondsok
és a tizkoronas bankjegyek elkésziilte és forgalomba bocsatasa el6tt.
Mert csakis a bevaltandd allamjegyek rogténi pétlasa altal volt biz-
tosithaté a pénzforgalmi eszk6zok mesterséges megsziikitésének.
contracti6janak teljes elkeriilése. A bevaltasi miivelet azonban
elékészittetett azzal, hogy az allamjegyek kibocsatasa a cs. és Kir.
kozos kozponti pénztarnal beszintettetek (IV. cikk), még pedig
1899 szeptember 23-aval, aminek kovetkeztében az e napig kibo-
csatott ot- és Otvenforintos allamjegyek osszege t6bbé nem volt
szaporithat6. A forgalomnak azonban az 6t- és Otvenforintos al-
lamjegy-allomanyra, azoknak megfelel§ fizetési eszkozokkel le-
end6 helyettesitéséig, szilksége lévén, meg kellett engedni, hogy a
forgalomra hasznavehetetlenné valt 6tforintos és dtvenforintos ai-
lanijegyek ugyanoly cimlet( uj allamjegyek ellenében egyelére to-
vabbra is atvalthatok legyenek. Az 6t- és 6tvenforintosoknak a fo -
galomban vald pdtlasara rendelt fizetési eszk6zok (ezlst dtkoron &-
sok és tizkoronas bankjegyek) elkésziiltéig az allami pénztarak és
hivatalok a naluk befoly6 6t- és 6tvenforintos allamjegyeket fizetés-
és atvaltasképen ismét kiadhattak.

Minthogy az 6tkorondsok és tizkoronds bankjegyek elké-
sziilte el6re pontosan meg nem volt éallapithatd, az 6t- és Otven-
forintos allamjegyek felmondéasardl és bevaltasarol a két kor-
many — a toérvény IV. cikkében foglalt felhatalmazas alapjan
— rendeletileg intézkedett.

A bevaltasi mlivelet — az 6tkoronas eziistérmék forgalomba
hozatalaval — 1900. évi marcius 15-én indult meg a pénzigymi-
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niszter rendelete értelmében.l) Az Osztrak-magyar bank pénz-
tarai az o. é otforintos allamjegyek beszolgéltatasa ellenében és
visszatartasa mellett megkezdték az otkoronasok kiadasat. Ot-
koronas ezistérméket 64 milli6 korona erejéig bocsatottak ki és
ezzel egyidejlleg 32 millié frtnyi allamjegyet vontak be a forga-
lombdl. Az QO és 6tvenforintos allamjegyek behivasarol és beval-
tasarol az 1901. augusztus 10-iki pénzigyminiszteri rendelet in-
tézkedett.2) Az allami pénztaraknal 1901 szeptember 1-ével az 5
es 50 forintos allamjegyek kiadasa és atvaltasa teljesen megszin-
tettetett. Az allamjegyek kényszerforgalma pedig, azaz az allam-
jegyekre nézve fennallott az az altalanos kotelezettség, hogy fize-
téskép elfogadandok, 1903 februar 28-an megsziint. Az 6t- és 6t-
venforintosok a maganforgalomban tehat csak 1903 februéar
28-4ig'bezérdlag voltak névértékben elfogadanddk. Az &llampénz-
tarak azonban még 1903 augusztus 31-ig voltak kotelesek ezen
allamjegyeket fizetés gyanant elfogadni; mig mas torvényes fize-
tési eszkdzokre valo atvaltds végett ez id6ponttol 1907 augusztus
31-ig. Ez allamjegyek bevaltasa 1901 szeptember 2-t6l kezdve 160
milli6 korona erejéig kibocsatando tizkoronas bankjegyekre valo
atvaltds utjdn az Osztrdk-magyar bank pénztarai &ltal eszkozol-
tetett, miutan 64 millié korona erejéig kibocsatott dtkoronas ezist-
érmék ellen 34 millio frtnyi allamjegy mar kordbban bevaltatott.
1907 augusztus 31-én tul az allamnak (illetve a jegybanknak) az
Ot- és oOtvenforintos allamjegyek bevaltasara vonatkoz6 minden-
nem( kotelezettsége megsz(int, tehat ez id&ponton tdl toébbé az
allamjegyeket mar nem valtottdk be.

® A m. kir. pénziigyminiszternek 1900 marcius h6 8-an 16728. szam
alatt kelt rendelete a koronaértékre szold oGtkoronds ezist-érmek forgalomba
hozatala targyaban. (M. R. T. 1900. I. 336. lap).

2) A m. Kkir. pénzigyminiszternek 1901. augusztus ho 10-én 58.136.
szam alatt kelt rendelete az allamjegyekbdl all6 fligg6 addssag teljes beval-
tdsa &> a tizkoronas bankjegyeknek az Osztrak-magyar bank altal leendd ki-
adasa targyaban. (.. R. T. 1901. 508. lap).
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A valutareform szempontjabdl kilénés jelentésége van az
1903. év februar 28-a4nak, amely napon az &llamjegyek kényszer-
forgalma megszlint. Mert ezzel a készpénzfizetések jogi akadalya
elharittatott.1)

Az allamjegyek bevéltdsa és megsemmisitése gyorsan ha-
ladt el6re. 1901 augusztus 31-én az allamjegyek @sszege még 224
milli6 korondra rugott, de mar 1901 szeptember 2-4n kezdetét
vette az allamjegyek kivonasa a forgalombol, ugy, hogy 1902 de-
cember 31-én mar csak 5,284.020 korona értékl allamjegy volt
forgalomban (990.300 K érték( 50 frtos és 4,293.720 K értékd 5
fitos);2 mig 1903 februdr 28-4n, amely napon az allam jegyek
kényszerforgalma megsz(int, mar csak 4,180.000 K értékd allam-
jegy maradt bevaltatlan.3) A bevaltasi hataridén, v. i. 1907
augusztus 31-én tal, 2,506.215 K értékd allamjegy maradt be-
valtatlan (még pedig 474579 K érték(i 50 frtos és 2,031.636 K
érték(i 5 frtos), Ugy, hogy ez az Osszeg, mint torlesztett, leiratott.

Az 18N XXIV. t-c. és az 1899: XXXI. t.-c. alapjan beval-
tasra kerult a 312 millié frtnyi o. é. egy-, 6t- és Otvenforintos &l-
lamjegykészlet és ennek bevonasaval pénzforgalmunk az allam-
jegyektdl végleg megszabadult. Pénzrendszeriink ezzel alapjaban
atalakult, mert abban tdbbé az allam pénziigyi céljaira szolgalo
bevélthatatlan papirforgalmi-eszkéz nem maradt; a papirpénz-
forgalom a banktechnika szigor( alapelvei szerint szabalyozta-
tott és annak bevélthatésdga dus fedezettel biztosittatott.

) L. jelen munka 181. lap.
Torvényjavaslat a készfizetések felvétele targyaban. (Képvisel6hazi
Iromanyok. 1903. 369. szam. 15. lap.)
3 Gesetzentwiirfe betr. die Aufnahme der Barzahlungen etc.
der Beilagen zu den stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. AT'II.
Session 1903. 9. és 28. lap).

(1718
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Az allamjegyek végeredményben aranynyal lettek fedezve,
de helyettesitésiikre a forgalomban ezlst egyforintosok, egykoro-
nasok, otkoronasok, tovabba o. é. bankjegyek és tizkoronas bank-
jegyek szolgaltak. Az allamjegyek tehat nem valtattak be kozvet-
lenil arany ellenében, mert akkor aranyat kellett volna kozvet-
lenil forgalomba bocséatani. Ez nem lett volna azonban gazdasa-
gos, mert a kozds koltségen bevaltott és tisztan hitelpénz jellegé-
vel bird allamjegyek legnagyobb része otforintos volt és az ezek
altal teljesitett szerepet a forgalom jo6 részében, a valutarendszer
teljes épségben tartasa mellett tovabb is fiduciarius pénzeszkozok-
kel, hitelpénz jellegével bird ezust-érmékkel és bankjegyekkel le-
hetett ellatni. De az aranynak kozvetlenil a forgalomba bocsa-
thsa feltételezte volna azt, hogy a jegybank a készpénzfizetést
tényleg,mar megkezdte és gyakorolta. Mert csak igy poétolhatd
automatikusan a forgalomban az aranyban esetleg beall6
hiany;l) mig ha a jegybank nem készfizet§, Ugy a beszerzett
arany az orszaghdl vald kifolyas veszélye nélkiil a forgalomnak
nem adhatd &t. A jegybank azonban az allamjegyek bevonasakor
még nem lévén készfizetd, tehat az allamjegyek helyébe nem koz-
vetlendl arany, hanem teljesen aranynyal fedezett fizetési eszk6z6k
léptek.

A pénzforgalom egyodntetlisége a koronaérték tekintetében
is lényegesen el6rehaladt, mert pénzrendszerink — az allam-
jegyek bevonadsdval — tulnyomdan koronaértékre sz0l6 ér-
mékbdl és oly bankjegyekbdl Aallott, amelyeknek tetemes ré-
sze szintén koronaértékre volt kidallitva; tovabba, mert az
Otkorondsok veretéséhez szilkséges anyagot az ezlist egy-

J) Indokolas ,,az allamjegyekbdl all6 fiiggé adéssag teljes bevaltasarol
sz0l6 torvényjavaslathoz. (Orszaggy(lés képvisel6hazanak iroméanyai XV. 1898.
16. lap) : tovabbd walther Lotz: Geschichte und Kritik des deutschen Bank-
.gesetzes vom 14. Méarz 1875. Leipzig, 1888. 271). lap s kdv.; ugyanazon szerzé:
Die Wahrungsfrage in Oesterreich-Ungarn“ (id. h. 1205. lap).
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forintosokbdl nyerték, tehat a 64 milli6 korona erejéig vert
ezlist oOtkoronds érmék kibocsatasaval kapcsolatban a for-
galombdl 32 milli6 o. é ezust egyforintos végleg kivonatott.
Valutank jésaga pedig megjavult azaltal, hogy a jegybankbol be-
szerzett ezlst egyforintosok ellenértéke huszkoronads aranyérmék-
ben fizettetett le és meglévd ezist-kuransunk 6sszege apadt az al-
tal, hogy annak szamottevd része eziist valtopénzzé alakittatott
at. Ez pedig egy tovabbi Iépés volt a santa valutatol a tiszta arany-
valuta felé. Es az allamjegyek helyébe forgalomba hozott fizetési
eszkdzok teljesen alkalmasak voltak arra, hogy fizetési er6 tekin-
tetében az allamjegyeket poétoljak. Az egyforintos allamjegyek be-
vonésaval a kis cimleti papirpénz nalunk is megsziint és a kis
forgalom ez 6ta ércpénzzel bonyolittatik le. A tényleges ércforga-
lom az allamjegyek helyettesitése utan Iényegesen Kiterjesztetett.

Osszefoglalva a kézos filggé adossagot képezé és igv Ma-
gyarorszag és Ausztria altal kézos koltségen fedezendd 312 mil-
lié6 frtnyi = 624 millio koronara rugo allamjegyek bevaltasi m-
veletét, annak lényege a kovetkezd volt:

Bevonatott és megsemmisittetett:

114.422.766 K értékd 1 frtos &llamjegy
257,184.044 ,, 5
248543021 , , 50 ”
620,149.831 K érték( allamjegy.

Mint bevaltatlan leiratott:
1,343.954 K értékli 1 frtos allamjegy
2,031.636 , 5
474579 , ,, 50 "
3,850.169 K értékéi allamjegy.
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Megsemmisittetett és leiratott Osszesen 624,000.000 korona
(= 312,000.000 o. é. frt) értékld allamjegy.

Eltekintve a bevaltds utolsé hataridejéig be nem mutatott
1,343.954 koronara rug6 o. é. egyforintos és 2,506.215 koronara
rugé o. é. ot- és otvenforintos allamjegyek bevonasanak elmara-
dasébol szarmazd megtakaritastol, amely a 624 milli6 korona
fedezésére vonatkozd szikségletet 3,850.169 koronaval csokken-
tette, a két allamkormény a kozos allamjegyaddssag fejében ke-
rek 542,656.053 koronat helyezett le az Osztrak-magyar banknal
(amelybdl 162,796.813 K esett Magyarorszagra) orszagos arany-
érmékben; 80 milli6 korona pedig egykoronas ezist érmékben
szolgalt fedezetil. Az allamjegyek bevonasara sziikségeltetett
620,149.829 korona, amelyet a letett aranymennyiség és a 80 mil-
lio ezlst »ngykoronas fedezett. A két kormany az aranymennyi-
séget — amint tudjuk — magas kamatozasu allamaddssagi
cimleteinek konvertalasaval kapcsolatban kétvénykibocsatas ut-
jan és kis részben pénztarkészletébdl teremtette eld.

Az allamjegyek bevaltasa végett kibocsattatott:
80.000. 000 K ezist egykoronasokban
77,350.524 ,, eziust egyforintosokban
64.000. 000 ,, ezust otkorondsokban
398,799.305 ,, bankjegyekben (ebb6l 157,493.785 K tiz-
koronas bankjegyl)
Osszesen 620,149.829 K bankjegyekben és eziist érmékben.

Ha ehhez az 6sszeghez vessziik a bevaltas végett be nem mu-
tatott egy-, 6t- és dtvenforintos allamjegyek fejében leirt 3,850.171
koronat, ugy megkapjuk a teljesen bevaltott kozos fliggé addssa-
got képezd allamjegyek dsszegét, 624,000.000 koronat (= 312 mil-

0 Léasd: ,,Az Osztrak-Magyar Bank kozgy(lésének XXX. rendes évi
Ulése 1908. évi februar hd 3-an.“ Bécs, 1908. (5. lapon).
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lio 0. é forintot) Az allamjegyek bevaltadsi mlivelete 1894 jualius
24-ét8l 1907 augusztus 31-éig tartott.l)

b) Asdjegyek

A monarchiaban tébb allamjegy volt forgalomban, mint 312
millié o. é frt. Tudjuk, luogy 1891. év végén2 az allamjegyforga-
lom 378,844.091 o. é. irtra ragott. A 312 millié frtot meghaladd 6sz-
szeg sOjegyek (sobanyékra bekebelezett részleges jelzalogutalva-
nyok) helyett bocsattatott ki. A sdjegyek keletkezésér6l, jogi termé-
szetér6l és gazdasagi szerepér6l mar részletesen széltunk.3) Tudjuk,
hogy a s6banya-utalvanyok, melyek legfeljebb 100 millié o. é. irtig
voltak kibocsathatok, oly kapcsolatban allottak az o. é allamje-
gyekkel, hogy az allam terhére forgalomban lév6 pénzjegyek (al-
lamjegyek) Osszege a sojegyek forgalomban Iév6 Gsszegével egyiitt
412 millié forintot tal nem Iéphetett és az esetben, ha idénként a
sbjegyek Osszege a forgalomban 100 millié frt al4 szallt, a hianyzé
sojegyek Ifelyébe megfelel6 oOsszeg erejéig allamjegyeket lehetett
kibocsatani, viszont, ha a sOjegyek dsszege megint emelkedett, a
megfeleld 6sszeg erejéig az allamjegyek forgalma csokkent. Vagyis
a forgalom igényei szerint a visszafolyé sdjegyek helyett allam-
jegyeket adtak ki és viszont a visszafolyd allamjegyekért sojegye-
ket bocsatottak forgalomba. Az allamjegy-forgalom &sszege te-
hat 312 millié frt és 412 millié frt koézoétt ingadozott. Az allam-
jegyforgalom és a jelzalogrészutalvanyok forgalma a valuta-ren-
dezés meginditasa 6ta — minden év utolsé napjan — kovetkez6-
leg alakult:4)

J) L. Az Osztrak-magyar bank jelentéséi 1908-r61 5. lapon.

2) L. jelen munka 34. lap.

3) L. jelen munka 18. és kov. lapokon.

4) Az 1892. év el6tti forgalmat lasd jelen munka 34. lapon; az ada-
tokra nézve 1. ,Statisztikai adatok az 1898. évi valuta- és banktdrvényjavas-
latokhoz.” (Orszaggydlési Iromanyok XV. 1898. 39. lap) ; Gesetzentwdirfe betr.
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jelzalog-részutalvanyok

év allamjegy-forgalom forgalma Osszesen
1892 343.970,577 frt 68.023,800 frt 411.994,377 frt
1893 372.098,255 , 39.892,900 ,, 411.991,155 ,,
1894 303.305,895 38.606,150 ,, 341.912,045 ,,
1895 193.539,593 41.309,600 ,, 234.849,193 ,,
1896 138.949,109 43.779,350 ,, 182.728,459 ,
1897 119.315,410 63.370,100 ,, 182/685,510 ,,
1898 117.854,750 43.630,600 ,, 161.595,350 ,,
1899 124.142,899 , 36.170,400 . 60.312,299 ,,
1900 112,000,000 - -

1901 17.936,870 — —

1902 . 2.642,010 — -

1903 1.494,125 .- —

1904 1.370,620 , — —

1905 1.310,375 — -

1906 1.276,095 — -

1907 1.253,107 ., — —

millié frtnyi allamjegy valtassak be, hanem a sdbanyautalvanyok

e

helyett forgalomban lév6 allamjegyek is, azaz azok az allamje-
gyek, amelyek a kdz6s allamaddssagot képez6 312 millié forinton
felul forgalomban voltak, illetve, ami ezzel egyértelm(i, a valuta

die ganzliche Einlésung der Staatsnoten etc. (1. der Beilagen zu den stenogr.
Protokollen des Abgeordnetenhauses. XV. Session 1898. Tabellarische Reila-
gen. 9. lap) ; és Tabellen zur Wahrungs-Statistik. Verfasst im k. k. Finanz-
ministerium. Dritte Ausgabe. 6. Heft. Wien, 1906. 605. lap.

1) 1900 november 1-éig az osztrdk allamkincstar a sdjegyek helyett
kibocsatott Osszes allamjegyeket bevaltotta; az osszefiiggés az allamjegyek és
sojegyek kozott megszlinvén valutapolitikai szempontbdl Magyarorszagot a
sojegyek kérdése ezentll mar nem érdekelte. (L. jelen munka 147. lap). Ausz-
tfiabaii a sojegyek forgalma kovetkezOképen alakult az &llamjegyekkel val6
kapcsolatuk utan:

1900-ban 94,280.900 korona 1905-ben 89,600.300 korona
1901-ben 91,940,000 1906-ban 89,599.100 ,,
1902-ben 89,600.000 ,, 1907-ben 57,324.900
1903-ban 89,602.900 ,, 1908-ban 57,324.800

1904-ben 89,602.300
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helyredllitasaval kapcsolatban a soOjegyek (gye is rendezendd
volt; azokat a forgalombdl ki kellett vonni, ép Ggy, mint az allam-
jegyeket, melyekkel kapcsolatban voltak. Mert igy kovetelte ezt az
1892: XVIII. t.-c.-be foglalt érmeszerz6dés XIX. cikke, amely az
Osszes allamjegyek bevonasat rendeli el, de Ugy, hogy csak 312
millié forint erejéig viselendd a két allam altal kdzosen és megal-
lapitott ardnyban a bevonas koltsége.

Az 1894: XXIV. t.-c. IX. cikke, 1894 julius 24-ét6l, v. i. a
kozos fuggé addssag egy részének bevaltdsara vonatkozd egyez-
mény megkotésének napjatdl kezdve az allamjegyek forgalmét
arra az 0Osszegre szoritotta, amely a bevaltott és megsemmisitett
allamjegyek levonasa utan el&allott, tekintettel az allamjegyek
forgalmaval 0Osszefliggésbe hozott sébanyautalvanyok legfeljebb
100 millidt tévd Osszegére. E szerint a bevaltasi mivelet folyaman
az allamjegyeknek és sOjegyeknek 412 milliGban megallapitott
egyuttes dsszege egyre szilkebbre szorult, amint a bevaltas el6re-
haladtaval &llamjegyek megsemmisittetvén, az &llamjegyforga-
lombol Miint torlesztett rész leirattak. (Szamszer(ien lathatdé ez a
fenti kimutatasbdl.)

A forgalomban a séjegyeket potlo allamjegyek kizardlag a
birodalmi tandcsban képviselt kiralysagok és orszagok altal vol-
tak rendezenddkl), mert a sObéanyautalvanyok — az 1867: XV.
t.-c. 5. 8-a alapjan — azokhoz az ad6ssagokhoz tartoztak amelyek-
nek kamatoztatasahoz és torlesztéséhez Magyarorszag — az
1867: XV. t.-c. 1 §-a értelmében — az &llamadossagi jarulékkal
hozzajarult. E hozzajarulds ellenében Ausztria gondiat képezte
az addssagok rendezése, tehat a sdbanyautalvanyok helyett for-
galomban volt allamjegyeknek torlesztése is.

Az allamjegyekbdl allo fliggd addssag teljes rendezésének ér-
dekében a so6jegyekkel kapcsolatban forgalomban volt allamjegyek

) Id. Képvisel6hazi iromanyok. I11. kotet. 1892. (263. lap) ; tovabba
id. Képvisel6hazi iromanyok XV. kot. 1898. (28. lap).
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bevonasanak keresztiilvitele végett az 1899: XXXI. t.-c.-be foglalt
egyezmény 1l. cikke az allamjegyek forgalma és a sébanyautal-
vanyok kozott fennalld osszefiiggést 1899. november 1-én (az
egyezmény megkotésének napjan) megszintette. E  napon
13,311.900 forint osszegl allamjegy volt sojegyek (jelzalog-rész-
utalvanyok) helyett forgalomban. Ennyivel haladta meg ugyanis
e napon az allamjegyforgalom a még bevaltatlanul maradt és ko-
z0s koltségen bevonandd 112 millié o. é frtnyi f6t- és 6tvenforbi-
tos) allamjegyeket.) E naptdl kezdve s6banyautalvanyok helyett
allamjegyek tobbé nem voltak kiadhatdk, ennek kovetkeztében a
sOjegyekbdl allo fligg6 adodssag ezental csak ily jelzalogrész-
utalvanyokbdl allott.

Az osztrdk allamkincstar az emlitett egyezményben kotele-
zettséget tvallalt arra nézve, hogy azokat az allamjegyeket, ame-
lyek sdjegyek potlasara lettek Kiadva, kizarélag sajat koltségén
véltja be és ezt a bevaltasi miveletet egy éven belil, tehat 1900
november 1-ig lebonyolitja.

Az osztrak allamkincstar a bevaltast nem felmondas utjan
eszkozolte, mint a kozos koltségen bevaltott tobbi &t- és otvenfo-
rintos bevonasanal lattuk, hanem (gy hajtotta végre, hogy az al-
lami pénztarakba befolyt 6t- és otvenforintos allamjegyb6l a be-
valtasi kotelezettségének megfelel6 Osszegl allamjegyeket vissza-
tartotta, illet6leg 13,311.900 forint erejéig az allamjegyeket min-
den megtérités nélkil bevaltotta. Azaz 13,311.900 frt értékd al-
lamjegyet torlesztett és ez Osszeg helyett forgalomba hozott jelzé-
logrészutalvanyokat, amelyek azonban mar semmi 6sszefliggéshen
az allamjegyekkel nem voltak.2) Nyilvanval6 tehat, hogy a s6-
jegyekbdl all6 allamadossdg, a sojegyeket a forgalomban helyet-

') Tabellen zur Waéahrungs-Statistik. Dritte Ausgabe. 6. Heft. Wien,
1906. (645. lap).

-) Orszaggy(lési Iromanyok. 1898. XV. (28. lap) ; tovabba id. 1718 der
Beilagen zu den stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. XVII. Session

1903. (9. lap).
10
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tesiid allamjegyek bevonasa altal eddigi terjedelme tekintetében
érintetlen maradt. Ausztria a s6jegyek tekintetében szabad kezet
nyert és tovabb is kibocsathatott a torvény szerint megengedett
0sszegig sojegyeket, esedékes sojegyek megujitasara vagy prolon-
galéséara.l)

) Gesetzentwiirfe betr. die génzliche Einldsung der Staatsnoten, die
Ordnung der schwebenden Schuld in Partial-Hwpothekaranweisungen etc. (1
der Beilagen zu den stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. XV. Session
1898. @Q lap).

Tekintettel az allamjegyforgalom rendezésének sziikségességére és arra,
hogy a sojegyek kelendésége cstkkent, mert azoknak kamatldbat — mely 3«
és 314% volt 1S94-ben — az all6sitott allamadéssag kamatlabahoz kellett al-
kalmazni, amennyiben a fliggé addssdg kamatlabanak emelése természetes
hatart talal a fundalt adéssadg szokasos kamatlababan (Gesetzentwirfe betr.
die Einlosung von Staatsnoten und die Herabminderung der schwebenden
Schuld in Partial-Hypothekaranweisungen. 819 der Beilagen zu den stenogr.
Protokollen des Abgeordnetenhauses. XI. Session. 1894. 25. lap) : az osztrak
allamkincstar mar 1S99. november 1. el6tt, tehat az allamjegyek és a so-
jegyek korott fennallo dsszefiiggés megsz(intét megel6zéleg — az 1894 julius 9.
torvény értelmében — (Reichs-Gesetz-Blatt Nr. 156.) megkezdte a fliggd
adossagot képez6 jelzalog-részutalvanyok forgalmanak csokkentését 70 millio
o. é. forintig. Még pedig ugy, hogy a 70 milli¢ irton felul kiadott sojegyeket,
illetve (az ezeket a forgalomban po6tlé) &llamjegyeket bevonta és a forga-
lomban maés fizetési eszkdzokkel poétolta, amelyeket kamatozd jaradékaddssag
felvételével volt joga a pénziigyi kormanynak megszerezni, de e jogaval nem
élt. (Spitzmaller id. m. 33. lap; és 1 der Beilagen zu den stenogr. Protokol-
len des Abgeordnetenhauses. XV. Session. 1898. 58. lap). Az osztrdk pénz-
tgyminiszter a séjegyek forgalmat hdrom éven &t (1894—1896) 10—10 millio
forinttal korlatozta. (Az 1894. november 20. pénziigyminiszteri rendelet. (R.-
G.-Bl. Nr. 217.) 90 milli6 irtra csokkentette a sojegyekbdl allé figgs adds-
sdgot; az 1895. december 12. p.m. rendelet (R.-G.-Bl. Nr. 196.) 80 millfi6
irtra; az 1896 december 14. p.m. rendelet (R.-G.-Bl. Nr. 239.) 70 millié
irtra.

Az 1897 januar 26. koltségvetési torvény VIII. cikke (R.-G.-Bl. Nr.
34-) alapjan, 1898 december 28-4n 20 milli6 o. é forint, az 1897 januar
26. torvény IV. cikke (R.-G.-Bl. Nr. 33.) alapjan tovabbi 495.000 o. é. forint
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A jelzélogrészutalvanyok kérdése Magyarorszagot valutapoli-
tikai szempontb6l 1900. év november 1-t6l fogva nem érdekli, mert
e napig teljesen bevaltotta az osztrak allamkincstar a sojegyeket
pétlé allamjegyeket, és a sojegyek és allamjegyek kozt mar egy
év Ota kapcsolat agy sem allott fenn, 1900 november 1 6ta — az
1899: XXXI. t.-c. Il. cikke értelmében — a sObéanyautalvanyok-

erejéig valtatott be allamvagyonban 1év6 s6jegy, amelyet a sojegyekbdl allo
fligg6 addéssdg maradvanyodsszegébdl mint torlesztettet leirtak. A so6jegyekbdl
allo fuggé adéssdg immar csak 49,505.000 o. é. irtra rugott, amely &allomény
elévilés cimén torlesztett gyanant leirt 19.64750 frtnyi s6jegy levonasa utan
49,485.352\50 o. é. irtra csokkent. A bevaltott jelzalog-részutalvanyok helyett
uj jelzalog-utalvanyokat, illetve allamjegyeket kibocsatani nem volt szabad.

Az osztrak pénzigyminiszter a jelzalog-részutalvanyok &llomanyat
fokozatosan “Movabb cstkkentette, még pedig 48.336.000 irtra, Ggy, hogy az
- elévllés cimén torlesztett gyanant leirt 26.347'50 frtnyi sdjegy levonasa
utdn — 48,309.65250 o. é. irtra szallt le (1899 dec. 30. pénzigyminiszteri
rendelet R.-G.-Bl. AF. 260.). Ep igy leiratott az allamvagyonban Iév6 s6jegyek-
b6l allé fuggé adoéssagbdl 1900—1902-ig évenkint 2,338.000 korona (1,169.000
irt), elévilés cimén 53.695 K, 53.695 K, 54.895 K, ugy hogy a sdjegyekbdl all6
fliggé addssag 89,603.105 korondra (44,801.552'50 irtra) csokkent. (Lasd az
1900 dec. 28-iki, 1901 dec. 28-iki és 1902 dec. 27-iki pénzigyminiszteri rende-
leteket (R.-G.-Bl. Nr. 22Jf 218. 241)).

A sbjegyek teljes torlesztése — habar az tébbé nem valutapolitikai
(kovetelmény az allamjegyekkel valé kapcsolatuk megszinte 6ta — allandd
torekvését és feladatat képezi az osztrak pénzigyi korménynak, noha ez adés-
sagi cimletek azzal az el6nynyel jartak a kincstarra, hogy alacsony kamato-
zésnak és az el nem helyezett sojegyekért kibocsatott allamjegyekkel meg
éppen megtakaritotta a kamatfizetést. A séjegyek teljes torlesztése tehat az
osztrak kincstarra kamatteherndvekedéssel jar, mert atlag tébb kamatot fog
fizetni a sojegyek refundalésara szolgald Osszegek, mint a s6jegyek utan.
(Léiiyay Menyhért: ,,A bankigy.“ Budapest, 1875. 460. lap).

A jelzélogrészutalvanyok bizomanyi kibocsatasa és eladasa az Osztrak-
magyar-banktél 1900 november 1-t6l atment a ,,K. K. Priv. Oesterreiehische
Credit-Anstalt fur Handel und Gewerbe* bécsi intézethez (R.-G.-Bl. Nr. 177.
1900 oktéber 25.), majd 1902 november 1-t6l az osztrak cs. kir. postataka-
rékpénztarhoz.

10+
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bél allo6 fliggé addssag a cs. és kir. kozds pénziigyminisztérium
kezelésébdl a cs. kir. pénziigyminisztérium kezelésébe ment at és
a fligg6 adossagokat ellenérz6 magyar bizottsdgnak ellen6rzése
erre a fiiggé addéssagra nézve szintén megsz(lnt.

c) A bankjegyek

Mint minden rendezett valutaval biré orszagban, (gy na-
lunk is, fontos szerepe van a pénzforgalom terén a bankjegynek.
A bankjegy csakis az allamjegyek teljes bevonasa utan jutott a
pénzforgalom terén az 6t megillet6 szerephez, mert csak a fede-
zetlen allamjegyeknek a forgalombol vald kikuszobdlése utan és
annak kovetkeztében, hogy a jegybank lett az egyedili jegykibo-
csaté bely, volt a pénzforgalom kizarélag a banktechnikai szer-
vezet alapjaira fektethetd, ami altal egyedil érhet6 el a pénzfor-
galom 0Osszehuzddasi és terjeszkedési képessége és ezzel a pénz-
forgalomnak bizonyos hatarokon belll a pénzsziikséglet ingado-
zadsaihoz val6 alkalmazésa, a mire a belfoldi hitelsziikséglet ki-
elégitésénél és ezzel egyidejiileg a kilfoldi fizetések lebonyolitasa-
nal sziikség van.l)

Az allamjegyek eltlinésével pénzrendszeriinkben a jegyki-
bocsaté bank lett a pénzforgalom egyedili szabalyozoja, a bank-
jegy a kizarolagos papirpénz.

A koronaérték behozatalakor — amint tudjuk — osztrak
értékre sz6l6 10, 100 €S 1000 forintos bankjegyek voltak forga-
lomban. Ezeket az o. é. irtra sz6l6 jegyeket az azokat kibocsatd
Osztrdk-magyar bank — tekintettel arra, hogy a szabadalménak
meghosszabbitasarol szol6 1899: XXXVII. t.-c. 4. §-a4nak b) pont-

1) Dr. Ignaz von Gruber: ,Bericht betreffend eine Statistik der inter-
nationalen Zahlungsbilanz* id. h. 8. lap; Gesetzentwirfe betreffend die génz-
liche Einlésung der Staatsnoten ete. Wien, 1898. (1 der Beilagen zu den
stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. XF. Session. 1898. Grundsatz-
liche Erlauterungen. 3. lap).
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ja értelmében ausztriai értékre sz8l6 bankjegyeket 1902 decem-
ber h6 31-én tdl nem bocsathatott ki — 1901 szeptember 2-an,
1902 oktdber ¢-an, illetve 1902 december 13-an kiadott hirdetmé-
nyeivel behivta. Helyettik tiz-, hisz-, 6tven-, sz&z- és ezerkoronas
bankjegyek keriltek forgalomba.

A korona-értékre szold bankjegyek forgalomba hozatala,
még pedig a 20 koronasoké 1900 szeptember 20-an, a 10 koro-
nasoké' 1901 szeptember 2-4n, az 50 koronadsoké 1902 majus
26-a4n, a 100 koronasoké 1902 oktéber 26-an és az 1000 koro-
nasoké 1903 januér 2-4n kezdddott meg.l)

A korona-értékre szOl6 bankjegyek kibocsatasa az Osztrak
magyar bank szabadalmanak meghosszabbitasarél szolé 1899:
XXXVII. t.-c.-be foglalt mddositott alapszabalyok 82—90 és 111.
cikkei, tovabba az 1879 XXXIV. t.-c. alapjan torténik.

m Az osztrdk-magyar monarchia mindkét allaméban csakis
az Osztrak-magyar banknak van kizardlagos joga — mind-
addig. amig szabadalma fennadll — bankjegyeket, azaz &nma-
gara sz0l6 utalvanyokat, amelyek a bank altal a bemutatonak
latra, kamat nélkil kifizetend6k, kiallitani és forgalomba hozni.2)

A jegybank nem bocsathat ki tetszés szerinti mennyiségben
jegyeket, hanem a jegykibocsatast csak megbatarozott szabalyok
alapjan gyakorolhatja. A jegykibocsatas pedig Ugy van szaba-
lyozva. hogy a bank az altala kibocsétott jegyeket mindenkor be-
valthassa torvényes ércpénzzel.

Az Osztrdk-magyar bank alapszabélyainak 84. cikke &l-
talanos féelv gyanant kimondja, hogy az ércalapnak a bankjegy-
forgalomhoz oly aranyban kell lennie, mely a bank jegybeval-

1) .1 magyar kir. pénzugyminisztérium Hz évi m(ikddése 1890— 1900.“
Lukflc- Laszl6 pénzigyminiszter megbizasabol kiadja a m. kir. pénzigymi-
nisztérium. Budapest, 1905. (284. lap).

4) L. a bankjegy fogalmardl dr. Eugen von Philippovich: ,,Grundriss
der Politischen Oekonomie.” Erster Band. Tubingen 1909. (268. lap) ; Foldes:
»Tarsadalmi gazdasagtan“ TI. Budapest, 1894. (286. lap).
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tasi kotelezettségének tokéletes teljesitését biztositani alkalmas. De
nem elégszik meg ezen elvi kijelentéssel — mint a Eanque de
France-ra vonatkozd tdrvényhozas, mely kuldnleges el8irdsokat
a jegyfedezetre nem 6smerl) — hanem részletesen szabalyozza a
bankjegyek fedezésének mddjat.

Eszerint a forgalomban lév6 bankjegyek teljes 6sszegének
legalabb 2s részében (40%-aban) névértékével szamitott magyar
vagy ausztriai veret(i tdrvényes ércpénzzel, vagy suly szerint a
koronaértékbeli torvényes pénzlabnak megfeleléen és a (bank
részére kilogrammonként . korondval megallapitott) verdedij le-
vonasa mellet (azaz kilogrammonkint 3278 koronaval) szarnitott
belfoldi kereskedelmi aranyérmekkel, kilfoldi aranyérmékkel,
aranyiudakkal, a bankjegy-forgalom maradekéanak pedig, hozza-
szamitva az 6sszes azonnal lejaré tartozasokat, bankszeriileg fe-
dezve kell lennie. Tehat nemcsak az aranyérmek, az ezustforinto-
sok és az ezlist-valtopénzek szamithatok az ércfedezetbe, hanem a
nikkel- és bronzérmékbdl allo valtépénzek is, mert ezek is tdivé-
fiyes ércpénzt képeznek. Ezzel azonban az ércfedezet mindsége
nem szenved; mert a valtdpénz-mennyiség kontingentalva van és
arra a forgalomnak sziiksége lévén, nem lesz a bankban lera-
kodva. Minthogy pedig a bank a valtopénzt fizetési erejéhez képest
fieztéskép elfogadni tartozik és a valtdpénz a készfizetések megkez-
dése utdn aranyra atvalthatd lesz, nem lehetett attél eltekinteni,
hogy a bank érckészletébe szadmithatd torvényes ércpénzhez a
valtépenz is szamittassak.

Nézetiink szerint azonban az ércfedezetbe szamithatd valto-
pénzek csak az eziist- és nikkelvaltopénzekre volnanak korlato-

1) A Banque de France szabadalméanak meghosszabbitasardl intézkedd
torvény 14. cikke csak az elvet allapitja meg, hogy a bank kételes jegyeinek,
ércpénzre valé bevaltasarél gondoskodni, de a jegyfedezetrdl nem intézkedik:
ily intézkedéseket az el6z6 térvényekben sem talalunk. (L6i du 17 novembre
1897. portant prorogation du privilege de la Banque de France. Lois et
Statuts qui régissent la Banque dr France. Paris, 1002. 140. lap).
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zand6k — a bronzérmék kizardsaval — mert mig az ezlst- és
nikkel valtopénz-érméket mindenki koteles oly &sszegig elfogadni,
amely ellen banjegyek is adhatok (igy az eziist dtkorondsok 250
K-ig, az egykoronasok 50 K-ig és a nikkel hisz- és tizfilléresek
10 K-ig), addig a bronz egy- és kétfilléreseknek csak : K-ig ter-
jed6 fizetési ereje lévén, ily kis bankjegy-cimletek pedig nincse-
nek, tehat a jegybank nem szabadulhat a bankjegyeknek torvé-
nyes ércpénzre valo bevaltasanal a bronz-érmekészletétél.

A megengedett legkedvezétlenebb esetben tehat a forgalom-
ban 1év6 bankjegyek 40%-a van érccel fedezve és 60%'-a bank-
szerileg.

A bank jogositva van a birtokdban Iévd kulféldi piacokra
sz016 valtokat (devizakat) és kulfoldi jegyeket, ha azok aranyban
vagy arapynyal egyenérték(i val6sagos ércértékben fizetenddk,
legfeljebb hatvan millié korona erejéig érckészletébe beszamitani.
(Alapszabalyok 111.cikk.) Az ércfedezet tehat. 60 millid korona ere-
jéig kulfoldi ércvaltokbdl és aranyvalutas kalfoldi  orszagok
.(Anglia, Németorszag és Franciaorszag) jegyeibdl is allhat.) A
60 millidt talhaladd devizakészletét a bank mar nem ércfedezetil,
hanem csak bankszerl fedezetil hasznélhatja.

Bankszerii fedezetiil szolgalhatnak: leszamitolt valtok és
értékpapirok; zalogul elfogadott (lombardirozott) nemes ércek,
értékpapirok és valtok; lejart értékpapirok és szelvények; olyan
kilfoldi piacokra sz6lé valtok (devizak), amelyek legfeljebb hat
hd alatt fizetend6k és rendszerint hdrom, mindenesetre azonban
két fizetésképes kotelezettnek alairdsaval vannak ellatva, végll
kilfoldi jegyek. A bankszerii fedezet e szerint kdnnyen értékesit-
het6, rovid lejaratd, a bankizletb6l szerzett kovetelésekbdl Aall.

Ha a forgalomban lévé bankjegyek Osszege az érckészletet

» Hogy mind valésdgos ércértékek tekintend6k az aranynyal egyen-
értéklieknek, azt a bank f6tanacsa a két allam pénziigyminisztereivel egyet-
értéleg allapitja meg. Ez az. egyenértékliség egyel6re a német, angol és francia
valutara nézve «ismertetett el. (S/ii*: .aiillrr id. -m. 36. In).
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400 milli6 koronan tilmend osszeggel haladja meg, a bank ezen
négyszaz milli6 koronat meghaladé tobblet utan évenként s %-nyi
adot tartozik a két allamnak fizetni.

A bankjegykibocsatads cimén fizetend6 add megallapitasa
céljabdl a bank érckészletének és forgalomban 1év6 jegyeinek
0sszegét minden ho 7., 15, 23. és utols6 napjan (tehat évenként
48 lzben) megallapitani és az év végével kimutatasban mindkét
pénziigyi kormanynak benydjtani tartozik. Ezen kimutatasok alap-
jan a bank altal fizetendd bankjegyad6 olyképen allapittatik meg,
hogy a bankjegyforgalom azon 6sszegei utan. amelyek e hatar-
napokon adokoételes tdbbletként mutatkoznak. /A& vettetik ki
addtartozas gyanant. Ezen, az egyes hatarnapok utan adotar-
tozds gyanant kivetett 0sszegek sommaja képezi a bank altal fize-
tend6 adét.])

Az Osztrdk-magyar bank jegyeinek fedezeti rendszere a
jegyforgalom biztonsdga mellett a pénzeszkdzok irant idénként
mutatkozé valtakozd szikségletnek torekszik megfelelni. Ha
csakis az ércmennyiségnek megfelel6 0Osszegli bankjegy, azaz
csupa érccel fedezett bankjegy volna csak forgalomba hozhato,

’) A jegyforgalom szabalyozéasat egy példaval fogjuk megvildgitani. Az
Osztrak-magyar bank 1910 oktéber 15-iki kimutatasa szerint az éréké.zlet
1,(1S044.5.000 K volt (kerek 6sszegben). Ennélfogva az érckészlet alapjan ki-
bocsathatd volt teljes érc-fedezet mellett 401,305.000 korona bankjegy (mer.
a2 allamjegyek bevaltasabdl kifolydlag a két kormany altal letett huszkoronas
aranyérmék ellen ily 6sszeg erejéig bocsatott ki a jegybank bankjegyeket) ;
40%-nyi ércfedezet, azaz (1,680.445.000—401,305.000 =) 1,279.140.000 kor.
ércfedezet alapjan 3,197.849.000 korona bankjegy: ©sszes megengedett bar.' -
jegykibocsatds maximalis Osszege tehat 3,599.154.000 K. Ebbél a bank ado-
mentesen Kkibocsathatott 2,080.445.000 K jegyet (még pedig az érckészlet fejé-
ben 1,680.445.000 K-t, a kontingens fejében 400,000.000 koronat); adokote-
lesen 1,518.709.000 koronat (3,599.154.000—2,0S0.445.000). Minthogy tényleg
2,227.266.050 korona bankjegy volt forgalomban, az adékételes bankjegyfor-
galom 146,821.000 koronara rugott. A bankjegyek 7545%-ig voltak érccel
f.ve, tehat az el“irt minimalis 40y£-cs felezete* messze talhaladtak.
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Ugy — eltekintve attol, hogy a jegykibocsatds nem lenne haszon-
hajtd Uzlet a bankra nézve — a forgalom igényeit igen gyakran
nem lehetne kielégiteni. Az érckészletet rendszerint messze tul-
halado pénzsziikséglet csakis a fedezetlen (azaz nem érccel, ha-
nem bankszerlien fedezett) jegykibocsatassa] elégithetd ki. A fe-
dezetlen bankjegy-forgalom mindenkor a sziikséglethez simul.
Hagai més. Hogy azonban normélis idében kell6 hatarok kozé
szorittassék, kontingentdlva van. He nem kdzvetlenil (mint pl.
Franciaorszagban, ahol kimondja a t6érvény, hogy a Banque de
France jegykibocsatasanak osszege 5*8 milliard francot nem ha-
ladhat meg) 3, hanem kozvetve. A kozvetlen kontingentalasnak
sok értelme nincs; mert, ha a kontingens alacsonyan van meg-
szabva, Ugy gyakran nem elégithetd ki a fizetési eszkdzok iranti
szilkséglet, ha pedig magas a kontingens, Ugy egyaltalan nem ér-
vényesul a hatasa.

Az Osztrak-magyar bank alapszabalyai a fedezetlen bank-
jegyforgalom kozvetett kontingentaldsanak rendszerét az 1875
mércius 14-iki német birodalmi banktdrvényb6l vették at. A gon-
dolat Michaelis Ott6é, a német banktérvény szerz6jéé, aki akkor
a birodalmi kancellari hivatalban el6adé tanacsos volt.2)

Az Osztrdk-magyar bank érccel nem fedezett (u. n. fede-
zetlen) jegyforgalma nincs egy maximalis &sszeg felallitasaval
korlatozva. Nincs kozvetlenil kontingentdlva. Hanem kozvetve.
Még pedig az altal, hogy az érckészletet 400 milliéval talhaladél

1) L6 du 9 février 1906, relative a la limite de I'’émission des billets
de la Banque de France. Az 1897 november 17. térvény a Banque de France
szabadalmanak meghosszabbitasardl ,13. cikkében 5 milliardban kontingen-
talta a jegykibocsatds maximumat. {Lois et Statuts qui régissent la Banque
de France. Paris, 1902. 148. lap).

-) Karl Heljferich: ,,Das deutsche System der Kontingentierung des
Kotenumlaufs' (Finanz-Archiv. Herausgegeben von Georg Schanz. XT1l. 2
Stuttgart, 18%L 84. lap) : dr. Walther Lotz: ,Geschichte und Kritik des
deutschen Bankgesetzes vom 14. Marz 1875.“ Leipzig, 1888. 174. lap.
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bankjegy-mennyiségen felili jegyforgalom 5% add ald keril. A
jegybanknak tehat csak akkor van haszna az érckészletet 400
milli6 koronaval talhaladd bankjegy-mennyiségen feluli fedezet-
len jegykibocsatashol, ha a bankkamatlab tébb, mint 5%. A .jegy-
banknak tehat nem all Gzleti érdekében az érckészletnek megfe-
lel6 ©sszegen tal még addmentesen kibocsathaté 400 millio ko-
ronan felll jegyeket kibocsatani, ha a bankkamatlab egynttal
nem emelkedik 5% folé. Az 5%-o0s bankjegyadonak célja tehat a
bankkamatlab felemelése, mihelyt a kontingenst képez6 400 mil-
li6 korona tul van lépve és pedig a kamatlab legaldbb 5%-on
tal emelendd, mert hiszen a felemelt leszamitolasi tételb6l kell
az 5%-os adot fizetni. A bankkamatldh emelése viszont a jegy-
bank igénybevételére korlatoz6én hat és mivel a jegybanknak
— az addszolgaltatas folytin — a kontingens tartds tullépése
szintén nem all érdekében, alland6 a torekvés mindig a jegyfor-
galomnak a kontingenshatar ala szoritasara.

A bankjegy-adé hatdsa alatt tehat a jegyforgalom rendsze-
rinti terjedelmét csak akkor 1épi tul, ha a rendkivili pénzkeres-
let és a rendes kamatlab emelkedése a kilonds sziikségletet indo-
kolja. A bankjegy-ado e szerint nem teremt egy tul nem léphet6
hatart, mint a direkt kontingens, hanem olyant, amely atléphet6
ugyan, de oly feltétel mellett (kamatlab-emelés), amely a fede-
zetlen jegyforgalom lehet§ gyors csokkenésére automatice hatni
torekszik.1)

J) A Bank of England fedezetlen bankjegyeket 18,450.000 font sterling
erejéig bocsathat ki, a tobbi, tetszés szerinti mennyiségben Kkibocsathatd je-
gyek teljesen aranynyal fedezendék. Ezen merev szabaly az angol térvényho-
zést mér tobb Izben arra késztette, hogy a banktérvényt ideiglenesen felfiig-
gesztve, megengedte a jegybanknak, hogy a megdllapitott kontingenst tul-
lépve, fedezetlen bankjegyeket bocsasson ki, de kikotdtte, hogy a kontingens
thllépése tartamara 8%, illetve 10% leszamitolasi kamatlab alkalmazandé
és a jegyek tulkiadasabol ered6 nyereség az allamnak kiszolgaltatand6. Ezzel

az angol jegybanknak semmi érdeke nem volt a kontingens-tallépés meg-
hosszabbitasaban. (TJelfferifih id. ért. Finanz-Archiv. XITT. 2. 00. lap).
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Az Osztrak-magyar banknal, amely nem mer8ben oszta-
lékra dolgozdé maganintézet, hanem kozérdek(i intézmény (publica
institutio) jellegével bir, jegykibocsatasi és leszamitolasi politi-
kajaban els6sorban a koz java és az osztrdk és magyar valuta
épsége és biztonsaga irdnyadd, ezért a bank gyakran — amiddn
kdzgazdaséagilag indokoltnak jelentkezett — az addémentes jegy-
kontingens tallépése esetén sem emelte a kamatlabat. A bank-
jegyadd ily esetben, amikor tehat a bankkamatldb 5%-on alul
maradt, egyenesen a jegybank nyereségét csokkentette. A jegy-
kontingens tallépésével bealld addkételes bankjegy-forgalom nem
jar az Osztrdk-magyar banknal mindjart kamatlab-emeléssel. Még
kevésbbé 5%-on fellli bankkamatlabbal. A tdérvényhozé intentidja
dacara, a gyakorlatban, az 5%-os jegyado, a kontingens-tullépés
legtobb esetében nem “gyakorol hatast a jegybank kamatlabara.
Ugyanezt latjuk a német birodalmi banknal is.) Ha pl. a jegy-
bank még adomentes jegytartalékkal rendelkezik is, indokolt le-
het a bankkamatlab felemelése 5%-on felil, amikor aranykész-
letét a kilféld veszélyezteti; de a jegykontingens tlllépése esetén
sem fogja rogton 5%-on tdl emelni a kamatlabat, ha a belfoldi
forgalom igényeit kell kielégiteni és el6relathatd, hogy a kibocsa-
tott jegyek és készpénz par héten belll visszafolyik, mert a jegy-
forgalom emelkedése atmeneti jellegli és nem jelenti a jegybank
allasanak tartés gyengiilését. A jegybank kamatlab-politikajanal
nemcsak a pénzsziikséglet mennyisége, hanem annak minémi-
sége is irdnyado, holott a kdzvetett kontingentélas rendszere az
5%-0s add utjan, csak a kibocsatott jegyek mennyiségére van te-
Kintettel.2 Uz a magyarazata annak, hogy az Osztrak-magyar¥

* Hclffericli id. ért. (Finanz-Archiv. 1896. 2. 103. lap) ; tovabba:
Walther Lutz: ,,Geschichte und Kritik des deutschen Bankgesetzes vom 14.
Mérz 1875 Leipzig, 1888. 265. lap.

3) Helfferich id. ért. (u. ott 104. lap).
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bank kdzgazdasagi tekintetekb6l az 5%-0s jegyadd terhét gyak-
ran sajatjabol viseli és inkdbb mell6zi a kamatldb-emelést.1)

Az Osztrdk-magyar bank altal kizardlagosan kibocsatott
jegyek Ugy vannak fedezve, hogy a bank azokat barmikor érc-
pénzzel bevélthatja. A bank — alapszabalyainak 83. cikke értel-
mében — kételes is az altala kibocsatott jegyeket kivanatra azon-
nal torvényes ércpénzzel bevaltani. Az erre vonatkozd Igéret a
bankjegyek szdvegében fel van véve. Ha a bank e kotelezettségét
legfeljebb 24 ¢ra alatt a bemutatastdl szamitva nem teljesiteng,
Ggy ez a szabadalom elvesztését vonnd maga utdn, Kivéve a
jegybevaltasnak a monarchia mindkét allamaban térvényes utdn
egyidejlleg tortént ideiglenes felfliggesztésének esetét. — Az alap-
szabalyoknak ezen hatarozmanyai, amelyek a bankjegyeknek
ércpénzzel valo bevaltasara vonatkoznak, fel vannak fliggesztve.
A jegybank tehat még nem készpénzfizet6.2) Az Osztrak-magyér
bank jegyeit nem kdételes ezid6szerint még ercpénzre beévltani,
tehat a bankjegyek nalunk kényszerfolyammal (cours forcé) bir-
nak. De ez csak id6 kérdése. Mihelyt a bank megkezdi a kész-
pénzfizetést, a jegyeknek mar nem lesz kényszerfolyamuk.

Az Osztrdk-magyar bank jegyei — az alapszabéalyok ss.
cikke szerint — torvényes fizetési eszkdz jellegével is fel vannak
ruhdzva. Azaz kizarolag élvezik azt a kedvezményt, hogy minden
a koronaértékben teljesitend6 olyan fizetésnél, mely térvényes
rendelkezés vagy szerz&desszer(i kotelezettség, avagy egyéb ma-
gan akaratnyilvanitas folytan nem teljesitendd ércpénzben, az
osztrak-magyar monarchia mindkét allamaban mindenki Altal,
valamint minden kdzpénztarnal teljes néveértékiikben elfogadandok.
A bankjegyek torvényes fizetési eszkoz jellege csak azokra az ese-
tekre van korlatozva, amelyekben a fizetés a térveny erejenél vagy

) Ugyanez a tapasztalat a német birodalmi banknal is. (Lotz id. m.
286. lap).
2) L. jele» munka: Harmadik Fejezet.
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szerz6déses kotelezettségnél fogva nem teljesitendd ércpénzhben.
Tehéat nem lehet bankjegyekben (izetni a hatarvam-illetéket, amely
az 1878 XXI. t.-c., illetve az 1882: XVI. t.-c. értelmében arany-
ban fizetendd, sem a verdedijat.

Az allamjegyek bevéltdsa 6ta a bankjegyek kivaltsagos hely-
zete, amely szerint kizardlag képeztek torvényes fizetési eszkozt
(legal tender, cours légal), teljes mérvben érvényesiilt.

Minthogy a bankjegy nem pénz, hanem hitelpapir, a tor-
vényhozasok rendszerint nem teszik kozkotelezévé a bankjegyek el-
fogadasét. igy a német birodalmi bank jegyei 1910 janudar 1-ig nem
képeztek torvényes fizetési eszkdzt; a sveici nemzeti bank jegyei
ma sem képeznek torvényes fizetési eszkozt.l) Ellenben a Bank
of England és a Bancfue de France jegyei torvényes fizetési er6-
vel vannak,felruhdzva?*) Amazok 1834 janudr 1 Ota, ezek 1870
augusztus 1. Ota.

) ,Eine Verpflichtung zur Annahme von Banknoten bei Zahlungen,
welche gesetzlich in Geld zu leisten sind, findet nicht statt und kann auch
flr Staatskassen durch Landesgesetz nicht begriindet werden“. Bankgesetz.
Vom I-i. Murz 1875. 8§ 2. (R.-G.-Bl. Ausgegeben am 18. Marz 1875. S. 177.).
Ezt a torvényt mddositotta az 1009 junius 1. térvény, melynek 3. cikke sze-
rint: ,,Die Noten der Reichsbank sind gesetzliche Zahlungsmitel.“ E ren-
delkezés a 8. cikk értelmében 1010 januar 1-én lépett hatalyba. (Gesetz
betreffend Anderung des Bankgesetzes. Vom 1. Juni 1009. Reichs-Gesetzblatt
Nr. 34. Ausgegeben zu Berlin den 5. Juli 1909.). Bundesgesetz Uber die
Schiceizcrische Nationalbank. Vom . Oktober 1005. Art. 23.

') Loi du 12 uoit 1870 relative au cours légal et au cours forcé des
Billets de la Banque de France et d la limite de leur emission. Art. 2L
A purtir du jour de la promulgation de la présente Loi, les Billets de la
Banque de France seront regus comme monnaie légale par les caisses pub-
ligue* et par les particuliers.“ (Loi et Statuts qui régissent la Banque de
France. Paris, 1902. 94. és (19 lap). Léasd tovabba a bankjegyeknek torvé-
nyes fizetési erével vald felruhdzasarol: Ludwig Bamberger: ,,Die Zettelbank
vor dem Reichstag.” Leipzig, 1874. (105. lap); Walther Lotz: ,,Geschichte
und Kritik des deutschen Bankgesetzes vom 14. Méarz 1875. Leipzig, 1888.
(205. lap); Feéldes id. m. 292. lap; Charles Brouilhet: ,Le nouveau régime
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Tekintettel arra, hogy mindenkinek maédjaban van a bank
jegyeit a banknal toérvényes ércpénzre bevaltani, a kultur-alla-
mokban minden fenntartas nélkiil elfogadjak a bankjegyeket fize-
tés gyanant, még pedig ott is, ahol a térvény alapjan a bankje-
gyeket vissza is utasithatndk. Ha jogilag nem is, de tényleg min-
deniitt a torvényes fizetési eszkdzokkel egyenld jelent6sége van a
forgalomban a bankjegyeknek. Mar ezért is helyes azokat torvé-
nyes fizetési erdvel felruhazni. De helyes azért is, mert nehéz
id6kben a jegybank aranykészlete jobban van megvédve ott. ahol
a bankjegyet mindenki koteles fizetés gyanant korlatlanul elfo-
gadni, mint ahol csak az arany képez korlatlan mérvben torvé-
nyes fizetési eszkdzt; mert sajat fizetésképességének biztositasa
végett mindenki (bank, kdzpénztar, fizetési hely, stb.) torekedni
fog magdhoz vonni aranyat, amelyr6l biztosan tudja, hogy az-
zal minden koriilmények kozott liberdlhatja magat kotelezettségei
alél. Ha ellenben a bankjegy térvényes fizetési eszkdz, nem forog
fenn semmi ok arra, hogy a jegybank aranykészletét igénybe
vegyek, mert nem csak az arany az egyetlen, feltétlenil érvényes és
hasznalhaté fizetési eszkdz,, hanem a bankjegy is. De csendes,
nyugodt id6ben sem kell bankoknak, fizetési helyeknek, takarék-
pénztaraknak, stb. aranykészletr6l gondoskodni, ha tudjak, hogy
a bankjegyet senki a fizetésnél vissza nem utasithatja.

Az Osztrak-magyar bank jegyei dacdra annak, hogy kény-
szerfolyammal birnak, torvényes fizetési eszkodzt is képeznek.l)

A bankjegyek nem szélhatnak 6tven koronanal kisebb 06sz-
szegr6l. (Alapszabalyok 82. cikk.) Ez az elvi rendelkezés azonban,

de la Banque de France.”“ Paris, 1899. (2(L 1.); A. de Foville:,,La monnaie.”
Paris, 1907. (206. lap); w. Stanley Jevons: ,,Geld und Geldverkehr.“ Leipzig,
1876. (78. lap) ; Bankenquéte 1908. Stenographische Berichte. Berlin. 1909.
168., 172, 173, 184., 197. lap; Entwurf eines Gesetzes, betreffend Anderung
des Bankgesetzes. Zu Nr. 1178. 11. lap. (Gedruckt in der Reichsdruckerei
5487. 1909.).

1) L. ennek viszassagardl jelen m. 7. lap.
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mindaddig, a mig aranyérmék elegend6 mennyiségben lesznek
forgalomban, tehat ideiglenesen at van térve és a jegybank a for-
galomban hianyzé keménypénz helyett -0 koronds jegyeket is bo-
csathat ki. De csak addig, amig nem keszfizetd.

Elvi kovetelmény, hogy a legkisebb bankjegynek nagyobb
névértékre kell szdélnia, mint a pénzrendszer alapérméjének. Na-
lunk a huszkoronas a standard-aranyérme. Ha a legkisebb bank-
jegy-cimlet nagyobb néveértékl, mint huszkorona, Ggy a forga-
lomban a valutapénz a bankjegygyei nem fog versenyezni, ha
nem azt kiegésziti és nem kell attol tartani, hogy a papir fizetési
eszkdz az értékesebb aranyérmét a forgalombol kiszoritja, mert
az arany értékérmét — ha nincs mellette ugyanoly cimlet( bank-
jegy — a forgalom sziikséglete tartja lekotve a belfoldon.

Minthogy — aminf részletesen kifejtettiikl) — az aranynak
kdzvetlen forgalomba bocsatasa az &llamjegyek bevonésanak sta-
diuméban nem volt célszer(, a bank a tizforintos bankjegyek he-
lyébe — hogy a forgalom szikséglete kielégittessék — nem busz-
koronéas arnyérméket, hanem huszkoronas bankjegyeket volt fel-
jogositva kibocsatani, természetesen csak addig, a mig a huszko-
ronas aranyak tényleg forgalomba keriilnek, azaz a készfizetések
megkezdéséig. (Alapszabalyok 1:.. cikk). Hogy a huszkoronas
bankjegy-mennyiség a valddi szikséglet mérvén tal ne legyen
szaporithatd és megfelel6 id6pontban a huszkoronas bankjegyek
bevonasaval siman és gyorsan legyen az arany forgalomba bo-
csathatd, a huszkoronas bankjegyek kibocsathatd mennyiségét a
két pénzligyminiszter van jogositva megéllapitani.2 (Alapszab.
111, Clkk))r

* L. jelen munka 139. lap.

-) Indokoléds ,,az Osztrék-magyar bank szabadalmanak meghosszabbita-
sarol“ sz0l6 toérvényjavaslathoz. (Orszaggy(ilés képvisel6hazanak iroméanyai.
X1. kotet. 189S. 220. lap).
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A huszkoronés bankjegyeket az Osztrak-magyar bank 1900
szeptember 20-an kezdte kibocsatani.

Tudjuk, hogy az 1894: XXIV. t.-c. V. cikkének 1. pontja
alapjan kibocsatott s az allamjegyek bevonasara szolgalt o. é.
bankjegyek, illetve helyettik a bank alapszabalyai 1::. cikke ér-
telmében forgalomba hozott koronaértékii bankjegyek teljesen
aranynyal vannak fedezve, azaz nem részben érccel, részben
bankszerlien. Ezeknek a bankjegyeknek teljes aranyfedezetét az
biztositja, hogy az 1894: XXIV. t.-c. V. cikkének 2. pontja értel-
mében, a két kormany Aaltal az &llamjegyek bevonésa végett lefi-
zetett huszkoronas aranyérmék — bar a bank érckészletéhez sza-
mittatnak — abban a mérvben, amint a bank a lefizetett husz-
koronasok ellenértékét nem ezistforintokban, hanem bankjegyek-
ben adta, csak is épen ezeknek az o. €., majd koronaértékii bank-
jegyeknek fedezésére fordithaték. A bank tehat nincs jogositva a
beszolgaltatott huszkorondsok alapjan a megengedett jegyforga-
lom &sszegét félemelni.

Az Osztrdk-magyar bank — amint tudjuk — az 1899:
XXXIV. t.-c.-be foglalt és a birodalmi tanacsban képviselt kiraly-
sdgok és orszagok kormanyaval kotott egyezmény . cikke értel-
mében koteles tizkoronas bankjegyeket is kibocsatani, amelyek a
bevont allamjegyek részbeni poétladsara voltak hivatva. A tizkoro-
nas jegyek kibocsatasa az 5 fitos allamjegyek bevonasa folytan
altalanos szilkségletnek felelt meg. Es habar e jegyeket az Osz-
trak-magyar bank bocsatja is ki, azok kibocsatasa nem a bank
alapszabalyszerii joga alapjan, hanem kilén torvény erejénél
fogva torténik. Mig — az eddigi megallapodasok szerint — a
buszkoronas bankjegyek palyajukat befejezik a készfizetések meg-
kezdésével, addig a tizkoronas jegyek bevonasara kilon hatarid6
megallapitva nincs, tehat azok esetleg forgalomban maradhatnak
a készpénz-fizetések megkezdése utan is. Papirpénziink jo hite-
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léenek megolvésa es a tizkoronés jegyek allandd bevonhatasa éi de-
liében a tizkoronas bankjegyek kibocsathaté mennyisége 160 mil-
li6 koronaban van kontingentalva (1899: XXXIV. t.-c. Ill. cikk
3. pont), amely &ssszegen felil a bank még a szilkség mérvéhez
képest tovabbi, legfeljebb 20 millié6 korona bankjegyet bocsathat
ki egyenld osszegli eziist dtkorondsok visszatartasa mellett, Ugy,
hogy a tizkoronas bankjegyek osszes forgalma semmi esetre sem
haladhat meg 180 millié koronat. (1899: XXXIV. t.-c. Ili. cikk .
pont). A tizkoronas bankjegyek kontingensének emelését egyen-
értékl ezlst otkoronasok egyideji bevonasa mellett 6vatossaghol
rendelte el a torvény, ha netn az ércpénz (u. n. keménypénz) hir-
telen forgalomba bocsatdsa nehézséggel jarna a papirpénzhez
szokott kdzonségnél és kenyelembol megszokashol a 64 millid ko-
ronanyi ezst »6tkoronasokat teljes Osszegben fel nem véve, azok
visszafolynanak. Erre az esetre providealta a torvényhozo ezek-
nek helyettesitését a bankjegyekkel, mert az Aallamjegybevonas
miiveletét akadalytalanul kellett folytatni és a bevont fizetési je-
gyeket a forgalomban régtén potolni. A tizkoronas bankjegyek és
az Otkoronas ezistérmék kozotti virement csak atmeneti jellegl
intézkedése a torvénynek és mivel a forgalom az &tkoronas ezis-
tot felvette, nem is keriilt a sor a tizkoronas jegykontingens fel-
emelésére.

A tizkoronas bankjegyek — az aranynyal fundalt o. é. (t-
és Otvenforintos allamjegyek helyett bocsattatvan forgalomba —
teljesen arany nyal vannak fedezve, azaz nem részben érccel, rész-
ben bankszeriien. Az 1899: XXXIV. t.-c. I1l. cikkének 1 pontja
szerint a két korméany 4ltal az Osztrdk-magyar banknal a koro-
naérték aranyérméiben lefizetett 160 milli6 korona — béar a 4.
pont szerint a bank érckészletéhez szamittatik — a .. pont értel-
mében a tizkoronas bankjegyek kiilon fedezetére fordittatik. Azaz
a 160 millio korona a bank érckészletét képezi, de nem szolgal a
bankjegyek ércfedezetéiil, ezért a 160 milliényi arany alapjan a
bank a megengedett jegyforgalom 6sszegét nincs jogositva fel-
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emelni. De joga van a pénztaraiban meglévé tizkoronas bankje-
gyeket a bankjegyforgalom ércbeli és bankszerii fedezetének, va-
lamint az esetleges bankjegyadénak megallapitasanal a forgalom-
ban 1év6 bankjegyek teljes 6sszegébdl levonni, amely rendelkezés-
sel a forgalom altal feltétleniil megkovetelt bevaltasa a tizkoronas
jegyeknek mas kategéridju jegyek ellen (a bankalapszabalyok ss.
cikke értelmében) lehet6vé van téve.

Az Osztrdk-magyar bank koteles a két kormany felszdlita-
sara, mely a torvényhozasok jévahagyasat igényli, a tizkoronas
bankjegyeket egész dsszegiikben vagy részben bevonni. Ebben az
esetben a kormanyok a tizkoronas jegyek fedezetét képez6 arany-
bdl a bevonandé jegyek Osszegével egyenld Gsszeget utalnak a bank
végleges tulajdonaba, de joguk van a tizkoronas jegyek bevalta-
sara szilikséges fizetési eszkozoket a banknak egyéb fizetési eszko-
zokben szolgaltatni és ennek fejében ugyanoly 0Osszegl aranyér-
mét a banktol visszavenni. (1899: XXXIV. t.-c. Ill. cikk 7. pont).

Az Osztrdk-magyar bank — az el6adottak szerint — nem
egész érckészlete alapul vételével van feljogositva jegyeket kibo-
csatani, hanem csak annyi érckészlet alapjan, amennyi a két al-
lam altal az 1894: XXIV. t.-c. V. cikkének 1. és 2. pontja, tovabba
az 1899: XXXIV. t-c. IIT. cikkének 1, 4. és . pontja, végul az
1899: XXXV. t.-c. Il. cikkének 1 pontja értelmében a jegybank-
nal az allamjegyek fedezésére letett és bankjegyek kibocsatasara,
forditott aranykorondsok levonasa utan fenmarad, mert ezek az
aranyérmék — bar a bank érckészletéhez szdmittatnak — mind-
addig nem szolgalhatnak a megengedett jegyforgalom &sszegének
felemelésére, mig a bank tulajdondba nem mennek at, mivel a
kibocsatott jegyek teljes fedezésére forditanddk.

Mindkét pénziigyi kormany az allamjegyek bevonésa és 5
koronasok veretése alkalmabdl huszkoronds darabokban lefizetett
542,656.053*20 korona aranyat. Ennek ellenében kiszolgaltatott a
bank 241,305.520 korona bankjegyet és 157,493.780 koronanyi
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tizkoronas jegyet (allamjegyek bevaltasa ellen), Osszesen tehét
398,799.300 korona bankjegyet; a lefizetett tobbi arany huszkoro-
nas ellenében a bank ezustforintosokat adott Kki.l)

Az érckészletbe tehat a 398,799.300 korona érték( arany be-
szamithatd ugyan, de az ugyanennyi 0sszeg erejéig kibocsatott
jegyek teljes fedezetére szolgalvan, nem forditbatok a megenge-
dett jegyforgalom emelésére.

A tizkoronas bankjegyeket az Osztrak-magyar bank 1901
szeptember 2 -a4n kezdte kibocsatani.2)

s . A koronaértékben vald kozkotelezd szamitas behozatalardl.

A koronaérték megallapitadsarol szolé 1892: XVII. t.-c. Ki-
jenti, hogy az eddigi ausztriai érték helyébe az aranyérték lép;
szabalyozza az aranyérték behozatalat, de nem rendezi intézke-
déseivel a valutaviszonyokat. Senki sem volt kdtelezve még a ko-
ronaértékben szamitani, a koronaérték érméiben fizetni. Nem is
lehetett. Azon egyszer(i okbol, mert az uj értékrendszerhez tar-
tozo fizetési eszkdzok elballitasa csak az 1892: XVII. t.-c. életbe
Iépte utdn volt megkezdhet6 és éveket vett igénybe, mig az uj ér-
tékérmék és a koronaértékre szolo valtépénzek megfelel6 meny-
nyiségben elkésziiltek.2) E szerint az 1892. év utan is még az 0sz-
trak érték maradt sziikségképen, torvényes orszédgos valutank.

') Az ezlst értékérmék (ezust egyforintosok,) amelyeket a jegybank
arany ellen kiadott, 4,124.892 K erejéig egyforintos allamjegyek, 73.225.641
K erejéig 6t- és otveniorintos allamjegyek bevonasara és 64,000.000 K erejéig
5 koronasok veretésére szolgaltak. Az adatokra nézve 1. Az Osztrak-magyar
bank kozgy(ilésének XXX. rendes évi ilése 1908. évi februar hé 3-an. Bécs™
1908. (5. lap).

2) M. R. T. 1901. (508. és 510. lap). A m. Kir. pénzugyminiszter 1901.
évi 58.136. szamu rendelete, az allamjegyekb6l all6 fiiggé adoéssag teljes be-
valtasa és a tizkoronas bankjegyeknek az Osztrak-magyar bank altal leendd
kiadasa targyaban.

3) L. jelen munkahoz csatolt ,Il. kimutatas“-t.
:ll*
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Gyakorlati tekintetek is azt javasoltak, hogy az uj valuta
megallapitasa, annak &ltalanos meghonositasatol id6ileg kuldn va-
lasztassak, mert kdzben az uj pénzrendszerhez tartozd fizetési esz-
kozok egyre nagyobb tomegekben keriiltek forgalomba és ezzel
egyre jobban biztosittatott az, hogy az uj pénzrendszer a kéztu-
datba atmehessen, miel6tt az altalanosan kotelez6 modon behoza-
tott.) A koronaértéknek atmenetét a koztudatba jelentékenyen
elémozditotta az 1892. évi térvényhozésnak az a rendelkezése is,
hogy a koronaérték érméi a torvényes fizetési eszkoz jellegével ru-
haztattak fel és azokkal ausztriai értékre szdl6 kotelezettségek is
teljesithet6k voltak.

Az 1892: XVII. t.-c. 23. §-a mér Kijelenti, hogy kilén tor-
veény fogja szabalyozni a koronaértékben valé kozkotelezd sza-
mitas behozatalat, kapcsolatban ezzel az altalanos érmeforgalom
viszonyait és az uj értéknek a jogviszonyokra val6 alkalmazéasat.
Ennek a kijelentésnek megvalositdsa az 1899: XXXVI. t.-c.

Tekintettel arra, hogy a monarchia két allama kozt a gaz-
dasagi és értékforgalom sirli, tovabba, hogy az osztrak altala-
nos polgari térvénykdonyv a magyar szent korona orszagainak
tobb részében maig is érvényben van és valutapolitikai szem-
pontbdl is szlkséges, az 1899: XXXVI. t.-c.-ben foglalt elvi ren-
delkezések nagyjaban azonosak az idevagd viszonyokat szaba-
lyozd osztrédk rendelkezésekkel.")

Az 1899: XXXVI. t.-c. 1 §-a értelmében a koronaérték 1900.
évi januar :-t6l kezdve mint egyedili és kizar6lagos torvényes
érték az ausztriai érték helyébe lépett. Ez gyakorlatilag abban

b Indokolas ,a koronaértékben valé kozkotelezd szamitds behozatala-
rél. az altalanos érmeforgalom rendezésérél és a koronaértéknek a jogviszo-
nyokra valé alkalmazasaro6l“ szol6 torvényjavaslathoz. (Orszaggytlési lIroma-
nyok. XV. kotet. 1898. 158. lap.).

® Az 1899. évi valutatorvényeket Ausztridban az 1867 december 21.
allami alaptérvény 14. §-a alapjan léptették életbe az 1899. szeptember 21.
csaszari rendelettel. (R.-G.-Bl. Nr. 176. Ill. Theil).
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nyilvanult, hogy az ausztriai érték hatalyat, azaz torvényes ér-
ték jellegét elvesztvén, az ezen id6pont utan keletkezett jogligy-
letek, ha meghatarozott érték nincs megnevezve, gy tekinten-
dék, mintha koronaértékr6l szolnanak, ha csak he nem hizonyit-
tatik, hogy a jogigylet létesitésénél mas szandék forgott fenn.
<14. 8) Tehat 1900 januar .-t6l kezdve, ha fizetési kotelezettségek
az érték megjelolése nélkul allapittatnak meg, a torvényes véle-
lem a koronaérték mellett szdl.

A koronaérték torvényes és Kkizarélagos voltanak masik
gyakorlati kovetkezménye az, hogy az 1900 januar .. el6tt kelet-
kezett jogalapbdl szarmaz6 s ausztriai értékben teljesithetd fize-
tési kotelezettség ett6l az idéponttl kezdve a koronaértékben és
pedig olykép teljesitendd, hogy egy o. & frt két koronaval és egy
0. é krajcar két fillérrel szamitando. (15. 8) E szerint minden
fizetési kotelezettség, tehat az olyan is, amely nem az uj korona-
értékben volt megéllapitva, hanem a koronaértéket megel6z6
valamely belféldi (azaz ausztriai, bécsi értékre, peng6pénzre,
«cgyes érmenemekre) vagy kulféldi értékre szol, a koronaérték-
ben teljesitendd. Ez a rendelkezés a magyar kereskedelmi tor-
vény 326. §-anak els§ bekezdésével, — mely a kotelezettségek tel-
jesitése tekintetében altalanos szabaly gyanant azt allitja fel,
hogy kétség esetén az a pénzldb és pénznem iranyadd és tekin-
tetik szerzddésszerlinek, amely a teljesités helyén divatozik —
ép Ugy Oszhangban van, mint az ausztriai polgari torvénykonyv
1420. §-aval, amely szerint fizetések teljesitésénél a pénzrendszer-
nek a fizetés helyén fonnalld szabalyozadsa dontd. De természe-
tes, hogy a most emlitett altalanos szabaly (1899: XXXVI. t.-c.
15. §-anak els6 bekezdése) nem zarja ki azt, hogy a térvénynél,
szerz6désnél, vagy mas magan akaratnyilvanitas folytan hataro-
zottan kikothetd legyen, hogy a fizetésnek valdsaggal, tényleg
(effective) valamely meghatarozott érmenemben, vagy kulféldi
valutdban kell torténnie. (1899: XXXVI. t-c. 15. §-&dnak utolsd
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bekezdése.) Ez kovetkezikl) a magyar kereskedelmi torvény 326.
§-anak masodik bekezdéséb6l és a valtotdrvény s-. §-dnak ma-
sodik bekezdésébdl is; az osztrak polgari térvénykonyv 987. §-a
ép igy azt rendeli, hogy ha a hitelezd a fizetést az altala szolgal-
tatott, meghatarozott érmenemben kikototte, a fizetés ugyanebben
az érmenemben teljesitendd.2) A koronaérték kotelez6 behozatala
nem jarhatott azzal a kdvetkezménynyel, hogy a kotelezettségek
természete és tartalma valtozast, modosulast szenvedjen.

Az 1900 januar 1-je utadn keletkezett jogalapbdl szarmazé
oly fizetési kotelezettségek, amelyek valamely meghatérozott érme-
nemben (tehat pl. kérmdéci aranyban) vagr kilfoldi értékben
(tehat pl. effektiv markaban, effektiv font sterlingben, Napoleon
d’or-ban) teljesitend6k. (18. 8.) Ez a valutapolitikai szempontb6l
nagyjelentdségli rendelkezés annyiban elvi fontossagu, mert ez-
zel megengedi a térvény az u. n. aranyzaradékot (Goldclausel),
vagyis azt, hogy a koronaérték aranyérméire szdlo s valdsaggal
ez érmékben teljesitend6 lgyletek is kothet6k. Az orszagos valuta
hitelének adott korilmények kozt nem szolgalhat javara, ha bi-
zonyos jogugyletek kotésénél a fizetést effektiv foly6érmékben
(aranyban) katik ki. De viszont egyes esetekben, igy pl. nemzet-
kozi természet(i hitelm(iveleteknél, a meghatarozott érmenemek-
ben vald fizetés elvallalasa el6nydkkel jarhat. Ha pl. a belféldi
valuta aranyérméit a térvény kizarta volna azon értékek sorabdl.

J) Orszagggyllés Képvisel6hazanak Iromanyai. XV. kotet. 1898. (166.
lapon) ; tovabba Gesetzentwiirfe betr. die Einlésung der Staatsnoten . . . die
Einfihrung der Kronenwéhrung als Landeswahrung ete. Wien, 1898. (1 der
Beilagen zu den stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. XV. Session.
1898. 77. és kov. lapokon).

2) Csakhogy az ausztriai pénzviszonyok zilaltsdga mellett az optkv.
987. §-anak nem lehetett mindig érvényt szerezni. (L. jelen munka 8. lap,
tovdbba Orszaggylilés képvisel6hdzanak Iromanyai. .TE. kotet. 1898. 166. lap).
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amelyekre szol6 ily kotelezettségek vallalhatok, a forgalom ugv
segitett volna magén, hogy kulfoldi valutdkra szdl6 kotelezettsé-
geket vallalt volna, ezért célszeri az 1899: XXXVI. t-c. 18
8-4ban foglalt intézkedés.l) Korlatoz6 jogszabalyok ily esetekben
sohasem jartak sikerrel. Az 1899: XXXVI. t.-c. 18. 8-a értelmé-
ben tehat nemcsak a kereskedelmi jog terén, hanem a maganjog
Osszes teriiletén az (effectiv) aranyfizetés egy bizonyos érmenem-
ben vagy valutdban torvényes hatalylyal kikothetd.

Abban az esetben, ha ezlstérmékre sz6l6 valamely fizetési
kotelezettség értéke ezeknek az érméknek belérteke (fémértéke)
alapjan éallapitand6 meg, az értéknek a koronaértékben valé meg-
allapitasanal alapul veend§ az ezistnek piaci ara abban az id6-
pontban, amely az értékmegallapitasra irdnyad6. (19. 8 maso-
dik bekezdés.X Ez az eset az, amidén a fizetési kotelezettség
ezlstre, tie nem osztrak értékd ezistpénzre szol és a kotelezettség
koronaértékben teljesitendd és az ezlstre szold kotelezettségnek
értéke az ezlist anyagértéke alapjan allapitandd meg. Minthogy
a koronaérték aranyérték és torvényeink az arany és ezist ko-
zott semmiféle értékaranyt nem allapitanak meg (épen ezért nem
kettés a valutank, dacara annak, hogy az ezilst egyforintos is ér-
tékérme), minthogy tovabba csak az értékérmét képezd eziist egy-
forintos egyenl6 két korondval, a tobbi eziistérmékre nézve tor-
vényes értékaranyt a koronaértékhez nem Osmernek torvényeink,
ép ezért az ezist piaci arat kellett alapul venni az eziistérmékre
sz0l6 fizetési kotelezettség értékének megallapitasanal. Hogy me-
lyik id6pont piaci ara irdnyadd, az a jogligylet tartalma alapjan
birdlandé el.

Az ausztriai érték helyébe Iépett koronaérték Kkizardlagos
torvényes értékjellege azzal a tovabbi gyakorlati kdévetkezménv-¥

*) Orszaggy(lési Iromanyok. XV. 189S. (1G8. lap); tovabba 1 der Bei-
lagen zu den stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. Wien, 1898. XV.
Session 1898. (86. lap).
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nyel jart, hogy — az 1899: XXXVI. t.-c. 2. §-aban foglalt ren-
delkezésnek megfeleléen — 1900 januar 1-t6l kezdve az 0Osszes
allami, térvényhatdsagi és kozségi bevételek és kiadasok a korona-
értékben voltak megallapitandok, Ggyszintén az 0Osszes kozpénz-
tarak és hivatalok szdmadasai ebben az értékben vezetendok. A
kdzhaztartdsok szamvitelében tehat a koronaérték az 0Osszes be-
vételekre és kiadasokra, valamint az dsszes szdmadésokra alkal-
mazand0, még akkor is, ha oly bevételekr6l és kiadasokrél van
sz6, amelyek valamely meghatarozott érmenemre vagy értékre
szolnak és valosaggal abban teljesitenddk.

Ugyancsak koronaértékben vezetendok 1900 janudar :. 6ta
a kidlon kozhatésagi felugyelet alatt, all6 vagy kozcélokat szol-
galé testlletek, alapok, egyesiiletek, tarsasagok (pénz- és hitel-
intézetek), szovetkezetek és intézetek (kozlekedési vallalatok stb.)
kényvei és szamaddasai. (1899: XXXVI. t.-c. 3. 8) Az uj érték-
rendszer meghonositasat ez a koriilmény jelentékenyen elémoz-
ditotta.

1900 januar 1-t6i kezdve torvényekben, rendeletekben, sza-
bélyrendeletekben, kozbat6sagi és kozhivatali intézkedésekben, ha-
tarozatokban és hirdetményekben pénzdsszegek csak a korona-
értékben allapitand6k meg.

A korméany a pénzosszegeknek mas, mint a koronaértékben
val6 megallapitasat kulon engedélyezheti. (s. 8.) Ez indokolt le-
het értékpapirok kibocsatasanal, mert azoknak elhelyezését a kiil-
foldon gyakran elémozditja az, ha a cimletek nemcsak korona-
értékre, hanem a koronaérték osszegének megfelel§ egyenértéki
més valutéara is szblnak.

A térvény eme rendelkezésével a koronaérték altalanos hi-
vatalos hasznalata a kodzigazgatas korében is biztosittatott.

A torveénykezés terén és a maganjogi tartalmu kdzokiratok-
ban a koronaérték hivatalos hasznalatarél a térvény 7. §-a gon-
doskodik, amid6n elrendeli, hogy 1900 januéar 1-t6l kezdve a bi-
résag vagy kozjegyz6 el6tt felvett, nemkilénben egyéb maganjogi
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tartalma kozokiratban, amely pénzOsszegrél Aallittatik ki, agy-
szintén pénzosszegre elmarasztald minden biréi hatarozatban, a
pénzosszegek koronaértékben fejezenddk Ki.

Az 1899: XXXVI. t-c. 12. §-a felhatalmazza a kormaényt,
hogy éaltalanos, vagy a magyar korona orszagainak egyes ré-
szeire (a hatarforgalomban) sz6lé érvénynyel megtilthassa, hogy
kulfoldi érmék, vagy maéas kilfoldi fizetési eszkdzok fizetéskép
adassanak vagy elfogadtassanak. Aki ily tilalmat szokas- vagy
Uzletszer(ien megszeg, kihagast kovet el és az illetékes Kir. jaras-
birésag altal 200 korondig terjedhetd pénzbiintetéssel biintetendd.
Viszont a 13. 8§ felhatalmazasa alapjan a kormany megenged-
heti, hogy az 6sszes vagy egyes kozpénztarak a koronaérték he-
lyett més belfoldi vagy kulfoldi veretd érméket, nemkiulénben
més fizetési eszkdzoket (E;ankjegyeket, utalvinyokat, chequeket,
sth.) fizetésiil elfogadhassanak, az engedélyben Kitlintetendd ér-
tékben. az u. n. pénztari arfolyamban. Annyival is inkdbb indo-
kolt ily engedély megadéasa, mert egyrészt a maganforgalomban
nincs semmi akadalya annak, hogy ily fizetési eszkozoket a tor-
vényesek helyett elfogadjanak, masrészt hasznos, sok esetben
szlikséges lehet, hogy az allami és egyéh kdzpénztaraknal a meg-
hatarozott torvényes fizetési eszkozok helyett masokban teljesit-
hessenek fizetéseket.

A rendezett érmeforgalom fenntartasanak kovetelménye,
hogy annak tisztasdga megdvassék; azaz, hogy oly idegen érmék
vagy fizetési eszkdzok a belfoldon fizetésekre ne hasznéltathassa-
nak, amelyek a kozénség megkarosodasara vezetnek. Tudjuk,
hogy az allam anyagi aldozatot hoz az értékvesztett érmék bevo-
ndsa és atolvasztasa érdekében. (1892: XVII. t.-c. 7. és 20. 8§8)
Helyes tehat, ha az allam oly kuilféldi érméknek fizetéskép ada-
sat és elfogadasat tiltja, amelyek veretése hianyos és szabalyta-
lan, vagy amelyek silyban megfogytak és az altal, hogy a bel-
foldi érmeforgalomban gyakrabban el6fordulnak — amire a ti-
lalom szokas- vagy Uzletszer(i megszegése vezet — egyrészt sajat
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érméinket a forgalombdl kiszorithatjdk, masrészt megkéarosithat-
jadk a kozonséget.]) Ha az emlitett esetleges tilalom dacara ily
fizetési eszkdzoket hasznalnak pénz gyanant, Ugy ez a fizetés jogi
tényével egyértelmlinek nem tekinthet6. A tiltott pénzzel vagy
fizetési eszkozokkel kotott jogugyletek a torvénynél fogva nem
semmisek ugyan, hanem az illet§ kotelezettség az orszagos valuta
alapjan biralandé el.2)

9. Az Osztrdk-magyar bank és szerepe a valutareform terén.

A valuta rendezése terén, mint mindendtt, agy nalunk is,
jelentékeny szerep jutott a jegybanknak. A jegybank kdzremiko-
dése a valuta rendezése és fenntartdsa, azaz pénziink nemzetkozi
értékének allanddsitasa korll azonban fokozott jelentéségre emel-
kedett az osztrak-magyar monarchiaban, ahol az ércalap meg-
valtoztatasaval keresztllvitt valutareform befejezését képez6 kote-
lez6 készfizetések megkezdésének tervszeri el6készitése, azok tény-
leges megkezdése, a tényleg megkezdett készfizetések fenntartasa,
vagyis a mar rendezett valutaviszonyok megszilarditasa els6 sor-
ban a jegybanknak képezi legkivalébb feladatat.

Az Osztrak-magyar bank kozrem(kddésével az allamjegyek
bevaltasa koril behatdéan foglalkoztunk.")

A bankjegyek szabalyozadsa szintén részletes megvilagitast
nyert.4)

Fejtegettiik tovdbba az 1892: XX. t.-c.-be foglalt és az Osz-
trdk-magyar bank alapszabalyai 87. cikkének az aranyvaluta

* Orszaggyclési lromanyok. XL. 1S98. 164. lap.

-) Gesetzentwirfe betr. die génzliche Einlésung der Staatsnoten, die
Einfuhrung der Ivronenwéhrung als Landeswéhrung etc. Wien, 1898. (1 der
Beilagen zu den stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. XL. Session.
(74. lap).

s) Jelen munka: ,,Az allamjegyek” c. fejezetében.

4) A bankjegyek“ c. fejezetben.
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fenntartdsa szempontjab6l nagyjelentségd rendelkezését, amely
szerint: ,,A bank koteles torvényes aranyérméket névértékik-
nek s aranyrudakat a koronaértékbeli térvényes pénzldbnak meg-
feleléen bankjegyekre bécsi és budapesti f6intézeteinél kivanatra
mindenkor bevaltani. A bank jogositva van ily alkalmakkor az
aranyrudakat az &ltala kijelolt mlszaki kozeg altal a beszolgél-
tatd koltségére kémleltetni és valattatni és a kormanyok altal e te-
kintetben megallapitott és kozzétett verdedijakat levonni.”

A jegybank — miutan az Aaltala fizetend6 verdedij csak 2
korona — koteles aranyrudakat a finomarany kilogrammja utan
szamitand6 3278 koronaért bankjegyekre bevaltani. A banknak
ez a kotelezettsége az arany szabad befolyasadnak utat nyit,
amennyiben megadja az eszkodzt arra, hogy aranvért mindenkor,
barmely mennyiségben és veszteség nélkil bankjegyek, tehat
Ggy Ausztriaban, mint Magyarorszagon torvényes fizetési esz-
kozt képez6 pénzforgalmi eszkozok legyenek szerezhetdk;l) ez al-
tal valik lehetévé, hogy minden, bar csak pillanatnyilag is ked-
vezd arfolyamalakulds mellett arbitrage altal arany folyjék a
monarchiaba és a bankndal jegyek ellen cseréltessék be. Ez az
intézkedés nemcsak biztositja a koronaértékre szélé aranyérmék
teljes értékiiségét és értékének allandosagat is, mert az arany ar-
hulldmzésa csak a verdedij keretében ingadozhatik felfelé és le-
felé,2) hanem az aranyat a jegybankhoz tereli, mert az a jegy-
bank utjan el6nydsebben és kényelmesebben értékesithetd.3)

A jegybank a valuta nemzetkdzi értékének fenntartdsa ér-
dekében pedig a deviza-lizlet megfelel6 szervezése altal fejti ki
tevékenységét, amelyet jelentékenyen elémozdit az aranyszolgéalat

3) Indokolas ,az osztrak magyar bank alapszabalyai 87-ik cikkének
kiegészitésérél“ sz6l6 torvényjavaslathoz.  (Orszaggy(ilés képvisel6hazanak
iromanyai. 111. kotet. Budapest, 1892. 270.).

2) L. jelen munka 119. lap.

3) L. jelen munka 119. lap.
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kdzpontositasa a jegybanknal. Err6l behatéan kés6bb fogunk
sz6lni.])

Miutdn az aranyérték behozatala utan is az Osztrdk-ma-
gyar banknak — alapszabdalyai 56. cikkének i) pontja értelmében
— joga van vert vagy veretlen eziistét venni és eladni, 65. cikké-
nek 1. pontja értelmében pedig zalogul is elfogadni, az Osztrak-
magyar bank — 1892. majus 23-&n tartott rendkivili kozgydilé-
sén — kotelezd nyilatkozatot tett az irant, hogy ezistrudakat érc-
készletének megerdsitésére, ezen érvényben lévé alapszabalyszeri
intézkedés dacara a jov6ben vasarolni nem fog,") és ezt a kotele-
zettségét az alapszabalyok is megrdgzitik, a midén az alapszabéa-
lyok 65. cikkének utolsé bekezdésében foglalt rendelkezés szerint
az Osztrak-magyar bank ,a kdélcsonnyujtast vert vagy \eretlen
ezistre, valamint az ily ezist vételét és eladasat a bank csak a
m. Kir. és csdsz. Kir. pénziligyminiszterek engedélyével gyakorol-
hatja“. A jegybank tehat az ezustpolitika szabad gyakorldsaban
korlatozva van. A monarchia két allama egymassal szemben is
szerz6désileg meg van kotve az eziist beszerzése tekintetében, mert
az 1892: XVIII. t.-c.-be foglalt érmeszerz6dés XII. cikke értelmé-
ben: ,Egyaltaldban minden pénzverési célokra szolgalé ezist-
mennyiség beszerzési mddjara nézve a két pénzigyminiszter meg-
egyezése sziikséges“.

Ennek az intézkedésnek nagy jelent6sége van az egyre na-
gyobb ezist valtopénz-sziikséglet fedezése és az eziist-kurans kér-
désének megoldasa szempontjabol, mert az o. é ezistforintnak
uj szerepe van a kotelez6 készfizetések elrendelése utén.3

Az Osztrak-magyar bank — ugyancsak az 1892. évi majus
23-an tartott/ rendkivili kozgy(ilésen — kotelezettséget vallalt
abban az irdnyban is, hogy azt a tobbletet, mely aranykészleté-

1) L. jelen munka: ,Az Osztrdk-magyar bank deviza-politikdja és az
aranyszolgalat kdzpontositasa a jegybanknal*“ c. fejezetet.

") 1d. Orszaggydlési iromanyok. IIl. k&t. Budapest, 1S92. 270. lap..

3) L. jelen munka: ,,Az ezlst-kurans Kkérdése“ c. fejezetet.
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nek mérlegszer(i elszdmolasaban az ausztriai érték( forint arany-
értékének a koronaérték megéllapitasarél szol6 toérvény Altal
tortént meghatarozasa folytan mutatkozni fog, nem fogja a jegy-
fedezetbe beszamitani, hanem ett6l elvalasztva, azt tartalékalap-
jaiéin fogja kezelni.l) Ugyanis az 1892. évi valutatorvények ha-
talyba léptekor (1892 augusztus 11-én), a banknak birtokaban
volt aranykészlete és az aranyvaltok 1:15Ms értékarany (v. i. az
arany és ezlst relatiéja) alapjan a koronaérték pénzlaba szerint
voltak konyvelend6k. Ez a konyvelés 13,525.166 frt 55 kr. konyv-
beli értéktdbbletet mutatott, mert az 1892 augusztus 10-én a bank-
nak 79,392.613 frt 47 kr ércvaltd- és aranykészlete — 1 kg finom
aranyat az uj valutatdrvény szerint 1638 frt (3276 korona) érték-
ben szamitva — 92,917.780 frt 02 kr.-nak felelt meg.2 E két &sz-
szeg kiilénbozete ~gyanant mutatkozé értéktobblet, az u. n. arfo-
lyamnyereseg ércvaltokban elhelyeztetett és a monarchia két al-
laméanak pénziigyminiszterei és a bank kozott létrejott megalla-
podas szerint az 1897. év végén lejaréd szabadalom megujitasaig
ipint pénztarikig be nem folyt nyereség, a tartalékalap javara
konyveltetett. Ez Aaltal elejét vettek annak,,hogy az adémentes jegy-
hatar ezzel a konyvelési tobbértékkel felemeltessék, de egydttal,
minthogy a bank birtokdban volt arany és aranyvaltok mennyi-
sége az atszdmitds puszta tényével nem valtozott, az essentialis
jegyfedezet akkor ugyanezzel az 0Osszeggel kevesbedett.3) Ennek
az arfolyamnyereségnek a kérdését a torvényhozads az alapsza-
balyok 114. cikkében véglegesen gy oldotta meg, hogy az ar-
folyamnyereséget képez6 és a tartalékalap értékei kozt kimuta-
tott 13,525.166 frt 55 kr.-nyi kulféldi piacokra sz6lé ércvaltdkat,
a tartalékalapbdl ismét az érckészletbe helyezte at. Ezzel az in-
tézkedéssel a jegyfedezet e része tekintetében az 1892. évi valuta-

) Id. Orszaggydlési Iromanyok. I1l1. kot. 1892. 270. lap.

2) Spitzmaller id. m. 52. lap; tovabba 1 der Beilagen zu den stenogr.

Protokollen des Abgeordnetenhauses. XV. Session 1898. 145. lap.
s) Orszaggy(lési Iroméanyok. XV. kotet. 1898. 220. s kov. lap.
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torvények el6tti allapot allott helyre azzal a kiilonbséggel, hogy az
addmentes jegyhatar ugyanezzel az 6sszeggel emelkedett.

Az arfolyamnyereséget képvisel§ deviza-6sszegnek atvitele
a tartalékalapbdl az érckészletbe annak az u. n. 80 milliés adds-
sagnak rendezésében talalja magyarazatat, amelylyel Ausztria
tartozik a banknak. Ennek az addssagnak tdrlesztéséhez, amely-
nek keletkezésérél és természetér6l részletesen szdltunkl) — noha
az tisztan Ausztria adossagat képezi, a magyar korona orszagai
is hozzdjarulnak, de e kotelezettséget nem a bankkal, hanem
Ausztriaval szemben vallaltdk az 1878: XXVI. t.-c.-ben. Az o. é.
80 millié frtnyi addssag torlesztésére a két allamot a bank nye-
reségében val6d részesedésébdl megilletd dsszeg és a jegyadd for-
dittatott, Ggy hogy az Osztrak-magyar bankot cselekvéleg illet6,
eredetileg 80 millié o. é. frtot tév0 allamaddssag az 1899. év '*égéig
74.145.555 o. é frtra csokkent.

Ezt az Osszeget a birodalmi tanacsban képviselt kiralysagok
és orszagok kormanya 1900 janudr 1-én — az 1899: XXXVIII.
t.-c.-be foglalt egyezmény .. §-dnak .. cikke értelmében
44.145.555 o. é. irttal 30 millié o. é frtra széllitotta le, még pedig
akkép, hogy a kélcsdnnek részbeni torlesztése gyanant és a bank
aranykészletének megerdsitése érdekében 30 millié o. é. frtot (60
millié koronat) a koronaértek aranyérméiben az Osztrak-magyar
banknal lefizetett, a bank pedig 14,145.555 o. é. frtot a kolcson to-
vabbi részleges torlesztésekép annak alladékabdl leirt tartalék-
alapjanak terhére, a mivel a fentemlitett arfolyamnyereség vita-
kérdése a bank és a két kormany kozt is megoldast nyert.

1910 december 31-ig a kolcsonnek torlesztetleniil maradt
30 milli6é o. & frtnyi részére torlesztések nem torténnek; vagyis a
kolcsonnek 30 millié frtnyi maradvanyat a bank kamattalanul
prolongalta.

A magyar korona orszagai az osztrdk kormany altal a kol—

L. jelen munka 13. és 23. lapon.



175

csén apasztasara lefizetett 30 millio o. & frtnyi torlesztéséhez ugy
jarulnak hozza, hogy 50 egyenlé évi részletben kamat nélkil 9
millid o. é. irtot fizetnek a birodalmi tanacsban képviselt kiraly-
sagok és orszagok részére. Vagyis a 30 millio forintnak 30%-at

9 milli6 o. é irtot, évi 180.000 frtos részletben fizetik 50 év
alatt. (1899:XXXVIII. t.-c. Il. cikk).

Miutdan a jegybank tevékenységenek sulypontja valutank
épségének fenntartdsa és nemzetkodzi értékallandésaganak bizto-
sitdsa érdekében szorosan oOsszefligg a készfizetések kérdésével,
amelyek eddig toérvényesen elrendelve nincsenek, a jegybank hely-
zetér8l, berendezésérdl, valutapolitikai miikddésér6l késébb, a
készfizetések problémajaval kapcsolatban lesz szé.

t
10. A valutareform eddigi eredményeinek vézlata.

A valutareform célja — amint arra fenntebb utaltunkl) —
pénziink értékallandbsadganak biztositasa volt, vagyis az, hogy
pénziink értéke, viszonyitva mas orszagok pénzének értékéhez,
stabilizaltassék.

Ez a cél elértnek tekinthet6 mar eddig is, noha a valuta-
reform befejezve csak a kotelezd készfizetések elrendelése utén
lesz. A korona — amint azt késébb részletesen kifejtjlik2) — ér-
tékallandosagat a nemzetkdzi forgalomban mar évek 6ta meg-
tartja. Ezzel pénzrendszeriinkbdl elt(int a kockazati elem és meg-
szlintek azok a kozgazdasagi és allampénziigyi szempontbdl kéaros
hatasok, amelyek a rendezetlen valutaval jartak és amelyekre
részletesen rdmutatni alkalmunk volt.

A koronaérték behozatala utdn az 1893. és 1894. évben
keletkezett agio, amely az ércvaltéarfolyam kedvezétlen alakula-
saban jutott kifejezésre és 1893. novemberében s /. %-ig emelke-

J) L. jelen munka 72. s kov. lapokon.
» L. jelen munka: ,,A kulféldi valtéarfolyam* c. fejezetet.
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dett, mulo jelenség volt és a kedvezétlen koriilmények egész sora-
nak véletlen Osszetalalkozasara vezethet6 vissza, nem pedig gaz-
dasagi helyzetiinkben gyokerezett. A monarchia fizetési mérlegé-
nek atmeneti megromlasa okozta az agiot.p

Eltekintve valutdnk ezen epizddszerii megromlasatél, mond-
hatni, hogy a koronaérték allandésdga évek Ota megzavarva
nincs; a valtéarfolyam csak normalis ingadozasokat mutat.

A valutareform jelentékenyen megvéltoztatta a monarchia
mindkét allama pénzforgalmanak minémiségét és osszetételét.
Kitlinik ez abbdl, ha szembedllitjuk a monarchia pénzforgalmat
1892 december 31-én, a monarchia 1909 december 31-iki pénz-
forgalmaval.

1892 december 31-én a monarchia pénzforgalméanak kdvet-
kez6 volt az Osszetétele:")

Aranyérmék 6,201.400 K 8sszeghen
Allamjegyek 632,259.746
Bankjegyek 921,838.380 ,,

Eziist forint 69,250.518 ,, ”
Ezist valtopénzek 68,910.442 ,,

Réz véltbpénzek 29,687.634 ,,

Osszesen 1.728,148.120 K {@sszegben.

Az Osztrak-magyar bank érckészlete 1892 december 31-én
igy alakult:

Arany 206,462.081 K 0sszegben
Aranyvaltok 33,939.966 ,,

Ezist forint 337,908.890 ,_ ,
Osszesen 578,310.937 K 0sszegben.

1) Spitzmuller id. m. 55. és 56. lap; tovabba: Dr. Ph. Kalkmann:
»Die Entwertung der oOsterreichischen Valuta im Jahre 1893 und ihre
Ursachen.“ Freiburg i. B. 1899. 45. lap és passim.

2) Az adatokra nézve lasd: Tabellen zur Wahrungs-Statistik. Dritte
Ausgabe. 6. Heft. Wien, 1906. (644. lapon).
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Ezzel szemben 1909 december 31-én a pénzforgalom a ko-
vetkez§ Osszetételt mutatja:

Aranyérmék 234,556.000 K osszegben O
Bankjegyek 2.188,040.520 ,,
Ezist forint 30,000.000 , 2
Ezlist és bronz

valtopénzek 405,008.677
Osszesen 2.857,605.197 K @sszegben.

Az Osztrak-magyar bank érckészlete 1909 december 31-én
pedig a koévetkezd volt:

Arany 1.354,027.273 K 0sszegben
Aranyvaltok 60,000.000 ,,
Ezust forint 270,000.000 ,,
Valtdpénz 28,991.322
Osszesen 1.713,018.595 K 0Osszegben.

Egy pillantds e kimutatdsokra mutatja, mily gyokeresen
megvaltoztatta a valutareform a monarchia pénzforgalmi eszké-
zeit és mennyire moédosult a pénzcirkulacié Osszetétele. Az allam
teljesen lemondott a bevalthatatlan, papirforgalmi eszkdzokrél
és azok helyét keménypénz és bankjegyek toltik be. A maésik
szembetlind korilmény, hogy a monarchia aranykészlete meny-
nyire megrosodott; 2.2~ millio korona aranyalloméanya 1588
milliéra szaporodott.

A valutareform a gazdasagi élet minden agara Kiterjedd
termékenyit6 hatdsat teljesen csak a kotelezd készfizetések meg-
kezdése utdn fogja éreztetni. Ezért vizsgalni fogjuk, mit kell a
kotelezd készfizetések alatt érteni? Szikséges-e azokat elrendelni?
Véajjon meg vannak-e a kotelezd készfizetések megkezdésének el6-
feltételei? Eenntarthatok-e a mar elrendelt készfizetések? Milyen

hatds varhatd a kotelez6 készfizetésektél?
1) Az adatokra nézve lasd jelen munka 200. lap.
2 Az adatokra nézve lasd: Bericht des Budgetausschusses etc. 791
der Beilagen zu den stcnogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. XX.
Session 1910. 1. lap.
12



HARMADIK FEJEZET.

A KESZPENZFIZETESEK MEGKEZDESE.

1 Mit értiink a készpénzfizetések megkezdése alatt?

A valutareform meginditdsakor a térvényhozas — az 1892
XVII. t.-c. 23. §-4nak elsé bekezdésében lerakott programui sze-
rint — el6re barom id6szakot allapitott meg e nagy mdvelet sike-
res keresztulvitele érdekében. Az uj érték megéllapitdsa arany-
érték gyanant, volt az elsd intézkedés; ezzel a térvényhozas csak
szabalyozta a koronaértéket, de nem rendezte a valutaviszonyo-
kat. A masodik — éveken at tarté és az 1899. évi valutatdrveé-
nyekkel megoldasra kerilt — feladat az uj valuta keresztllvite-
léhez szilkséges eszkdzok elGteremtése és utak nyerése volt: vagyis
az allamjegyek fedezésével és bevonasaval a papirpénzforgalom
rendezése, a kényszer-forgalmu allamjegyek helyettesitése a forga-
lomban a koronaérték rendszerébe tartozd mas fizetési eszkozok-
kel, a koronaértékben vald kozkotelez6 szamitds behozatala és
az uj értéknek a jogviszonyokra valé alkalmazésa, amely tor-
vényhozasi intézkedések alapjan a valutaviszonyok tulajdonké-
peni rendezése biztosittatott.

Hétra van még és — immar tébb mint tizennyolc éve —
megoldasra var a valutarendezés nagy miveletének betet6zése: a
készpénzfizetések megkezdése, vagy amint torvényeink alland6an
nevezik, a készfizetések felvétele.l)

1) Mi a ,készfizetések felvétele* kifejezés helyett, tekintettel arra, hogy

az germanizmus (Aufnahme der Barzahlungen), a ,készpénzfizetések meg-
kezdése* kifejezést hasznaljuk.
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Mit kell a készpénzfizetések megkezdése alatt érteni?

Az Osztrdk-magyar bank-alapszabalyainak 83. cikke sze-
rint — koteles az altala kibocsatott jegyeket kivanatra azonnal
magyar vagy ausztriai veret(i toérvényes éropénzzel bevaltani.
Ez azt jelenti, hogy a jegybank az altala kibocsatott jegyekért
barki kivansagara azonnal koteles a bankjegyeken feltiintetett
Osszeget torvényes ércpénzben, azaz — a bank sajat belatdsa
szerint — szaz-, busz- és tizkoronas aranyérmekben, ezlst egy-
fonalasokban vagy ezist 6t- és egykorondsokban, vagy nikelbdl
vert busz- és tizfilléresekben, vagy végul bronzbdl vert két- és
egyfilléresekben lefizetni, azonban a tdérvény altal az érmék te-
kintetében a magéanforgalomra nézve megéllapitott fizetési erd
keretén belul. Méasszéval a jegybank koteles torvényes ércpénzre
bevéltani jegyeit, ile joga van a jegyekért az aranyértékpénzeken
kivil, amelyeket mindenki korlatlanul tartozik fizetés gyanant
elfogadni, korlatlan mennyiségben (szintén kurans-pénzt képezd)
ezUlstforintost is adni, tovabba a maganforgalomban korlatolt fize-
tési er6vel bird, de szintén torvényes ércpénzt képezd valtdpénzér-
mék kozil otkoronasokat 250 koronaig, egykoronasokat 50 ko-
ronaig, nikel-érméket 10 koronaig és bronz-érméket : koronaig.
Ha valaki egy tizkoronds bankjegyet bevaltdsra praesental az
Osztrak-magyar banknél, ennek — a fennall6 szabalyok szerint

joga \an csupa 20 és 10 fillérest is fizetni a bankjegyért. Joga
van a bankjegyért az Osztrak-magyar banknak korlatlan 6sszeg-
ben ezistforintosokat is adni.

A német birodalmi bank 1910 januar 1 Ota tébbé nem valt-
hatja be folyopénzre (kursfahiges deutsches Geld), tehat pl. biro-
dalmi ezisttallérra is jegyeit, hanem kdoteles német aranypénzt
(deutsche Goldmiinzen) fizetni a jegyekért.) Mig a német Reichs-
banknal a készpénzfizetés kotelez6 aranyfizetést jelent, addig az

1) Gesetz, betreffend Aenderung des Bankgesetzes. Vom 1 Juni 1909.
(Reichs-Gesetzblatt. Nr. 34.) Artikel 4.
12+



180

Osztrdk-magyar banknal csak ércpénzfizetést. Azaz a kotelez6
készpénzfizetések megkezdése utdn sem lesz a jegybank jogilag
kotelezve aranyat adni a bankjegyért, vagy ami ezzel egyre megy,
a valtok benyujtasa ellen, hanem adhat csupa eziist forintot
is, mert ez is — ép Ugy, mint az arany tiz- és huszkoronds —
értékpénzt képez és igy korlatlan 0Osszegig fizetés gyanant elfo-
gadando.

Az Osztrdk-magyar bank ama kotelezettsége aldl. hogy je-
gyeit torvényes ércpénzre tartozik bevaltani, ez id6 szerint fel
van még mentve. A bank alapszabélyainak 111. cikke szerint
ugyanis, mindaddig, amig az &llamjegyek kényszerforgalma a
monarchia mindkét allamaban meg nem szintettetik, az Osztrak-
magyar bank alapszabalyainak azon fentemitett hatdrozmanvai,
melyek a bank jegyeinek magyar vagy ausztriai veret(
torvényes ércpénzzel valé bevaltasara vonatkoznak, fel van-
nak és maradnak fliggesztve. Ez a rendelkezés természe-
tes és sziikséges wvolt, mert a jegybankot nem lehetett
kényszeriteni arra, hogy a kényszerforgalommal ellatott és
érccel nem fedezett allamjegyeket is, amelyek a bankjegyek
mellett forgalomban voltak, térvényes ércpénzre bevéltsa, ha pedig
csak a bankjegyekre korlatoztatok volna a bevaltasi kotelezettség,
a papirpénzforgalom nem lett volna kizarélag a banktechnikai
alapokra fektetve. A jegybank bevaltasi kotelezettsége tehat csak
az allamjegyek kényszerforgalmanak megsziinése mellett volt el-
rendelhetd.

Tudjuk azonban,l) hogy az allamjegyek kényszerforgalma,,
azaz az allamjegyekre nézve fenndllott az az altalanos kdotelezettség,
hogy fizetéskép elfogadanddk, az 1903. év februdr 28-an meg-
szlint. Ezzel a készpénzfizetések megkezdésének jogi akadalya el-
hérithatott.

Ugyanis a magyar kormdanynak a birodalmi tanacsban
képviselt kirdlysdgok és orszdgok korményéval kotott és az 1899:

* L. jelen munka 137. lap.
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XXXI. t.-c.-be foglalt egyezmény XII. cikke értelmében megegye-
zés tortént arra nézve, hogy ,mihelyt a fennallé altalanos kote-
lezettség, hogy az o. é. otforintos és Otvenforintos allamjegyek
fizetéskép elfogadanddk, megsz(int, mindegyik minisztérium a tor-
vényhozas kiilon elhatarozasat fogja a készfizetések felvételének
torvényes elrendelése (gyében kieszkdzdlni“. Ez az egyezmény
azért szolt csak az o. é ot- és otvenforintos allamjegyekr6l, mert
az o. é. egyforintos allamjegyek kényszerforgalma mar 1895 de-
cembei 81-én szlint meg.

Az 1903. év februar havanak 28. napja 6ta — amikor az
Osszes allamjegyek kényszerforgalma megsziint — az Osztrak-
magyar bank alapszabalyai 83. cikkében foglalt hatarozméanyok
a ké+allam torvényhozasai altal hatalyba helyezheték. Azaz tor-
vényesen elrendelhetd, hogy a jegybank kételes az altala kibocsa-
tott jegyeket torvényes ércpénzzel bevaltani. Ez eddig nem tér-
tént meg. Az Osztrak-magyar bank tehat a jelenlegi jogallapot
szerint nem készfizetS. Jegyei ennélfogva kényszerfolyammal van-
nak felruhazva (cours forcé).

Az alapszabalyok 83. cikkében foglalt hatarozmanyok fel-
fliggesztésének tartama alatt a bank jogositva van fizetéseket
torvényes ércpénzben teljesiteni vagy belatasa szerint bankjegye-
ket torvényes ércpénzzel bevaltani. Jogositva van, de nincs ko-
telezve. Ezt vildgosan mondja az alapszabalyok 111. cikkének
masodik bekezdése.

A .készfizetések felvétele” fogalmilag azonban nem jelenti a
banknak azt az alapszabalyszeriileg biztositott jogat, hogy tetszése
szerint bankjegyeket térvényes ércpénzre bevalthasson; nem egy-
értelm(i a fakultativ készpénzfizetések tényleges gyakorldsaval, ha
nem jelenti a készpénzfizetések intézmeényes biztositasat, torvényes
megkezdését, vagyis azt, hogy a jegybank — nem belatasa szerint,
hanem — a torvény rendelkezése alapjan koételezdleg gyakorolja
az altala kibocsatott jegyeknek térvényes ércpénzzel valé bevalta-
sat. Mig a fakultativ készpénzfizetések felfliggesztése egyszer(ien a
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banknak intézkedése, mely azt belatdsa szerint gyakorolja, addig
a kotelez6 készpénzfizetést csak a térvényhozds — mely azt elren-
deli — fliggesztheti fel.

A kotelez6 készpénzfizetések megkezdésének tdrvényes el-
rendelése tehat nem egyéb, mint az Osztrdk-magyar bank alap-
szabalyai felfliggesztett 83. cikkének életbe léptetése.

2. A készpénzfizetéseit megkezdésének szilkségessége.

A készpénzfizetések kotelez86 megkezdése mindenekel&tt azért
szlikséges, mert &ltala megsziinik a bankjegyek kényszerfolyama
(cours forcé).

A torvényes készpénzfizetések megkezdésével az Osztrak-ma-
gyar bank— szemben a jelenlegi jogallapottal, amid6n a jegybank
fakultative, azaz belatasa szerint készfizetd — koteles térvényes érc-
pénzre bevaltani jegyeit barkinek kivanatara. Vagyis a torvényes
készpénzfizetések megkezdésével az Osztrak-magyar bank jegyei
tobbé nem lesznek kényszerfolyammal (cours forcé) ellatva. A
kényszerfolyam megsziintetésével, azaz a kotelezd készpénzfizeté-
sek megkezdesével valik csak elfogadhatévd az alapszabalyok 86.
cikkében a bankjegyeknek biztositott az a kedvezmény, hogy e
jegyek torvényes fizetési eszkozt (cours légal, legal tender) képez-
nek, azaz mindenki koteles azokat koronaértékben teljesitend
olyan fizetésnél, mely nem teljesitend ércpénzben, teljes névér-
ték(ién elfogadni. A kotelezd készpénzfizetések megkezdése el6tt, a
pénzforgalom biztonsdgdnak nagy elvével &sszeegyeztethettem
hogy az Osztrdk-magyar bank jegyei torvényes fizetési eszkoz
jellegével birjanak. Mert csak akkor tehet indokolni a bankjegyek-
nek torvényes fizetési er6vel valo felruhdzasat, ha mindenkinek
maédja van a bank jegyeit — melyeket fizetésiil elfogadni kotetes
fcours légal, legal tender) — barmikor, a banknal térvényes érc-
pénzre bevéltani. Csak a jogilag és tényleg mindenkor bevalthaté
bankjegyek ruhazhatok fel a térvényes fizetési eszkdz tulajdonsa-
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gaval; csak a készfizetd bank jegyeinek adhaté meg a torvényes
fizetési er§ kedvezménye. De egy kulturdltam pénzrendszerének
kovetelményeivel 6ssze nem egyeztethetd, hogy amidén a bank je-
gyei torvényes fizetési eszkdz (cours légal, legal tender) jellegével
vannak felruhdzva, — mint az Osztrdk-magyar bank jegyei az
alapszabalyok 86. cikke értelmében, — akkor e bankjegyek kény-
szerfolyammal (cours forcé) is birjanak, mint nalunk, a készpénz-
fizetések megkezdése elétt.

Ezért mondottuk, hogy csak a készpénzfizetések tdrvényes
megkezdésével lesz az alapszabalyok 86. cikke legitimalva, mert
a torvényes fizetési eszkozt képez6 bankjegyek a kényszerfolyam
megsz(inése utdn barmikor torvényes ércpénzre lesznek bevalt-
hatok. Kényszerfolyammal,bir6 bankjegyek csak a pénzforgalom
biztonsdganak és"tisztasdganak rovésara képezhetnek torvényes
fizetési eszkozt.) A kotelezd készpénzfizetések megkezdése elétt az
Osztrak-magyar bank jegyei kényszerfolyammal felruhazott bank-
jegyek, amelyek bar fedezett, de jogilag bevalthatatlan papir-
péi zzé, tehat oly fizetési eszkdzokké degradalddnak, amelyektél a
pénzforgalmat megtisztitani a valutareformnak épen egyik f6-
feladatat képezte.

Németorszagban a birodalmi bank jegyei — amint emlitet-
tik) — 1910. januar 1-ig nem birtak térvényes fizetési eszkdz
tulajdonsagaval. De régota megvolt a torekvés, hogy a bankje-
gyek legal tender tulajdonsdgaval ruhaztassanak fel, azonban
egyidejlleg kivantak, hogy az 1875 marcius 18-i birodalmi bank-
torvény 18. §-a is — amely szerint a birodalmi bank kételes je-
gyeit a bemutatonak folyé német pénzre bevaltanid — oly irdny-
ban mddosittassak, hogy a bank kételes legyen jegyeit kivanatra

’) L. e Kérdésrél jelen munka 158. lap.

2) L. jelen munka 157. lap 1. jegyzet.

3) Bankgesetz. Vom Vf. Marz 1875. §& 18: ,Die Reichsbank ist ver-

pflichtet, ihre Noten . .. dem Inhaber gegen kursfahiges deutsches Geld
einzulésen.*
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aranyra és nem folydpénzre bevaltani, mert az ezist tallér is
folyopénz.)) Ezen éallandd torekvés hatasa alatt az 1909 junius
1. birodalmi térvény a birodalmi bank jegyeit torvényes fizetési
eszkoznek jelentette ki (2. cikk), még pedig 1910 januar 1-t6l kez-
déd6é hatalylyal (8. cikk). De egyidejlleg a régi banktoérvény 18.
8-4t is modositotta és a birodalmi bankot arra kotelezte, hogy je-
gyeit ,német aranyérmékre” véltsa be, nem pedig csak folyo-
pénzre (4. cikk.)? Tehat 1910 januér 1. 6ta a Reichsbank jegyei
torvényes fizetési eszkdzt képeznek és a jegybank részér6l csak
aranyra valthaték be, nem pedig eziist-tallérra is. Németorszag-
ban annyira (gyelnek a pénzforgalom épségére és biztonsagara,
hogy a bankjegyeknek csak azzal a kikotéssel adtak meg a tor-
vényes fizetési eszkdz tulajdonsagat, ha egyidejlleg annak
aranyra vald bevaltasa is biztosittatik. Nalunk pedig, a kételez6
készpénzfizetések megkezdése el6tt a torvényes fizetési nszkozt,
képez6 bankjegyeket a bank nemcsak aranyra, hanem tdérvényes
ércpénzre sem koteles bevéaltani. Bankjegyeink dualitasat a kész-
pénzfizetések kotelez6 megkezdése csak emelné.

A készpénzfizetések kételez6 megkezdésének dekretaldsa te-
hat azért szlkséges, mert ezzel megsziinik a bankjegyek kény-
szerforgalma (cours forcé) és legitimalva lesz a bankjegyeknek
torvényes fizetési eszkdz (cours légal, legal tender) jellegével vald
felruhdzésa. Sziikséges, mert a banktechnika szigort alapelvei
szerint csak akkor lesz papirpénzforgalmunk rendezve, ha bank-
jegyeink tényleges bevalthatésaga jogilag is biztosittatik.

Mindaddig, a mig a bank jegyeit nem koteles ércpénzre be-
véltani, tehat arany tényleges forgalomba nem kerill, az arany
jogilag csak értékmérd, de nem csereeszkdz. Tehat csak a kotelez

1) Bankenquéte 1908. Stenographische Berichte. Berlin, 1909. 187,
210. és 211. lap.

2) Gesetz betreffend Anderung des Bankgesetzes. Vom 1 Juni 1909.
{Reichs-Gesetzblatt. Nr. 34.)
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készpénzfizetések megkezdése adja meg az aranynak a pénzjelle-
get, mert csak ez altal tdltheti be az aranykorona a pénz kett6s
funktidjat: hogy ne csak értékmérd, hanem csereeszkdz is legyen.

A készpénzfizetések kotelez6 megkezdése mas, nem kevésfché
fontos okhéi is szlikséges. A jegybank minden rendezett valuta-
val biréd orszdgban a pénzforgalom egyedili szabalyoz6ja, a va-
luta legf6bb védelmezdje. Az Osztrak-magyar bank pénzink ér-
tekét, viszonyitva mas allamok pénzének értékéhez gy fogja al-
landéan fenntarthatni, pénzink nemzetkozi értékét megvédhetni,
ha — mint a valutanak elsé sorban felelés 6re — a bank arany-
politikdjanak szabad intézésében korlatozva semmi irdanyban
nincsen. Mar pedig a készpénzfizetések kotelez6 megkezdése el6tt
a jegybank nincs abban a “helyzetben, hogy korlatlanul intéz6
szerve legyen az aranypolitikdnak, mert aranykészletének nagy
része — az az 542,656.05320 korondra rugd aranymennyiség,l)
amelyet a magyar Kkir. kormany és az osztrdk csasz. kir. kor-
many az allamjegyek bevonasa alkalmaval tett le a banknal —
meg van koétve, amennyiben mindaddig, a mig a két allam tor-
vényhozasa a jegybank készfizet6 kotelezettségét életbe nem Iép-
teti. a lefizetett aranyérmék a bank érckészletébe beszamittatnak
ugyan, de a nélkil, hogy a bank tulajdonat képeznék és annak
teljesen szabad rendelkezésére allandnak. (1899: XXXV. t.-c. Il.
cikk 2. pont; 1894: XXIV. t.-c. V. cikk 1 és 2. pontja; 1899:
XXXIV. t-c. 1ll. cikk 1. és 4. pont). S6t mindaddig, amigabank
készpénzfizetési kotelezettsége be nem kovetkezik — az 1899: XXXV.
t-c. il. cikkének 4. pontja értelmében — a banknél lefizetett
huszkoronésokat a két kormany visszavonhatja ezistforint vagy
bankjegyek ellenében, mert a bank az aranyért szintén korlatlan

1) Az Osztrak-magyar bank kozgydlésének XXX. rendes évi ulése 1908.
éri februar hé) 3-an. Bécs, 1908. (5. lap). Meg van kotve Ggy az 1894: XXIV.
t-c.-ben foglalt egyezmény értelmében a banknal letett, valamint a tizkoronas
bankjegyek fundalasara szolgalé és az dtkorondsok veretésére sziikséges eziist
megszerzése végett letett aranyérmék Osszesége.
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fizetési er6vel bird fizetési eszkozoket szolgaltatott ki és mert a
banknak az aranyérmék alapjan jegyei vannak forgalomban,
amelyek fedezetére és bevaltasara alkalmas értékpénz bocsatando
a bank; rendelkezésére.

Attél a pillanattdl fogva, amikor a bank készfizet6 kotele-
zettsége életbe 1ép, az allamjegyek bevaltasa végett lefizetett arany-
érmék a bank feltétlen és végleges tulajdondba mennek at. Még
pedig azért, mert a bank a monarchia két allama altal nala lefizetett
aranyérmek ellenében kibocsatott bankjegyeket a készfizetések
kotelez6 elrendelése esetében csak Ugy képes ércpénzzel beval-
tani, ha e jegyek fedezeti alapjat képezd aranyat ki is adhatja.l)
Ma az allamok altal a banknal lefizetett aranymennyiség a bank
korlatlan tulajdondba megy at, ennek az a kovetkezménye lesz,
hogy a jegybank ezeket az aranyérméket nem csak érckészletébe
szdmithatja, hanem azok a jegyforgalom &sszeségének fedezetéiil
szolgalandanak a bank alapszabalyainak 84. cikke értelmében;
tehdt a 40%-os ércfedezet alapjan megengedett jegyforgalom
emelhet§ lesz, még akkor is, ha netdn a forgalomban megha-
gyandd kis bankjegyek kibocsatasara olyan kilénleges ércfedezet
kivalhatnék, amely a bank feltétlen tulajdondba atmend arany-
mennyiséget teljesen igénybe nem veszi. E kérdésnek jelent6sége
természetesen elvész, ha a 20 és 10 koronas bankjegyek kilonle-
ges ércfedezete pl. Ggy szabalyoztatnék, hogy e kis jegycimletek-
nek 400 millié korona 6sszegig teljesen érccel kell fedezve lenniik,
mig az ezt az Osszeget meghaladé forgalomnak ércfedezetére es
bankszeri fedezetére nézve az alapszabalyok 84. cikke (tehat a
kétotod-ércfedezet) iranyadd. Elvész e kérdés jelentGsége azert,

1) Részletes indokolds ,,a magyar korona orszagainak korméanya és a
birodalmi tanacsban képviselt kiralysagok és orszagok kormanya kozoétt az
Osztrék-magyar bankndl a m. kir. pénziigyminisztérium és a es. kir. pénz-
tgyminisztérium &ltal arany értékérmékben teljesitett, illetSleg teljesitendd

lefizetések targydban kétend6 egyezményr6l* szolé térvényjavaslathoz. (Or-
szaggyiilési Iromanyok. 1898. XV. 150. lap).
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mert ily médon abbdl a 401,305,000 K n. é. arany huszkoronasok-
bél, amelyeket a két kormany az allamjegyek bevaltasabol iolyd-
lag a banknél tett le és amely Osszeg erejéig teljesen aranynyal
fedezett bankjegyek kerilltek a forgalomba, csak 1,305.000 korona
lekotott aranymennyiség szabadul fel, amely alapon a megenge-
dett jegyforgalom csupan 1,957.000 koronaval volna emelhet6 a
mai allapothoz képest.

A készpénzfizetések kotelez6 megkezdése ezek szerint f6leg
azért szlikséges, mert a készfizetés tdrvényes megkezdésének pil-
lanataban a bank korlatlan tulajdondba bocsatand6 a két allam
altal megszerzett és a valutarendezési mivelet soran céltudatosan
a bankndl koncentralt aranykészlet. Ezzel a bank abba a hely-
zetbe kerll, hogy Osszes aranykészlete felett — a nélkil, hogy
barmely iranyban l6tve lenne — szabadon és korlatlanul rendel-
kezhetik. A készfizetések megkezdése nyujt tehat csak mdédot az
Osztrdk-magyar banknak arra, hogy aranypolitikdjat szabadon
intézhesse, mert az allam aranyardl végleg csak a készpénzfize-
tések megkezdésének napjaval mond le.) Sehol, egy kulturéltam
jegybankjanal sem tapasztalhatd, hogy a jegybank aranykészle-
tének harmadrésze le van kotve és kivonva a bank szabad ren-
delkezési jogkorébdl. A rendelkezés dnmagaban véve helyes volt,
a mig a valuta rendezésére vonatkozd tdérvénytechnikai intézke-
dések folyamatban voltak; de ezek befejezése utan feltétlendil
megsziintetendd ezen aranytomeg lekotottsége. Ez pedig csak a

) A tizkoronfis bankjegyekrdl szold 1899: XXXTV. t-e. Ill. cikkének
7. pontja szerint a tiz-koronfis jegyek fedezésére lefizetett arany még a
készpénzfizetések felvétele el6tt is a bank végleges tulajdondba atutalhato,
ha a tiz-koronfis jegyek egészben vagy részben mas fizetési eszkdzok elle-
nében bevonatnak. Ez az eshetdség azonban kivételt képez az allami arany-
lefizetések tobbi tételeinél alkalmazott rendezés alél. De ha ez az eshet6ség
be is allana, akkor sem rendelkeznék a jegybank az 6sszes aranykészlete
felett szabadon: ez csak a készfizetések torvényes megkezdésével fog beéllani.
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kotelez6 készpénzfizetések megkezdésével lévén jogilag keresztiil-
vihet6, mar ezért is szilkséges a kotelez6 készfizetések dekretalasa.

A készpénzfizetések torvényes megkezdése utan a jegybank
az egész aranykészlete feletti korlatlan rendelkezésében csak any-
nyiban van megszoritva, hogy a két allam jogositva lesz — de
csakis a teljesitett lefizetéseknek és a bank készleteinek mérvéhez
képest — az Osztrdk-magyar banktol atvaltaskép huszkoronés
aranyérméket ezek névértékének ezlst értékpénzben (azaz o. é.
ezist egyforintosokban) val6 lefizetése ellenében — kbdzds meg-
allapodas alapjan — igénybe venni. (1899: XXXV. t.-c. Il. cikk 3.
pont.).

A két allam részére biztositott ez a jog természetes folyo-
manya annak, hogy a készpénzfizetések térvényes elrendelésével
a készpénzfizetés kotelezettsége az allami pénztarakra nézve is
életbe lép abban az értelemben, hogy az &llami véaltépénztarak
kotelességévé valik — az 1892: XVII. t-c. 19. 8 masodik bekez-
dése értelmében — valtopénzt korlatlan mennyiségben értékpénz
ellenében atvaltani. Mar pedig a valtopénztarak csak ugy felel-
hetnek meg eme torvényes kotelezettségiiknek, ha az allami pénz-
tarak alladékanak pillanatnyi Osszetételétdl fuggetlenil a szik-
séges arany eértékpénz-mennyiséggel valé elldtdsuk  biztositva
van. Ezért kdvetelhet a két allam a jegybanktdl a készpénzfize-
tések megkezdése utan atvaltaskép eziist-kurans ellen huszkoro-
nas (standard) aranyérméket.

A készpénzfizetések megkezdésének elrendelése azért is
szilkséges, mert a forgalomban az, aki napi bevételeit kis pénz-
darabokban kapja, azaz belértékénél nagyobb névértékd, tehat
rosszabb mindségii valtopénzekben, kiadasait, nagyobb tartoza-
sait viszont értékesebb aranypénzben kénytelen teljesiteni, meg-
karosodik, ha valtopénz-készletét nem valthatja at  korlatlan
mennyiségben arany-kuransokra. A valtopénztaraknak ez az
atvaltasi kotelezettsége azonban csak a készpénzfizetések torvé-
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nyes elrendelésével 1ép hatalyba.l) A készpénzfizetések megkez-
dése el6tt a valtopénztaraknak az a kotelezettsége, hogy valto-
pénzeket arany-értékpénz ellen &tvaltani tartoznak, csak elmé-
leti jelent6ségdi.

Az 1899. év 6ta el van rendelve,2 hogy a valtépénztarak val-
topénzeket (6t- és egykoronasokat, nikkel- és bronzérméket) min-
denkit6l és minden &sszegben, tehat korlatlanul kotelesek mas
torvényes fizetési eszkdzokre (ezlst forintra, bankjegyekre) at-
valtani. Az atvaltast az Osztradk-magyar bank is végzi a kész-
pénzfizetések térvényes megkezdése el6tt a jelzett korlatozds mel-
lett, mert a valtdpénztari szolgalat — a jegybankkal az alapsza-
balyok 55. cikke alapjan létesitett megallapodésok szerint — a
bankra van bizva. A kotelez6 készpénzfizetések megkezdése el6tt
tehat azok, akik napi bevételeiket valtopénzekben kapjak — és
ezek, képezik, ne felejtsiik el, a lakossag tilnyomd részét, legalabb
négy otodét — jogilag nem juthatnak — még kortlményes és fa-
radsagos atvaltas utjan sem — mas korlatlan fizetési eszkdzhoz,
mint a bankjegyekhez és ezistforintosokhoz. Aranyérméktdl jo-
gilag el vannak zarva. Ez pedig pénzrendszeriinknek egy oly or-
ganikus hibaja, amelyet csak a kotelez8 készpénzfizetések meg-
kezdésével lehet kikiszobdlni. Kikiiszébdlni pedig e hibat altala-
nos szocialpolitikai szempontb6l is szikséges, mert a nép leg-
szélesebb rétege kapja napi bevételeit rosszabb mindségl valto-
pénzekben és kénytelen nagyobb kiadasait és tartozasait esetleg
értékesebb aranyban fedezni. Pénzrendszerinknek az az orga-
nikus hibaja, hogy jogilag, torvényes rendelkezés szerint nem
lehet aranyérmékhez jutni, nem oly sérelmes azokra, akik bevé-

’) Orszaggy(lési Iromanyok 1898. XV. kotet. (124. lap). Tovabba:
Torvényjavaslat, a készfizetések folvétele targydban. 1903. marcius 31. 369.
szam (5. lap); Ggyszintén: Altalanos utasitas a koronaértékben valé kozko-
telez6 szamitds behozatalarél stb. 1899. november 18-&n 89435. szam alatt.
44, § (Pénzigyi Kozlény. 1899 november 20. 1981. lap).

¥ Id. Altalanos utasitas 65. &
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teleiket kozvetlendl korlatlan fizetési er6vel bird pénzben kapjék,
mint azokra, akik csupa Vvéaltopénzben szedik jovedelmeiket. A
kotelezd készpénzfizetések nélkiil a valutarendezés csak névle-
ges, amelynél a forgalom altal igényelt nemes fémkészleteket csak
fémhelyettesiték potoljak.

De sziikséges a kotelezd keszpénzfizetéseket tdrvényesen el-
rendelni azért is, mert a készpénzfizetések megkezdése kozgazda-
s&gi és allampénzigyi tekintetben elényokkel, szdmos kedvezd ha-
tassal jar.

Miel6tt azonban a készpénzfizetések megkezdésének kedvezd
hatasait elemeznénk, meg kell vizsgalnunk, véjjon az Osztrék-
magyar bank a valutareform nagy miveletének betet6zéséhez,
vagy amint képletileg szeretik nevezni, megkoronazasahoz szik-
séges utolsd lépésre: a készpénzfizetések kotelez6 megkezdésére
vonatkozé — ez id§ szerint felfuggesztett — kdotelességének tel-
jesitésére képes-e? Maés szdval a kdzgazdaséagi viszonyok szamba-
vételével és a valutapolitikai szempontok mérlegelésével megvan-
nak-e a készpénzfizetések kotelez6 megkezdésére és féntartasara
az el6feltételek?

3. A készpénzfizetések megkezdésének el6feltételei.
A) Jogi el6feltételek.

A kotelez6 készpénzfizetések tdrvényes megkezdésének jogi
és gazdasagi el6feltételei vannak.

A jogi el6feltétel — amint azt fentebb emlitettik, — az,
hogy az allamjegyek kényszerforgalma megsz(injék, ami 1903
februar 28-an mar be is kovetkezett. A készpénzfizetések megkez-
désének jogi akadalya nincs. A jogi akadaly mar évek o6ta elha-
rittatott. De kétségtelen az is, hogy miutan a koronaértékben
valé kozkotelez6 szamitas mar tébb, mint tiz esztendeje hatalyban
van; az 0sszes fizetési eszkdzok — nem emlitve a tdérvényes for-
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galomban maradt o. é ezlst egyforintost — az uj értékre szdl-
nak; a papirpénzforgalom pedig — az allamjegyek &sszes kate-
goridinak bevonasa és a forgalomban a koronaérték rendsze-
rébe tartoz6 mas fizetési eszkdzokkel tortént helyettesitése utdn —
kiz&rolag bankszerl alapon van szervezve: a készpénzfizetések
megkezdését megel6zni hivatott mindama torvénytechnikai el6-
feltételek adva vannak, amelyek beéllta esetére valutatdrvényeink
tobbszorosen utalnak (igy az 1892: XVII. t.-c. 23. §.; 1892: XVIII.
t-c. XIX. cikk; 1899. XXXI. t.-c. XII. cikk; 1899: XXXIV. t.-c. TIT.
cikk 10. pont; 1899: XXXV. t.-c. IT. cikk 3. pont) a nagy reform-
miivelet befejezését jelentd ,készfizetések felvételéinek bekdvet-
kezésére.

A jogi akadalyok megsziintetése és a torvenytechnikai el6-
feltételek még oly tokéletes megteremtése egymagaban nem in-
dokolnd az dsszes kozgazdasagi, allarnpénziigyi és hitelviszo-
nyokra oly mélyen kihatd intézkedést, mint amilyen a kotelez6
készpénzfizetések megkezdésének elrendelése, hai hidnyoznéanak
a kotelezd készpénzfizetések megkezdésének és fentartasanak gaz-
dasagi eléfeltételei.

13 Gazdasagi el6feltételek.

A készpénzfizetések megkezdésének gazdasagi el6feltétele
az, hogy az Osztrak-magyar bank képes legyen jegyeinek torvé-
nyes (‘rcpénzzel vald bevaltasdra vonatkozd kotelezettségének
megfelelni és e kotelezettségét a jovOben tartésan teljesiteni.

Vizsgalnunk kell tehat azt, hogy mindama gazdasagi té-
liw/ k fennforognak-e, amelyek biztositjdk az Osztrak-magyar
bank készpénzfizetési kotelezettségének teljesitését.

Véjjon monetarius és gazdasagi helyzetiink altalaban véve
eléggé fejlett, eléggé érett-e a készpénzfizetések megkezdésére. Kii-
I6ndsen pedig milyen a készpénzfizetések keresztulvitelére elsé
sorban hivatott jegybank helyzete? Van-e elég érckészlete? Mi-
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lyen a monarchia aranykészlete? Kedvez6-e a valtéarfolyam
alakoldsa? Milyen a nemzetkozi fizetési mérleg természete és
alakulasa? A belfoldi (helyi) forgalom lebonyolitasara sziikséges
pénzeszkdzdk elegendd mennyiségérél és az aranyszolgalat koz-
pontositasardl kelléen gondoskodva van-e? stb. Mind oly mozza-
natok, amelyek a készpénzfizetések megkezdesének elhatarozasa-
hoz meghizhaté tdmpontot nydujtanak.

a) Az érckészlet.

o A Kkételez6 készpénzfizetés megkezdésének legkdzvetlenebb
eléfeltétele, hogy a monarchia elegendd érckészlettel, elsé sorban
aranynyal rendelkezzék. A kérdés az, mit kell elegend§ arany-
készlet alatt érteni?

A birodalmi tanacsban képviselt kirdlysagok més orszagok-
nak, valamint a magyar szent korona orszagainak egyittesen a
valuta alapjat képezd nemes fémb6l annvitak kell birtokaban
lenni, amennyi a készpénzfizetéssel, azaz aranynyal kiegyenli-
tend6 nemzetkozi értékforgalom (azaz a monarchia és a vam-
kilfold kozott végbemend gazdasagi forgalom) ama részének le-
bonyolitasara igényeltetik, amely compensatio utjan vagy pénz-
helyettesit6k (valt6, cheque, szelvények, utalvanyok stb.) Aaltal
nem teljesithetd; tovdbba, amennyit a belfoldi forgalom lekdtve
tart. De ezenfelll oly rendeltetéssel bir6 aranykészletre is van
szlilkség, amely a nemzetk6zi forgalomban koronkint el6fordulé
valutahullamzas nyoméaban jaré elkerllhetlen aranykitzonlés fe-
dezésére szolgal.

L&ssuk méar most, mennyi a monarchia aranykészlete. Te-
Kintettel arra, hogy a jegybank nem készfizet6, az Gsszes arany-
készlet tiInyomé része — s6t mondhatni csaknem, kizarélag —
az Osztrdk-magyar banknal van kdzpontositva.

Az Osztrak-magyar bank érckészlete a monarcha két alla-
manak a valutatdérvények végrehajtasa folyaman teljesitett és
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0sszesen 542,656.000 koronara rugd aranylefizetései, valamint az
1892. év Ota tobb Izben igen tetemes osszegekre rugd aranybe-
0zonlés folytan felette tekintélyes magassagra emelkedett.

1909 december 31-én — amint az a jelen munkahoz csatolt
I11. kimutatasbol lathat6 — az Osztrdk-magyar bank érckész-
lete 1.713,018.595 koronéara rdgott. Hogy a mi gazdaséagi viszo-
nyainkhoz képest ez mennyire tekintélyes 6sszeg, az abbdl 14t-
hat6, hogy az 6sszes bankjegyforgalom ugyanakkor 2.188,040.520
korona volt, tehat az egész jegyforgalom 78*2 %-a érccel volt fe-
dezve.]) Ha a jegyforgalomlioz még a banknak azonnal lejard
tartozasait is (azaz 215,434.657 K) hozzaadjuk, az ércfedezet
még mindig 71-2%. Az ércfedezethbdl tisztan az 1.354,027.273 ko-
ronara rug6 aranykészletet véve szamitasba, megallapithatjuk,
hogy a jegyforgalom 64*6/9%>a van aranynyal fedezve (arany-
nak veszszilk az érckészletbe 60 millio koronaig beszamithaté de-
vizakat is, mert aranyban fizetendék).

A jegyfedezetnek ez a kedvez6 aranya nem Kivételes; évek
Ota hasonlé kedvez6 ardnyokat talalunk. igy 1908 végén 72-6 %-a,
1907 végén 71.0 %-a, 1906 végén 73*3 %-a, 1905 végén 77-1 %-a,
1904 végén 860 %-a, 1903 végén 825 %-a a bankjegyforgalom-
nak volt érccel fedezve.

1910 oktober 15-én 2 — amely hdnapban a jegyforgalom
rendszerint a legnagyobb szokott lenni — az ércfedezet 75*4%
volt, mig a bankjegyforgalom 62-4 %,-a volt tisztan aranynyal fe-
dezve (beleértve az aranyra sz6lé és az ércfedezetbe szamithatd
60 millidnyi devizakat is).

Az érckészlet aranya és ebben az aranyfedezet aranya a
jegyforgalomhoz tehat allandéan igen kedvez6 és nemcsak tel-
jesen, s6t fényesen megéllja az 6sszehasonlitast az eurdpai kész-

*) Az Osztrdk-magyar bank kozgy(lésének XXXII. rendes évi Ulésé
1910. évi februar hé 3-an. Bécs, 1910. (6. lap).

a) Budapesti Kozlony 1910. oktéber 19. szdma.
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fizet6-jegybankokndl tapasztalhaté fedezeti aranyokkal, hanem
azokét jorészt felll is malja.

igy a német birodalmi bank érckészlete 1909 december 31~én
915,180.254 maéarka volt.]) Az ugyanekkor 2.071,512.000 markara
rugd bankjegyforgalom tehat csak 44*1 % erejéig volt érccel fe-
dezve (szemben a mi jegybankunk 78-2 %-os fedezeti aranyaval).
Minthogy azonban 1909-ben épen december 31-én volt a bank-
jegyforgalom a legnagyobb, vegylk az évi atlagot az dsszehason-
litds alapjaul és ekkor azt talaljuk, hogy 1909-ben 1.576,532.000
M é&tlagos bankjegyforgalommal szemben az atlagos ércfedezet
1.046,333.0¢4 M volt, vagyis a forgalomban Iév6 bankjegyek
66-37 %-a volt érccel fedezve. A jegyforgalomhoz a banknak
azonnal lejaré tartozasait is véve, az atlagos ércfedezet 4551 %
volt. (Nalunk 71*2%). Az ércfedezetbdl tisztdn az aranyat véve
szamitasba, az atlagos jegyforgalom 50*5%aa volt aranynyal fe-
dezve; 1909 végén ez az ardny csak 32-8 %-ot tett (szemben a mi.
64’6%-0s aranyfedezetiinkkel). Az 1908. évben csaknem valto-
zatlanul ilyenek voltak az ardnyszamok.

Lassuk a Banque de France érckészletét és jegyfedezeti viszo-
nyait. Ennek a leghatalmasabb jegybanknak atlagos érckészlete
1909-ben 4.524.200,000 frank wvolt (1909 december 31-én
4.360,200,000 frank); az atlagos bankjegyforgalom pedig
5.079.925.300 frankra rugott.2p Tehat az egész atlagos jegyfoi-
galom 89-06 %-a érccel volt fedezve. Mar 1908-ban a jegyfedezet
aranya csak 81-52% wvolt'y Az ércfedezetbdl tisztan az aranyat
véve szamitasba, megallapithatjuk, hogy 1909 december 31-én

1) Verwaltungsbericht der Reichsbank fiir das Jahr 1909. Vorgelegt
in der Generalversammlung am 4. Méarz 1910. (3. és 7. lap).

12 Assemblée générale des actionnaires de la Banque de France du
27 Janvier 1910. Sous la Présidence de M. Georges Pallain, Gouverneur.
Compte Rendu au nom du Conseil général de la Banque et Rapport de M.
IM les Censeurs. Paris, 1910. (13. és 18. lap).

3) U. ott 18. lap.
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a francia jegybank aranykészlete 3*487 milliard frankra rdgott,1)
Ggy, hogy a jegyforgalom? (5.139,465.135 frank) 67*8%-a van
tisztan aranynyal fedezve (ndlunk 64*6% a bankjegyek arany
fedezete).

A Hank of England jegyei évek 6ta atlagosan aranynyal
tul vannak fedezve; tobb az aranykészlet, mint a jegyforgalom
Osszege. De az angol jegybank eltér6, sajatos szervezeténél fogva
Osszehasonlitads alapjaul nem szolgalhat.

Az Osztrak-magyar bank érckészlete, de ami ennél fonto-
sabb, az erckészletben az aranyfedezet aranya a jegyforgalom-
hoz, kedvez6bb szamokat mutat, nemcsak viszonylag, hanem ab-
solute véve is, mint a német birodalmi banké. De a legnagyobb
aranykészlettel rendelkez6 francia jegybanknél tapasztalhato fe-
dezeti aranynyal is teljesen megallja az 6sszehasonlitést.

Ennek a feltin6 korilménynek — amely elvégre még sem
all aranyban egyfel6l monarchidnk, méasfel§l a hatalmasabb Né-
metbirodalom es ennél is t6keer6sebb Franciaorszdg gazdasagi
er@viszonyaival —<az a magyarazata, hogy Ugy a német Reichs-
bank. mint a Danque tie France évtizedek 6ta készfizet6 jegyban-
kok, tehat az illetd orszagok forgalma is igen jelentékeny arany-
mennyiségeket tart lekotve; holott az osztrdk-magyar monarhia-
nnk csaknem teljes aranykészlete a jegybanknal van @sszponto-
sitva, mert jegybankja még nem készfizetd és évtizedek 6ta nem
az. Az Osztrdk-magyar bank aranykészlete a monarchia arany-
készletet j6forman csaknem teljesen kimeriti, holott 4gy a Német-
biroch: lom, mint Franciaorszag aranykészlete nincs teljesen a
jegybankoknal koncentrdlva, mivel a forgalom aranynyal van
saturaiva, telitve.

Megallapithatd ez a vilAg monetarius nemesérc-készlete-

® U. ott 13. lap.
2) U. ott 17. lap.

13+
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nek statisztikajabol is.) A monetarius aranykészlet megallapi-
tasa igen bajos; az csak hozzévet6leges eredményre vezethet. A
monetarius aranykészlet statisztikai felvétele egy adott id6épont-
ban azért nehéz, mert az aranyvalutas orszagokban az arany
maganosok szamlajara szabadon atverethet§ érmékké és az ér-
mésitett aranyat maganosok beolvasztas utjan alland6an ipari
és egyéb technikai célokra hasznaljak fel. Tovabba anélkil, hogy
az koztudomasra jutna, az aranyérmék nagy része thesauratio
(fémkészletgyljtés) utjan kertl ki a forgalombdl és lappangé
tartalék gyanant jelentkezik.2) Ennélfogva csak hozzavetbleg tud-
juk megallapitani azt, hogy mennyi Franciaorszag és a Német-
birodalom monetarius aranykészlete és ebb8l mennyi van a jegy-
banknal és mennyit tart a forgalom lekdtve.

Franciaorszag monetarius aranykészlete — az 1908. év
januar 1-én — 4.801,370.600 frank volt;3 ugyanekkor (1907
december 31-én) a Banque de*France aranykészlete 2.676,100.000
frankra ragott.4d) Vagyis az 0Osszes aranykészletbdl 55-74% van
forgalomban és 4426 % a jegybanknal.

A Németbirodalomban 1900 december 31-éré kimutatott
monetarius aranykészlet 2.835,000.000 marka volt.5 Hogy a mai
allapotot kipuhatolhassuk, ehhez hozzaadand6 az 1901. év Ota
évenkint érmésitett arany és levonandd az ipari célokra felhasz-
nalt, illetve beolvasztott aranyérme-mennyiség. 1901—1909 vé-
géig Osszesen 969,629.460 marka aranyérmét vertek, bevontak
86,069.215 marka aranyérmét, forgalomba hoztak tehat tisztan

J) Volkswirtschaftliche Chronik fir das Jahr 1909. (Conrad-féle Jahr-
bucher fur Nationaldkonomie und Statistik lenyomata.) Jena, 1910. 484—
485. lap.

2) Ernst Biedermann: Die Statistik der Edelmetalle. Berlin, 1904.
92. lap.

3) 3,890.900.000 Marka (Volksicirtschaftliche Chronik 1909. 484. lap).

4) 1d. Compte Rendu 1908. 16. lap.

5 Biedermann id. m. 88. lap.
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883.560.245 marka aranyérmét.l) Ebbél levonandék az 1901—
1909. év végéig évenkint ipari célokra felhasznalt, tehat beolvasz-
tott aranyérmék; ipari célokra felhasznaltak 1906-ban 48,225.000
marka, J907-ben 51,397.000 méarka értek(i aranyérmét,2) tehét
atlag évenkint 49,811.000 markat. Vagyis 1901—1909 végéig
448.299.000 markat, amit levonva a fenti 883,560.245 markabdl,
megtudjuk, hogy 1901—1909 végéig a monetarius aranykészlet
435.261.245 markaval gyarapodott. Vagyis a Németbirodalom
monetarius aranykészlete (2*835 millidrd marka + 0*435 milliard
maéarka =) 3.270,261.245 mérka. Ebb6l a birodalmi banknal volt
1909-ben 795,251.000 marka,3 vagyis az Osszes aranykészletbdl
75*68 % van a forgalomban és 24*32 % a Reichsbanknal.

Az osztrak-magyar monarchia monetarius aranykészleté-
rél az 1904. évre vonatkozd6lag hivatalos adataink vannak. E sze-
rint) a monarchia tényleges készlete arany-kuransérmékben
1904-ben 1.103,205.750 korona volt; ebbél forgalomban volt
251,077.200 korona, az Osztrdk-magyar bank érckészletében
837.787.780 korona, a tobbi 14,340.770 korona pedig kdzpénzta-
rakban. Azo6ta meger6sddott a monarchia aranykészlete érmék-
ben. Mert az Osztrak-magyar bank aranykészlete 1909 december
31-én 1.354,027.273 koronara ragott; a forgalomban pedig — az
amerikai érmeigazgatésag altal 1908 janudar 1-én felvett statisz-
tikai Kimutatas szerint") — az osztrdk-magyar monarchiaban
379.425.000 korona arany volt. Ausztria és Magyarorszag mone-
tarius aranykészlete tehat 1.733,452.273 koronara tehetd; ebbdl
78*13%* van a jegybanknal, 21*87% pedig a forgalomban.

0 Volkswirtschaftliche Chronik 1909. (1002. lap).

1) U. ott 985. lap.

3 1d. Vencaltungsbericht fir das Jahr 1909. 7. lap.

41 Tabellen zur Wahrungs-Statistik. Verfasst im k. k. Finanz-Minis-
terium. Dritte Ausgabe. 6. Heft. Wien, 1900. 604. lap.

5) Volkswirtschaftliche Chronik 1909. (484. lap) ; 323 milli6 marka
a 1175 = 379%425 milli6 korona. (,,Annual Report of the Director of the
Mint*“ Washington 1908).
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Vizsgélodasaink alapjan tehat megallapithatjuk, hogy mig
Franciaorszagban, de féleg a Németbirodalomban — tekintettel
arra, hogy a jegybankok évtizedek ota készfizetbk — az arany
tilnyomoé részét a forgalom tartja lekotve, addig az osztrdk-ma-
gyar monarchidban az arany a jegybanknal van 6sszpontositva
és csak egy Otddrésze az aranynak van forgalomban.

Felmerllhet mar most az az aggaly, hogy a kotelez6 kész-
pénzfizetés megkezdésével nem fog-e az Osztrdk-magyar bank
szilard helyzete szenvedni azaltal, hogy az arany onnan a forga-
lom csatornaiba 6mlik és a bank ércfedezete ezzel meggyengul.
Ennek az aggalynak alaptalansagat — amint azt rogton latni
fogjuk — a tapasztalat bizonyitja.

h) A koronaértékre sz6l6 aranyérmék
forgalomba hozatala.

Az Osztrak-magyar bank, kiindulva abbdl a helyes felfo-
gashol, hogy a készpénzfizetések tdrvényes megkezdését megfe-
lel6en eld kell késziteni, megkezdte kisérlet-képen az aranyérmék
forgalomba hozatalat, a monarchia két allamanak pénziigymi-
niszbu ilimaival tortént el6zetes megéallapodas utan.

Ennek az intézkedésnek a kotelezd készpénzfizetések szem-
pontjabol nagy jelent6ségét alabecsiilni nem szabad.

A koronaértékre szo6l6 orszagos aranyérmek tdémeges for-
galomba hozatalat az Osztrdk-magyar bank az 1901. év augusz-
tus végén Ugy kezdte meg, hogy az arany forgalomba hozatalaval
kapcsolatban az o. é tizforintos és a huszkoronds bankjegyek
forgalmat megfeleléen apasztotta, hogy az aranyérmék forgalom-
ban maraddsa — az egyenértéki{i fizetési eszkozok csokkenése
folytdn — biztosittassék.1)

*) A magyar kiralyi pénziugyminisztérium tiz évi m(kodése. 1895— 1905.
Lukécs Lé&szlé pénziigyminiszter megbizasabol kiadja a m. kir. pénzugymi-
nisztérium. Budapest, 1905. (280. lap).
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Hogy a jegybank az aranyat megfelel6 mennyiségben hoz-
hassa forgalomba, a magyar pénzigyminiszter a m. Kir. kdz-
ponti &llampénztar szabad aranykészletéb6l, — amely tehat nem
volt a valutarendezés céljaira a monarchia két allama altal tor-
Aénybe foglalt egyezménynyel lekdtve — részletekben kereken 70
milli6 koronat bocsatott 10 és 20 koronas arany értékérmékben,
a jegybank giroszamlajara tortént befizetések utjan, a bank ren-
delkezésére; ezen felll az allami pénztarakat is felhatalmazta a
pénzligyminiszter, hogy fizetéseknél a rendelkezéslikre bocsatott
aranyérméket felhasznalhassak. Ugyanigy jart el az osztrak
pénziigyminisztérium is.

Széval a fakultativ készpénzfizetést nagyobb mérvben meg-
kezdték. Ez a kisérlet — a készpénzfizetések kotelez§ megkezdésé-
nek elrendelése eloft, — mint az ezt el6készité egyik leglényege-
sebb intézkedés, sziikséges volt, egyrészt, hogy szemmel lathatova
valjék a valutarendezés nagy mivelete és a lakossdg megdsmer-
kedjék az aranyértékérmék kezelésével, tehat, hogy az aranyva-
luta népszerisittessék, masrészt, hogy tajékozas legyen nyerhetd
a forgalom szlkségletér6l aranyérmékben és tapasztalatokat le-
hessen szerezni a thesauralasi sziikséglet koril is és ez alapon
megitélhessiik az Osztrdk-magyar bank aranykészletének jelen-
téségét.]

A koronaértékil aranyérmék toémeges forgalomba hozatala-
val, azaz a fakultativ készpénzfizetések megkezdésével szerzett
tapasztalatok nemcsak jelentékenyen elémozditottak a kotelez6
készfizetések elrendelésének lehet6ségét, hanem a legkdzvetlenebb
biztositékat nyujtjak a kotelezd készfizetések sikeres keresztiil-
vitelének.

1901 augusztus végétdl 1904 december végéig, tehat kozel

) Spitzmiiller id. m. 63. lap; tovabba: , Az Osztrak-magyar bank
kozgylilésének XXIV. rendes évi Ulése 11)02. évi februar hé 3-an. Bécs, 1902.
XT. lap.
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harom és fél év alatt, — amely idére nézve hivatalos adatok al-
lanak rendelkezéslinkrel) — 20 és 10 koronas aranybdl 6sszesen
071,781.660 koronat hozott a bank forgalomba, amelybdl ebben az
id6ben 210,382.010 K maradt a forgalom altal lekdtve: a tobbi
461,399.650 K visszafolyt a bankba.2) Az aranynak kifolydsa a
kulfoldre nem volt észlelhetd.3

A jegybank 1901 augusztus végétél 1910 oktober végéig, te-
hat kilenc év alatt 20 és 10 koronas aranybol 0Osszesen
2.002.159.000 koronat hozott forgalomba, amelybél 234,556.000 K
maradt a forgalom altal lekétve, a tobbi 1,767.603.000 K vissza-
folyt a bankba. A 20 és 10 koronds aranyaknak a forgalomba
hozatalarél és a bankhoz tortént visszafogasarol 1901-t61 1910
oktober 31-ig a kovetkez6 kimutatas ad szamot:

Kibocsattatott Visszafolyt Egyenleg
Az arany forgalonTba 20 10 20 10 20 10
bocsatasanak helye  koronas koronads koronas koronas koronas koronas
millié koronéakban
BeCS i 395-755 195-031  323-987 100-351 + 71-768 + 94-676
Osztrak bankfiokok 608-113 385-410 572-114 344-855 + 35-999 + 40-555
Budapest .............. 77550 81-347  98-483  44-529 —20-933 + 36-818
Magyar bankfiékok 161-350 97-032  161-491 121-087 — 0-141 —24-055
Sarajevo ... 0-473 0-094 0-396 < 0-308 — 0-077 — 0-214

Osszesen 1243-243758-916 1156-472 611-131; 4-86-771 f 147786

1) Tabellen zur Wahrungs-Statistik. Dritte Ausgabe. 6. Heft. Wien,
1906. (644. lap).

) Az 1904. év végén a forgalomban 251.077.200 K aranyat mutat
ki a hivatalos statisztika. Ennek az a magyarazata, hogy a jegybankon felil
az osztrak és magyar allami pénztarak is (utébbiak tobb, mint 12 milli6
koronara rugé) aranyat hoztak forgalomba, tovdbba maganosok szamlajara
vert aranyak is forgalomba Kkerultek. (Id. Wahrungs-Statistik 644. lap és
id. Pénzugyminisztérium tiz évi m(ikodése stb. 286. lap).

3 Dr. Ignaz timber: ,Bericht betreffend eine Statistik der inter-
nationalen Zahlungsbilanz. London. 1905. 9. lap.
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A jegybank e kimutatds szerint 1910 oktdber végéig tobb
mint 2 milliard koronéra rug6 20 és 10 koronas aranyat bocsa-
tott a forgalomba. Ebb6l a belforgalomban 234 milli6 korona ma-
ivdt tartésan lekotve, amely 0Osszeg hetenként mdédosul; minden
h<nap utolsd hetében az illetmény- és bérfizetések sziikséglete ko-
vetkeztében emelkedik, a hénap harom elsé hetében ellenben csok-
ken. De a forgalomba hozott aranybdl tébb mint D767 milliard
visszadzonlik a jegybankba fizetések és atvaltdsok utjan.

Mit mutat ez a tapasztalat? Els6 sorban azt, hogy a forga-
lomba bocsatott aranyat a kis bankjegyek aranylagos bevonasa-
val. tehat még mesterséges intézkedés utjan és annak dacara sem
sikeriilt forgalomban tartani, hogy az Osztrak-magyar bank az
aranyérméik hasznéalatat a felfold fizetési forgalmaban minden
eszkdzzel elémozditani torekedett; az aranyérmék tllnyomd rész-
ben visszafolytak a bankba, mert az évtizedeken at folytatott kény-
szerforgalmu papirgazdalkodas mellett kozénségiink a Kkis je-
gy ekhez szokott és ezeket az arany értékérméknél jobban kedveli.
Tehat a forgalom szikséglete aranyérmékben csekély. De az
aranyérméknek fokozatos forgalomba bocsatasa 6ta lefolyt id6-
szak azt is bizonyitja, hogy a monarchia forgalma — a kdzonség-
nek az aranyérmékkel szemben tanuUsitott idegenkedése folytdn —
aranynyal saturaltnak tekinthet6. Monarchiank forgalmanak
aranynyal valo telitésére nemcsak absolute véve, de viszonylag is
sokkal kevesebb aranyra van szlkség, mint barmely més, néalunk
gazdasagilag er6sebb és fejlettebb forgalommal bird orszagban,
mert a forgalom a bankjegyet az aranynyal szemben praeferalja.
Nalunk tehat a belforgalomban az arany mellett mindig viszony-
lag tobb bankjegy lesz. mint a kilféldi, saturalt aranyforgalom-
mal rendelkezd orszagokban. Mig az aranyvalutanak erés hat-
védje — Németorszagban és Franciaorszaghan — a nagy arany-
forgalom, addig monarchiankban, mivel a forgalom az aranyat
nagy mérvben felszivni nem fogja, a jegybanknak relative szilar-
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dabb monetarius helyezete képezi az aranyvaluta fentartdsanak
egyik legf6bb biztositékat. Az pedig, hogy a kilfoldi orszégokban
a jegybank aranykészletét t6bbszordésen meghaladja az aranyfor-
galom, nalunk pedig forditva, az aranyforgalmat a jegybank
aranykeészlete, ez nemcsak hogy nem héatranyos a készpénzfizetés
megkezdése szempontjabol, hanem annak egyik kivanatos felté-
tele, s6t fentartasanak egyik biztositéka.

Az Osztrdk-magyar bank monetarius helyezete az aranyér-
mék tdmeges forgalomba hozasaval nem gyengiilt. 1901 augusztus
végén — az aranyérmek forgalomba hozasadnak megkezdésekor —
a bank effektiv aranykészlete (devizak nélkial) 11101 millié ko-
ronara ragott és 1904. év végén, tehat harom és fél év alatt. —
dacéara annak, hogy a bank altal forgalomba bocsatott aranyér-
mékbdl tébb, mint 210 millié korona nem foiyt vissza — az effek-
tiv aranykészlet nemcsak, hogy nem csokkent, de 1153 millio ko-
ronara emelkedett. Az Osztrdk-magyar bank ércfedezeti viszonyai
— a kifejtettek szerint — nemcsak hogy nem maradnak a legha-
talmasabb jegybankoknal tapasztalhatd viszonyok mogétt, de rész-
ben még tal is szarnyaljdk azokat.

Az aranyérméknek kisérletképen tortént forgalomba hoza-
tala és a forgalom ereinek aranynyal eszkozolt telitése utdn a
nem készfizet6 Osztrdk-magyar bank aranykészletének a kész-
fizet6 jegybankok aranykészletével vald 0Osszehasonlitasa ellen
észrevétel nem tehetd és annak az ellenvetésnek, hogy az Osztrak-
magyar bank ércfedezeti viszonyai azért mutatnak az eurdpai
Jegybankokkal valo 6sszehasonlitas utan igen kedvezd képet, mert
a monarchia jegybankja nem készfizet6: a tapasztalat szerint gya-
korlati jelent6ség nem tulajdonithat6. A gyakorlatbdl meritett ta-
pasztalat alapjan ugyanis nincs okunk feltételezni azt, hogy a
kotelez6 készpénzfizetések torvényes elrendelése esetén a belfoldi
forgalom lényegesen tobb aranyat fog lekétni, mint amennyi az.
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aranyértékérmék kisérletkép tortént forgalomba keriilése 6ta a
forgalomban megmaradt.

A forgalom altal sziikségelt aranymennyiség cirkulatioban
maradt és a forgalom aranynyal viszonylagosan telitettnek te-
kinthetd.

Mert, ha a készpénzfizetések kotelezd megkezdésének elren-
delésével egyidejiileg a kis bankjegyek tovabbra is forgalomban
hagyatnak — ami kivanatos — agy a helyzet a belforgalomban
lényegesebb valtozast mutatni nem fog. A forgalom azt az arany-
im nnyiséget, amelyre szilksége van, lekdtve tartja az aranyak ki-
bocsatdsa, azaz az 1901. év Ota; a kozdnség thesaurdlasi vagya
pedig — a tapasztalat szerint — egyaltalan nem szdmbajové.

A jegybank aranykészlete teliat a kotelezd készpénzfizetések
megkezdése utan gyengilni nem fog és — az eurdpai hatalmas
jegybankokkal vald 6sszehasonlitas alapjan is — megallapithato,
hogy a 'jegyfedezeti ardonyszamok oly kedvez6ek, jegybankunk
monetarius helyzete pedig annyira szilard, hogy a jegybank —
az ércfedezet szempontjabol — mar évek 6ta képes a kotelez§ kész-
pénzfizetések megkezdésére.l)

Ezt a konklGziénkat nem valtoztatja meg az sem, ha a kote-
lez6 készpeénzfizetések megkezdése utdn — minden tapasztalat
dacéra és varakozas ellenére — a kozonség a keménypénzcirkil-
lamétol nem fog idegenkedni és a belforgalom tébb aranyat fog
lek6tni, mint jelenleg. A jegybank helyzetét ez sem fogja gyengi-
teni. Mert ebben az esetben a belforgalomban az aranyak a bank-
jegyek helyét fogjak elfoglalni és részben poétolni, Ggy hogy az
Osztrak-magyar bank — caeteris paribus — kevesebb jegyet
hozna forgalomba, a csokkent érckeszlettel tehat kisebb jegyfor-
galom is allvan szemben, a jegyfedezeti arany szambajovd mérv-

* Ezt egyébirant az osztrak ipartanacs is elésmerte. Verhandlungen

und [Uschliisne des Industrierates. 9. Heft. Die Aufnahme der Barzahlungen.
Wien, 1905. (10. lap).



204

ben nem szenvedne. Es ebben az esetben az aranynak nem Kiza-
rélag a jegybank, hanem a belforgalom is gyijtémedencéje lenne.

A tapasztalatok alapjan azonban tényként megéllapithatjuk,
hogy a belforgalom az altala szikségelt aranymennyiséget mar
lekotve tartja és a kotelezd készpénzfizetések elrendelése és meg-
kezdése utan sem fog lényegesen tobb arany a forgalomban ma-
radni, mint amennyit ez id6 szerint az lekotve tart, mert a hosszl
eAtizedeken at kis jegyekhez szokott kdzdnség a papirpénzt jobban
kedveli, mint az aranyérméket; a kozonségnek ez a szokasa, —
mely hosszas gyakorlat utdn szinte masodik természetéve valt —
a belforgalom szikségletét egészen atalakitotta. A mi belforgal-
maénknak nem sok aranyra, hanem f6leg bankjegyekre van
szl ksége.

A Kkotelez6 keszpénzfizetések elrendelésének az az el6felté-
tele, hogy a forgalom aranynyal mar a kotelez6 készpenzfizetesek
megkezdése el6tt bizonyos mérvben telitve legyen, szintén megvan.

A kozonségnek idegenkedését a belforgalomban az arany-
nyal szemben, kézgazdasagi és illetve &llampénziigyi szempontbo6l
elényosnek kell tekinteniink. Még pedig azért, mert ha a nép szé-
les rétege vonakodik a szokatlan aranyértékérméket fizetési esz-
kozil elfogadni, a jegybank és az allam pedig — ahelyett, hogy
mesterségesen szoktatna a kdzdnséget az aranyhoz, az altal, hogy
(az aranyérmékkel egyenértéki) més fizetési eszkdzt nem bocsat
a forgalom rendelkezésére — sét inkdbb arr6l gondoskodik, hogy
az aranyakat potl6 kis bankjegyek kell6 mennyiségben keriiljenek
forgalomba: ugy a belféldi forgalom lebonyolitdsara nem kell
arany, mivel ennek a célnak ép ugy megfelelnek a korlatlan fize-
tési er6vel felruhazott bankjegyek is. Ha pedig az aranyérméket
a belfoldi forgalomban — a kdzonség idegenkedése folytan —
csak elvétve hasznéljak fizetési eszkozll, Ggy az aranyérmék a
jegybanknal d&sszpontosulnak. Ennek pedig kett6s el6nye van.
El6szor, az arany nem kopik; ami 4&ltaldnos kozgazdasagi és
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ilietve — tekintettel arra, hogy az 1892: XVII. t-c. 7. §-a értel-
mében a forgalomban rendes kopas folytan megfogyott aranyér-
meket az allam sajat koltségén beolvasztja és teljes sulyuakkal
potolja — allampénziigyi szempontb6l haszon, mert megtakari-
tast jelent. De el6nyds az aranyérmék koncentralasa a jegybank-
nal azért is, mert a készpénzfizetések fentartdsara elsé sorban
hivatott jegybank aranytartaléka ez altal nemcsak kimélve van,
hanem tulajdonképeni rendeltetésének megfeleléen készenléthen
tarthatd valutdnk paritasanak megvedésére kifele és célszerditlen
fény(izés gyanant nincs ok nélkil aranynyal megtdltve a forga-
lomnak az a része, amely mas fizetési eszkdzokkel ép Ugy lebo-
nyolithatd.1)

A kotelezd készpénzfize(ﬁ)sek megkezdése szempontjabdl meg-
nyugtatd tehat, hogy a belforgalom az &ltala szikségelt arany-
nyal viszonylag telitve van és hogy a koronaértékre szdl6 arany-
érmék el6relathatélag ép Ugy a jegybanknal maradnak 6sszpon-
tositva, mint a készpénzfizetések elrendelése el6tt. A belforgalom-
nak a kotelezd készpénzfizetések megkezdése utan az aranyérmékre
nincs szilksége, mert azokat minden tekintetben potoljak a torvé-
nyes fizetési eszkdzt képez6 és ércpénzre mindenkor bevalthato
bankjegyek, amelyekkel korlatlanul teljesithet6 fizetés. A belfor-
galom igényei altal egyaltalan nincs veszélyeztetve a jegybank
érckészlete.

A kotelezd készpénzfizetések megkezdése a belforgalom szem-
pontjab6l — vizsgalddasaink eredménye szerint — nem veszélyez-
teti a jegybank aranykészletét, nem gyengiti annak pozicidjat.

A jegybank érckészlete veszélyeztetve csak a nemzetkozi
értékforgalom révén képzelhetd.

A kotelez8 készpénzfizetések torvényes megkezdésének pro-
blémajanal tehéat élesen megkilénbdztetendd az aranycirkulécid-
nak az a része, amely a belforgalomban alakul ki, attdl, amely a

i) Dr. Ludwig Colligaris: ,,Zur Aufnahme der Barzahlung in Oester-
reich-Ungarn.“ (Bank-Archiv. 1907. Januar 1 92. lap).
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nemzetk0zi gazdasagi Osszekottetések révén a bel- és kulfold ko-
z6tt indul meg.

Hatdsa a kotelez§ készfizetések torvényes elrendelésének
csakis az arany belféldi cirkulacidjara lehet. A belforgalomban
ugyanis nem az aranyérmék alkotjak sziikségképen a tényleges,
korlatlan fizetési er6vel felruhazott fizetési eszkdzoket, hanem —
a torvény erejénél fogva — az arany helyett, Ugy mint nalunk,
a bankjegyek és ezilstforintosok is szerepelhetnek ténylegesen
korlatlan fizetési er6vel hird fizetési eszkdzok gyanant.

Ha méar most a kotelez6 készpenzfizetés megkezdddik, ugy
adva van a lehet6ség, hogy a jegybank altal kibocsatott arany a
forgalom csatorndiba, szétagazd ereibe omlik és a fizetési eszko-
z0k struktardjat modositja, amennyiben a bankjegyek és ezist-
forintosok helyét részben potolja. Vizsgalodasaink alapjan azon-
ban arra az eredményre jutottunk, hogy — a nyert tapasztalatok
szerint — ez a lehet6ség csak elméleti, mely gyakorlatilag beko-
vetkezni nem fog, mert a kotelez§ készpénzfizetések megkezdésé-
nek a hatasa a belforgalomban mar akkor érvényesiilt, amikor
az aranyakat a jegybank toébb éven at kisérletkép hozta forga-
lomba és telitette a cirkulaciét annyi aranynyal, amennyit az,
a szilkséglet jeléil, lekdtve megtartott.

A kotelez6 készpénzfizetések megkezdése, — amely tehat
csak a belforgalomban éreztetheti hatdsat — aggalyra nem adhat
okot, mert — amint részletesen kifejtettik — nemcsak hogy a
jegybank monetarius helyezet§ meggyengiilni nem fog, de s6t az
érckészlet elhelyezkedésében sem lesz szdmbajévd valtozads, mert
az — a forgalomnak szikséglethez mért, azaz viszonylagos teli-
tettségénél fogva — a jegybanknal marad.

A"bel- és kilféld kozott végbemend ércforgalomra a kész-
pénzfizetések térvényes megkezdése azonban semmi hatdssal nem
lehet. A nemzetkdzi aranyforgalom valtozatlanul, egyféleképen
bonyolddik le, akar dekretdlva van a kotelez6 készpénzfizetés,
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akar nincs. Mert hiszen a nemzetkdzi aranyforgalom lebonyoli-
tdsanak maddja nem Aallami térvényektdl, hanem ezeknél sokkal
er6sebb kényszertorvényekt6l: a gazdasdgi torvényekt6l flgg,
amelyek egyforméan uralkodnak, akar van kotelez§ készfizetés,
akar nincs.

A kotelez6 készpénzfizetések elrendelése tehat tulajdonképen
csak a belfoldi pénzforgalomra vonatkozhatik, mert kifelé, azaz
a nemzetkdzi pénzforgalomban — minden allamtérvényi ren-
delkezést6l fiiggetlenil — ugv is csak kotelez6 készfizetés képzel-
het6, azaz végelemzésben aranyfizetés.

Nyilvanval6 e szerint, hogy mer6 tévedés azt hinni, hogy a
monarchia aranytartaléka méas orszagok aranyaramlataval a
készpénzfizetések megkezdésével kerll kapcsolatba.l) Ez a kap-
csolat a kulféld aranyforgalmaval meg van a készfizetések el6tt
is.. Csak a belfold pénzcirkuldcidja keriil a készfizetések megkez-
désével kapcsolatha az aranytartalékkal.

Az aranyforgalom a monarchia és a vamkulfold kozott a
monarchia nemzetkozi fizetési mérlegének alakulasatol és bizo-
nyos hatarig a nemzetkozi fizetések lebonyolitdsara szolgélé orga-
nizaciotol figg. A nemzetkozi aranyforgalom tehat nem szenved-
het semmiféle valtozast a kotelez§ készpénzfizetések elrendelése
esetén sem. Az allam parancsszava az orszag hatarain tal elné-
mul. Az allamhatalom a belforgalomban szabalyozhatja a fizetési
eszkOzoket, de a nemzetkdzi forgalomban — akar készfizet§ a
jegybank, akdr nem — végeredményben az arany a fizetési esz-
kdz, tehat nem az allamtdl figg, hogy fizetési eszkdzil mit hasz-
nal a forgalom, nem az allam hatdrozza meg a fizetési eszko-
zoket. A nemzetkdzi aranyforgalmat nem allami, hanem gazda-
sagi torvények szabalyozzéak, iranyitjak.

Hogy az Osztrdk-magyar bank, s6t a monarchia arany-

1) Verhandlungen und Beschlusse des Industrierates. V. Heft. Die Auf-
nahme der Barzahlungen. Wien, 1905. (5. lap).
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készlete megmarad-e vagy nem, arra nézve merdben kdzoémbos,
hogy a jegybank készfizet6-e vagy nem az. A kotelez készfizetés
csak a monarchia hatarain belll, azaz a belforgalomban gyako-
rolhat hatdst, még pedig abban az irdnyban, hogy a jegybank
érckészletének egy része forgalomba kerllhet. Az érckészletben
részleges helycsere &llhat be, megoszlik a jegybank és a cirku-
lacié kozott; de azért az a monarchidban marad.

Hogy az érckészlet a monarchidbél a vamkilfoldre keriil-e,
az — akar koteles a jegybank jegyeit ércpénzre bevaltani, akar
nem, ami merében bels6 ligye a monarchianak — kizarolag a
kiegyenlitendd nemzetkozi tartozasok és kovetelések mindenkori
alakul&satol és némi korldtokon beldl attél az organizéciotol
fugg, amely a nemzetkozi fizetéseknek bizonyos mérvben irdnyit-
hat6 lebonyolitasara szolgdl. Az arany a nem készfizetd jegy-
bankkal rendelkez6 orszaghol ép gy kifolyik, ha a gazdasagi
eléfeltételek erre adva vannak, mint ha a kételez6 készfizetés
dekretédlva van. A nemzetkézi aranymozgalmat el6idézd gazda-
sagi torvények egyforman hatnak mindenitt, akar van egy
allamban kotelezd készfizetés, akar nincs. Ha e Kkérlelhetetlen
gazdasagi torvények hatdsa alatt az aranykiszivargds olyan
mérveket olt, hogy a jegybank érckészlete annyira megcsappan,
hogy bevaltasi kotelezettségének tdbbé megfelelni nem képes, Ugy
a készfizetéseket fel fogja fiiggeszteni, de csak a belforgalom-
ban.l) Az aranynak kiaramlasat az orszagbél semmiféle torvé-
nyes rendelkezéssel megakadalyozni nem lehet. Ez az aranyki-
szivargas oly méreteket is Olthet, hogy a belféldon a fizetési esz-
kézok annyira megcsappannak, hogy papirpénz krealasaval kell¥

*) Ezzel szemben Féldes azt tanitja, hogy nincs oly allam, amely pasz-
sziv fizetési mérleg altal elveszitette volna a nemesércpénzét és kénytelen
lett volna helyette a papirpénz-kibocsatashoz nyulni. Féldes Béla: ,,A valuta-
rendezés kérdéséhez.“ (Kozgazdasagi Ertekezések. I1. kotet. Budapest, 1902.
280. lap).
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segiteni a fizetési eszkdzok hianyan, ami természetesen a valuta
teljes megromlasaval jar.

A valuta megromldsa azonban a készpénzfizetések megkez-
désével dsszefuiggésben nincs. Az arany nem fog erésebben ki-
aramlani, ha a készpénzfizetéseket a monarchia megkezdi, sem
pedig nem marad a jegybankndl lekétve, ha nincs kotelez6 kész-
fizetés. A készfizetés és a nemzetkdzi aranymozgalom kozt dssze-
fliggés nincs.

Csak annyiban, hogy nem érdemes elrendelni a készfizetést,
ha az aranykiszivargas folytdn azt el6relathatélag ujra fel kel-
lene fliggeszteni.

Elrendelni a kételez0 készpénzfizetéseket tehat csak azzal
az el6feltétellel szabad, ha azoknak fcntartdsa biztositottnak
jelentkezik, mas szoval, ha az aranynak kilféldre 6zonlését6l nem
kell tartani. Aranykiszivargds nem allhat be, ha a monarchia
fizetési mérlege aktive alakul. A fizetési mérleg alakulésa, illetve
a nemzetkozi fizetések egyenlegének aktiv vagy passziv allasa a
kilfoldi valtéarfolyam allasabol allapithaté meg. Ha tehat a
monarchia kilféldi valtéarfolyama éveken at kedvezd alakulast
mutat, gy ez — amint azt rogtén latni fogjuk — annak a biz-
tositéka. hogy nincs olyan méretli aranykiszivargds, amely a
monarchia aranydallagat csokkenti vagy veszélyezteti. A kedvezd
valtéarfolyam tehdt a kotelez§ készpénzfizetések elrendelésének
egyik el6feltétele.

c) A kulfoldi valtéarfolyam.

A nemzetkozi értékatruhazas legfébb alakja a valto; mert
a kilfoldi értékforgalomban az egyes orszagok kozott a kovete-
ssek 65 tartozasok féleg valtok utjan egyenlittetnek ki.l) E valtok

fi L e kérdésrél részletesebben: Fellner Frigyes: ,,A nemzetkozi fize-
tési mérleg és alakulasa Magyarorszagon.“ Budapest, 1908. (28. lap) ; to-
vabba Foldes Bélanak maér idézett ,,Papirvaluta és agi¢*“ cimti mivének 129.
és kov. lapja.
14
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idegen orszagra, kulféldi piacokra szélnak és mivel a nemzetkozi
fizetések mindenkor nemesércértékben teljesitenddk, ezen arany-
ban fizetend6 kulfoldi valtokat: ércvaltoknak (Devisen) nevezik.
Az ércvaltd targyat oly adossag képezi, amelyet egy kilfoldi
kontrahalt, s amely ezen kulféldinek hazajaban fizetend6. Az
ércvaltok arukivitelbdl, hitellgyletekb6l, kdlcsonmiveletekbdl,
értékpapireladasokbdl, kamatszelvénybevaltasokbol, fuvarozasi
Uzletb8l szarmazd nyereség-elszamolasokbdl, utazasi forgalombol
sth., szoval a nemzetkdzi értékforgalom legkilonbézébb viszonyai-
bol keletkeznek. Mindezek a valtdék, amelyek nem leszamitolasnak,
hanem adasvételnek targyat képezik, legkiilonb6z6bb appointsek-
ben. millidkra inend darabokban keriilnek a forgalomba.

A devisak adas-vételét a bankok kdzvetitik; veszik olyanok-
tol, akiknek kovetelésik van idegen (német, angol, francia stb.)
piacokon és eladjak azoknak, akiknek viszont ugyané helyeken
fizetéseket kell teljesiteniok. A belféldi ados az altala vasarolt érc-
valtot kikildi kalfoldi hitelez6jének, aki a valténak ottani beval-
tdsa utjan nyer kielégitést, a belfoldi hitelez6 pedig ki lett elé-
gitve, amikor az 0 kulféldi addésa altal kidllitott valtét eladta a
banknak. A nemzetk6zi tartozasok ily médon a honfitarsak egy-
més kozotti fizetéseivel nyernek kiegyenlitést anélkil, hogy e cél-
bol egy darab arany vétetett volna is igénybe. Hogy monar-
chidnkban a nemzetkdzi értékforgalombdl szarmazd kovetelések
és tartozasok milyen témege rendeztetik ércvaltékkal, mutatja ph
az Osztrdk-magyar bank devisa-uzletének forgalma, amely
1907-ben 1,129.836.599-70 koronara, 1908-ban 1,115.450.161-01
koronéara, 1909. évben 1,372.689.220-98 korondara rugott.

A kilfoldre sz4l6 ércvalték tdmegesen képezik adas-vétel
targyat. E valtok vételara egyszer magasabb, masszor alacso-
nyabb a valté névértékénél, vagyis annal a pénzdsszegnél, amely
a bevaltasnal fizetendd, de néha ezzel azonos is. Az a pénzdsszeg,
amelyet valamely helyen (pl. Bécsben vagy Budapesten) egy mas
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orszagra, illetve kilféldi piacra (teszem Berlinre vagy Parisra)
sz6l6 valtoért fizetnek: a valtéarfolyam. Nincs allami parancs,
mely mondhatnd, hogy pl. egy 1000 markarol szolé devisat az
osztrak-magyar monarchidban 1175 koronaért kell elfogadni.
Egyszerlien azért, mert a torvénynek és rendeleteknek csak az
allamon belil van haté ereje.l)

A latra szold, hitelre legérdemesebb, els6rangl kilfoldi val-
tok arfolyama is valtozik naprdl-napra, a kereslet és kinalat egy-
mashoz valé viszonyanak ingadozésa szerint. Ha pl. az osztrak-
magyar monarchidnak 0Osszes évi kovetelése a vamkilfoldtél
(arukivitelb6l, kamatokb6l, nemzetkoézi fuvarozasbol, vandormoz-
galombdl stb.) 2260 milli6 korona volna, mig tartozdsa a vam-
kulfolddel szemben (arubehozatal, kamatok és t6ketorlesztés, kil-
foldre folyé osztalékok sth. cimén) csak 2200 milli6 korona lenne
évenkint, agy bizonyos, hogy kilféldi tartozasrdl széld, osztrak
és magyar kézben lévd valtot béségesen fognak kinalni, mert &sz-
szesen 2260 millid6 korona &ll belSlik rendelkezésre, holott az
értékforgalom kiegyenlitésére csak 2200 millié korona kell. Tehat
a devisa-birtokosok, hogy tdladjanak valtoikon, azok 6sszegéebdl
engedményekre is készek, Ugy hogy egy 5000 markas Berlinre
szOl6 valtét atengednek 4990, s6t 4985 markaért. A valtd arfo-
lyama pari ala szall. Ha ellenben a monarchidnak tartozdsa a
vamkulfélddel szemben nagyobb, mint a kdvetelése, Ggy annyi
kilfoldi tartozasrol szold osztrak és magyar kézben lévd valto,,
mint amennyire a monarchia kilféldi tartozasainak kiegyenlité-
sére szilkség van, nem lesz talalhat6. Mindazok tehat, akiknek ily
ércvaltokra azért van szikségik, hogy azoknak kikildésével kiil-
foldon kiegyenlitsék tartozasaikat, e papirok megszerzése végett
versenyre kelnek, ajanlati tébblettel 1épnek fel és a kilfoldre sz6lé
valtdo arfolyamanak emelked6 iranyzata lesz. A valtoarfolyam

1) Knapp: ,,Staatliche Theorie des Geldes.” Leipzig, 1905. (204. lap).
Knapp a nemzetkodzi valtéarfolyamot ,intervalutarischer Kurs“-uak nevezi.
14*



parin felil fog allani. Ha a vamkulfélddel szemben fennallo ko-
vetelések és tartozasok 6sszege egymasnak megfelel, gy a valtdk
irdnt mutatkoz6 kereslettel a kinalat egyensulyban marad és a
valtéarfolyam parin lesz. A fizetési mérlegnek tehat a kalfoldi
valtéarfolyamokra kozvetlen hatdsa van, amennyiben a fizetési
mérleg tételei esedékesek és kiegyenlités targyat képezik.l)

Ha pl. a marka-valtét a budapesti vagy bécsi t6zsdén parin
fell jegyzik, ez a nemzetkozi fizetések pillanatnyi passiv egyen-
legének symptomaéja, azt jelenti tehat, hogy a pillanatilag esedé-
kes nemzetkdzi fizetések a belfold terhére tartozasi tobblettel za-
rulnak. A paitn feltl all6 valtéarfolyamrol mondjak, hogy az
»kedvez6tlen“, mert annak jele, hogy a belféldi piac nélkiilozi az
illet6 devisakat és igy kilfoldre szolo fizetési kotelezettségeit nem
teljesitheti valtokildéssel, hanem effektiv aranynyal. A ,kedve-
z6tlen” véaltéarfolyam azonban nem jar szlkségképen aranyki-
szivargassal, mert hiszen a fizetési mérleg tartozéasi egyenlege
Ujabb addssagok kontrahaldsaval (tehat djabb véaltéanyag krea-
lasaval, értékpapirkivitellel stb.) is rendezhetd, amely esetben
nemes-érc nem folyik a kilféldre.

A monarchia fizetési mérlegének nem 0Osszes tételei gyako-
rolnak hatast a véaltéarfolyam alakuldsara, hanem csak azok,
amelyek esedékesek. Mert csak az esedékes tartozasok, tehat a
tényleg teljesitendd fizetések tdmasztanak keresletet és az esedé-
kes kovetelések kinalatot az ércvaltok irant.

A devisdk Aarfolyaméanak ingadozasa — normélis gazda-
sagi viszonyok mellett — bizonyos hatarok kozoétt mozog, melyet
a koronaértékli aranyérméink szallitasi koltségeinek és a fizetési
helyen haszndalatos kilfoldi pénzzé valo atveretési koltségeinek
magassaga szab meg.

A marka-valtd kedvez6tlen arfolyamalakuldsaval egyideji-

1) A. Sartorius Freiherr von Waltershausen: ,,Das volkswirtschaftliche
System der Kapitalanlage im Auslande.”“ Berlin, 1907. (76. lap).



leg a frank-valtd arfolyama kedvez6 lehet. Ennélfogva az 6sz-
szes idegen valtok arfolyamainak atlagabdl alakul ki a mi valu-
tank évi atlagos arfolyama, amely a monarchia valutdjanak ér-
tékét a kulfoldi valutak értékéhez viszonyitva mutatja, tehat a
koronaérték paritasanak, agiojanak, illetve disagiojanak fokat
jelzi.

A berlini, périsi és londoni bankpiacokra szélé ércvaltok
évi atlagos pénzarfolyama a bécsi t6zsdén a kovetkezdképen ala-
kult 1901—1909-ig:1)

év — phi fi tt

+ pori felett
1901 — 0-090
1902 - — 0-103
-1903 — 0-191
1904 — 0-153
1905 + 0-005
1900 + 0-082
1907 + 0-252
1908 — 0-101
1909 — 0-070
atlag 1901—1909 — 0-048

Az ércvalték arfolyama a nyugoteurdpai, Kkizaidélag mérv-
add piacokkal szemben igen csekély és ritka ingadozast mutat
az ércparitds korul. Az eltérések és az ingadozasok olyanok, mint
amin6k a kereskedelmi forgalomban rendszeresek és amilyeneket
a formailag is teljesen rendezett valutaval bir6, azaz készfizet6 or-
szagokban tapasztalunk.

Az ércvaltok arfolyama 1901—1909. évig hat éven at ma-

") Az adatokra nézve lasd: ,,Die Devisenpolitik der Oesterreichisch-
ungarischen Bank* c. igen becses cikket a Frankfurter Zeitung 1908. majus
17-i mésodik reggeli lapjaban; az 1908. és 1909. évi adatokat az Osztrak-
inaggar bank éri jelentéseinek tablazataibdl szamitottuk Ki.
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radt atlagszamitas szerint pari alatt és csak harom éven at emel-
kedett pari folé, Ugy hogy az utolsé kilenc évben, f6atlagot véve,
az ércvéltokat Bécsben 0*048 &rfolyamon (kerek % pro miile)
pari alatt jegyezték. Mit jelent ez?

Tudvalevé,l) hogy az osztrak érték és a koronaérték kozotti
relatio Ugy dontetett el, hogy miutan egy kilogramm finom
aranyra 3280 korona esik, egy korona tehat 0*304878 gramm
finom aranynak felel meg, az ezlst egyforintos pedig két koro-
naval egyenlGsit.tetett, ennélfogva a két koronaban képviselt
0*601175%6 gramm arany ugy aranylik az aranyforintban foglalt
0*72580 gramm aranyhoz, mint 100: 119*032-h6z. A relatiéhan
tehat az osztrdk érték és arany koronaérték kozott 19 szazalé-
kos agio stabilizéltatott. Azaz 1 o. é frt. = 84 arany krajcar =
2 korona = 2 frank 10 centime = 85 német pfennig.

A korona szerves kapcsolatba keriilt a vildgpiac aranyér-
méivel és igy az aranyérc értékhulldmzasénak valt részeséve.

A valutatérvények altal megallapitott ércparitas, amint az
a pénzink nemzetkdzi értékelésének mérdje gyanant jelentkez6
devisak arfolyamébdl lathatd, nemcsak allanddsitottnak tekint-
het6, pénzink nemzetkdzi értéke, relatioja nemcsak meg-
tartotta, azt a szintet, amelyre azt az 1892. évi valutatérvény
emelte, hanem miutdn az utols6 évtizedben a valtéarfolyamok
féatlaga 0*048%-kal pari alatt maradt, tehat kedvezéen alakult,
ez azt bizonyitja, hogy az osztrak-magyar monarchia és a vam-
kilfold kozott az esedékes fizetések a belfold javara  kovetelési
tobblettel zarultak. Mas szoval, tekintettel arra, hogy a valtoar-
folyamok rednk nézve kedvez6en alakultak, ez azt bizonyitja, hogy
a fizetési mérleg javunkra billent és arany &ramlott a monar-
chiaba. A valtéarfolyam barométer gyanant jelentkezik, amelyrdl
leolvashatd a fizetési mérleg allasa.?) Gyakorlati kifejezést a ked-

1) L. jelen mniE 83. lap.
-) L. err6l a kérdésrél :nép: ,,Bericht de< valutaausselmsses Uber die
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vezd valtdéarfolyam-alakulds a monarchia aranykészletének sza-
porodasaban, illetve a devisadllomany ndvekedésében nyert.

A kedvezd valtéarfolyam annak a bizonyitéka, hogy tébb
kulfoldi valtdé van a monarchidban forgalomban, mint amennyi
osztrdk és magyar valtd van vamkilféldiek kezében. Ennélfogva
a kompenzécio targyat nem képez6 kulfoldi valték kinalata le-
nyomja a devisak arfolyamat pari ala, addig a pontig, amelynél
mar érdemesebb a kalféldrél az aranyat belfoldre hozatni, mert
kevesebb koltséggel jar, mint amennyit a valténak pari alatti
értékesitésebdl szarmazo veszteség kitenne. Az osztrdk és magyar
kézben levd devisak pari alatti allasa tehat nemcsak kizarja azt,
hogy az arany kulfoldre folyjék, hanem aranyimportra is vezet-
het, mert mindaddig, amig devisadkkal teljesithet§ fizetés, nem
keril sor a koltségesebb aranyikivitellel eszkdzolt fizetésre. Mar
pedig a devisak pari alatti allasa azt jelenti, hogy nagyobb de-
visa-készlet van, mint amennyit keresnek. A devisabirtokosok ver-
sengése, hogy tdladjanak a devisaikon, annyira lenyomhatja a
devisdk arat, hogy kevesebb aldozatot jelent a devisa kiilfoldre
kildésénél az aranyat természetben hazahozatni.

A devisaknak alland6éan kedvezd arfolyam-alakulasa annak
a biztositéka, hogy a nemzetkdzi értékforgalom kiegyenlitése per
saldo nem jar aranykiszivargéssal, tehat a készpénzfizetések el-
rendelése esetén nem kell attol tartani, hogy azok el6bb-utobb
Ujra felfliggesztend6k. Annal kevésbbé, mert pénzértékiink arfo-
lyama oly id8szakokban is a paritas kortl maradt, amelyekben
gyenge volt a termés, értékpapirjaink kilfoldi elhelyezése meg-
akadt, ipari pangas és vallalkozasok sziinetelése volt tapasztal-
hatd; kozben pedig a monarchia mindkét allama a valtéarfolya-
mokra vald6 minden karos visszahatas nélkil milliardokra rugé

Gesetzentwiirfe, betreffend die Regelung der Valuta und die Convertirung
einiger Kategorien der Staatsschuld (430 der Beilagen).” (/91 der Beilagen
zu den sten”gr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. XI. Session 1892. 20. lap).
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konverzionalis mdlveleteket hajtott végre; s6t a valtéarfolyamok
kedvezd alakuldsa akkor sem valtozott, amidén az é&tlagos ka-
matlab oly fontos kulféldi piacokon, mint Berlin és London, ma-
gasabb volt, mint nélunk.l) Vagyis hosszUu éveken at, kedvez§ és
kedvez6tlen id6szakban sikerilt a valtéarfolyamok ingadozasait
megfelel6 hatarok kozé szoritani, s6t annak tartosan kedvez6 ala-
kuldsat biztositani.

d) Azaranytermelés alakulasa.

A készpénzfizetések torvényes elrendelése el6tt, a vilag
aranytermelési viszonyainak kilatasai is szamba veenddk, noha
a vildg aranytermelésének mikénti alakuldsa minden, formailag
is teljesen rendezett aranyvalutds orszagot egyforman érdekel. A
kotelez6 készpénzfizetések megkezdésének annyiban mégis el6-
feltétele a sdrga fém termelésének kedvez6 alakuldsa, mert iga-
zolja azt a feltevést, hogy a vilagnak ellatasa ezzel a valutafémmel
belathato jovon keresztil biztositva van.

Az 6sszes hranytermelés varatlanul kedvez6 fejlédést mu-
tat. Bizonyitjak ezt a valutank rendezése 6ta a vilag aranyterme-
lésének mennyiségére és értékére vonatkozd kovetkezd adatok:2)

b Térvényjavaslat, a készfizetések felvétele targyaban. 15)03. marcius
31 369. szam. (6. lap) ; Gesetzentwiirfe betr. die Aufnahme der Barzahlun-
gen etc. (1718 der Beilagen zu den stenogr. Protokollen des Abgeordneten-
hauses. XVII. Session 1903. 11 lap).

2 Az adatokra nézve lasd: Arthur Raffalovich: ,Le marché financier.”
Dixneuviéme volume. Paris, 1910. (576. lap); tovabba Spitzmuller id. m. 93.
lap. Az atszamitasnal 1 dollar = 4934 korona.
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Termelt ara ny

Ev Mennyisége Erté ke
finom uncia millié dollar korona

1891—1895

atlag — — 804.353.744
1896—1900

atlag — — 1,271.334,560"

1901 12.894,856 266-5 1,314.911,000

1902 14.437,669 298-4 1,472.305,600

1903 15.778,016 326-1 1,608.977,400"

1904 16.739,448 346-0 1,707.164,000

1905 18.290,567 378-0 1,865.052,000
1901—1905

atlag — — 1,593.682,000

1906 19.370,658 400-4 1,975.573,600

1907 19.950,623 412-4 2,034.781,600

1908 21.506,718 444-5 2,193.163,000

1909 22.154,034 457 «9 2,259.278,600
1906—1909

atlag — — 2,115.699,200

Az aranytermelés értéke évrél-évre emelkedik. 1891-ben —
a koronaérték behozatalat megel6z6 évben — a vildg aranyter-
melése 644.802,080 K volt, 1909-ben — évenkent szakadatlanul
fokozatos emelkedés utan — maér 2,259.278,600 koronara rdgott.
Tehét az évi aranytermelés ma majdnem négyszerese a koronaér-
ték behozatalakor volt évi aranytermelésnek. Hiszen, ha az arany-
termelési viszonyok a vildgon igy fejlédnek tovébbra is, akkor az
arany egymaga elegendd lesz arra, bogy kizarélag toltse be az ér-
tékpénz szerepét és az ezist-értékpénz helyett — valtopénz elbal-
litdsara lesz hova-tovdbb mindenitt hasznalhato.

Az aranyvalutas orszagoknak kiizdelme az aranyért telje-
sen megszlnni nem fog ugyan, de mivel az arany irant fokoz6dd
szlikséglettel a termelés alland6an lépést tart, aranyhianybél szar-
maz6 valsagoktdl tartani egyéltalaban nem kell.

A monetarius célokra sziikséges aranymennyiség beszerzése
ma mar sehol gondot nem okoz, dacara annak, hogy a papir- és
ezlst-valutas orszagoknak attérésével az aranyvaletara szamolni
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kell. A ,rovid aranytakar6“ ma méar csak torténelmi nevezetes-
ségl szalloige, amelynek gyakorlati jelent6sége nincs.1)

A készpénzfizetések megkezdésének az az el6feltétele is meg-
van, hogy a vilag ellatdsa aranynyal belathaté id6n helil bizto-
sitottnak tekinthet6. Nem kell tehat attdl tartani, hogy a mar el-
rendelt készfizetések fentartdsa aranyhianybo6l fog nehézségekbe
Utkozni.

4. A készpénzfizetések megkezdésének technikai keresztiilvitele.

Minthogy valutapolitikai helyzetiink bebizonyitottan teljesen
konszolidalt és biztositott — mert érckészletiink fényesen meg-
allja az 0Osszehasonlitast a mérvadd kulfoldi orszdgok érckész-
letével; jegyfedezeti viszonyaink a legmesszebbmend kovetelmé-
nyeknek is megfelelnek; a forgalom a sziikséglethez mérten te-
litve van aranynyal; a valtéarfolyam alakulasa évek 6ta, a leg-
nehezebb viszonyok mellett is, allandéan kedvezd; aranyhianytol
pedig tartani nem kell — ennélfogva a készpénzfizetés megkezdé-
sének el6feltételei adva vannak.

A kotelez6 készpénzfizetések megkezdésének technikai ke-
resztilvitelénél kivanatos, hogy az é&ltaldban kedvez6 korlilmé-
nyek kozott, tehat oly id6ben foganatosittassék, amidén a nem-
zetkdzi béke megzavarva nincsen és megvan a bizalom is annak
tartds biztositasaban.

De kivanatos, hogy a monarchia és olyan idegen allam koé-
zott, amelylyel kiilkereskedelmi aruforgalmunk jelentékeny ré-
sze bonyolodik le, vamhabori ne legyen. Onként értetédik, hogy
a magyar szent korona orszagai és a birodalmi tanacsban kép-
viselt kiralysagok és orszagok kozétt a kolcsonds kereskedelmi
és forgalmi viszonyok szerzddésileg kell, hogy7szabéalyozva legye-
nek a kotelez6 készfizetések keresztilvitelénél, azaz csak ha a

) Spitzmuller id. m. 93. lap.
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monarchia két allamanak gazdasagi viszonyai rendezettek, lehet
a kotelezd készfizetéseket elrendelni.

A monarchia két allamanak héztartisai is egyensulyt mu-
tassanak a kotelez6 készpénzfizetések technikai keresztilvitelénél.
Nincs az az eurdpai allam, amelynek allamhéaztartadsdban pénz-
Ugyi hiany he nem &llhatna. Ezt semmiféle emberi el6relatds meg
nem akadalyozhatja. Elegend6 tehat, ha a készpénzfizetések tor-
vényes elrendelése idejében a fokozddd sziikségletekkel szamold
koltségvetés nem zarul hianynyal.

A Kkotelezd készfizetéseket technikailag oly id6ben tanacsos
keresztulvinni, amidén a monarchia a vamkilfoldtél jelentéke-
nyebb Osszegek bedzonlését varja. igy pl. kiléndsen kedvez6 id6-
nek tekintendd, ha akar Ausztria, akar Magyarorszag allamkél-
csont helyez el a vafnkiilfoldon. Mert a kilféld mindaddig, amig
a kolcson igénybe véve, tényleg felvéve nincs, adosa a kolcson-
vevl orszagnak, ez pedig annak hitelez6je, mert a kdlcsont nyGjtd
orszag tartozik a kdlcsondsszeget szolgaltatni.l) Minden oly kol-
cson, amelyet akar Ausztria, akar Magyarorszag a vamkuilféldon
vesz fel, abban az esztendében, amikor a kélcsonkdtvények ellen-
értéke a monarchiaba befolyik, javitja pillanatilag a fizetési
mérleget, noha emeli kilfoldi eladésodottsagunkat és az ezzel
k ipcsolatos periodikus kamatterhet, tehat tartés hatasat tekintve,
rontja a fizetési mérleget. Ha a monarchia egyik allama pl. Né-
metorszagban helyezi el kdlcsonkotvényeit, Ugy ezeknek ellenér-
téke a monarchiaba befolyik és atmenetileg javitja a monarchia
fizetési mérlegét. A hitelligylet megkotésekor a kdlcsén a mon-
archiara kivitel, a hitelez§6 Németorszagra behozatal gyanant hat.
A monarchia Németorszaggal szemben a kivitt allamkoétvények
Osszege erejéig koveteléseket szerez. Tehat az arany kidzonlésének
veszélye nem forog fenn, a kilfold, az altal, hogy a jegyfedezet
nem csokken, nem lesz bizalmatlan és nem fog kdvetelésének’¥

* Fellner id. ni. 16. lap.
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behajtdsahoz nyulni, ami esetleg veszélyes lehet a monarchiara
nézve, amelynek sok belf6ldon kibocsatott kotvénye van a vam-
kalfoldon elhelyezve, a kotvények pedig, minden mas kdvetelés-
nél gyorsabban hajthatok be az altal, hogy a piacra hozatvan, az
ados orszag altal felvétetnek. Ha a jegybank a kotelez6 készfize-
téseket olyan id6ben kezdi meg, amikor az allamkdlcsdnkotvények
ellenértéké a vamkilfoldrél az orszagba befolyik, Ugy a kilke-
reskedelmi mérleg passiv egyenlege is fedezhet6, tehat a devizédk
arfolyamanak megromlasatdl és arany-draint6l tartani nem kell.
Passiv kilkereskedelmi mérleg mellett is lehet tehat alkalmas
az idépont a készpénzfizetések térvényes dekretdldsara, ha pl. a
vamkilfoldon elhelyezett allamkotvények elhelyezéséb6l a mon-
archia koveteléseket szerez és fizetési mérlege ennélfogva aktive
alakul. De mindenesetre hiba volna a kilkereskedelmi mérleg
passivitdsdbdl — amely csak egyik eleme a fizetési mérlegnek —
elbiralni a készfizetések megkezdésének alkalomszeriiségét.

Nem szenved kétséget az sem, hogy a készfizetések techni-
kai keresztiilvitelére alkalmasabb id6pont az, amikor a kamat-
labviszonyok a vilagpiacon normalisak, mint hogyha a pénz kél-
cson.lija a rendes kamatlab-standardot meghaladja. Mert az érc-
paritast és aranykészletet biztosabban és jelentékenyebb aldoza-
tok nélkil védhetjik meg alacsony kamatldb mellett, mint ak-
kor, ha a magasabb bankkamatlabbal kapcsolatosan a jegybank
fokozott mérvben van igénybe véve. Mas széval, a kotelezd kész-
pénzfizetéseket ajanlatos minél alacsonyabb jegyforgalom mellett
megkezdeni.l) Ezzel tavolrél sem akarjuk azt mondani, hogy mes-
terséges kontrakcid, azaz a pénzforgalmi eszkdzok esetleges kor-
latozasa. révén idéztessék el6 az érckészlet kedvez6 ardnya a je'gy-
forgalomhoz, mert ez hitelmegszoritasokra, egyes gazdasagok fi-

0 Ezt méar Lucam, az Osztrak Nemzeti Bank érdemes vezértitkéara is

hangsulyozta. (Wilhelm Ritter v. Lucam: ,,Die oesterreichische Nationalbank
wahrend der Dauer des dritten Privilegiums.“ Wien, 1870. 4. és 8. lap).
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zetésképtelensegére, arhanyatldsra vezetne s igy zavarokat és
karos hatdsokat sziilne a hitelforgalom és termelés terén.

A kotelez6 készpénzfizetések megkezdése utdn az Osztrak-
magyar bankra harul a feladat — az alapszabélyok 1. cikke ér-
telmében — a készpénzfizetések fentartasat biztositani, mas szé-
val: aranykészletiinket a belféldi forgalom szamara megdvni.

Elemezni fogjuk tehat azokat a tényezOket, amelyektdl a
készpénzfizetések fentartdsa, a valuta rendezésével elért ered-
mények maradand6 konszolidalasa fiigg.

5. A készpénzfizetések fentartasanak feltételei.

a) Az osztrak-magyar monarchia .fize-
tési mérlegének alakulasa.

A készpénzfizetések fenntartdsara, vagy ami ezzel egyér-
telm(, az aranykészletnek a belféldi forgalom szamara valé meg
tartdsara donté fontossagl az osztrak-magyar monarchia nem-
zetkdzi fizetési mérlegének alakulasa, vagyis a monarchianak,
mint gazdasagi egységnek, a vamkilfolddel szemben fennallo 6sz-
szes kovetelése és tartozasa kozott 1évd viszony.l) A fizetési mér-
leg a monarchia nemzetkdzi fizetési kotelezettségeit és koveteléseit
tikrozi vissza; feltinteti a vadmbelfold és a vamkilfold kozott
véghemend kiils6 gazdasagi forgalombdl szarmazd koélcsénds ko-
telezettségeket. E kolcsonds kotelezettségek aktiv és passiv téte-
lekben nyernek pénzértékben kifejezést és ha a monarchia fizetési
mérlegének az aktiv és passiv tételek egybevetése utan mutatkozd,
egyenlege tartozast mutat, Ugy Ausztria és Magyarorszag, mint

') L e kérdésrdl részletesen: Dr. Fellner Frigyes: ,,A nemzetkdzi fize-
tési mérleg és alakuldsa Magyarorszagon* Budapest, 1908; tovabba: Dr. Gru-
ber Ignac: ,,Bericht betreffend eine Statistik der internationalen Zahlungs-
bilanz* (Bulletin de PInstitut International de Statistique. Tome XV. 2.
1906.).
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gazdasagi egység, a kilfoldnek addsa, ha koveteléssel zarul a
mérleg, Ugy hitelezdje.

Mig a maganforgalomban a kolcsonds kovetelések és tar-
tozasok a folyoszamlan lathaték és évenkint vagy félévenkint el-
szamoltatnak, ugy, hogy az egyenleget kiegyenlitik vagy uj szam-
lara viszik at: addig a nemzetkézi forgalomban a monarchia s
a vamkilfold kozott naprol-napra esedékesek kolcsonds kotele-
zettségek, amelyek rendezendok. Milliok és milliok ropkddnek az
orszag hatarain keresztiil ide-oda, valtok, chequek, utalvanyok,
szelvények alakjaban; milliok és milliok cikaznak a tavirathuzalo-
kon és tdvbeszélévonalakon, a bel- és kulfold kozott, amely tdme-
ges és folytonos nemzetkdzi értékatruhdzéasok residuuma a fize-
tési mérlegben rakédik le.l)

Minthogy a monarchia és a vamkulfold kézott végbemend
nemzetkdzi gazdasdgi forgalom allandban valtozik, ennélfogva
a fizetési mérleg egyenlege is évrél-évre valtozé.

Az osztrak-magyar monarchia nemzetkozi fizetési mérle-
gének fébb tételeit az osztrak cs. kir. pénzligyminisztérium a ko-
telezd készfizetések elokészitése végett lovag dr. Gruber Ignac
egyetemi tanar és akkori osztalyfénoknek, az Osztrak-magyar
bank jelenlegi alkormanyzéjanak szakszer(i és koriiltekint veze-
tése mellett Osszedllitotta az 1892—1901. évekre vonatkozolag.2)
Ez az uttor6 statisztikai felvétel végeredményben nem tinteti
ugyan fel a monarchia fizetési mérlegét a maga teljességéeben,
mert a meglévd statisztikai anyag elégtelensége folytan egyné-
mely, a nemzetkdzi fizetések kiegyenlitése szempontjabdl fontos

0 Freiherr von Waltershausen id. m. 75. és 76. lap; Alfred Ostersetzer:
.,Die Aufnahme dpr Barzahlungen in Osterreich-Ungarn.“ Wien, 1903. (8.
és 9. lap).

® Fellner id. in. 42. és kov. lap, tovabba 179. lap. A munkalat ered-
ményeit: Tabellen zur Wahrungs-Statistik. Zweite Ausgabe. Zweiter Theil.
3. Heft. Dreizehnter Abschnitt: ,,Daten zur Zahlungsbilanz.“ Wien, 1904. c.
munka foglalja magéban.



223

tényezére nézve csak egyoldalii adatok (aktiv vagy passiv téte-
lek, de nem ezek szembeallitasabol nyert egyenlegek) voltak sze-
rezhet6k: mindazonaltal azonban a gy(jtott adatok alapjan meg-
allapithaté, hogy a monarchia fizetési mérlegének alakulasara
a nemzetkozi értékforgalom mely jelenségei gyakorolnak dontd
hatast. Es miutan az adatok tiz egymas utan kovetkezé évre vo-
natkoznak, a nyert eredmények megbizhatdésaga fokozottabb.

Az osztrdk-magyar monarchia, fizetési mérlegének fébb ak-
tiv tételei évenkint per saldo 407 millié koronéra ragnak, mig a
passiv tételek 861 milli6 koronat tesznek ki.1) Az egyenleg e sze-
rint 1892—1901-ig évenkint atlag 46 milli6 korona aktivumot
tintet fel. Ha ehhez még a nemzetkdzi nemesércforgalom 63 mil-
libnyi aktiv saldéjat veszszik," gy az osztrak-magyar monarchia
fizetési mérlege a megel6z8 évtizedben atlag évenkint 109 millié
korona aktiv egyenleggel zarult.

De miutdn a nemzetkdzi nemesércforgalom csak annyiban
tekinthet6 a fizetési mérleg alkotd elemének, amennyiben mint
aru szerepel, azaz mint nyersanyag ipari feldolgozasra szolgal,
de nem allithato be a fizetési mérlegbe a nemesércforgalom egyen-
lege 6nallo tétel gyanant, ha az mint fizetési eszkdz képezi a for-
galom targyat, mert hiszen ekkor a fizetési mérleg egyenlegének
rendezésére szolgalé egyik tétel gyanant szerepel, nem pedig al-
kotd eleme a fizetési mérlegnek;2) ennélfogva a nemesérc-forga-
lom aktiv egyenlegét nem tekintjuk a fizetési meérleg elemének.

A monarchia és a vamkilfold kozt lebonyolédd értékpapir-
mozgalombdl a monarchianak 77 millio korona kovetelése (Kivi-
teli tobblete) szarmazott. Ha itt is abbdl a szempontbol indulunk
ki, hogy ez az értékpapirkivitel a monarchia fizetési mérlege tar-
tozasi egyenlegének kiegyenlitésére szolgalt, vagyis Ujabb adossag

*) Tabellen zur Wahrungs-Statistik. Verfasst im k. k. Finanz-Minis-
terium. Zweite Ausgabe. Zweiter Theil. 3. Heft, Dreizehnter Abschnitt: ,,Daten

zur Zahlungsbilanz.“ Wien, 1904. (844. és 845. lap).
*) Fellner id. m. 158. és kov. lap.
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kontrahalasaval torlesztetett a monarchia fizetési mérlegének pas-
esivuma, akkor az értékpapirmozgalombdl szarmazé ezt a 77
millié koronanyi kiviteli tobbletet le kell vonni a fizetési mérleg
kovetelési rovatabdl és akkor a 46 milli6 korona aktiv egyenleg
helyett 31 millio korona passiv egyenleggel zarult a monarchia
fizetési mérlege.

. A statisztikai eredményeknek ilyen rigorézus felallitdsa az
1892—1901-ig terjed6 decenniumra vonatkozik. A monarchia
ezen id6 ota gazdasagilag kétségtelentl folytatélagosan megerdso-
dott: Ggy, hogy minden kétséget kizaréan allithatd, hogy a mon-
archia fizetési mérlege a folyé évvel lezaruld évtizedben, ha nem
is aktiv egyenleggel zarult, de legaldbb is egyensulyban volt. Any-
nyival is inkabb, mert a vandormozgalom altal elSidézett nemzet-
kozi fizetések aktiv egyenlege 21 millié koronaval van a monar-
chia kilencvenes évekre vonatkozé fizetési mérlegébe beéllitva, ho-
lott tudjuk, hogy ma mar tobb szadz milliéra rdg az az 0Osszeg,
amely e cimen a monarchidba befolyik és a kiilkereskedelmi mér-
legnek az utols6 években passiv saldojat is jelentékenyen tulha-
ladja. Hiszen egyedil Magyarorszagba 1906-ban 169,519.713
korona pénzkiilldemény érkezett az amerikai kivandorloktol.l) A
kivandoroltak szdma pedig 1901—1905. évig atlag évenkint
110.187 volt, inig 1906—1909-ig atlag évenkint mar 141.510-re
rigott.2)

Hogy a nemzetkdzi fizetési mérleg mennyire elénydsen ala-
kult a monarchia javara, mi sem bizonyitja jobban, mint az a
kortilmény, hogy a valtéarfolyam — amint emlitettik — ez évek-
ben oly kedvezden alakult, hogy az ércparitds korili oscillatio —¥

* Fellner F. id. in. 104. lap.
-) A m. kir. kormany 1909. évi miikodésérél és az orszag kozallapotai-
rél sz6l6 jelentés és Statisztikai Evkényv. Budapest, 1910. (05. lap).
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féatlagot vonva — 0'048%-kal, vagyis kozel V2 pro mille-lel ma-
radt pari alatt. Vagyis a monarchidnak devisakban inkorporalva
tobb kovetelése volt a vamkulfélddel szemben, mint tartozésa. Ez
pedig aktiv fizetési mérlegre vall.

A puszta valtéarfolyam a fizetési mérleg alapos megitélé-
sére nem nyUQjt tdmpontot, még kevésbbé ad felvilagositast arra
nézve, hogy a kedvez6 valtéarfolyam okai esetlegesek és pillana-
tiak-e. vagy a koOzgazdasdgi viszonyok egészséges fejlédésében
gyokereznek. Mert nagy kilonbség kdzgazdasagilag, hogy a vam-
kilféld a monarchidnak oda kivitt arukért, vagy pedig ott felvett
kolcsonért teljesit fizetéseket, holott a valtéarfolyam pillanatilag
egyformén kedvez@en alakul a kétféle fizetés hatdsa alatt. Az aru-
export a fizetési mérlegre egyszer s mindenkorra kedvez6en hat,
holott az értékpapirkivitel pillanatilag és atmenetileg — amig az
értékpapirok ellenértéke a monarchiaba folyik — a fizetési mérle-
get kedvezden befolyasolja, de tartds hatdsat tekintve, a fizetési
mérleget megrontja, mivel a kilféld a monarchiaval szemben a
kivitt értékpapirok 0Osszege erejéig periodikus szolgaltatasokkal
Osszekotott koveteléseket szerzett.

Az osztrdk-magyar monarchia fizetési mérlegében kétségte-
lenil a legsulyosabb passiv tételt a vamkilféldon elhelyezett osz-
trak és magyar allamaddssagi kotvények, zéloglevelek, kozségi
kotvények, vasuti cimletek, kilénféle részvények, szdval a fix ka-
matozast és osztalékos értékpapirok kamatoztatasabol és torlesz-
tésébdl szarmazo évi kotelezettségek képezik.

A vamkilfold birtokaban lévé osztrak értékpapirok alloma-
nya a kévetkez6 volt:1)

>) Tabellen zur Wéahrungs-Statistik. ,,Daten zur Zahlungsbilanz.” Wien,
1904. 764. lap.
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allamadossagi cimletek . oiiiiciiinnne 2.698 millié korona

kozkolcson-kotvények e, 82 Y
hitelintézeti és iparvallalati zaloglevelek és
kotvények o, 9 .
kozlekedési intézetek kOtvényei......coveenene 3,104 ,, "
hitelintézeti és iparvallalati részvények . . 263 ”
kozlekedési intézetek részvényei . . . . 610
sorsjegyek Coe Coe 8 . "
Osszesen . . . 6,859 milli6 korona.
Mig a vamkuilfoéld birtokdban lév6 magyar értékpapirok al-
loméanya:J)
allamadossagi cimletek...coovveivcenicrnnnnn, 2.037,576.660 korona
helyi érdek{ vasutak prioritdsai . . . . 260,551,900 ,,
tarsasdgi fovasutak részvényei és kotvényei  385,236.700
zaloglevelek és kozségi kotvények . . . 587,868.323
hitelintézeti és iparvallalati részvények _ 76,120.241

Osszesen . . . 3.347,353.824 korona.
A vamkuilfold birtokdban 1év6 osztrdk és magyar értékpapi-
rok Osszege a 10206 milliard koronat meghaladja. Ezzel szemben
a monarchia birtokdban 1év6 idegen értékpapirok ©sszege
706,607.918 koronara tehet6. Még pedig Ausztria birtokaban
volt.2)
idegen részvények, jaradékok, kotvények 457,641.416 K értékben
kalféldi sorsjegyek és nyeremény-
kotvények e . . 233,766.502 K eértékben
691,407.918 K.

Magyarorszagon volt:3)

x) Fellner F.: ,,A nemzetkozi fizetési mérleg és alakuldsa Magyaror-
szagon.“ Budapest, 1908. (73., 78., 79., 82. és 86. lapokon).

2) 1d. Tabellen etc. 769, 770. és 771. lapon.

3) A m. kir. korméany 1909. évi mikodésérdl és az orszdg kozallapotai-
rél sz616 jelentés és Statisztikai Evkonyv. Budapest, 1910. (298. lap).
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idegen allamadossagi kotvények 3.243.000 K értékben

idegen, zaloglevelek . 3.851.000 ,,

egyéb értékpapirok Co 8.102.000 ,,
15,196.000 K.

Vagyis a vamkiilfold kovetelése értékpapirokban a monarchiaval
szemben per saldo 95 milliard korona.

Ez annak a jele, hogy a monarchidnak, mint gazdasagi egy-
ségnek, sajat hatalmas tokekészlete elégtelen a termelés folytata-
sahoz, allam- és kozgazdasagi feladatainak teljesitéséhez. A Kkiil-
foldi t6kének nagyaranyl befektetése a monarchia vallalataiba a
vambelfd! i nagy kamatmegterhelésével jar; de a monarchiara koz-
gazdasagilag hasznos, mert tobbet termel a kulféldi tékével, mint
amennyi kamatot fizet utdna. Ezt a kamatterhet tehat a monar-
chia az idegen és sajat t6kéjének gazdasagos felhasznalasaval
elért termelési tobblethbél nemcsak fedezte, de a vamkilfoldon el-
helyezett értékpapirjainak fokozatos visszavasarlasaval és repat-
rializasaval kulfoldi értékpapiralloméanyat is nem csekélv mérv-
ben csokkentette; féleg a vamkulféldon elhelyezett magyar érté-
kek kerliltek Ausztridba. Ami &ltal ugyan Magyarorszag fizetési
mérlege nem javult, de javult Ausztriaé és ezzel a monarchiéé,
I'gv hogy a monarchia a vamkilfoldon elhelyezett értékpapir-
jai utan kamatok, osztalékok és torlesztési hanyadok cimén bizo-
nyara kevesebbet fizet ma mar annal a 335 milli6 koronanal,
amely a fizetési mérlegbe passiv tétel gyanant lett a mualt évtized-
ben felvéve.

igy példaul a magyar korona orszagainak allamkolesdn-
allomanyabdl, mely 1906-ban 5,104.598.900 koronara rugott, 0sz-
szesen 3.324,114.804 korona, vagyis 65*12% volt a monarchiaban
elhelyezve, mig 1909 végén 5.441,712.901 korona allamadossagi
osszallomanybdl 3.729,205.851 korona, azaz 68'53%-ot tett a mon-
archia birtokdban 1év6 Aallamaddssagi cimletek 0Osszege.l) Mas

') Az adatokat a pénziigyminisztérium szives kozlésének kdszonjuk.
15+



szoval a magyar allamadossag az utols6 négy évben 337,114.001
koronaval nétt. az allamaddssagnak a monarchidban elhelyezett
része pedig 405,091.047 koronaval gyarapodott. Ez azt jelenti,
hogy nemcsak az egész szaporulat a monarchidban talalt elhelye-
zést, de egy része a vamkulfoldén elhelyezett allamadoéssagi din-
ieteknek repatridlodott, illetve a vambelféldre kerdilt.

A monarchia a kilfoldi tokét6l évrél-évre fuggetlenebb lesz.
A vamkulfoldtl nem kényszerkdlcsonoket vesziink fel, hanem oly
tokéket, amelyeket hasznos beruhézasokra forditunk.

A monarchia kulkereskedelmi mérlege 1907-ig jelentékeny Kki-
viteli tobblettel zarult. 1901—1905-ig atlag évenként még 163*5 mil-
lio korona a kiviteli felesleg, 1906-ban még 38*9 millié koronaval
aktiv a kilkereskedelmi mérleg, de mar 1907-ben 44*7 millidval
passivva alakult és a behozatali tobblet 1908-ban 142*8 millié ko-
ronara, 1909-ben 427*4 milli6 koronara ragott.]) A kilkereske-
delmi mérleg alakulasara els6 sorban dént6 a termés, amely oly
kedvez6 volt az 1910. évben, hogy a monarchia el6relathatolag is-
mét jelentékenyebb Kiviteli felesleggel fogja kiilkereskedelmi mér-
legét lezarni.

A monarchia kiilkereskedelmi mérlegének passiv egyenlege
blseges fedezetet nyert azokbol a kilfoldi kdvetelésekbél, amelye-
ket a monarchia az Amerikaba kivandorlé6 magyar és osztrak ho-
nosok &ltal haza kildoétt pénzdsszegekbdl szerzett.

Hogy a fizetési mérleg a kilkereskedelmi mérleg megrom-
lasa dacdra nem volt passiv, azt a valtéarfolyamoknak 1908 és
1909-ben is pari alatti kedvezd alakuldsa bizonyitja.2)

De évrél-évre fokozatos emelkedést mutatott mar az el6z6
évtizedben is az idegenforgalombdl a monarchidra szarmazd be-
veétel is, amely atlag évenként 47 millié koronaval javitotta a mon-

0 U. ott 210. lap.
2) L. jelen munka 213. lap.
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archia fizetési mérlegét.]) Ugy, hogy az idegenforgalom emelke-
dett hozadéka és a nemzetkdzi vasuti és hajozasi forgalombdl eredd
és atlag évenként mar egy évtizeddel ezel6tt 38 millié koronaval
felvett, de a forgalom jelentékeny emelkedésével e cimen is meg-
novekedett aktiv egyenleg a monarchia fizetési mérlegét egyen-
stlyban lev6nek tunteti fel.

Tehat nemcsak a valtéarfolyamok kedvezd alakulasabol koz-
vetve, de a monarchia fizetési mérlege egyes tényezéinek elemzé-
séb6l kozvetlendl is azt a meggy6z6dést merithetjik, hogy az osz-
trdk-magyar monarchia nemzetkdzi gazdasagi kotelezettségeinek
mindenkor teljesen megfelelni kénes.

Az osztrak-magyar monarchia nemzetkdzi fizetési mérlegé-
nek alakulasatél fiigg els6 sojban és legf6képen a készpénzfizeté-
sek fenntartasa, més szoval a monarchia aranykészletének meg-
tartdsa a belgazdasagban. Az aranykészletek megdvasanak ter-
mészetes és egyuttal leghatalmasabb eszkdze az aktiv fizetési mér-
leg. Minthogy a monarchia fizetési mérlege nem passiv, ez képezi
mannak legfébb biztositékat, hogy a valuta-rendezés céljaira beszer-
zett arany megtarthaté lesz. Mindaddig, a mig a monarchia fize-
tési mérlege aktiv, tehat tobb a kovetelése, mint a tartozasa, a
vamkulfélddel szemben, az aranykészlet cstkkenést nem szen-
vedhet S6t ellenkez6leg, az aranyallomany gyarapodni fog, eset-
leg a kilfold idegen vagy sajat értékpapirokat kiild haza a mon-
archidba. Mert a nemzetkozi értékforgalomban a kdlcsénds kove-
telések és tartozasok rendszerint ércvaltok felhasznalasaval, kom-
penzécié utjan egyenlitédnek ki és csak a monarchia javara mu-
tatkozd kovetelési tobblet igényel rendezést. Ez a rendezés vagy
aranykildéssel megy végbe, ami a monarchia aranykészletét gya-
rapitja, vagy pedig a kulfold prolongélja, allandositja fizetési ko-
telezettségét, vagy Ujabb addssagok felvételével torleszti a régi tar-

I)Tabellen zur Wé&hrungs-Statistik. ,,Daten zur Zahlungsbilanz.” Wien,
1904. (845. lap).
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fozésat, pl. cimleteket ad el a monarchianak, ami &ltal a mon-
archia kovetelésekre tesz szert és javitja fizetési mérlegét, vagy a
monarchianak régi értékpapirjait kildi haza és igy tartozasanak
csokkentésével javul a monarchia fizetési mérlege. Széval, ha a
monarchia fizetési mérlege aktiv egyenleggel zarul, az aranykész-
let nem csokkenhet és a jegybank zavartalanul felelhet meg jegy-
bevaltasi kotelezettségének.

Ugyanez all akkor is, ha a monarchia fizetési mérlege egyen-
sulyban van. Mert a monarchia hatalmas aranykészlete intakt
marad. A kulfolddel szemben fennéll6 tartozasok a kdvetelésekkel
egyenlitdédnek ki, arany igénybe vétele nélkdil.

Ha ellenben a monarchia fizetési mérlege passiv egyenleg-
gel zérulna, és ennek kovetkeztében a monarchia devisa-készleté-
nek teljes felaldozasa utan még fennmarad6 kilfoldi kovetelési
tobblet rendezése nem tdrténhetnék oly modon, hogy a vamkilfold
a monarchia esedékes tartozasait prolongéalja, tovabba ha utobbi
értékpapir-kivitellel sem rendezhetné addssagait, mert a vamkil-
foéld nem hajland6 a monarchia vallalataiba és értékpapirjaiba
fektetni koveteléseit, ugy a kulfold kovetelése nemes ércben, azaz
a nemzetkézi forgalomban aranynyal volna kielégitend6. Ha a
fizetési mérleg — ami a monarchia mai gazdasagi konstrukcidja,
t6keereje és fejlettsége mellett kizartnak tekinthet6 — allandéan
és visszatér6leg jelentékeny passiv-egyenleggel zérulna, ugy az
aranykiozonlés olyan ardnyokat olthetne, hogy a monarchidnak
a készfizetésre szlikségelt aranykészlete annyira megfogyna, hogy
a jegybank bevaltasi kotelezettségének megfelelni képes nem lenne
és igy a készpénzfizetési kotelezettségét fel kellene fliggeszteni,
esetleg a megcsappant érckészlet folytan a megengedett bankjegy-
forgalom elégtelensége fedezetlen allamjegykibocsatasra is keny-
szerithet a sziikséges pénzforgalmi eszkozok el&teremtése érde-
kében.])

*) Olaszorszag aranykészletét passiv fizetési mérlege kovetkeztében
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Maga az a korilmény, hogy a monarchia aranykeszletét el-
vesztheti, nem jelentene a kdzgazdasagra nézve effektiv kort, nem
volna damnum emergens, mert hiszen a kilfoldre folyé arany
helyébe a belféldon annak ellenértéke lépne, mivel az aranykész-
letet minden ellenszolgaltatds nélkil elveszteni nem lehet: az
arany értékének megfelel6 6sszeggel lenne tartozasunk Kkisebb
és ehhez képest javulna monarchiank fizetési mérlege.

Az egész valutamiivelet sikertelensége esetén bedlld kar leg-
feljebb az aranykészlet utan fizetett kamatok egy részének elvesz-
tésében nyilvanulna.l)

Ez a — amint rogton beigazoljuk — gyakorlatilag alig kép-
zelhetd folyamat természetesen ép Ugy beallhat a kotelezd kész-
pénzfizetések mellett, mint a~bankjegyek kényszerfolyama esetén.
Ha azonban a jegybank nem készfizet6, (gy az ilyen nagymérvi
aranykiszivargas esetén nem felt(in6, ha a jegybank nem valtja
be jegyeit ércpénzre, mert hiszen erre jogilag kotelezve nincs, de
ha ki van mondva a kotelez6 készfizetés, ugy a banknak a jegyek
bevéltasara vonatkozd kotelezettsege kifejezetten felfliggesztendd
és e bankjegyek kifejezetten kényszerfolyammal rubazanddk fel,
ami nagy bizalmatlansagot ébreszt.

Az az eshet6ség, hogy a monarchia aranykészletét elveszt-
heti, semmi &sszefliggésben a bank jegyeire vonatkozé bevaltasi
kotelezettséggel nincsen; az bekdvetkezhetik a kotelez készfizetés
mellett ép Ggy, mint annak felfliggesztése esetén. A monarchia
aranykészletének alladsa kizardlag a fizetési mérleg alakulasatol
flgg. Ha a fizetési mérleg csekély aktiv vagy passiv egyenleggel
zarul, azaz, ha majdnem egyensulyban van, Ugy az aranykészlet
alldsaban szarnottévo valtozas bekdvetkezni nem fog. A monar-

vesztette el. Lasd: Ludwig Sachs: ,,Die italienische Valutaregulierung.” (Jahr-
bucher fur Nationalékonomie und Statistik. 1892, 835. s kév. lap) ; Pap
David: ,,Az olasz valuta torténete.” (Kdzgazdasagi Szemle 1894.)

1) Td Bericht des Valutaausschusses etc. (J/91 der Beilagen zu den
stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. XI. Session 1S92. 25. lap).
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chia csekély kovetelési tobbletét nem sziikségképen aranynyal
egyenliti ki a kilféld, hanem értékpapirral is fedezheti azt, a tar-
tozasi tobblet viszont nem okvetetlenil von aranykiszivargast maga
utan, hanem értékpapir-kivitellel is kiegyenlithet6.

A monarchia aranykészlete oly er6s, hogy ha a fizetési mér-
leg egy valamely évben passiv egyenleggel zarulna is és ez arany-
exporttal volna kiegyenlitend6, akkor sem vonna az aranykiszi-
vargas a fizetési eszk6zok olyan mérvi kontrakciéjat maga utan,
amely a belféldi forgalomban hitélmegszoritésokra, arhanyat-
lasra és egyéb zavarokra vezetne.l) A monarchia fizetési mérlegé-
nek konstrukcidja szerint, annak aktivitasat csakis a vamkuilfol-
don elhelyezett osztrdk és magyar kibocsatasi értékpapirok na-
gyobb mérv(i hazakildése veszélyeztetheti.

A vamkuilfold birtokdban 1év6 osztrdk és magyar értékpa-
pirok &lloménya, amint fentebb lattuk, a 10206 milliard koronat
meghaladja. Nagy része a kulféldi elhelyezéseknek érdekcsopor-
tok (syndikatusok, consortiumok) kezeiben van, igy a részvények,
vasiti kotvények tilnyom6 hanyada; de a fix kamatozasi papirok
nagy része is jogilag kotétt modon van kilfoldon elhelyezve.
Ehhez jarul, hogy a kilfoldi t6kések egy nagy csoportja konser-
vativ hajlamu és nem hajlandé a konjunktira minden véltozésat
kévetni és papirjait minduntalan cserélni. Gyakorlatilag tehat ki
van zarva, hogy a kilféld, a birtokaban Iév8 6sszes értékpapirt
egyszerre piacra hozza. A piacra keril6 viszonylag csekélyebb
mennyiséget a monarchia — a nélkal, hogy erre kényszerithetd
volna — mindig felveszi. Felveszi azért, hogy papirjainak ked-
vez6 arfolyamat fenntartsa és a vamkilfoldon élvezett hitelének
épségét kibocsatvanyai javara mindenkor biztositsa.2) Az ilyen

X) L. a tdbb tekintetben még ma is helyes észrevételeket dr. Theodor
Hcrtzka: ,,Die osterreichische Wé&hrungsfrage.“ Wien, 1877. (345. és kov.
lapokon).

L. e kérdésr6l Fellner id. m. 175. és 176. lap; tovabbd F. Wiesen
,.Pie Itéhrungsfrage uni die Zukunft der Osterreichisch-ungarischen Valuta-
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kényszerfelvételeknek a monarchia felvevd képességében van a ha-
tara. A monarchia eddig — még olyan valsagos id@szakban is,
mint 1907-ben — a témegesen haza kildott papirokat siman fel-
vette és ezzel cimleteinek arfolyamat nagyobb hanyatlastdl meg-
védte, gy, hogy a monarchia hitelez6i még valsadgok idején sem
szenvedtek veszteséget. Ennek a tOmeges értékpapir-felvételnek
sima lebonyolitasat jelentékenyen megkdnnyiti az, hogy a monar-
chia birtokaban viszont 706*603 milli6 korona értékd kulfoldi ér-
tékpapir van, amelynek a vamkilfoldon eszkozolt eladasaval szer-
zett koveteléseivel a monarchia ugyanennyi érték( hazai papirt
felvehet anélkiil, hogy aranyat kellene a kilféldre exportalnia.
Vagyis, ha a vamkulféld 706 millié korona érték(i osztrak és ma-
gyar papirt a piacra dob, Ugy ezt az értékpapirmennyiséget a
monarchia importalhatja aranykivitel nélkul az altal, hogy a sa-
jat, készletében 1évé 706 millionyi kilféldi értékpapirt exportalja
és ezzel egyenliti ki tartozasat. Az egész transactionak tehat csak
az ertékpapirok elhelyezkedésére volna hatasa; a kilfoldi papirok
helyét a monarchidban hazai papirok foglalndk el. Nemzetkdzi
aranymozgalomra nem is kertilne sor. Ily hatalmas vagyontéme-
gek nemzetkozi helycseréje a hitelforgalom mai berendezése mel-
lett — tekintettel mar az ily mveletekkel kapcsolatos kamatlab-
eltolodasokra és az értékpapirok arfolyamingadozasaira is, me-
lyek elhelyezést keres6 Ujabb tékékre gyakorolnak vonzer6t —
gyakorlatilag alig képzelhet6.1) Nem helytallé tehat az az aggoda-

reform.> Wien, 1894. (24. lap) ; lienedilct Moritz éleselméjii fejtegetéseit az
osztrak valuta-szaktanacskozason. (Stenographische Protokolle Uber die . . .
Sitzungen der . . . Wahrung-Enquete-Commission. Wien, 1892. 21. és Kov.
lap).

") Dr. Josef Fort, aki a monarchia fizetési mérlegét Ausztria és Ma-
gyarorszag nagy t6ke-eladésodottsaga miatt igen pessimistikusan [téli meg,
épen azt a dont6 korilményt hagyta figyelmen Kivil, hogy a monarchia a
kulfold értékpapir-eladasat a sajat allomanyaban lévs, tobb mint 700 millié
koronanyi idegen értékpapir hazakuldésével ellensulyozhatja. Tehat a ren-
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lom, hogy a monarchia nagy értékpapir-eladésodottsdga a vam-
kilfolddel szemben veszélyezteti az aranykészletet és ezzel a kész-
fizetések fenntartasat. A vamkilféldnek 700 milli6 korona érté-
ket talhaladd papirt kellene a piacra hoznia, hogy a monarchia
az ennek fedezetére szolgald sajat birtokdban Iévd idegen papir-
alloméanyéanak eladas utjan val6 kimeritése utan, a 700 millié ko-
ronan felul piacra keriil6 kibocsatvanyai ellenértékéiil esetleg mar
aranyat legyen kénytelen ide adni. De az aranykiszivargasnak
elejét veheti még ez esetben is a kamatldbemelés és az értékpapi-
rok tdmeges kinalata folytdn azoknak Aarfolyamcsokkenése, mert
az elhelyezést keresd idegen t6kék elényds gylimdlcsoztetésére ked-
vez6 alkalmat nyujtanak.

Az aranymegtartds szempontjabol kedvezéen hat és a nem-
zetkozi fizetések kiegyenlitésénél igen fontos és kdzgazdasagilag
hasznos szerepet jatszik a kilfoldi t6ke id6leges elhelyezése is.

A keresked6vilag az egyes orszagok kozott mutatkozé ka-
matkilénbdzeteket szereti kihasznalni és hiteligényeit az alacso-
nyabb kamatviszonyokkal rendelkez6 orszagokban torekszik Kki-
elégiteni. Rendszerint Franciaorszagban van mindig a legalacso-
nyabb kamatlab, egész Eurépa a francia piacra kuldi valtéit u.
n. pensioba. A valtopensionalds egyik legfébb alakja az idegen
t6kék atmeneti bevonasanak. Az a bank vagy keresked6 cég, amely
a kalfoldon hitelt vesz igénybe, kiklldi rendesen harom havi le-
jaratd valtéit, amelyek azonban nem leszamitolasnak képezik
targyat, hanem egyszeriien letétbe (pension) helyeztetnek és azok
ellenértéke készpénzben a véaltokat exportalo ados rendelkezésére
des nemzetkdzi értékforgalmon feldl, 1400 milliényi rendkivili értékforgalom
bonyolithaté le nemesérckivitel mell6zésével és ezzel az ércparitas veszélyez-
tetése nélkil. (Gutachten Uber die Fortfuhrung der Valuta-Reform in Oester-
reich. Wien, 1890. 49. és kdv. lapon). Ugyanez all Gustav Ritter von Mauthner

és Ostersetzer aggdlyaira is. (U. ott 149. és 192. lap), tovabba: Ostersetzer:
,Die Aufnahme der Barzahlungen in Osterreich-Ungarn. Wien, 1903. (32. lap.)
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all, aki a kilfoldén ily médon szerzett kovetelése felett rendesen
chequekkel disponal. A pensidban Iév6 valtokat az adds lejaratkor
kifizeti vagy Gjakkal valé kicserélés utjan prolongalja. A pensioba
kaldott valtokkal a belféld a kulfolddel szemben kdvetelésekre tesz
szert, amelyek a fizetési mérleg passziv egyenlegének kiegyenlitése'
kordl jo szolgalatokat tesznek.l) A visszafizetésnél a valték ront-
jak a fizetési mérleget. A monarchidanak féleg Franciaorszagban
jelentékeny mérvben van pensioban lév6 valtéja.

Az ilyen atmeneti elhelyezést keres6 nemzetkézi flottans
tékék a monarchia fizetési mérlegének aktiv oldalan allandéan
haté és kisegitd elemnek természetesen nem tekinthetdk,2) mert
a fizetési mérlegnek nem normalis tényezdi.

A monarchia nemzetkézi fizetési mérlegének alakuldsa nem-
csak az aranynak megtartdsara van befolyassal, hanem — amim
arra mar a kilfoldi valtéarfolyamok alakulasanak vizsgalatanal
utaltunk — a relatio paritasanak fenntartasara is. Mert ha a
monarchianak tébb a tartozdsa a vamkuilfolddel szemben, mint
a kovetelése, akkor a belfdldon a kilfoldi valtok irant mutatkozo
egyre fokozodd és ki nem elégitett kereslet azok arfolyamat fel-
hajtja és az ércparitas folé emeli, ez pedig azt jelenti, hogy a bel-
foldi valutapénzbdl tobbet kell adni az idegen valutaért, mint
amennyi a paritasnak, azaz a nemesérctartalomnak megfelel.
Maés szoval a belfoldi valuta elértéktelenedik a kiilféldivel szem-
ben, azaz disagiot mutat; vagyis, ami ezzel egyértelm(, a kulfoldi
valutanak agioja van a belfdldi valutaval szemben. Az agio fokat
kifejezi az a tobblet, az a felpénz, amennyit a kilféldi calutaért
belféldi valutdban kell adni-

') Dr. Leon Ritter von Bilinski: ,Uber internationale Zahlungen.*
(Vortrag in der Festsitzung des IV. polnischen Juristen- und Volkswirte-
tages zu Krakau am 2. Oktober 1906. (2. lap).

2) Spitzmdaller id. m. 100. lap; Ostersetzer: ,,Die Aufnahme der Bar-
zahlungen in Osterreich-Ungarn.“ Wien, 1903. (18. lap).
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Az Osztrak-magyar bank folytathatja jegyeinek bevaltasat
aranyra magas agio mellett is és a belfoldi valuta mégis megro-
molbatik. Mi kovetkezik ebbbl? Az, hogy a valuta josdga és érté-
kének allandésaga a kulfoldi valutdval szemben, nem a bank-
jegyeknek aranyra valo bevalthatosagatol fligg, ami az orszag-
nak tisztan belsd dgye, hanem a monarchidnak a vamkilfolddel
szemben mutatkozd koveteléseinek és tartozasainak allasatél, a
fizetési mérleg alakulasatél. Mas széval a monarchia fizetési mér-
lege és az orszagos pénz értéke kozt kdlcsonds vonatkozasok alla-
nak fenn.l) Ha a monarchia fizetési mérlege aktiv — és itt telje-
sen kozOmbos, hogy az aktivitas értékpapirkivitellel lesz elérve —
ugv elegendd devisa all rendelkezésre és azok folytonos eladasa-
val az arfolyamemelkedés megel6zhet6, Ggy bogy agio nem all-
hat be.2 A valutaval kapcsolatos 0sszes jelenségek ma kizarélag a
nemzetkozi fizetési mérleg alakuldsaval flggnek ossze, Tehat az
agio is a leghens6bb okozati Osszefiiggésben all a fizetési mér-
leggel.3

Az osztrdk-magyar monarchia fizetési mérlegének kedvezd
alakuldsa az utolsd évtizedben nemcsak biztositotta valutank ér-
tékének allandésdgat, hanem a koronaértékkel szemben a kil-
foldi valutak még némi disagiot is mutatnak. A valutatdérvények
az aranyagiot 19032%-ban allandésitottak. Az évi atlagos arany-

1) L. Spitzmuller id. m. 101. lap; tovabbd Bamberger: ,,Reichsgold.”

Leipzig, 1870. (132. lap) és Paul Steller: ,,Nationale Bankpolitik® Berlin,
1007. (42. lap).

2) Dr. Ludwig von Mises: ,,Die wirtschaftspolitischen Motive der oster-
reichischen Valutaregulierung.” (Zeitschrift fur Volkswirtschaft, Sozialpolitik
und Verwaltung. Wien und Leipzig, 1907. 572. 1)

3) Spanyolorszagban is a peseta elértéktelenedése a fizetési mérleg
megromlasanak volt a kovetkezménye. (Lasd: .1. Hennicke: ,,Die Entwicklung
der spanischen Wahrung von 1868—1906.“ Stuttgart, 1907. 18. és 63. lap;
tovabba Otto Heyn: ,Kritische Erdrterung des Projekts der Beseitigung des
Goldagios in Spanien*“ Jahrbicher f. Nationaldkonomie u. Statistik. 1903.
731. lap).
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arfolyam allandéan a 19032%-o0s aranyagio alapjan megallapi-
tott ércparitdas folé emelkedett, amint az a kovetkezd adatokbdl

lathaté:1)
1901 évben 119-40% 1905 évben 119'65%>
1902 119-37% 1906 ,, 119-74%
1903 119-38% 1907 119-89%
1904 119-29% 1908 119-68%

1909 évben 119-50%

1901—1909. évig atlag évenkint 119*64% volt az aranya.
folyam. A koronaérték tehat a 119'032%-kal kifejezett ércparitas-
sal szemben nemcsak, hogy nem devalvalddott, hanem értékallan-
ddésdga megszilardult, s6t az aranykorona értékelése az arany-
agio stabilizalasakor némileg alacsonynak is bizonyult, mert a
korona értéke emelkedd.

. Osszefoglalva a mondottakat, allithatjuk, hogy az osztrak-
magyar monarchia fizetési mérlegének alakuldsa olyan — amint
ez a kulfoldi valtéarfolyamnak allandéan kedvezd allasabdl is
beigazolast nyer — hogy az aranynak megtartasat a belforga-
lom szamara és ezzel az Osztdk-magyar bankra nézve a kotelezd
készpénzfizetések fenntartasat még akkor is lehet6vé teszi, ha at-
menetileg a fizetési mérleg megromlik és a normalis kereteken
tal kell nemzetkozi fizetéseket a kulfold javéra teljesiteni. A mon-
archia fizetési mérlegének a konstrukcidja, nemzetkdzi értékfor-
gaJma a vamkulfolddel mennyiség, min6ség és alland6sag tekinte-
tében olyan, hogy vamviszalyok és haborls bonyodalmak esetén sem
allhat be abban oly ardnyu zavar, amely a koronaértékre erg-
sebb devalvalé hatast gyakorolhat, mert az egyedilli veszély, amely
a fizetési mérlegben nagyobb zavarok el6idézésére alkalmas, a vam-
kialfoldon elhelyezett értékpapirok tdémeges piacra hozatala, je-
lentéségét elveszti, mivel a monarchia nem kényszerithet6 a pa-

J) Id. Kormanyjelentés és statisztikai évkonyv. 1910. 285. lap.
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pirok felvételére, a kényszerfelvételektdl valo tartézkodas habo-
rds bonyodalmak kozott pedig nem érinti egy orszag hitelképes-
ségét.

Az Osztrak-magyar bank érckészlete teljesen elegendd és
elég er6s arra, hogy a monarchia fizetési mérlegének alakulasabdl
kifolyolag minden aranyszikségletet a Kivitelre tetszés szerinti
mennyiségben jegyek bevaltdsa ellen kielégithessen. Ezt tdbb,
mint tiz évi tapasztalat bizonyitja. Ha pedig a jegybank a fizetési
mérleg megromlasaval kapcsolatos kedvez6tlen valtéarfolyam
mellett jegyek ellen aranyat minden kivant mennyiségben pari
értékben Kivitelre ide ad, hogy a devisa-arfolyamot legaldbb az
aranyponton tartsa fenn, a Kkiézonl§ és tényleg szlikségelhetd
aranymennyiség nem lehet oly jelentékeny, hogy a készfizetések
fenntartdsat még csak tavolrol is veszélyeztetheti.l)

b) Az Osztrak-magyar bank devisa-politikaja
és az aranyszolgalat kozpontositasa a jegy-
banknal.

Habar a készpénzfizetések fenntartdsdnak természetes és
egyuttal leghatasosabb eszkdze a monarchia fizetési mérlegének
kedvez6 alakulasa, kétségtelen, hogy banktechnikai és érmepoli-
tikai intézkedések jelentékeny szolgalatot tehetnek a monarchia
aranykészletének megtartasa és a belfoldi forgalom szamara le-
endd biztositdsa érdekében.

A monarchia fizetési mérlegének megromlasabol a valuta-
Ugyben bedllhatd zavarok lényegesen korlatozhatdk, sét esetleg
meg is el6zhet6k a jegybank rendelkezésére all6 banktechnikai
eszkozok segitségével és ezeknek a gazdasagi élet csak is jogosult
szilkségletét szem el6tt tartd, szigorGan kovetkezetes alkalmazo-

*) Lasd Lexis véleményét is. (Gutachten Uber die Fortfihrung der
Yaiutu-Rtform in Oesterreich. Wien, 1890. 141. lap).
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sdval, ha az allam a jegybanknak a valuta fenntartasara iranyuld
torekvéseit megfelelé érmepolitikdval hathatdésan tdmogatja}

A jegybank — noha az aranymozgalom nem t6le, hanem a
fizetési mérleg alakulasatol fiigg — az arany Kiszivargasat a mon-
archiabol korlatozhatja és bedzonlését. el6émozdithatja megfelel6
devisa- és kamatlab-politika alkalmazasaval; az allam viszont
észszeri és a gazdasagi viszonyokhoz alkalmazkodd érmepoliti-
kaval gyakorolhat kozvetve és bizonyos hatarok kozott befolyast
az aranymozgalom iranyitasara. Vizsgaljuk els6 sorban, hogy a
jegybank devisa-politikdja milyen hatéssal lehet a nemzetkozi
aranymozgalomra és mennyiben alkalmas a készfizetéseknek a
jegybank feladatat képez6 fenntartdsahoz hozzajarulni?

A fizetési mérleg passiv g%gyenlegét az ado6s orszag, amint
tudjuk, rendszerint kulfoldi valtékkal, u. n. devizédkkal, vagy
aranynyal egyenliti ki. Az Osztrdk-magyar hank a nemzetkozi
fizetéseket (gy szervezte, azoknak olyan alakjait rendszeresitette,
amelyek az aranyfizetéseket sikerrel pétoltak és gyakran elejét
vették az aranykivitelnek.

Az Osztrak-magyar bank a nemzetkozi fizetéseket az 1900.
évben szervezte (jja.1) Az 1900 januar 1-t6l kezdve életbe Iépte-
tett uj alapszabalyok az Osztdk-magyar banknak olyan technikai
eszk0zoket bocsatottak rendelkezésére, amelyeknek koriltekintd,
lgyes és tervszer(i alkalmazéasaval a jegybank a deviza-piacon
uralkodé befolyast biztositott maganak.

\z Osztrak-magyar bank alapszabalyainak 56. cikkének k)
pontja értelmében jogositva van kilféldi piacokra sz6l6 valtdkat
és chequcket, nemkiilénben kulfoldi jegyeket, tovabba az osztrak-
magyar monarchia teriiletén belul fizetend6, nem a koronaér-
tékre szolo valtékat a bel- és kilfoldén venni és eladni, Ugymint
kalfoldi piacokra sz8l6 chequeket és utalvanyokat adni, a Kiil-

n O). Leon Ritter von Bilinski: ,Uber internationale Zahlungen.
Id. ért. 3. lap.
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foldon pénzbeszedést (incasso) eszkdzolni- s idegen szamlara fize-
téseket teljesiteni és ez Uzletagak vitelére sziikséges koveteléseket
a kulfoldon tartani; az alapszabélyok 65. cikkének 4. pontja ér-
telmében a banknak jogaban all legfeljebb hat honapi lejarati
idével biréd kilfoldi piacokra szélé valtoknak kézi zélogul vald
lekotése ellen, harom hénapot meg nem haladd idére kdlcsdnoket
nyujtani; a 84. cikk d) pontja értelmében az érccel nem fedezett
jegyforgalom bankszeri fedezetéll kulfoldi piacokra sz6l6 val-
tok és kilfoldi jegyek is szolgalhatnak; az alapszabalyok 111.
cikke értelmében pedig a bank jogositva van a birtokaban 1évé,
kilfoldi piacokra szold, legfeljebb harom ho alatt fizetendd és
legaldbb két fizetésképesnek ismert kotelezett alairdsaval ellatott
valtokat és kulfoldi jegyeket, ha azok aranyban, vagy arany-
nyal egyenértékl( valdsagos ércértékben fizetenddk, legfeljebb
60 millio korona erejéig érckészletébe beszamitani. Végil ugyan-
csak a 111. cikk (masodik bekezdése) értelmében, a bank alap-
szabalyszerli Uzletei gyakorlasanadl megbatarozott érmenemeket
vagy készpénzt valamely kilfoldi értékhez tartozo jegyekben vagy
érmékben azzal a kotelezettséggel fogadhat el, hogy a visszafize-
tést az illetd meghatarozott érme- vagy pénznemben teljesiti. Ez-
zel a rendelkezéssel az alapszabalyok az effektiv aranyban telje-
sitendé Ugyletek lzemét elémozditjak és a szabad forgalombdl az
idegen fizetési eszk0zoket a bankhoz terelik.

Az alapszabalyok imént emlitett rendelkezései a jegybank-
nak ércvaltokkal és valutdkkal, &ltaldban a kilféldre szol6 fize-
tési eszkozokkel folytatott Uzletének lehet§ kiterjesztéseét célozzak
és modot nydjtanak a jegybanknak arra nézve, hogy aranykész-
letét a lehet6séghez képest allanddan erdsitse és a nemzetkozi
fizetések teljesitésénél els6 sorban minden olyan egyéb eszkozt
hasznalhasson fel és meritsen ki, amelyek az aranyalloméany
igénybe vételét feleslegessé teszik és ezzel megkimélik.

1901 augusztus végétél 1906 végéig, tehat ot éven at —e
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amint emlitetttk — a jegybank tébb mint 1250 millié korona
aranyérmét hozott forgalomba, de ebb6l 1 milliard mindig visz-
szafolyt a bankba és a belforgalom &llandéan csak mintegy 250
milli6 koronat tart lekdtve; az uj teljes stlylu aranyérmék tehat,
a helyett, hogy azokat nemzetkozi fizetésekre hasznaltdk volns
fel, a bank érckészletébe folytak vissza. Ez bizonyitja, hogy t
jegybank organizaciéja a nemzetkozi fizetések terén mily KkivaE
szolgélatokat tesz az aranymegtartds érdekében. Ez pedig a
dekretalandé kotelez6 készfizetések fenntartasanak is egyik lé-
nyeges biztositéka.

Vizsgéljuk meg tehat kozelebbrél, hogy miben all tulajdon-
képen az Osztrdk-magyar banknak mintaszerli és vilagszerte
méltan hires deviza-politikaja,1) amely a készfizetések fenntar-
tasat is van hivatva hathatésan el6mozditani.

Az Osztrak-magyar banknak mar régéta van ércvalt6-osz-
talya (Devisenabteilung), amelynek létesitését a bank ama joga
indokolta, hogy 60 milli6 korona erejéig a birtokaban 1év6 kil-
foldre szold valtokat érckészletébe, tehat jegyfedezetiil, besza-
mithatja.2 Kezdetben a deviza-osztaly tevékenysége szerény kere-
tekben mozgott. Mikor azonban a monarchia két allama 1901 ok-
téber 1-én aranykészleteit a jegybankra bizta3) és ezzel a jegybank
aranyallomanya jelentékenyen megndvekedett, az egész arany-
szolgalat az Osztrak-magyar banknal kozpontosult. A deviza-osz-
taly mikddése a kormanyok és a nagykdzonség sziikségleteit a
nemzetkozi fizetési eszkdzOkben egyarant Kkielégiteni hivatvan,
kozszolgalat jellegét oltotte magara.

A monarchia két allamanak kormanyai aranykészleteiket,

* Anton Freiherr von Niebauer: ,Der Golddienst der Oesterreicliisch-
Ungarischen Bank* {Bank-Archiv. 1. April 1908. 1907. lap).

“) L. von Bilinslci id. ért. 5. lap.

8) ,,.Die Devisenpolitik der Oesterreichisch-Ungarischen Bank.“ Zweites
Morgenblatt der Frankfurter Zeitung. 17. Mai 1008. Ez az igen figyelemre-

méltd cikk sok tanulsdgos adatot tartalmaz.
16
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amelyek tdlnyomoéan vambevételekb6l szadrmaznak és 0Osszes
egyéb (a nemzetkdzi vasuti-, posta- és tavirdaforgalombol stn.
ered6 aranybevételeiket 1901 oktober 1 6ta az Osztrak-magyar
banknak adjak &t kezelésre és a jegybank &ltal végeztetik nem-
zetkozi fizetéseiket. A jegybank az allami aranykészleteket kama-
toztatni és kezelni koteles. A kormanyok részére teljesitend6 fize-
téseknél a jegybank nemcsak a kezelésre atvett allami arany-
letéteket haszndlja fel, hanem a kormanyok megbizasabol bank-
jegyek ellen idegén valutidkat is vasarol, ha a korményoknak
meghatarozott érme- vagy pénznemben kell fizetést teljesiteni,
ami leginkabb az aranyban kamatoz6 allamkoélcséndk szelvenyei-
nek és cimleteinek bevaltasanal fordul el6. Féleg a magyar kor-
many ad gyakran valutavételekre megbizast a jegybanknak, mert
csekély a vambevétele.]) A jegybank a vasuti-, posta- és tavirda-
forgalom terén is jelentékeny nemzetkozi fizetéseket teljesit.

Az aranyszolgalatnak, a jegybanknal keresztilvitt koncen-
traldsa oOta, az Osztrdk-magyar bank szinte monopolizalja a nem-
zetkozi fizetéseket, de ez vezetett — az egyébként is kedvez6 kon-
junktdrak mellett — az érckészletnek oly hatalmas megndveke-
désére, hogy arra tamaszkodva, a jegybank a pénz- és deviza-
piacon elfoglalt helyzetének sulyanal fogva mérvadd befolyéast
nyert a deviza-arfolyamok menetére és ezzel teljes erejével meg-

védheti a korona értékének allanddsagat a tobbi idegen valutdk-
kal szemben.

A jegybank sokoldall tevékenységet fejt ki, hogy a valuta
fenntartasa érdekében a nemzetkozi fizetések korlli feladatét
eredményesen teljesithesse.

Az 0sszes kulfoldi piacokon tartésan biztos kdveteléseket
tart fenn minden nagyobb banknal és bankhaznal; naprél-napra
szakadatlanul gondja van arra, hogy a deviza-forgalmat az adott
idépontban kivanatos irdnyban apolja.2) A piac mindenkori ala-

X) Von Bilinski id. ért. 5. lap.
2) Von Bilinski id. ért. 0. lap.
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kuldsanak megfelelen, a valuta allaéséhoz és a kozbnség szik-
ségletéhez képest sajat bankjegyei, illetve a kilféldi koveteléseire
sz010 ehecfuek ellen ércvaltokat vesz, vagy ismét elad, bankjegyek,
kalfoldi chequek, idegen bankjegyek vagy kulféldi arany ellen.
Esedékes devizakat bevon, vagy hosszabb lejaratiak ellen becserél;
a felek kivanatéra ércvaltokat vagy idegen bankjegyeket, esetleg
a szlkségelt idegen aranyérméket kolcsén adja. Kilfoldi kovete-
léseinek kiegészitése végett atutal ércvaltokat vagy egyéb kove-
teléseket. Allami fizetések céljaira készleteket gydjt a kivant ha-
taridére devizadkban, amelyek a kormanyok altal megjeldlt pia-
cokon sziikségesek; de olyan kilfoldi aranyérme-készletrol is
gondoskodik a jegybank, amelyekre a kormanyoknak a jaradék-
szelvények kifizetésénél, a nemzetkdzi vaslti- és postafor-
ral 6mbdl szarmazd elszdmolasokndl mutatkozd egyenlegek Kki-
egyenlitésénél, kulfoldi dohanybeszerzéseknél és egyéb kilfoldi
fizetéseknél szlikségik van és amely érmenemek a monarchiaban
rendesen hidnyoznak.

ilyen sokoldali tevékenységet sikeresen a bank csakis a
deviza-arbitrage legmesszebbmend kifejlesztésével fejthetett ki.
Ha kell, Kopenhagaban szerez német valtét és azt Amsterdamban
Parisra szO0l6 devizara cseréli be.l) Kozérdekbdl sajat kereseti
érdeke ellen is két deviza-lgyleteket.

Viszont mas intézetekkel szemben megkdnnyiti tevékenysé-
gét az, hogy bankjegyek kibocsatasa altal kamatmentesen szerzi
meg a devizak vasarlasahoz az eszkozoket.

Az aranyat potolni hivatott fizetési eszkdzok a vamarany-
utalvanyok is. A kilfoldi arut terhel§ vamot rendszerint a bel-
foldi vevd fizeti. A vam az 1878: XXI. t.-c. és az 1882: XVI. t.-c.
értelmében, illetve az osztrak-magyar vamteriilet autonom vam-
tarifajardl szolé, a m. Kir. minisztérium 1906. évi 863/M. E.

‘I Frankfurter Zeitung. 17. Mai 1908. Id. cikk; tovabba Spitzmiller
id. m. 57. lap.
16+
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szamU rendeletének 17. cikke szerint aranyban fizetendd.l) Az
Osztrdk-magyar bank 1900 december 15. 6ta a kozponti allami
pénztarakra szol6 vémaranyutalvanyokat bocsat ki. amelyeket
a felek a vamilletékek fizetésénél arany helyett hasznalhatnak, te-
kintettel arra, hogy a kormanyok a vamfizetésnél beszedett ara-
nyat Ugy is a jegybanknal helyezik el. A helyett tehat, hogy a fél
a jegybankndl aranyat szerezne és azt az Aallampénztarnal le-
fizetné, utébbi pedig az igy bevett aranyat ismét a jegybanknal
depondlna, az allam egyszer(ien vamaranyutalvanyt kap a fél-
t6l és ezzel kovetelési jogot szerez a banknal lév6, a vamutal-
vanynak megfelel§ aranydsszeg erejéig. A fél — a valuta allasa
szerint — a legolcsobb aranyérmét fogja felhasznélni és a jegy-
banknal azonnal tajékozast nyerhet arrél, hogy a fizetés idejében
melyik valutaban teljesitheti legelénydsebben a fizetést.2)

Az Osztrak-magyar bank deviza-szolgalata Ggy van szer-
vezve, hogy ott mindenkor a legkedvezbb feltételek mellett lehet
a vilag minden piacara szo6lé ércvaltét és valutat venni és eladni.
A kdzonség nemzetkozi fizetéseit az Osztrak-magyar bank igénybe
vételével allandéan a legel6nydsebben teljesitheti. Azzal, hogy a
bank mindenkor torekszik az ércvaltok irant mutatkozo, tisztan
Uzleti szukségletbdl fakadd keresletet kielégiteni, elejét veszi azok
nagyobb &ringadozasanak és ezzel a valtéarfolyamok alland6sa-
gat biztositja.3) Az osztrak-magyar monarchiaban a kalfoldi fize-

1) As osztrdk-magyar vamterulet vamtarifaja az ahhoz f(izétt magya-
razatokkal. Kiadja a magyar kiralyi pénzigyminisztérium. Budapest, 1906.
(8. lap).

2) Von Bilinski id. ért. 9. lap. Oroszorszagban is a vam aranyban
fizetendd; amely intézkedésnek rejtett vamemelés volt a célja. (K. Golowin:
,Die finanzielle Politik Russlands und die neue Goldwahrung.-* Berlin, 1900.
20. és kov. lap).

3) Spitzmuller id. m. 57. lap; tovabbd F. Gaertner: ,,Der osterreichisch-
ungarische Ausgleich.” (Archiv fur Sozialwissenschaft und Sozialpolitik.
Tubingen, 1907. 417. lap).
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tések teljesitésehez lehet6leg és els6 sorban ércvaltokat hasznal-
nak és oly gyakran, a hanyszor csak lehet, a nemzetkdzi fizetése-
ket kdlcsonds beszamitasok (kompenzacid) utjan teljesitik. Ha a
bank a tarcdjaban 1év6 devizak egy részét piacra hozza és a de-
vizak irant mutatkozd kereslettel a kinalat Iépést tart, a valtoar-
folyam nem emelkedik és igy az aranypontot el nem érvén, az
aranyexport veszélye elharittatik.l) A bank aranykészlete ily mo-
don lehet6leg kiméivé van, az jéforman érintetlen és a nemzet-
kozi értékmozgalom nagy arényai dacdra is, a belfoldi valuta ér-
téke a kulfoldihez viszonyitva kedvez6tlen valtozasnak kitéve nincs,
mas szoval, nagyobb agio keletkezése elkeriilhet6, még pedig a
bank kamatldbanak minden emelése nélkiil.

Természetes, hogy az Osztrak-magyar banknak még oly t6-
kéletes banktechnikai'berendezése és az aranyat potolni hivatott
nemzetkozi fizetési modozatok legiigyesebb kihasznaldsa a bank
aranykészletének csorbitatlan fenntartdsat nem biztosithatna, ha
a monarchid fizetési mérlegének alakuldsa nem volna kedvezd,
vagy a monarchia és a kilféld kolcsonds kovetelései és tartoza-
sai nem volnanak legalabb megkdzelitéleg egyensulyban.

Mert az Osztrak-magyar bank csak addig adhat devizakat,
amig ilyenekkel rendelkezik, vagy amig ilyeneket — még ha al-
dozatokkal is — szerezni képes.2 Ha a devizdk elfogynak és az
egyéb nemzetkozi fizetési eszkdzok is kimeriltek, akkor még is
csak az aranyhoz kell nyulni, hogy a kulféld esedékes kdvetelése
kiegyenlittessék. Ha a nemzetkozi fizetési mérleg kedvez6tlen, ak-

1) f>r. /ulius Landmann: ,Das schweizerische Bankgesetz*“ Zirich,
1901. (51. lap) : tovabba otto Heyn: ,Kritische Erorterung des Projekts
der Beseitigung des Goldagios in Spanien.”“ (Jahrbicher f. Nationalékonomie
u. Statistik. 1903. 768. s kov. lap).

") Walther Lotz: ,G F. Knapps neue Geldtheorie.” (Jahrbuch fur
Gesetzgebung, Verwaltung u. Volkswirtschaft. 1906. 1242. lap) ; Ludwig v.
Mises: ..Die wirtschaftlichen Motive der Osterreichischen Valutaregulierung.”
(Zeitschrift f. Volkswirtschaft, Sozialpolitik u. Verwaltung. 1907. 571. lap).
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kor a kulféldnek tobb kovetelése, azaz devizdja van a monarchia-
val szemben, mint a monarchianak a kulféldt6l és igy a monar-
chia, illetve — miutan az egész deviza-szolgalat joforman az Osz-
trak-magyar banknal kdzpontosul — a jegybank egész deviza-
allomanya kimerdlt, a mikor a kilféld még kiegyenlitetlen kéve-
telésekkel rendelkezik. Ha a jegybank tobb devizat nem adhat ide,
kénytelen az aranyhoz nyulni. A legjobban folytatott deviza-po-
litika dacara is megcsappanhat a jegybank aranykészlete, ha a
nemzetkozi fizetési mérleg allandban és erdsen kedvezétlendl ala-
kul, mert csak aktiv fizetési mérleg mellett termelhet a monarchia
elegendd mennyiségli deviza-készletet, amely nem maéas, mint a
kilfolddel szemben fennallo kdvetelések megtestesitéie.

Az Osztrak-magyar bank deviza-politikdjanak nagy jelen-
t6sége abban van, hogy lehet6vé teszi és biztositja az aranynak
megtartasat a belforgalom szamara akkor, amidén a nemzetkozi
fizetések teljesitésére egyéb eszkdzok hasznalhaték fel. Rendet te-
remt a nemzetkdzi fizetések terén. EIs6 sorban devizdkkal, kil-
foldi piacokra sz8l6 chequekkel, kulfoldi jegyekkel, utalvanyok-
kal, belfoldi tartozasok és kilfoldi kdvetelések kompenzacidjaval
rendezi a monarchia tartozasait és csak ha mindezen arany pétlo
fizetési eszkdzoket és mddokat kimeritette, ad ide aranyat. He-
lyesen szervezett deviza-iizlet mellett tehat a nemzetkozi fizetések
teljesitésénél utoljara kerll sor az aranyra és csak annyi aranyat
lehet az orszaghdl a kivitel révén elvonni, amennyi a fizetési mér-
leg mindenkori passiv egyenlegének kiegyenlitésére és a relatié-
paritds fenntartdsanak érdekében sziikséges.l) Ennélfogva, ha a
fizetési mérleg kedvezben alakul, akkor a jegybanknak alig kell
aranyhoz nydlnia, mert nem meriti ki a belféldi tartozédsok ki-
egyenlitésénél a rendelkezésére &ll6 aranypotld fizetési eszkdzo-
ket, s6t per saldo aranykészlete szaporodni fog, vagy kilfoldi ko-

1) Spit&mdaller id. ni. 103. lap.



247

vetélésé gyarapodik, amely mint tartalék a fizetési mérleg meg-
rosszabbodésakor j6 szolgalatot tesz.

Ahol a deviza-uUzlet nincs megfeleléen szervezve és az
aranyszolgéalat koncentralva, ott a nemzetkozi fizetések rendszer-
telenll folynak, aranyfizetések teljesittetnek akkor is, a mid6én
egyéb modon és el6nydsebben is egyenlithet6k ki a nemzetkozi
tartozadsok. Az arany kidzonlik akkor is, a midén arra sziikség
nem volna.

Az Osztrak-magyar bank aranykészletének, ércvalto-allo-
manya.nak és kilfoldi kdveteléseinek allandé gyarapodédsa nem-
csak a monarchia fizetési mérlegének kedvezd alakuldsa mellett
sz0l, hanem annak is bizonyitéka, hogy a jegybank, «— amely
kereseti érdekeinek hattérbe allitdsaval, s6t nem egyszer valGsa-
gos anyagi aldozathbzatallal teljesiti a reabizott arany-szolga-
latot és folytatja a devizalzletet — a nemzetk6zi fizetések lebo-
nyolitasanal feladata magaslatan all.

Tekintettel arra a jelentékeny szolgalatra, amelyet egy mi-
nél er6sebb deviza-készlet az Osztrdk-magyar bank birtokaban,
a valuta értékallanddsaganak biztositasa, tovabba az arany-meg-
tartds és ezzel kapcsolatban a készfizetések fentartasa érdekében
teljesit: kivanatos, hogy a jegybanknak a kotelez6 készfizetések
megkezdése utén is joga legyen deviza-allomanyénak egy részét
érckészletébe beszamitani és ezzel ez az eredetileg atmenetinek
tervezett intézkedés véglegesittessék. A jegybank annal tekinté-
lyesebb mennyiség(i ércvaltot tarthat tarcdjaban, minél nagyobb
hanyadat szamithatja be érckészletébe. Minél nagyobb pedig a
jegybank devisa-allomanya, annal kdénnyebben és biztosabban
konszolidalhatja a valutarendezés eddigi eredményeit, ami a
készfizetések megkezdésének is célja.

Tekintettel arra, hogy a jegybank a deviza-lizletet a valuta
nemzetkozi értékének allandositasa érdekében gyakran kereseti
érdekének kikapcsolasaval kénytelen folytatni, méltanyos, hogy
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deviza-készletének egy részét az érckészletbe beszdmithassa, ami
altal érckészletének ez a hanyada kamatot is hoz. Anélkil, hogy
a jegyfedezet honitasa irdnt a bizalom megingasatol tartani kel-
lene, elrendelendd volna, hogy a készpénzfizetések kotelez6 meg-
kezdésétdl kezdve, a jegybank érczkészletébe, az eddigi fix 0sszeg-
ben megallapitott hatvan millié6 korona helyett, aranykészletének
tiz szazaléka erejéig szamithatja be devizait. Ugyanis kifelé, a
nemzetkozi értékforgalomban a deviza nemcsak egyenrangu fize-
tési eszkdz az aranynyal, hanem azt még sorrendben meg is el6zi,
mert az aranyra csak akkor kerul sor, ha a deviza-allomany
mar kiapadt. Anélkil tehat, hogy a valuta épségét legtavolabbrol
is érintené a deviza-készlet beszamitasi hanyadanak emelése, a
jegybanknak némi rekompenzaciét biztosit.

A bankjegyek bevélthatésagat pedig azért nem veszélyez-
teti az érckészletnek ilyetén Osszetétele, mert a devizakért a jegy-
bank mindig kénnyen szerezhet aranyat, a belforgalomban pedig
a jegyekért arany helyett korlatlan 6sszegben eziistforintot is ad-
hat a bank, amely a deviza-beszamitas alapjaul nem szolgal.

c) A jegybank kamalldb-politikaja

Az Osztrdk-magyar bank deviza-politikaja mellett jelenté-
keny szolgalatot tehet az aranynak a belforgalom szadmara vald
megtartasa és ezzel a készfizetések fentartasa érdekében a jegy-
bank megfeleléen alkalmazott kamatlab-politikaja.

A kamatlab-politika kiegésziti a deviza-politikat. Ha kul-
foldi kovetelések témegesen valnak esedékesekké és a monarchia
kereslete a kilfoldi valtok arfolyamat felfelé hajtja, GUgy hogy a
valtéarfolyam az aranypont felé kezd kozeledni (amelynél mar
kisebb &ldozattal jar az aranynak a kilféldre vitele, mint a de-
viza megvétele) és sem elegendd deviza-anyag nem all rendelke-
zésre, sem pedig értékpapir-kivitellel vagy egyéb mddon nem
rendezhetd a kilfoldi kovetelés: akkor az aranykivitel kezdetét
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veszi. Az aranykivitel belfoldi aranyérmekben, a hitelezd orszag,

vagy egy harmadik &llam aranyérmeiben, végil aranyrudakban
torténhetik.

Az aranykitzonlés megelézésére hivatott banktechnikai esz-
koz: a kamatldb-emelés, amire tehat akkor kerul a sor, ha a de-
viza-polifika mar kimeritette eszkodzeit és az aranykiszivargast
megakadalyozni nem képes. Mindaddig tehat, amig a deviza-poli-
tika rendelkezésére allo banktechnikai eszkdzok sikerrel alkalmaz-
hatok. a kamatlab-emelés mell6zhet6. A helyesen és ligyesen alkal-
mazott deviza-politika a jegybank kamatlab-politikajat Iényege-
sen enyhitheti és igen gyakran elkeriilhetévé teszi a kamatlab-
emelést, ami a termelésre hatranyosan hat.

Ha az arany az orszaghol, kiszivarogni kezd, vagy a kiszi-
vargas vesz@lyétdl tartani lehet, a jegybank felemeli kamatlabat.
Ennek kett6s hatdsa van. A t6kéket a belfoldr6l nem viszik ki,
mert az orszag hatarain belll is elénydsebb hamatozédsra nyilik
alkalom; ugyanakkor a kilfoldrél is megindul az elhelyezést ke-
res6 disponibilis toékék (az angolok altal u. n. floating money)
bedzonlése, mert a nagyobb kamat azokra vonzd erét gyakorol.
A tokebedzonléssel kapcsolatban pedig megint deviza-készletre
tesz szert a belféld és piacadn a deviza-arfolyam ismét hanyatlani
kezd. A jegybank eszerint a nemzetkdzi fizetések mozgalmara
kamatlab-emelés utjan — az aranykivitel megakadalyozasa vé-
gett — befolyast szokott gyakorolni.l)

A kamatladb-emelés a t6kemozgalomra, némi korlatok kozt,
— a fizetési mérlegtdl fiiggetlenil — mechanikusan hat, mert a
pénz — egyenl6é biztonsadg mellett — oda vonul, ahol tébb ka-

Yon Bilinski id. ért. 2. lap; Arthur Feiler: ,Die Probleme der
Bankenquete.“ Jena, 1908. 20. lap; 1. Lots: ,&. F. Knapps neue Geld-
iheorie.” id. h. 1241. lap.)
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matot kinalnak érte.1) Ebb&l azonban — amint tudjuk — korant-
sem kovetkezik, hogy régtén készpénzmozgalom indul meg.

Ott, ahol a deviza-politika nincs megfelel6en szervezve, ha-
marabb kerll sor az aranyvédelemre hivatott kamatlab-emelésre.
Ez pedig kbzgazdasagi érdekhdl lehetéleg elkeriilendd.

Az Osztrdk-magyar bank deviza-politikdja lehet6vé teszi*
hogy a legitim kereslet az arany irdnt kulénvalasztassék az ille-
gitimt6l és ezzel lehet6vé valik, — amint a mult tapasztalatai
bizonyitjdAk — a bankkamatlabat akkor is alacsonyabban tar-
tani, amikor az Berlinben és Londonban magasabb.2)

A kilfoldre sz6lé valtoknak kell6 id6ben valo értékesitése és
a bankkamatlab emelése fontos banktechnikai eszkdzok az arany-
kivitel csokkentésére vagy megel6zésére, s6t esetleg aranybehoza-
tal el8idézésére, amennyiben az aranyexportra vezetd kedvezétlen
valtéarfolyamok nem tartdsan és er6sen megromlott fizetési mér-
legnek kifejez8i.3

Ha az Osztrdk-magyar bank a kamatlabat emeli, Ggy ez az
itt elhelyezett kilféldi tartozdsoknak visszafizetésére vagy csok-
kentésére fogja inditani az idegen ad6sokat, mert a tartozasi
egyenleg utdn magasabb kamattal lesznek terhelve. A visszafize-
tés a deviza-allomany novekedésére vezet. Ugyanekkor, mivel a
bankkamatladb emelése nem egyéb, mint a toke kdlcsondijanak
emelése, idegen t6kék is elhelyezést keresnek a legkiilénbdz6bh
alakban a monarchidban, ami ismét az aranyexport csokkenté-
sére vezet.

A magas kamatlab a belféldi (izérkedést a birtokaban Iév6*

®» Emst Seyd: ,Die wahren Grundsdtze des Banknotenwesens'™ etc.
Leipzig, 1875. (31. lap).

2 L. v. Mises id. ért. 571. lap.

3 Dr. Franz Richter: ,Studien Uber die Diskontpolitik der Zentral-
notenbanken unter né&herer Berilcksichtigung der Bank von England, Bank
von Frankreich und Beichsbank.“ (Annalen des Deutschen Reichs. 1901.
518. lap).
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féleg fix kamatozasu papirok eladasara inditja, hogy terhesebb
kotelezettségeitdl szabaduljon; a tomeges kinalat az értékpapirok
arfolyamat csokkenti. Ezt az alkalmat a kilfdld felhasznalja,
hogy kedvezd éaron vésaroljon papirokat. A papirok ellenértéke
az orszagba folyik.

A magas kamatlab a kilfoldet arra is inditja, hogy a lejart
koveteléseinek nagy részét &llva hagyja, azaz prolongalja.

Mindez a valtéarfolyamok hanyatlasara vezet és azokat az
ércparitas felé tereli; az aranykivitel mindinkabb el6nytelen lesz,
s6t nyereségessé kezd valni az aranybehozatal. A fizetési mérleg
tartozasi egyenlege, — mely a véltéarfolyam megromlaséat el6-
idézte — csekélyebb lesz és fokozatosan aktivva valik.

A bankkamatlab emelése, a jegybank érckészletének megvé-
dése érdekében, végsé eszkdzt képezzen. Minden mas banktech-
nikai eszkdz lehet6 kimeritése utan fog egy jol miik6dd jegybank
a bankcsavarhoz nydulni.

Mert a magas kamatlab, — ha gyakori jelenség — a koz-
gazdasagra kéarosan hat. Az a gyaros, az a nagyiparos, magas
kamatlab mellett nem fog beruhdzéasokat eszkdzdlni, gépeket va-
sarolni, mert a pénz dragasaga a kiadasok korlatozasara 0Osz-
tonzi; néha Uzemkorlatozésra és hitelmegvonésokra is vezet a ka-
matlab-emelés. A termel6 kdzép-osztalynak a magas kamatlab
azért okoz gondot, mert attol tart, hogy a bank valtdjat vissza-
utasitja vagy nem prolongalja. Tehat fedezetr6l gondoskodik; a
keresked6 olcsébban adja oda aruit, hogy pénzre tegyen szert;, az
iparos nem lat pénzt, mert ha drdga a pénz, rendszerint tovabb
maradnak addsok a szamlaval, holott a nyersanyagért neki fizet-
nie kell.) A magas kamatlab hatasa alatt panganak az lizemek és

') Verhandlungen und Beschliisse des Industrie) utcs. 9. Heft. Die Auf-
nahme der Barzahlungen. Wien, 1905. (0. lap) ; a magas kamatlabviszonyok-
rél altaldban lasd még Dr. Eugen von Philippovich: ,,Grundriss der politischen
Oekonomie.”“ Erster Band, Tubingen, 1909. (271. lap).
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szenvednek a gazdasadgilag gyengébbek; a nagyt6késekre és va-
gyonosokra ellenben a magas kamatldb hasznos, mert tobb ka-
matélvezetben van résziik és olcs6bban vasarolhatnak, mert pénz-
szlike idején is pénzzel rendelkeznek.

A kotelez6 készfizetések elrendelésének ellenzdi legféképen
azzal érvelnek, hogy az Osztrak-magyar bank az arany megvé-
dése érdekében sokkal tobbszor lesz kénytelen a kamatlabat fel-
emelni, mint azt eddig, amig nem volt kételez6 a készfizetés, tette,
més szdval, a jegybanknak a kdzgazdasagra eddig udvds kamat-
labpolitikdja a kotelez6 készfizetések elrendelése utdn a valuta-
politika szolgéalataba lesz hajtva és megzavarva. Es bizonyséagul
arra hivatkoznak, hogy a monrchianal sokkal nagyobb arany-
készlettel rendelkezd orszagokban szerzett tapasztalatok szerint,
az aranykiozénlést csak magas kamatlab altal képesek feltartoz-
tatni; nalunk tehat — a kételezd készfizetések ellenz8inek ér\elése
szerint — ugyancsak gyakran fog el6fordulni, hogy a jegybank
kamatlab-politikaval fog valuta-politikat csinalni, azaz az
aranykiozonlést gyakran lesz kénytelen a monarchia kereskedel-
mére, kézmi- és gyari-iparara, szoval egész k6zgazdasdgara ka-
rosan hat6 kamatlab-emeléssel korlatozni és ezzel az eszkdzzel a
valtéarfolyamok ércparitasat fentartani, ami a kedvez6tlenebb
viszonyok kozt termel6 monarchiara nézve, a kilfdlddel szemben,
kétszeresen hatranyos.J)

Ez az allitas mer6ben téves. Az kétségtelen, hogy a kamat-
lab-emelés gyakorisaga karos a kdzgazdasagra, ha tehat a kote-
lez6 készfizetések megkezdésének a kamatldb-standard emelkedése
volna a kovetkezménye, nem lenne kivanatos a valutareform be-
fejezése.

A Kkételezd készfizetéseknek a kamatlab-politikara azonban
semmi befolyasa nincs, azaz az Osztrdk-magyar bank semmiben

1) Id Verhandlungen und Beschlisse des Industrierates. (5., 6., 13. és
25. lap).
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sem fogja megvaltoztatni a kotelezd készfizetések utdn diskonto-
politikajat, amelyet kotelez6 és fakultativ készfizetések esetén egy-
forman érvényesiil6, tehat azonos gazdasagi térvények hatésa
alatt gyakorol. A mez6gazdaség, ipar és kereskedelem ép ugy Ki
van téve a kamatlab-emelés veszélyének ma, mint lesz a kételezd
készfizetések utan.l) Még pedig azon egyszer(i oknal fogva, mert
— amint azt mar lattuk — az aranymozgalom végeredményben
a fizetési mérleg alakuldsatdl fligg, tehat gazdasagi torvények
szerint igazodik.

Akér készfizet6 a jegybank, akar nem, a kamatlabat az
aranyvédelem érdekében akkor fogja emelni, ha deviza-politika-
javal mar nem boldogul, azaz, ha aranypdtld fizetési eszk6zok
kell6 mennyiségben nem allnak tébbé rendelkezésére. Ha a jegy-
bank deviza-politikdjanak szolgalatdban all6 eszkdzék kimeril-
tek,, — ami egyforma feltételek mellett &ll be, Ugy kételezd, mint
fakultativ készfizetés és kényszerforgalom mellett — akkor emeli
a bank a kamatlabat, hogy a kamatlab-emelés t6kéket tereljen az
Orszagba, ami ismét a deviza-készlet gyarapodasat es a kilfold-
del szemben kdvetelések szerzését vonja maga utan.

Az a korilmény, hogy a bank jegyei kényszerfolyammal
birnak-e, vagy ércre bevaltandok, tehat hogy a készfizetés dekre-
talva van-e, vagy nincs, merében kdzémbds az aranymozgalomra
és ennek kovetkeztében az aranymozgalmat iranyitani hivatott
kamatlab-emelésre. A kamatlab-politikat a valuta-politika egy-
forman befolyasolja, akar készfizet6 a jegybank, akar nem az.

A kotelez6 készfizetések ellenesei abban tévednek, hogy —
véleményik és hituk szerint — a monarchia aranytartanya a ko-
telez6 készfizetések megkezdésével nyilik meg és keril &sszekot-
tetéshe més orszagok aranyaramlatival.2 Holott a belfdld arany-
készletét a kilfold aranykészletétdl elzarni semmi hatalom nem
képes, tehat a készfizetések felfiiggesztése sem. Azaz, ma, amikor

*) Von Bilinski id. ért. 3. lap.
2) Id. Verhandlungen . . . des Industrierates 5. lap.
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a kotelez6 készfizetések elrendelve nincsenek, a monarchia arany-
készlete ép Ggy be van kapcsolva a kulféld arany-aramlataba,
mint lesz a kotelez6 készfizetések megkezdése utdn, még pedig
azert, mert a nemzetkozi forgalomban, végelemzésben az arany
a fizetési eszkdz, akar kotelez6en készfizet6 a belforgalomban a
jegybank, akar nem az. Hiaba fuggesztik fel az allam torvényéi
a jegybank bevaltasi kotelezettségét, hidba rendelkeznek Ugy, hogy
a jegybank nem koteles a jegyek bemutatéjanak aranyat adni
fizetéskép, hidba vonja el a jegybank a belforgalomt6l az aranyat,
amire annak kildnben sziksége sincs; a nemzetkdzi forgalom
altal szlikségelt aranyat a jegybank kénytelen ide adni, még pe-
dig nemcsak a készfizetések hatalya alatt, hanem ép Ggy annak
felfliggesztése idején is, ha a valuta épségét fenn akarja tartani.
Az Osztrdk-magyar bank 1907-ben, — amikor kulféldon a kamat-
lab-viszonyok magasak voltak és igen megnehezedett a monarchia
nemzetkozi fizetési kotelezettségeinek kiegyenlitése, mert nem
lehetett tokéket, amelyek a kiilféldon is magas kamatot élveztek,
ide vonni, — a jegybank els6 sorban ércvalto-birtokanak tetemes
részét volt kénytelen értékesiteni, mikor pedig mar tavaszszal az
arukivitel, a vamterilet kés6bbre vart fizetési kotelezettségeivel
szemben elégtelennek mutatkozott, habozas nélkil adott a jegy-
bank nagyobb mennyiségl aranyat devizak ellen, mi altal elérte
azt, hogy a honi termelés javara az alacsonyabb kamatlab el6-
nyét még tovabb fentarthatta. Csak junius vége felé kellett va-
lutdnk védelmére a kamatlab segélyét is igénybe venni és a lesza-
mitolasi kamattételt felemelni 4V2%-rol 5%-ra. Kés6bb, novem-
ber kozepe tajan, mid6én a nagy amerikai pénzvalsag tetépontjat
érte el, az Osztrak-magyar bank is kénytelen volt 6%>-ra emelni
a kamatlabat, de a kilfoldi nagy jegybankoknal Iényegesen ma-
gasabb tételek voltak érvényben.l)

J) Az Osztrak-magyar bank kozgy(lésének XXX. rendes évi ulése 190S.
évi februar hé 3-an. Becs, 1908. XVIII. lap.



A bankkamatldb emelése az aranyvédelem szolgalatdban
tehat egyforméan haté gazdasagi torvények alatt torténik, Ggy a
kételez6 készfizetések, mint annak felfliggesztése idejében.

Mondhatnd azonban valaki, hogy a kételezd készfizetések
megkezdése utan barki, barmikor aranyat kovetelhet az Osztrak-
magyar bankt6l és azt a kulfoldre exportalhatja, holott most a
jegybank megtagadhatja a jegyeknek bevaltasat ércpénzre, ennél-
fogva a készfizetések elrendelése utan az ily mddon kdénnyebben
igénybe vehet§ és csokkenthetd aranykészlet megvédése érdekében
a jegybank tdbbszor lesz kénytelen a kamatlabat emelni.

Ez az aggaly azért nem alapos, mert senki sem fog akkor
aranyat kivitel céljaira a jegybanktél elvonni, ha devizakkal vagy
egyéb aranyat pétld fizetési eszkozokkel el6nydsebben teljesitheti
a nemzetkozi fizetéseket* A kételezd készfizetések esetén — noha
erre a lehetéség adva van — ép Ugy nem fog senki a dragabb
fizetési eszkozt képezd aranyhoz nydlni, mint ma, amikor a jegy-
bank nem koteles aranyat ide adni.

A kotelez6 készfizetések megkezdése utan is csak akkor fog
a nemzetkozi fizetéseknél az aranyra keriilni a sor, ha az Osz-
trdk-magyar bank nem tud elénydsebb, azaz olcsobb nemzetkdzi
fizetési eszkdzoket a piac rendelkezésére bocsatani.

Kovetkezik az el6adottakbdl, hogy az Osztrdk-magyar bank
nem azért volt képes a kamatlabat a berlini és londoni bankrata-
nal is alacsonyabban tartani, mert a Reichshank és a Rank of
England, mint készfizet6 bankok, az arany-kiszivargast kénytele-
nek voltak kamatldb-emeléssel megakadalyozni, mig a monarchia
jegybankja, mint nem készfizet6 bank, nem volt kénytelen a ka-
matcsavarhoz folyamodni: hanem a monarchiankban tapasztal-
haté volt alacsonyabb kamatlab-viszonyoknak az a magyarazata,
hogy a mi jegybankunknak sokkal jobb a deviza-politikaja, job-
ban van szervezve az ércvaltd-izlete és altaldban a nemzetkozi
fizetések berendezése. Alacsonyabban tarthatta a kamatlabat,
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mert az egyéb banktechnikai eszkdzokkel is képes volt kijonni és
nem Kkerllt sor az aranyvédelem utolsé eszkozére, a kamatlab-
emelésre.

A Bank of England nem rendelkezik terjedelmes deviza-
tarcaval, a Banque de France-nak pedig hosszi idén at egyal-
talan nem volt ércvalto-készlete,1) csak Ujabban folytat szintén
deviza-politikat.2)

Ma, amikor a jegybank nem kotelezoleg készfizets, ép uUgy
felemeli szilkség esetén a bankkamatlabat az aranyvédelem érde-
kében, mintha a kotelez6 készfizetés mar dekretalva volna. Azért,
hogy az Osztrdk-magyar bank kotelez6en készfizet§ lesz. arany-
készlete semmivel sem fog — a mai allapottal szemben — eré-
sebben igénybe vétetni, mert az aranymozgalom, — amint kifej-
tettiik — véltozatlan gazdasagi torvények hatésa alatt alakul és
— bar a lehet6ség adva lesz — senki sem fog a jegybanktol ara-
nyat elvonni, ha nemzetkozi fizetéseit az aranynyal szemben mas
fizetési eszkozokkel olcsdbban lesz képes teljesiteni.

A koételez6 készfizetések utan is — ép Ugy mint ma — csak
akkor fog arany a monarchidbdl szikségképen kiszivarogni, ha
a valtoéarfolyam az aranypontig emelkedik, tehat ha az arany-
export kezd nyereséges lenni.3

A jegybank kamatldb-politikajat a kotelez6 készfizetések
ténye nem modositja. Kilondésen nem szolgaltat okot a készfize-
tések megkezdése ezen banktechnikai eszkéz gyakoribb alkalma-
zésara. Ennélfogva a monarchidban a kamatlab-viszonyok -- a
kotelez§ keszfizetések utdn — feltéve, hogy az Osztrdk-magyar
bank véltozatlan elvek szerint fogja mintaszer(i deviza-politikajat
folytatni — rosszabbodni nem fognak és nemcsak hogy gyakran

1) Richter id. ért. 517. lap.
9 Dr. Rosendorff: ,,Die ,,neue Richtung“ in der Goldpolitik der Bank
von Frankreich.“ (Bank-Archiv. 1907. Dezember 1. 76. lap).

3 Fellner F.: ,,A nemzetkozi fizetési mérleg és alakulasa Magyaror-
szagon.“ Budapest, 1908. (38. lap).
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valtozé és allandéan magasabb kamatlabbal szamolni nem kell,
— amint azt a kotelezd készfizetések ellenz6i kimutatott tartha-
tatlan érveikkel hirdetik, — hanem, amint azt kifejteni alkal-
munk lesz. kedvezébb kamatviszonyok bekovetkezését lehet
varni.l)

c) A jegybank egyéb aranyvédelmi eszkéOzei.

A devisa- és kamatlab-politika megfelel6 alkalmazasa mel-
lett a jegybanknak egyéb eszkdzok is &llanak rendelkezésére,
amelyek az arany megvédésére és ezzel a készfizetések fentarta-
sanak eldmozditdséra vannak hivatva. Ezek az eszkozok és intéz-
kedések, amelyek a legfinomabb és legszévevényesebb utakat ke-
res@ aranynak a jegybaﬁkhoz terelését és lekotését célozzak, szin-
tén szolgalatot tehetnek a jegybank aranypolitikajanak, de inkabb
csak kiegészitik és potoljak a deviza- és kamatlab-politikat.

Az o. é ezistforint, — amint tudjuk — az 1892: XVII. t.-c.
10. §-a értelmében értékpénzt képez és fizetéseknél korlatlan Gsz-
szegben elfogadandd. A jegybank a kotelez6 készfizetések elren-
delése utadn, jogositva van jegyeiért — miutan bevaltasi kotele
zettsége nem aranyra, hanem torvényes ércpénzre sz6l — csupa
ezistforintot is adni. Tehat a kotelez6 készfizetések megkezdése
utan is mddja van a jegybanknak az aranykiszolgaltatast elke-
ralni, amit a kotelez6 készfizetések ellenesei a mai allapot nagy
elénye gyanant allitanak oda. E jogdval a jegybank akkor fog
élni. ha valutapolitikai tekintetek azt megkdvetelik. A jegybank
a kotelez6 készfizetések megkezdése utan — sajat belatasa szerint
— még azt is teheti, hogy az aranya utan praemiumot szed. Aki
a jegybanknal bevaltasra praesentélja jegyeit, annak az Osztrak-
magyar bank csupa ezistforintot is adhat, de ha ezzel a torvény-
adta jogaval nem él és aranyat ad jegyeiért, gy annak egyenér-

I) L. jelen munkéanak : ,,A készpénzfizetés hatdsa“ c. részét.
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tékeiil vagy ellenszolgdltatdsdul, a kiszolgaltatott aranymennyi-
ségért praemiumot szedhet. Vagyis a jegybank torvényadta jogat,
hogy jegyeit nemcsak aranyra, de ezistre is bevalthatja, felhasz-
nalhatja praemium szedésére. Ezzel nemcsak megneheziti az arany
elvonasat, hanem maddja van az aranyat nagyobb mértékben ma-
gahoz is vonni, mert a szedett praemiumbdl viszont az arany be-
szolgaltatdsanal bizonyos el6nydket nydjthat. Tekintettel arra.
hogy az Osztrdk-magyar bank nem rendelkezik mar oly nagy-
mennyiségl ezustforinttal, hogy annak segélyével nagyobb aranyu
praemium-politikat folytathatna, nem kell attél tartani, hogy a
kételezd készpénzfizetés nem lesz nalunk aranyfizetés. Csak az
tény, hogy az aranyat megvédeni az aranykiszolgaltatas megta-
gadasaval, adott kdérilmények kozott, a kételez6 készfizetések meg-
kezdése utan is ép ugy lehet, mint ma.l) Az ezistforint esetenkir.t
j6 szolgalatot tehet.

A praemium-politikdnak egy masik, nem ilyen szembet(iné
alakja, ha a jegybank fidkjai a jegyek bemutatdjat a féintc'zetn&z
utasitjak, az alapszabalyok 83. cikkének utolsé bekezdésére vald
hivatkozassal, hogy a jegyek bevaltasat a fiok készlete és pénz-

s) A Banque de France 1898 G6ta nem szed aranya utdn praemiumot
(Loewenherz id. ért. 200. lap); dr. Rosendorff: ,Die ,neue Richtung" in
der Goldpolitik der Bank von Frankreich* (Bank-Archiv. 1907. Dez. 1 76.
lap). Ezt Georges Pallain a Banque de France korményzéja 1908 szeptember
26-a4n ki is jelentette: ,La Banque de France ne peut, il va de soi, renoncer
a la faeulté, quelle a de rembourser tes billets en or ou en argent, puisque
les piéces dor et les écus de 5 francs sont également monnaies légales en
France; mais eile n’use de cette faeulté qu’avec discernement, et dans la
mesure qui lui pdardit nécessaire pour prévenir un affaiblissement injustifié
de ses réserves. En aucun cas, dailleurs, quoi qu’on en ait dit, ncus navons
prélevé sur les remboursements en or national une prime quelconque.”“ Banque
de France. — Entretien de M. le S&nateur Aldrich, Président et des Membrcs
de la Commissions Rationale Monétaire des Etats-Unis, avec M. Georges Palléin,
Gouverneur, 26. Septembre 1908. (34. lap).
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szilkséglete nem engedi. Ezzel a jegybank elkertli azt, hogy vi-
selje a jegyek bemutat6i helyett az aranynak szallitasi koltségeit
a vidékre, ami akkor mertlne fel, ha készlettel 14tna el a vidéki
fidkokat.

Ugyancsak a praemium-politikanak egyik eszkdze, ha a
jegybank, elsd sorban a rendes forgalom folytdn megfogyott, azaz
kopott, hasznalt érméket ad ide, ami azért helyeselhets, mert ezek
leghamarabb folynak megint vissza a kalféldrél, mivel kalfoldi
beolvasztasuk, ha tdmegesen torténik, mar szambajové sulyvesz-
teséget okozna.

A praemium-politikanak a jegybankhoz mar kevésbbé méltd
alakja az, amely a jegyek bemutat6jat id6- és kamatveszteség oko-
zasédval torekszik az arany bevaltasatol visszatartani, amidén a
jegyek ellenértékét pengé érmékben, darabot-darabra kézhez ol-
vasva fizeti ki, ahelyett, hogy lemért zacskdkban vagy tekercsek-
ben kerek Oszegeket szamitva térténnék a jegyek bevaltésa.

Az arany Kkiszolgaltatasdit megnehezit6 intézkedésekkel
szemben a jegybanknak rendelkezésére allanak az aranybehoza-
talt elémozditani célzé eszk6zok is. igy, ha a kincstar — mint
nalunk — a jegybanktol alacsony verdedijat szed,]) amely a
finomarany kilogrammja utdn 2 korona; vagy ha a kulfoldi ér-
mék vétele és eladdsa véltakozd aron torténik; ha kamatmentes
el6leget ad a hosszd Uthol szarmazo kamatveszteség megtakari-
tasa végett Utban lév8 arany-importra.2) Mindez intézkedések
javitjdk az arany vételdrat az arany megszerzéseért folytatott
versenyben és a sarga fémet a jegybankhoz terelik.

Az aranypraemiumok szedése természetesen nem képes az
aranykivitelt megakadalyozni, az apr6 kedvezmények nyujtasa
pedig az aranybehozatalt 1ényegesen elémozditani, mert az arany-

*) L. jelen munka 117. lap.
5) Id. Entrétién de Aldrich-Faltain 31. lap. Ezt a Banque de France
is teszi.

17
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mozgalmat, — amint béven kifejtettik — minden intézkedésnél
er6sebben haté gazdasagi torvények iranyitjdk. Ezek az apro
eszkozok tehat az esetleg szikségessé valé kamatldb-emelést sem
képesek megakadalyozni.l)

Az aranypraemium hatdsa egyébirant a valtdéarfolyamban
jut kifejezésre, amennyiben az aranykivitel koltsége a jegybank
altal az arany Kkiszolgaltatdsanal szedett praemium @sszegével
nagyobbodik, tehat a valtéarfolyam a praemiumnak megfelelé
szzaléktétellel emelkedhetik, anélkil, hogy aranykivitelre ke-
rilne a sor. Mas szoval az aranykiviteli pont magasabbra helyez-
kedik. Annyiban, hogy az arany Kivitelét megdragitja, hatasa-
ban azonos a kamatlab-emeléssel, mert a kamat felemelt tételével
dragabban szerezhet6 meg a jegybanknal az arany. Mig azonban
a kamatldb-emelés kedvezd hatdsa a praemium-politikdnadl nem
all be, mert nem von egyidejlileg uj t6kéket a jegybankhoz, addig
a praemium-politika hatranya ugyanaz, nevezetesen megdragitja
az arakat, mert ha az aranykivitel a praemiummal koltségesebb,
ezt a koltségtobbletet azok viselik, akik arukat hoznak be a kil-
foldrél.

A Banque de France, — melynek jelentései 1897 ota az
aranyvédelem érdekében szedett praemiumr6l nem tesznek emli-.
tést — aranypolitikajaban legujabban ugyanazt az utat koveti,
mint az Osztrak-magyar bank. nevezetesen ers deviza-készletet
gy(jt, hogy annak segitségével, az aranyvédelem terén legjobb
szolgalatot tévd deviza-politikat folytathasson.

J) Franciaorszagban sem a praemium-politikanak koszénheté a Bangque
<de France alacsony kamatldba, hanem a t6keblségnek. (Rosendorff id. ért. 72.
lap; tovabba: ,,Die Goldpramienpolitik der Banque de France und ihre
deutschen Lobredner.” Jahrbicher fir Nationaldkonomie u. Statistik. 1901.
032. lap).
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e) A kis bankjegyek kérdésének rendezése.

Az Osztrak-magyar bank alapszabalyainak 82. cikke sze-
rint a bankjegyek nem szoOlhatnak 50 koronanél kisebb 0sszeg-
rél. Ezzel a rendelkezéssel az alapszabalyok annak az elvi kove-
telménynek kivantak megfelelni, hogy a legkisebb bankjegy név-
értéke nagyobb legyen, mint amennyire a pénzrendszer alapér-
méje szol, vagyis 20 koronanal. Ez altal a valutapénz nem ver-
senyez a forgalomban a bankjegygyei, hanem azt kiegésziti.l)

Ezt az elvi rendelkezést ideiglenesen attdrte az alapsza-
béalyok 111. cikke, amely a készfizetések megkezdéséig a forga-
lomban hianyz6 huiszkoronas aranyérmék pétlasaul huszkoronas
bankjegyek kibocsatasat engedte meg, a két pénziigyminiszter al-
tal megallapitandé mennyiségben. *De attdrte az emlitett elvi ren-
delkezést az 1899: XXAMLV. t.-czikkbe foglalt egyezmény s,
amely a jegybank kotelességévé tette tizkoronads bankjegyek Ki-
bocsatasat kontingentdlt mennyiségben, ami az 5 frtos allam-
jegyek bevonasa folytan altalanos szikségletnek felelt meg. E
kis bankjegyek nem részben érccel, részben bankszeriien, hanem
teljesen aranynyal vannak fedezve. Tehat arany-certifikatumok
jellegével birnak.

A Kkételez6 készfizetések elrendelésével egyidejlileg donteni
kell az ideiglenes pénzeszkdzok gyanant szabalyozott kis bankje-
gyek kérdésében is.

Véleményiink szerint Ugy a tizkoronas bankjegyek — ame-
lyeknek atvitele a kotelezd készfizetések korszakdba az eredeti
ten szerint sem volt kizdrva — valamint a huszkoronés ideig-
lenes minGségl bankjegyek a kotelez6 készfizetések idejében is —
amelynek megkezdésekor az azok fedezésére szolgalé arany a
bank korlatlan tulajdonaba megy at — a forgalomban megha-
gyan dok.

Tudjuk, hogy a kozonség az &ltala megszokott kis jegyeket

) L. jelen munka 159. lap.
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jobban kedveli az aranyérmeknél, amely utébbi pénzeszkozoknek
tulajdonképen nem is a belforgalom lebonyolitdsa képezi els6
sorban rendeltetését, hanem foképen a nemzetkdzi értékforga-
lom rendezésének biztositdsara szolgdlnak. A forgalomnak ama
részéhez, amely bankjegyek segitségével bonyolithaté le, meddé
dolog ok nélkil aranyat hasznalni. A belforgalom nem tartja
nalunk lekétve az aranyat. Legaldbb nem kopik. A jegybanknal
az &rany — azaltal, hogy jegykibocsatas alapjaul szolgal — pro-
duktivebben hasznélhaté fel, mintha a forgalomban parlagon
marad.

Ha mar most a kis bankjegyek forgalma a kotelezd készfi-
zetések elrendelése utan megsziintettetnék, (gy mesterségesen
kényszerittetnéek az arany a forgalomra, mert apr6 pénzjegyekre
mulhatatlanul sziikség van. Akarva-nemakarva is kénytelen lenne
a forgalom a nalunk nem kedvelt keménypénz-cirkulaciéhoz
szokni. Erre pedig sziikség nincs. S6t ez karos is volna. Mert ha
a forgalom sok aranyat kot le, a jegybanknal a bankjegyfedezet
csokken, ezt pedig az orszag bizonyos koérilmények kozott ma-
gasabb kamatlabbal kénytelen megfizetni.l)

Nézetirik szerint a kis bankjegyeket specialis fedezettel
ellatni felesleges.?2) Valutdnk jésdga nem a bankjegyek fedezeté-
tél, bevélthatdésagatol fugg, amelyet a bankjegyek fedezetére vo-
natkoz6 normalis szab&lyok megtartasa teljesen biztosit, hanem
annak értékallandosdgatol a nemzetkdzi forgalomban. De kéros
is a kis bankjegyek teljes fedezése aranynyal, mert — eltekintve

’) Dr. R. Koch: ,,Die Ausgabe kleiner Banknoten seitens der Reiclis-
bank. (Bank-Archiv. 1905. 1 Oktober. 2. lap.)

-) Az 1903 marcius 31-én benydjtott, de torvényer6re nem emelke-
dett ,torvényjavaslat a készfizetések folvétele targyaban“ specialis ércfede-
zetet Allapitott meg a Kkis bankjegyekre, amidén elrendelte, hogy a 10 és
20 koronds bankjegyeknek 400 milli6 korona 6sszegig teljesen érccel kell
fedezve lenniuk, inig az ezt az 0Osszeget meghaladé forgalom a tdbbi bank-
jegyekre nézve megallapitott normal-szabalyok szerint fedezend®.
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a fedezet alapjaul szolgalo aranybol szarmazd kamatveszteségtdl
— a specidlis fedezet megkillénboztetné mindségileg a bankjegy-
kategoriakat és a kis jegyek magasabbrendil, értékesebb bank-
jegyek gyanant jelentkezvén, valsagos id6kben, ha az érckiaram-
las nagyobb aranyokat oltene, a kis jegyek bevalthatosaganak
nagyobb foka, ezeknél, a tobbi nagyobb jegykategdridkkal szem-
ben, agiora vezetne. Azaz, a normalisan fedezett nagyobb bank-
jegyeknek disagidja volna a specialisan fedezett kis jegyekkel
szemben.

A kis bankjegyek és a nagyobb bankjegykategéridk for-
galma egyenld szabalyok szerint rendezendd.

A kis bankjegyeket — miutan a forgalomnak aprébb pénz-
jegyekre nélkulozhetetlen szilksége van — a forgalom sokkal in-
kabb tartja lekdtve, mii"t a nagyabb jegyeket. A kis bankjegy de-
mokratikusabb pénz, azaz a nép sokkal szélesebb rétegeinél ta-
lalhatd, mint a nagy bankjegy. Bizonyos mennyiség(i kis bank-
jegyet mindig tartunk magunknal; nagy bankjegyet sokkal ke-
vesebb mennyiségben és rovidebb ideig. Nemcsak azért, mert ke-
vés azoknak a szdma, akik ily gazdasagi helyzetben vannak, ha-
nem mert a kamatveszteséget elkertilni mindenkinek tdrekvése.
A nagy bankjegyek tehat allandobban keriilnek vissza a bankhoz,
mint a forgalom altal lekotottebb kis jegyek.

Ha a készfizetések megkezdése utan, a két kormany Altal,
az Osztrak-magyar banknal letett és ennek érckészletébe besza-
mithaté aranymennyiségl) a jegybank tulajdondba megy &t és a
kis bankjegyek kilonleges fedezet nélkil lesznek kibocsathatok,
Ggy a jegybank jegykibocsatasi joga jelentékenyen gyarapodik,
mert a Kkis bankjegyek teljes fedezésére szolgalé aranyérmék, a
megengedett jegyforgalom emelésére lesznek fordithatok. Ha eh-
hez a jegybank addmentes jegykontingensének felemelése is ja-
rul, Ugy a jegybank teljesen meg fog felelhetni a forgalom foko-
zott igényei altal taplalt kovetelményeknek.

) L.jelen m. 161. lap.
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A kis bankjegyek forgalomban hagyasa el6mozditja az
arany koncentrdldsat a jegybanknal, ami a kotelez§ készfizeté-
sek fentartdsa szempontjabdl kivanatos.

f) Az eziist-kurans kérdése.

Az eziist-forintosok — amint tudjukl) — az 1892: XVII.
t-c. 10. 8-a ertelmeben torvényes forgalomban maradtak és —
mint értékpénzt — fizetés gyanant korlatlan mértékben kell elfo-
gadni. Ermerendszeriinkben az o. é. ezist-forint épen Ugy tor-
vényes és korlatlan fizetési eszkoz, v. i. kurans-pénz szerepét tolti
be, mint az arany hisz- és tizkoronés.

Az o. é ezust-forintot a koronaértékre szolé érmerendszer-
ben féleg azért kellett meghagyni, mert a nagymennyiségii ezist-
készletet értékesiteni csak nagy veszteséggel lehetett volna.

Az a problema, amely az aranyérték behozatalakor az eziist
értékesitése korul felmeriilt, ma mar meg van oldva, amennyi-
ben a rendelkezésre all6 eziistmennyiség, a monarchia népessége-
nek szaporodasaval megsokszorosodott forgalom részére sziiksé-
ges ezist valtopénzek veretése altal, hamarosan absorbealtatni
fog.

Az o. é ezlstforintosokat tehat igen jol lehetne fokozato-
san atveretni két-koronasokka és egyéb valtopénzekké, ami &ltal
nemcsak, hogy érmerendszeriink kizéarolag korona-értékre szolé
érmékbdl allana, hanem lassanként eltlinnék érmerendszeriink-
bol az ezust kuranspénz is és santa aranyvalutank tiszta arany-
valutava alakulna at. Az o. é. eziist egyforintosok demonetiza-
lasat és fokozatos atveretését kétkoronas és egykoronas valtépénz-
érmékké az is indokolja, hogy a koronaértékben valé szamitas
meghonosodasat a forgalomban lév6 o. é egyforintosok megne-
hezitik.¥

* L. jelen m. 107. lap.
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Az Osztrak-magyar bank megkisérelte az ezlst egyfo-
rintosok kivonasat a forgalombdl oly maédon, hogy az allami- és
bankpénztarakhoz befolyt ezistforintosokat visszatartotta és érc-
készletébe helyezte; de ez tartdsan nem volt keresztiilvihetd, mert
az ezistpénzben érezhet6 hiany allott be, az egy- és Otkorona-
sok készlete nem elégitette ki e fizetési eszkdzokben mutatkozo
sziikségletet. Ujra forgalomba kellett bocsatani az egyforintoso-
kat.l) Az eziist forintosokat a forgalombol kivonni csakis azoknak
ezust valtépénzekkel vald egyidejld helyettesitésével lehet, az ezist-
anyagot pedig az ezustforintosok arénylagos Aatveretésével, tehat
dernonetizalasaval nyernék.

Ha mindazéltal nem javasoljuk az ezlstforintosok &tvereté-
sét valtopénzekké, teszsziik ezt azért, mert az ezistforint kurans-
pénz min6ségében — mely szerftit az korlatlan mértékben elfoga-
dand6 fizetés gyanant — jé szolgalatot tehet praemium-politikai
szén pontbdl és igy azt a kotelez6 készfizetések fentartdsdnak el6-
mozditdsa érdekében egyel6re meghagyandénak tartjuk érme-
rendszerinkben.

Az ezistforint szerepérdl a praemium-politika terén mar
részletesebben megemlékeztiink.2)

(& A valuta- és bankkozdsseg Ausztridval és a készfizetések
kérdese.

A magyar korona orszagai és az O Felsége uralkodasa
alatt allé tobbi orszagok kozott fenforgd kozos érdekii viszonyok-

1) ,,Regierungsvorlage. Gesetz . . . wodurch das Ministerium dei' im
Reichsrate vertretenen Konigreiche und Lander erméchtigt wird, mit dem
Ministerium der Lé&nder der heiligen ungarischen Krone einen Additional-
vertrag zum Muinz- und Wahrungsvertrage in betreff der Ausprédgung von
Zweikronensticken und der weiteren Auspragung von Einkronenstiicken ab-
zuschliessen. (19 der Beilagen zu den stevogr. Protokollen des Abgeord-
netenhauses. XX. Session 1909. 7. lap). E javaslatbél nem lett torvény.

2) L. jelen munka 257. és kév. lapok.
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rol s ezek elintézésének modjarol szélo 1867: XII. t.-cz. 66. §-a
értelmében nemcsak kivanatos, hanem sziikséges is, hogy mind
a pénzrendszer, mind a pénzlab Magyarorszagon és Ausztria-
ban egyenl6 legyen és azok megvéltoztatdsa kolcsonds egyetértés-
sel torténjék.

Ennek kdvetkeztében a koronaérték behozatala a monarchia
mindkét allanidban nemcsak azonos elvi rendelkezések alapjan
szabalyoztatott, hanem szerz6désszerli megallapodas targyat is
képezte.

Az 1892. évi valutatorvényekkel létesitett uj érme- és pénz-
rendszer azonossaga és a valutaviszonyok fenndllasa a két al-
lam kormanyai kozott kotott és az 1892: XVIII. t.-c.-be (a biro-
dalmi tanacsban képviselt kirdlysdgokban és orszdgokban az 1892.
évi augusztus 2. térvénybe, R.-G.-Bl. Nr. 127.) foglalt szerz6déssel
biztosittatott. A valutarendezés tovabbi folyaman is az ezen alap-
szerz6dest kiegészit§ poétszerz6désekkel és egyezményekkel bizto-
sittatott a valutaviszonyok azonossaga és fentartasa.

A koronaérték aranyérméit mindkét kormany az illet§ al-
lam pénzverdéiben vereti és a mennyiség tekintetében ennek a
veretésnek nincsen korlat szabva. (1892: XVIII. t.-c. V. cikk). A
koronaeértekre szol6 ezist-, nikkel- és bronzérmék veretése —
amint tudjuk — mindkét allamban korlatozva van a szerz&dési-
leg megallapitott kontingensen belil. A sajat veretli érmék atve-
retésér6l mindegyik allam maga gondoskodik. Az egyik allam-
ban forgalomba hozott aranyérmék a masik allamban is névérték
szerint, tehat teljes sulylakként fizetés gyanant elfogadanddk
(1892: XVIII. t-c. \I. cikk); a mindkét allam &ltal vert egykoro-
nasokat, Otkoronasokat és a koronaértékre sz0l6 nikkel- és
bronzérmeket az 6sszes allami és egyéb kdzpénztaraknal névérték
szerint fizetéskép elfogadja mindkét kormany, még pedig az (t-
és egykoronasokat korlatlanul, a nikkel- és bronzérméket tiz ko-
ronaig terjed6 osszegekben. (1892: XVIII. t.-c. XI. cikk és 1899,
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évi XXXIII. t.-c. IV. cikk). A monarchia két allama altal kibo-
csatott érmék elfogadasa a maganforgalomban, mindkét allam
terliletén, a fizetési er§ tekintetében megallapitott korlatokon be-
lal, kotelezd.

A két allam veretései a két f6kémleintézetben kolcsdndsen
megvizsgaltatnak. (XV. cikk).

Az érme- és pénzrendszer irdnt Ausztridval kotott szerzddés
hatalya bezarolag 1910 végéig tart. Ha a szerz6dést az egyik fél
felmondand, annak lejarta el6tt egy évvel, gy az Ausztriaban és
Magyarorszagon vert érmék még legkevesebb két évig mindkét
allamban elfogadandok. Egyuttal koteles a két kormany ezen id6n
belul a szerz&déses pénzlab és érmerendszer szerinti koronaértéket
font.irtani. A jelzett id6tartam lejarta utan mindegyik szerz6d6
fél koteles az 6 veretével ellatott s a masik fél teriiletén forgalom-
ban lévé egykoronasokat, dtkorondsokat s a koronaértékre szold
nikkel- és bronzérméket torvényes értékpénz (tehat arany-koro-
nasok és ezistforint) ellenében visszavaltani. Az igény erre a
visszavaltasra egy tovabbi év lejartdval megsz(nik.

A torvényhoz6 az ezistforint kérdését itt nyitva hagyta; pe-
dig szikséges lett volna szabalyozni azt, hogy az ugyancsak ér-
tékpénzt képez6 ezistforint, mindaddig, amig demonetizalva
nincs, mennyiben hasznalhaté fel a két allam kozétt a visszaval-
tasnal. tekintettel arra, hogy a szerz6dd felek mindegyikének ér-
deke értékpénz fejében aranykoronasok helyett minél tébb ezist-
forintot adni a mésik félnek.

Ha az érme- és pénzrendszer iranti szerz6dést annak le-
jarta el6tt egy évvel, a két szerz6d6 fél egyike sem mondana, fel,
az egészében tovabbi tiz évre érvényben marad. Ebben az esetben
a szerz6dés meghosszabbitott tartamanak lejaratara nézve a most
emlitett hatdrozméanyok Iépnek hatalyba. (1892: XVIII. t.-c.
XX. cikk).

A magyar szent korona orszagai és a birodalmi tanacsban
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képviselt kiralysagok és orszagok kozott a kolcsonods kereskedelmi
és forgalmi viszonyok szabélyozésar6l sz6lé szerz6dés alairdsa al-
kalmaval 1907. évi oktober hé 8-an felvett zarjegyz6konyvbe 1
kilonleges hatarozmany gyanant megallapittatott,) hogy ,ha az
Osztrak-magyar bank szabadalma nem lesz meghosszabbitva és
ennélfogva az érme- és pénzrendszerre vonatkozédlag az 1892. év-
ben kotott szerz6dés érvényét veszitene, a kdlcsonds allampénzigyi
szolgaltatasok és kotelezettségek akként teljesitenddk, illetve sza-
molandék le, hogy az 1892. évi XVII. t.-cikkben (1892. évi augusz-
tus 2-iki osztrdk térvény R.-G.-Bl. 126. sz.) megallapitott pénz-
egység, vagyis a 0-304.878 gramm finom sulyd aranykorona lesz
mint értékmér6 alapul veend6. Ez az alapelv alkalmazand6 azon
allami jovedékeknél és egyéb az allammal szemben teljesitendd
szolgaltatasoknal is, amelyekre vonatkozélag a két allam kdzott
szerz8déses szabalyozas all fenn.“

Miel6tt ennek a kildnleges hatarozmanynak jelent6ségét a
magyar korona orszadgaira nézve Kkifejtenénk, a monarchia két
allama kozétt fennall6 valuta- és érmekdzosség szempontjabol
arra o6hajtunk roviden ramutatni, hogy annak fentartdsa els6
sorban a magyar korona orszagainak érdeke.

Magyarorszag, mint 6nall6 allam, valutdjat 6nmagéaban,
Ausztria nélkul tartésan nem rendezhette volna; illetve, valutdja-
nak értékallandésagat —eha nagy aldozatokkal rendezné is pénz-
értékét — fenn nem tarthatna.

Ugyanis Magyarorszag nemzeti termelése viszonylag gyenge
és értékében — viszonyitva Ausztridhoz — csekély. A nemzetkozi
értékforgalomban f6képen mint olcsd nyersanyagot exportalé or-
szag szerepel. A nyugateuropai kultdrallamok, népességiiknek

i) Torvenyjavaslat a kolesonds kereskedelmi és forgalmi viszonyoknak
az 0 Felsége uralkodésa alatt allé tobbi orszagokkal val6 szabalyozésa tar-
gyaban Budapesten, 1901 évi okidber hd 8-an kotdtt szerzdés becikkelyezé-

SErol. Melléklet 4. lap.



szaporodasaval, lassankint mas orszagok nyerstermékeinek valtak
fogyasztdiva és maguk inkabb értékesebb (izemek folytatasdhoz
fogtak. Az osztrdk-magyar monarchia, mint egységes gazdasagi
terlilet, a nyersanyag el@allitasatél szintén annak feldolgozésara,
tehat értékesebb izemekre tért at és amily mérvben ipari allamma
alakul, oly aranyban eszk6zol megtakaritasokat, vagyonosodik és
valik més népek hitelez6ivé. A magyar korona orszagai, 6nma-
gukban, agrar-allamot alkotnak és a kilfélddel szemben, mint
ados orszag jelentkeznek; a birodalmi tanacsban képviselt ki-
ralysagok és orszagok, mint ipar-allam, a kilféldnek hitelez6i.
Magyarorszag, mint az osztrdk-magyar monarchia egyik allama,
részesévé valik mindama elénydknek, amelyek a valuta fentar-
tasa tekintetében a hitelez6 orszagok sajatjai.

Magyarorszag nemzetkozi fizetési mérlege a kulfolddel szem-
ben 176*514 millié koronaval passiv;1) inig Ausztria fizetési mér-
lege a kulfélddel szemben 146 milli6 korona kdveteléssel zarul.2)
Mindaddig, amig Magyarorszag és Ausztria kozds vamteriiletet
kepeznek és a vamkilfélddel szemben egységes gazdasagi teriilet
gyanant jelentkeznek, tehat érme- és pénzrendszeriik kézos és egy-
séges, addig csak a monarchia nemzetkozi fizetési mérlegének ala-
kuldsa. a vamkaulfolddel szemben iranyad6 a valuta fentartasara,
azaz a korona értékének allandésagara. Mihelyt azonban bekdvet-
keznék a monarchia két allamanak gazdasagi kiilénvéalasa és ezzel
azérme-éspénzrendszer kdzosségének is megsziinése, egyszersmind
a kozos jegybanknak helyettesitése két, egymastdl teljesen fligget-
len és kulonalld jegyintézettel, Ggy Magyarorszagnak és Ausztria-
nak nemzetkdzi fizetési mérlege elkilonitve éreztetné hatasat
mindegyik allam o©ndlléva valt valutajara. A nemzetkodzi érték-
forgalomban Magyarorszag — mint mez6gazdasagi allam — addé

') Lasd Fellner F.-. ,,A nemzetkozi fizetési mérleg és alakulasa Magyar-
orszagon* Budapest, 1908. (171. lap).
") U. ott 179. lap.
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orszag helyét toltené be, a t6keer6s Ausztria —emint iparallam —
hitelez8 orszag gyanant jelentkeznék.l)

Fentebb részletesen kifejtettiik, hogy a készfizetések fen-
tartdsa elsé sorban és legf6képen a nemzetkdzi fizetési mérleg
alakuldsatol fiigg.2) Magyarorszdg — kiilén jegybank felallitasa
esetén — a kotelezd készfizetéseket tartdsan fentartani nem volna
képes, mert passziv fizetési mérlege kovetkeztében — allanddan
nem rendezhetvén Gjabb addssagok kontrahéalasdval a kulfélddel
szemben évenkint mutatkoz6 tartozasi egyenlegét — nem vehetné
elejét az aranykiszivargasnak. Az aranykitzonlés pedig az 6nallo
magyar jegybank érckészletét el6bb-utobb annyira csokkenteng,
hogy a kotelezd készfizetések felfliggesztése elmaradhatatlan volna.

Az arany feltartdztathatatlan kidzonlése folytan, az érckész-
let rohamos csokkenése kovetkeztében, a jegybank, megfelel§ érc-
fedezet hidnyaban, a forgalom altal igényelt mérvben nem bo-
csathatvan ki jegyeit, a pénzforgalmi eszkézok hianyan allam-
jegyek kibocsatasaval kellene segiteni, Ggy, hogy az orszag érc-
készletével ardnyban nem all6 papirpénz-inflatio a pénzrendszer
teljes megromlasaval jarna és az 1892. év el6tti, rendezetlen va-
lutaviszonyok visszatérését jelentené, mindazokkal a koézgazda-
sagi és allampénzigyi bajokkal, amelyekre részletesen ramutat-
tunk )

Ha pedig az 6nallé magyar jegybank az aranykitzonlésnek
elejét veendd, aranykészletének megdvasa végett nem rendelné el
a kotelez6 készfizetéseket, ami ezen uj intézmeény irant nemcsak
a belfdld, de a kilfold bizalmat mar el6re teljes mértékben meg-
ingatna, ugy — noha bankjegyforgalmat épségben fentarthatna
és az allamjegykibocsatas veszélyét elkerlilhetné —e a jegybank

1) Von Waltershausen id. m. 108. lap.

2) Lasd jelen munka-. Harmadik Fejezet, 5. a) Az osztrak-magyar
monarchia fizetési mérlegének alakulasa c. szakaszt.

3 L. jelen munka: Els6 Fejezet, 3. b) A rendezetlen valuta hatasa
c. szakaszt.
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allal a nemzetkdzi forgalom lebonyolitdsahoz szilkséges arany-
nak megtagadasa, a bankjegyek értékének devalvalasara, a ma-
gyar valuta értékének hanyatldsdra vezetne, ami a magyar jegy-
bank jegyeinek disagidjaban jutna kifejezésre. Az aranykiszol-
galtatds megtagadasa azért devalvalja a bankjegyek értékét, mert
aranyat, — ha a jegybank nem ad — kulféldrél kell beszerezni,
még pedig aldozathozatallal, amennyiben ugyanoly mennyiségi
aranyért bankjegyekben tobbet kell adni.

Magyarorszag tehat a kotelezd készfizetést és valutdjdnak
értékallanddsagat csakis a tékeer6s Ausztria segitségével képes
fentartani.

Az érme- és pénzrendszer kozossége Ausztriaval biztositja
a nemzetkozi értékforgalomban a magyar korona orszagai ja-
vara a kilfoldi valtoéariolyam “kedvezs alakulasat, amely a ko-
r.ona értékallanddsagara vezet. Tudjuk, hogy Magyarorszag fize-
tési mérlege kizardlag Ausztridval szemben véve passivebb, mint
altaldban.l) Magyarorszag addssdgainak legnagyobb része Ausz-
tridban van. Az altala eszkdzdlt kamatfizetések a vambelféldon
teljesitenddk, ahol — mindaddig, amig az érme- és pénzrend-
szer kozos — a valuta azonos. E fizetések tehat nem aranyban,
hanem egyszer(ien akar koronaértékben (tehat bankjegyekben is),
akar ezlstiorintban teljesitenddk.2) Magyarorszag eladésodottsa-
ganak az a része ennélfogva, amely Ausztridval szemben all fenn,
nem nyomja a véltéarfolyamot.3 Ha az érme- és pénzrendszer
kozossége megszlinik, Magyarorszag 0Osszes kilfoldi kotelezettsé-

'y Fellner F.: A nemzetkozi fizetési mérleg és alakulasa Magyaror-
szagon.” Budapest, 1908. (177. lap). Kimutattuk, hogy Ausztridval szemben
fizetési mérlegiink 305225 milli6 koronaval passiv.

") Lanczy Leo vélasza az ondlld magyar jegybank (igyében a magyar
orszaggytilés képvisel6hazanak bank-bizottsdga részér6l hozza intézett kérdo-
pontokra. 4. lap.

s) Friedrich Gaertnerm ,Der 6sterreichisch-ungarische  Ausgleich®
(Archiv fir Sozialwissenschaft und Sozialpolitik. Tubingen, 1907. 429. lap).



geit — tehat fizetési mérlegének Ausztridval szemben fennéall6é
passiv tételeit is — aranyban tartozik kiegyenliteni. Ausztria ak-
tiv fizetési mérlegének koszénhet6 a koronaérték allandésaganak
biztositasa, a valuta fentartasa, amely Magyarorszagnak is ép
Ugy javara szolgal. Ausztria nagyobb t6keereje biztositja a ma-
gyar korona, orszagainak az olcsobb kamatlab élvezetét is.]) meri
a kamatlab egységes a monarchia két allamaban a jegybank ko-
z0sségénél fogva.

Az érme- és pénzrendszer kozosségének fentartdsa — noha
elsé sorban és legféképen a magyar korona orszagainak érdeke
—<Ausztria érdekei szempontjabol is mulhatlanul szikséges. Mert
nem szenved kétséget, hogy a magyar valuta el6relathaté disagioja
Ausziiidban is sllyos gazdasagi és pénzligyi zavarokat idézne el6
az osztrak és magyar kbzgazdasdg szoros bensé kapcsolatanal és
Ausztrianak milliardokra rugd érdekeltségénél fogva.2) De azért
is érdeke Ausztrianak az érme- és pénzrendszer kdzosségének fen-
tartdsa, mert az osztrak kozgazdasag a valuta- és bankkdzosség
hatdlya alatt fokozott mérvben és nagyobb biztonsadggal értéke-
sitheti t6kekészleteit.

Az érme- és pénzrendszer kdzdsségének megszlinése, Ausz-
triaban és Magyarorszagon — a fent kifejtettek szerint — a pénz-,
érték kilénbozbéségére vezetne, amely a magyar valutdnak az osz-
trak valutdval szemben valé devalvacidjaban, a magyar valuta
disagiojaban jutna Kkifejezésre és Ugy Magyarorszagon, mint
Ausztridban éreztetné hatranyos hatésait.

A magyar valuta disagidja Magyarorszag nyerstermékei-
nek kivitelét elémozditand, de csak atmenetileg. Ugyanis a gazda

= Gaertner id. ért. 428, lap; grof Wickenburg Mark-. A bankkérdés-
hez.“ (Budapesti Szemle. 1907 december. (338. és 341. lap) ; Lénczy Leo id.
valasza 14. lap.

2) Bericht des Ausgleichsausschusses etc. Vom 2. Dezember 1907. (567

der Beilagen zu den stenogr. Protokollen des Abgeordnetenhauses. XVIII..
Session. 1907. 22. lap).
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termékeit kulfoldon (tehat gazdasagi kilonvalas esetén Ausztri-
ban is) teljes érték({ pénzben fizetik, a kulféldi valutaért pedig
itthon, az értékvesztett pénzbdl a disagionak megfeleléen tobbet
kapna kézhez, amely rosszabb pénzzel ép Ugy fedezhetné itthon
szlikségleteit, mint az érme- és pénzrendszer kozossége idején a
teljes érték(i pénzzel; a magyar valuta disagiojanak, értékcsok-
kenésének erejéig a gazda tehat mintegy kiviteli jutalmat élvezne,
ami a belféldi gabonatermelésre kedvez6en hatna, az osztrdk me-
z8gazdasagot pedig karositana.l)

Ez a kedvezd hatds azonban csak atmenetileg érvényesiine.
Ugyanis a rosszabbodott valuta altaldnos &remelkedésre vezet,
ami viszont a munkabérek emelkedését, altalaban a termelési kolt-
ségek megdragulasat vonja maga utan, Ggy hogy a gazdak hasz-
nat a termelés megdragulasa (munkabérek, addk, jelzalogkdlcson-
kamatok sth. emelkedése) és sajat sziikségleteik (gépek, félgyart-
ményok sth.) koltségesebb fedezése ellensulyozna.

A disagid, amely a Kivitelre elémozditolag hat, egyuttal meg-
nehezitené a behozatalt is, mivel a kilféldr6l behozott cikkeket
Magyarorszagon értékvesztett pénzzel fizetnék és igy a kulfold-
rél importalt aruk utani haszon a disagio 6sszegével csokkenne.
Valutank elértéktelenedése tehat kifelé védvam gyanadnt hatna
ugyan, de csak atmenetileg, mig.a belfoldén a disagié kovetkezté-
ben bedlld altalanos aremelkedés a behozatal akadalyat meg nem
szlnteti. A disagionak megfelel§ aremelkedésében karpotlast talal
a kilféld a valutaveszteseégert és a behozatalnak nem lesz aka-
dalya

De a kdzgazdasagra haramlé atmeneti hasznot is jelenté-
kenyen csokkentené az a karos hatas, amely az Ausztriatol fug-
getlenll képz&dd és kialakul6 kamatlab-viszonyokbdl szarmaznék
és magasabb kamatlab-standardban jutna kifejezésre, amely su-
lyosan nehezednék a magyar kdzgazdasagra.

') Léasd a disagio hatdsarél a mezégazdasagra, jelen munka 53. s kov.
lapon.

18
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Ausztriat, a gazdasagi kulonvalds és a pénz- és érmerend-
szer kozosségének megsziinése esetére, csak részben védi meg a
magyar valuta el8relathat6 disagioja folytan karosodast6l az 1907
oktéber 8-an felvett és fentebb emlitett z&rjegyz6konyvbe foglalt
i. kuldnleges hatarozméany, mert ez csak az allampénziigyi szol-
galtatasokra vonatkozik, tehat csak az osztrak allamkincstar ér-
dekeit tartja szem el6tt, amidén az esetleges disagio terhének vi-
selését a nvilvanjellegii szolgaltatdsokkal kapcsolatban a magyar
kincstarra héritja, de nem érinti a milliardokra rugé maganjogi
jellegli gazdasagi kotelezettségeket, amelyek a magyar koronaér-
ték alapul vételével lesznek elszamolanddk, tehat a netani dis-
agiét. a hitelez6 tartozik viselni.

A pénzérték megvaltozasa az allami pénzszolgaltatasok
anyagi tartalmat is modositja, ezért biztositotta az osztrak allam-
kincstar a maga szdmara az allampénziigyi szolgéltatasok telje-
sitését aranyban, a bank- és valutak6zdsség megsziinése esetére.

A valuta- és bankkdzosség fentartasara kétségtelenil erésen
konserval6 hatasa van az I. killénleges hatarozméanynak.l)

Mert a magyar korona orszagai csak abban az esetben val-
lalhatjdk az érme- és pénzrendszer kozosségének megsziinésével
jaré kovetkezményeket, ha kilon jegybankjuk a készfizetéseket
fentartani és ezzel a valuta értékallandosagat biztositani képes,
azaz, ha Magyarorszagnak a kilfolddel szemben fennalld kovete-
lései meghaladjak tartozasait, mas szoval, ha nemzetkdzi fizetési
mérlege aktiv.

Ha ellenben — mint ez id6 szerint — Magyarorszag fizetési
mérlege jelentékeny passziv egyenleggel zarul, ugy a magyar ko-
rona orszigainak a fentebb részletezett okokbdl elsérendl érdeke
az érme- és pénzrendszer kozosségének fentartdsa Ausztridval és
gazdasagi szempontbol célszer(itlen volna, ha a kilén jegybank
felallitasara vonatkoz6 jogaval élne.

') Dr. Alexander Spitzmuller: ,,Die staatsfinanziellen Vereinbarungen
im osterreichisch-ungarischen Ausgleich“. Wien und Leipzig, 1908. (22. lap).
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A monarchia kél allamanak kormanyai altal 1910 decem-
ber 1-én benyujtott torvényjavaslatl) térvényer6re valasa esetén
az V. fejezet 8. §-a értelmében — a magyar szent korona or-
szagai és a birodalmi tandcsban képviselt Kirdlysdgok és orszagok
kodzott az érme- és pénzrendszerre vonatkozélag az 1892: XVTIT.
t.-c. alapjan megkotott és a két kormany altal 1910. év végére
felmondott szerz6dés és az ahhoz tartoz6 poétszerz6dések hatélya
bezardlag 1917 végéig tart és — ugyancsak e térvényjavaslat I.
Fejezetének 1. 8-a értelmében — az Osztrdk-magyar banknak
1910 december 31-én lejaré szabadalma 1917 december 31-ig ter-
jedd id8re ismét meghosszabbittatik.

6. A készpénzfizetések hatasa.
%

Emlitettik mar, bogy a készpénzfizetéseket térvényesen el-
rendelni azért is sziikséges, mert a kotelez6 készfizetések kozgaz-
dasagi es allampénziigyi tekintetben elénydkkel, tobb tekintetben
kedvezd hatassal jarnak.

A torvényes készfizetések megkezdésének els6 sorban az az
elénye, hogy annak hatdsa alatt a relati6 megszilarduldsa még
jobban biztosittatik. Az egész valutareform célja a koronaérték
aranyparitasanak fenntartdsa, tehat az volt, hogy az uj valuta
értéke a tobbi, aranyvalutaval bir6 orszagok pénzértékéhez viszo-
nyitva 4llanddsujon.

Nos, az Osztrak-magyar banknak sikerilt a koronaérték al-
landdsagat fenntartani, mert tényleg készfizet6, a nélkul, hogy erre
jogilag koteles volna. Az ércparitds megvédése érdekében — ha
szilkségesnek latta — mindenkor habozas nélkil adott érc-
készletéb6l aranyat. Ez tényként megallapithaté. Ha azon-
ban elfogadjuk azt az allaspontot, hogy a valutareform
célja az aranyparitds fenntartdsa, ugy intézményesen kell

') Torvényjavaslat az Osztrak-magyar iank szabadalmanak és az érme-
és pénzrendszerre vonatkozd szerz6désnek meghosszabbitasarol, valamint az

ezekkel kapcsolatos Ugyek rendezésér6l. Budapest, 1910.
18+
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megteremteniink azokat a feltételeket, amelyek a jegybank ma-
gatartasatol fliggetlenil biztositjak valutank értékallanddsagat. Mi
a kilonbség tehat a mai allapot és a kételez6 készpénzfizetés elren-
delése utdni &llapot kozott? Ha a kotelezd keszfizetés dekretalva.
nincs, tehat a mai allapot szerint, a jegybanknak joga van az
aranykiszolgéaltatast megtagadni; a tényleges jogallapot szerint
adva van tehat annak a lehet6sége, hogy a jegybank magatarta-
saval adott esetben a valuta értékallanddsagat — noha annak gaz-
dasagi el6feltételei adva vannak — veszélyeztetheti. Torvényesen
elrendelt készpénzfizetésnél ellenben, tehat a kotelezd készfizetés
utani allapot szerint, koteles a jegybank aranyat ide adni, tehat
jogilag is biztositva van a valuta értékallanddsaga, feltéve termé-
szetesen, hogy annak gazdasagi el6feltételei is adva vannak. A ké-
telez6 készfizetések megkezdése az altal, hogy a jegybank az arany
kiszolgaltatdsat meg nem tagadhatja, bizonyos koérilmények ko-
z6tt a valuta konszolidalasanak fontos eszkozévé valhatik.l)

Az Osztrdk-magyar bank legteljesebb biztositékat nydjtja va-
lutank fenntartdsanak. De ha jegybankunk tekintélyét, befolyasat
az arany- és ércvalto-piacon, altalaban elésmert ligyességét, amely-
ivei a piacot uralja, még jogi biztositékok is erdsitik, ez a korona-
értéknek tovabbi megszilardulasat elémozditani alkalmas.

Tehat a kotelez6 készfizetések intézménye még jobban bizto-
sitja valutdnk épségét, még inkabb megszilardul annak hatésa
alatt a relati6. Ez pedig a monarchia két allanianak egvformén
érdeke.

A kotelezd készfizetéseknek nagy a jelent6sége a relatio pari-
tasdnak fenntartdsa szempontjabél.

Ugyanis, ha a fizetési mérlegben akut zavarok allnak be, ami
hirtelen beallé rendkiviil erés értékpapirbehozatal altal idézhetd
el6, ugy oly élénk kereslet tamadhat kilféldre sz6l6 fizetési eszkd-
z0k irant, hogy a valtéarfolyamok az aranykiviteli pontot tallépik.

) Spitzmaller id. in. 103. lap.
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Ha kotelezd készfizetés nincs és ennélfogva bedll az aggodalom,
hogy a szikséges arany a jegybanknal bankjegyek ellen al pari
meg nem kaphatd, Ugy ez az aggodalom az aranynal felpénzt, v. i
agiot idéz el6.) Mutatjdk ezt a monarchidban az 1893. és 1894.
években mutatkozott valutaingadozdsok. Ha nincs kotelezd kész-
fizetés, a banknak joga van a bankjegyek bevaltasat aranyra meg-
tagadni. Akinek aranyra sziiksége van, kénytelen nagy kamatal-
dozattal kulféldrél beszerezni a tokéjét; a ki nem elégitett arany-
kereslet adott esetben a deviza arfolyamanak emelkedésére és agio
keletkezésére vezethet. A valtdéarfolyam leger6sebb ingadozasnak
akkor van Kkitéve, ha a jegybank egyaltalan nem ad aranyat.2) Ko-
telez6 készfizetés esetében a jegybank nem tagadhatja meg az ara-
nvat a bankjegyek bemutatojanak, a jegvbanktél mindig fliggetle-
nil bekodvetkez6 aranye*port pedig megelézi a valtéarfolyam meg-
romlésat.

A kotelez6 keészfizetés tényében jogi biztositéka van az érc-
paritas megszilardulasanak.

De valutank értékalland6saganak tovabbi megszilardulasat
a kotelez6 keszfizetések megkezdése azért is alkalmas el6mozditani,
mert a kilfoldnek eddig is meglév6 bizalmat jelentékenyen fokozni
fogja az a tudat, hogy a kotelez0 készfizetések elrendelésében az
eddiginél is nagyobb biztositéka van annak, hogy a jegybanknél
barmikoi kap effektiv aranyat és a jegybank az arany kiszolgal-
tatdsat meg nem tagadhatja. A kilfold akkor kildi csak aranyéat
az orszag hatarain tal, ha bizton szamithat arra, hogy azt barmi-

% Tabellen zur Wahrungs-Statistik. Verfasst im k. k. Finanzminis-
terium. Dritte Ausgabe. 5. Heft. Achter Abschnitt: Discont, Valuten- und
Deviseneourse. Wien, 1905. (575. lap) ; tovabba: Dr. Ph. Kalkmann. ,Die
Entwértuug der Osterreichischen Valuta im Jahre 1893 und ihre Ursachen.”
Freiburg i. B. 5. 6 9. lap.

o John R. Loewenherz: ,Wie kénnen Pramienpolitik und Discont-
politik auf den Wechselkurs einwirken?* (Bank-Archiv. 1909. April 1. 201,

lap).
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kor ismét visszakaphatja. Az osztrak-magyar monarchia a kote-
lez6 készfizetések elrendelése el6tt csak gazdasagi biztositékat
nyujtja a kulfoldnek arra nézve, hogy aranyat mindenkor vissza-
kaphatja, de erre a kilfoldnek jogi biztositéka nincs, mert a jegy-
bank megtagadhatja az arany kiszolgaltatasat. A kételez6 készfize-
tésnél a jegybank akkor is kénytelen aranyat ide adni, ha rea
nézve el6nydsebb volna annak megtagadasa.

A kilfold tehdt — a készfizetések dekretalasa utdn — annak
tudataban, hogy nemcsak a jegybank készfizet6 képessége, hanem
készfizet kotelezettsége is biztositja azt, hogy a monarchidba kiil-
dott aranyat barmikor visszakaphatja effektive, fokozott bizalom-
mal fogja pénzét itt elhelyezni. A kulféld bizalménak ndvekedése
és az ezzel kapcsolatos nagyobb tékebearamlas viszont kedvez6en
hat a valtéarfolyamra és devizank értékét emeli, ami annak meg-
szilardulasaban jut gyakorlati kifejezésre.

A kotelez6 készfizetések tehat valutank értékallandosagat fo-
kozzak, szilarditjak.

Ha a valtéarfolyam tovabbi szilardulasanak, azaz az érc-
paritds fenntartasanak, a kotelezd készfizetésekben a fenti alapon
tovabbi biztositékat latja a kilfold, gy bizalma megint fokozddik,
mert még biztosabban szadmithat arra, hogy a hataron tul kildott
pénzét minden valutaveszteség nélkil barmikor ismét visszakap-
hatja.l) Szdéval emelkedik a monarchia hitele.

A kotelezd készfizetések tehat — a kulfold fokozott bizalmé-
nal és a valtéarfolyam,ok tovabbi megszilarduldsanal fogva - a
kilfoldi t6keének bearamlasat a monarchidba elémozditani alkal-
masak. A kotelez aranyfizetés megkezdése utan az idegen toke
az eddiginél nagyobb aranyban fog a monarchiaban gylmél-
cs0z8 elhelyezést keresni. Ebben nyilvanul a kotelezd készfizetések
elrendelésének egy tovabbi nagyjelentéségii, kedvezd hatasa.

A kulfoldi t6keimport elémozditasa ép (gy érdekében Aall

* Feiler id. ért. 20. lap; Heyn id. ért. 7G6. lap.
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Ausztridnak, mint Magyarorszagnak. Mert a monarchia mindkét
allama gazdasagi feladatait kizarélag honi tokével megvaldsitani
nem képes. A magyar korona orszagai — tekintettel t&kesze-
génységliikre — még inkdbb vannak a kilfoldi tokére utalva,
mint Ausztria. Ausztridnak sajat hatalmas t6kekészletét egyre
jobban igénybe veszik sajat szikségletei, Magyarorszag fokoz6dd
t6keszikségletével ennélfogva mindjobban van a vamkilfoldre
utalva.

Innen van, hogy a monarchia két allamanak egyarant ér-
dekében all6 kotelezd készfizetések elrendelése, amely a kiilfoldi
tokebedzonlést elémozditja, Magyarorszagra nézve silrgésebb
szilkséglet gyanant jelentkezik. Ausztria — barmennyire tekinté-
lyes t6kemegtakaritasokkal rendelkezik is — nem képes a mon-
archia tékesziikségletét Egymaga fedezni; a Magyarorszagon be-
fektetett idegen t6ke tobb mint Vs része (64'31%-a) osztrak ere-
deti,) ha tehat a vamkulfoldrél, a kotelez6 készfizetések hatasa
alatt er6sebb lesz a t6ke bedzdnlése a monarchidba és Magyaror-
mzag tbkeszlkségletének az eddiginél nagyobb héanyadét fedezi a
vamklfoldén, Ugy Ausztria a Magyarorszag altal igénybe nem
vett tokemegtakaritasait sajat belfoldi vallalataiba vagy a vam-
kalfoldon 1év6 (r859 millidrd koronara rugd értékpapirjainak fo-
kozatos repatrializaldsara fogja fordithatni, ami Ausztria és ez-
zel a monarchia fizetési mérlegének javitdsadra vezet.

A kotelezd készfizetések hatasa alatt a monarchia kilfoldi
értékpapir-allomanyaban bizonyos eltolodas fog beallani, ameny-
nyiben az osztrdk értékpapirok egy része — onkényes repatriali-
zalas folytan — Ausztridban fog elhelyezkedni és helyét a vam-
kilfoldon részben magyar papirok foglaljak el. A monarchia
fizetési mérlege Iényegében ezzel nem szenved valtozast, tehat
valutapolitikai hatrany ebb6l nem szarmazik.

A kulfoldi t6ke fokozott bedzonlése a monarchidba, annak

» Fellner id. m. 93. lap
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vagyonosodasat elémozditja, mert az idegen t6ke utan fizetett ka-
matterhet talhaladja az annak segélyével folytatott belféldi ter-
melés eredménye. A termelés Kkiterjesztése, a kereseti és munka-
alkalmak szaporitasa és ezzel a kivandorlas csokkenése, a mon-
archia osszes gazdasagi erejének teljesebb kifejtése és hasznosi-
tasa. a forgalom emelkedése minden téren, az idegen tbke na-
gyol brnérvii bedzonlésével jar.

Ha az idegen t6ke a kotelez6 készfizetések elrendelése utan —
amint kimutattuk — nagyobb ardnyban 6zonlik a monarchiéaba,
Ggy ennek sziikségképeni kdvetkezménye a kamatlab csokkenése.
Mert a kamatlab mérve elsésorban a tokebdségtél figg. Epen az el-
lenkez8je all tehat annak, amit a ké&telez6 készfizetések ellenesei
hirdetnek, nevezetesen, hogy a kamatlab, az aranyvédelem szolga-
latdban, magasabb lesz, amely allitds tarthatatlansagat és szak-
szer(itlenségét behatéan Kkifejtettiikl) és kimutattuk, hogy a ka-
matlabemelés szlikségessége az arany megvédése érdekében ép
Ggy és ép annyiszor bedllhat a kotelezd készfizetések el6tt, mint
annak elrendelése utdn. Minthogy az Osztrdk-magyar bank
aranykincse tekintetében ma ép oly defenziv allast kénytelen
elfoglalni, mint a Kkotelez6 készfizetésnél, mert a nemzetkdzi
fizetések lebonyolitdsara azonos gazdasagi térvények hatnak ugy
a kotelezd készfizetés el6tt, mint utan: ennélfogva a kotelez6
készfizetések a jegybank kamatlabpolitikajaban valtozast el§ nem
idéznek, a kamatldb magassdgéra befolydst csak a tOkebdség
mérve fog gyakorolni, tehat a kilféldi t6ke nagyobb bearamlasatol
a kamatlab-standard hanyatlasa varhato6.

A kételez6 készfizetések alatt még inkabb el6 fog fordulni,
hogy a monarchia alacsonyabb kamatlabat tud fentartani akkor,
amidén a berlini és londoni bankrata magasabb, mert az Osz-
trak-magyar bank deviza-politikaja — amelynek az allandé jel-
legl és alacsony kamatlab-standard monarchiankban elsé sorban

) L. jelen w. 252. lap.
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kdszonhetd — erés tamaszt fog taldlni a fokozott t6ke-bearam-
lasban. Es még egy okbol.

Ha maér ugyanis, az aranyvédelem érdekében a kamatlab-
én eléshez lesz kénytelen nyllni a jegybank — ami ma is el6for-
dulhat — gy a kotelezd készfizetések elrendelése utan atlag rovi-
debb ideig fog tartani a kamatlabemelés, mint ma, mert az az
osztrédk bankar hamarabb adja oda devizajat és megelégszik cse-
kélyebb nyereséggel, ha biztosan tudja és szamithat arra, hogy
barmikor megint kap aranyat a jegybanknal, mintha a jegybank
nem koteles aranyat ideadni. Ha tehat a jegybank kénnyebb szer-
rel jut ércvaltékhoz, tovabb képes a nemzetkdzi fizetési forgalmat
devizédkkal lebonyolitani és csak talan két héttel kés6bb kerul a
sor az aranyra és igy ennek védelme érdekében a kamatlabeme-
Iésre.

A kamatlab cstkkenése els6 sorban a monarchia atmeneti
tokesziikségletének Kkielégitésénél lesz érezhet6. A kotelezd kész-
fizetések elrendelése utan az atmeneti elhelyezést keres6, rovid
lejaratd kolcsont6kék er6sebb bedramldsa varhatd (valtbpenziok,
report stfc.) alakjaban, Ggy hogy a monarchia fizetési mérlegé-
ben a flottans t8kék forgalma allanddbb jellegii tételt fog képezni.
Az ilyen elhelyezést keresd rovid lejarat( t6kék jé szolgalatot fog-
nak tenni a jegybank devizapolitikajanak, amely enyhiteni alkal-
mas a valutavédelemre sziikséges kamatlabpolitikat. Tehat az ed-
diginél is nagyobb biztositéka lesz annak, hogy a jegybank nem
fog a kamatlabemeléshez nyllni az aranyvédelem érdekében.

A kotelez0 készfizetések elrendelését6l a bankkamatlb-
standard csokkenése varhatd, ami a monarchia mindkét allama-
nak kereskedelme és ipara érdekében all.

A kilféldi t6ke azonban nemcsak ideiglenes, hanem tartds
elhelyezést is er6sebb mérvben fog a monarchidban Kkeresni,
amelynek hitelét, valutdnknak a kotelez6 készfizetések altal job-
ban biztositott értékallandésagaba vetett bizalom fokozddasa, lé-
nyegesen emeli-
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A kotelezd készfizetések — mindaddig, amig a monarchia
nagy részben idegen t6ke igénybevételével fog termelni — az ér-
tékpapirok kamatlabtypusanak leszallitasara vezetni nem fognak.
Csak nagyobb keresletnek fogjak a kilfold részérél targyat ké-
pezni, ami a befektetési papirok arfolyamanak emelkedését fogja
maga utdn vonni. Ez pedig kdzvetve szintén a monarchia ka-
matterhének enyhitését jelenti, mert az értékpapirok értékesité-
sénél nagyobb &rt ér el, a nagyobb vételar utan pedig ugyanazt
a fix kamatot fizeti a kilféldnek, mint a nyomott arfolyamon elért
kisebb vételar esetében fizetne.

Ennek pedig a valuta fentartasa szempontjabdl is nagy
jelent6sége van. Mert ha a monarhia jaradékaiért, kotvényeiért,
zalogleveleiért azok értékesitésénél magasabb art ér el, gy kony-
nyebben képes azokat — ha témegesen piacra keriilnek — visz-
szavenni és papirjainak arfolyamat fentartani, mintha nyomott
aron értékesitvén azokat, csak aldozattal képes, kényszerfelvéte-
lek utjan, az arfolyamok erésebb hanyatldsat megvédeni. Ha a
monarchia hitelez6it a papirok értékesitésénél veszteség soha nem
éri — amire a papiroknak jo arfolyamon val6 eladasa fokozott
biztositékot nyljt — Ugy azoknak kelenddsége alland6an biztosi-
tottnak tekinthetd.

A kotelez6 készfizetésekkel valnak kotvényeink tulajdonké-
pen aranycimletekké,) ami kotvényeink értékelésénél szintén
szamba jov6 tényez6. Mert mindaddig, amig az adds allam nem
fizet kotelez6en aranyban, a hitelez6 nem tudhatja, hogy mennyi
markat, frankot, font sterlinget stb. fog azokért a koro-
nakért, amelyeket az adds kamat gyanant biztositott, kapni.
Ezért a nem készfizet6 allamok kdotvényeinek atvételénél a hite-
lez6 kockazati jutalékot kovetel, ami rendszerint a kotvények na-
gyobb kamatozasadban vagy alacsonyabb atvételi arfolyamban
fog kifejezésre jutni. A kotelez6 aranyfizetésnél ilyen kockazati

1) Ftpitzmuller id. in. 110. lap: (fucrtncr id. ért. 42(i. lap.
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praemiumnak tulajdonképen helye nem lehet, mert a korona ér-
téke az ércparitdsban adva van.

Mindazaltal nem hiszsziik, hogy értékpapirjaink kilfoldi
elhelyezésénél a kotelezd készfizetések elrendelésével az Ugyneve-
zett aranyklausula a jov6ben targytalanna valik.

Jéllehet, hogy valutank hitelének adott kdérilmények kozott
nem szolgalhat javara, ha bizonyos jogligyletek kotésénél a fize-
tést effektiv aranyban koétik ki, az 1899;: XXXVT. t.-c. 18. §-a mégis
megengedi, hogy az effektiv aranyfizetés egy bizonyos érmenem-
ben vagy valutaban torvényes hatalylyal kikdthet6 legyen.l) Ez
a torvényes rendelkezés helyes és véleményiink szerint a kotelezd
készfizetések elrendelése utdn sem veszti el gyakorlati jelentd-
Ségét. \%

Ha egy orszag kulfoldi tdIXére van utalva, dgy nem kény-
szeritheti hitelez6jét arra, hogy ez az ad6s orszag valutajat egyen-
értékiinek tekintse azzal a valutaval, amelyben a hitelezés tor-
tént. A kételez4 készfizetés elrendelése utdn a koronat —<noha az
effektiv aranyat fog jelenteni — mégsem fogjak a nemzetkozi
forgalomban, mint aranyértéket, ép ugy becsulni, mint a frankot
vagy a markat. Egyszer(ien azért nem, mert Franciaorszag és a
Németbirodalom gazdagabb, mint az osztrdk-magyar monarchia
és ennélfogva tobb biztositékot nyujt arra nézve, hogy valutaja-
nak értéke allandé marad.

Elkeriilhetetlen lesz ennélfogva, hogy az allami jaradékok,
valamint a maganintézetek altal kibocsatott kotvények a Kkotelezd
készfizetések hatdlya alatt is, adott esetben, a koronaérték mel-
lett egydttal kilfoldi értékekre (frankra, markara, font ster-
lingre) is kiallitva bocsattassanak ki.2 Mert a kotelezd készfize-

’) L. jelen m. 165. lap.

') Léasd a cimletellielyezések mddjarol kapcsolatban a készfizetések kér-
désével baré Madnrassy-Beck Gyula dr.; ,,A készpénzfizetések felvétele. Buda-
pest, 1910. 11. lap.



284

tések fel is fliggeszthetk; ha tehat csak koronaértékre szdl a kot-
vény, a hitelez6 mast, mint koronat nem kdvetelhet a tékevissza-
fizetésnél és kamatozasnal, tehat viseli a korona esetleges elér-
téktelenedésének kockazatat; ha ellenben idegen valutara is szol
a kotvény, ugy az a kulfoldi hitelez6, a korona netdni elértékte-
lenedése esetén hiroi itélettel is kovetelheti a koétveny alapjan a
t6ke- és kamatfizetést idegen valutaban vagy koronaértékben
ugyan, de az aranyagionak megfelel6éen nagyobb @sszegben.

Az aranyklauzula kikotése a kotelez6 készfizetések utan -
noha annak jele lesz is, hogy a mi orszagos értékiinket a gazda-
sag nemzetkdzi vonatkozasaiban nem tekintik a markaval, frank-
kal vagy font-sterlinggel egyenl6 becsli értéknek — a mon-
archiara kevesebb kockézatot jelent, mint a készfizetések -el6tt,
mert nagyobb a valutdnk — értékingadozasokt6l ment — fentar-
tdsdnak biztositéka.

Végil a kotelez6 készfizetések elleneseinek még egy érvére
kell kitérnlink, nevezetesen arra, hogy az arany témeges forga-
lomba hozasaval veszteség éri a monarchiat, mert a forgalomba
vont aranyérmék allagukban folytonos kopasnak lesznek kitéve.
A Kkotelez6 készfizetések tehat ebbdl a szempontbél is karosan
hatnak.

Ez az érv tarthatatlan. Részletesen foglalkoztunk azzal,
hogy a kotelez6 keszfizetések megkezdése utdn alig lesz a forga-
lomban toébb arany, mint amennyit az ma lekétve tart. m mil-
lidrd koron&bdl 1 milliard visszadzonlott a bankba, mert a for-
galom a papirpénzt, a bankjegyeket jobban kedveli. Ha a kis
bankjegyeket az aranyérmék helyettesitésére a kotelez6 készfizeté-
sek utan tovébbra is forgalomba hagyjuk, Ggy a koételez§ kész-
fizetések idejében a belforgalomban a pénzeszkdzok 0Osszetétele
nem fog szambajové valtozast mutatni a mai allapottal szemben.
A monarchia aranykészlete tehat egyaltaldn nagyobb kopéasi héa-
nyadot felmutatni nem fog, ha a kotelez6 készfizetéseket elren-
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delik, mert az tovabbra is az Osztrak-magyar banknal marad tal-
nyomoan koncentralva. Kodzgazdasagi és valutatechnikai szem-
pontbdl pedig ez el6nyds, mert bankjegy-kibocsatas alapjaul szol-
galhat és a hitel kozvetitésével a termelést elémozditja, tovabba a
monarchia aranykészlete mindig attekinthetébb. Ellenben a bel-
foldi forgalomban lévé arany parlagon hever és valutatechnika!
szempontbdl sem lehet annyira hasznat venni.

A kifejtettek alapjan tehat a kételezd készfizetések elrende-
lése a monarchia koz6s érdek( szlikségletei kdzé tartozik és sem
jogi, sem kozgazdasagi akadalya annak nincsen, hogy az dekre-
taltassék.

8. FngeIék.

*

A monarchia két &llaménak pénziigyminiszterei 1910 de-
cember 1-én, a magyar orszaggydlés képvisel6haza, illetve az
osztrak birodalmi tanacs elé terjesztették ,az osztrak-magyar
bank szabadalméanak és az érme- és pénzrendszerre vonatkozo
szerzGdésnek meghosszabbitdsarol, valamint az ezekkel kapcso-
latos Ugyek rendezésérél“ szol6 torvényjavaslatot.l)

E térvényjavaslat jogerére emelkedése utadn a jegybank sza-
badalma 1917. évi december 31-ig tart; ugyaneddig az id6pontig
tart a monarchia két allama kozott kotott és az 1892: XVIII. t.-
c.-be foglalt érme- és pénzrendszerre vonatkozd szerz6dés és az
ezt kiegészitd potszerz6dések hatalya.

Az Osztrdk-magyar bank jogositva lesz, még pedig ugy a
kotelez6 készfizetések megkezdése el6tt, mint az ezt kovetd id6ben
10 és 20 koronas bankjegyeket — tehat &tven koronanal kisebb¥

* Az osztrédk javaslat: ,,Gesetz vom . . . betreffend die Verlangerung
des Privilegiums der Oesterreichisch-ungarischen Bank und des Minz- und
Wahrungsvertrages, sowie die Ordnung der damit im Zusammenhénge stehen-
den Angelegenheiten.” (101/3 der Beilagen zu den stenogr. Protokollen de”
Abgeordnetenhauses. XX. Session 1910.)
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0Osszegrd] szolo jegyeket — is kiadni, a két allam pénzigyminisz-
terei altal egyetért6leg megéallapitandé legmagasabb 6sszeg ere-
jéig (alapszabalyok 82. cikk). Ez intézkedés sziikségességérbl rész-
letesen szilottink.1)

Azok a korlatozasok, amelyek aranyérméknek a monarchia
két allamanak kormanyai altal az Osztrak-magyar banknal tor-
tént lefizetése targyaban kotott egyezményben, ezeknek az érmék-
nek a bank érckészletébe valé beszamitasara vonatkozolag meg-
allapittattak. hatalyukat vesztik. (Il1l. Fejezet, 6. & 1. pont).
Tehéat a kis bankjegyek kilénleges fedezete megsz(inik, aminek
szilkségességére volt alkalmunk radmutatni.2) Ellenben hatélyban
marad az az intézkedés, amely szerint a szoban lév6 aranyérmék
a kotelezd készfizetések megkezdése napjan az Osztrak-magyar
bank tulajdonaba mennek at. Ennek a kérdésnek jelentéségét is
behatéan fejtegettiik.3)

A jegybank tovabba a kotelez8 készfizetések megkezdése utan
is jogositva lesz a birtokaban lév6, kilféldi piacokra sz6l6 valto-
kat és kulfoldi jegyeket legfeljebb 60 millié korona erejéig érc-
készletébe beszamitani. Erre nézve utaltunk arra, hogy még
messzebb mené engedmény is indokolt.4)

Az Osztrdk-magyar bank moédositott alapszabalyainak 1
cikke a bank kotelességévé teszi ,minden rendelkezésére &ll6 esz-
kozzel gondoskodni arrél, hogy jegyeinek a kilféldi valtok arfo-
lyaméaban kifejezésre jutd értéke a koronaérték torvényes pénz-
laba paritasanak megfeleléen allandéan biztositva maradjon.
Kiegésziti az 1 cikket a 111. cikk, amely szerint, ha az Osztrak-
magyar bank a kételezd készfizetések megkezdéséig nem felelne

meg az 1 cikkben Kkorllirt kotelezettségének, ez a szabadalom

r
0 Lé&sd jelen munka: Harmadik Rész. 5. e) szakasz.

2) L. jelen munka 262. és 263. lap.
3 L. jelen munka 186. s kdv. lapon.
4 L. jelen munka 247. és 248. lap.
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elvesztését vonja maga utan, hacsak er6hatalom (vis major) altal
el6idézett s mindkét kormany Altal elismert kdzvetlen akadalyoz-
tatads esete nem forog fenn.l)

Végil megemlitjuk, hogy a jegyforgalom utdn az adokote-
lezettség a jovOben akkor alland be, ha a forgalomban lev6 bank-
jegyek 0Osszege az érckészletet 600 millié koronan tdlmené 6sszeg-
gel haladja meg. Az adémentes bankjegy-kontingens 400 millio
koronarol 600 milliéra emeltetett fel. (84. cikk.)?

Az Osztrdk-magyar bankot cselekvdleg illetd, eredetileg 80
milli6 o. é. forintot tévd kolcsdnnek még torlesztetlen, 60 millié
koronét tév6 maradvanyara az Osztrdk-magyar bank meghosz-
szabbitott szabadalmanak tartama alatt, tehat 1917 december
31-éig torlesztés nem torténik. (IV. Fejezet, 7. 8 11.)

*
1) E rendelkezés jelent6sége kivilaglik a jelen munka 275. s kov. la-

pokon foglalt fejtegetésekbdl.
-) L. e kérdésrél jelen munka: Masodik Fejezet. 7. c) ,,A bankjegyek*
c. fejezetet.






Az 0. < ezustforint arfolyama a bécsi t6zsdén és az arany és ezist relatioja

Ev

1848
1849
1850
1851
1852
1853
1854
1855
1856
1857
1858
1859
1860
1861
1862
1863
1864
1865
1866
1867
1868
1869
1870
1871
1872
1873
1874
1875
1876
1877
1878
1879
1880
1881
1882
1883
1884
1885
1886
1887
1888
1889
1890
1891
1892
1893
1894
1895
1896
1897
1898
1899
1900
1901
1902
1903
1904
1905
1906
1907
1968
| 1909

Valuta
Statist
zur Fi
Jena,
nézve

121, o i

Az o. é. ezlst forint

legalacso-
nyabb

101
105
m
116-
10

107-75
114-75
109-
101-25
103-87
ICO-25
100-
124-65
135-62
117-
110-16
113-39
105-39
101-
118-75
111-25
118-06
118-48
116-57
107-09
106*24
103-56
100-94
100*90
103-95
99-85

els6 harom hasabban foglalt adatokra nézve

legmagasabb 1 atlagos

folyam

75

12

25

19

75

117

127

150

134
125
116-75
146-50
129-25
113-
109-
106-
153.20
144-30
150-03
138-67
118-
119-
114-
129-75
130
118-75
122-38
125-40
122-55
113-75
110-
107-04
105-64
118-24
117-
112-50

50
37
75

84
82
28

81

70

109-
113-85
119-85
126-
119-
110-
127-
120-
104-
105-
104-
122-16
132-32
141-25
128-
113-
115-72
108-
119-
123-95
114.
121.02
121-89
120-
109-
108-
105-
103-
104-
109-36
103-15

36

I. kimutatas,

Az arany és ezlst

relatioja

71

lasd Menger: Die

ulierung in Oesterreioh-Ungam*. (Jahrbuicher f. Nationalokonomie u.

1892, 496. lap); tovabba:

Dr. lgnaz
der Wéhrung der 0sterreiohisch-ungarischen Monarchie.” Heft

Gruber: Statistische Beitrage

0. (23—25. Ipp). Az arany és eziist relatiojara vonatkoz adagokra
i Dr. Karl Helfferich: ,,Das Geld“. 2 Auflage. Leipzig 1910. 120 és






1892
1893
1894
1895
1896
1897
1898
1899
1900
1901
1902
1903
1904
1905
1906
1907
1908
1909

20 koronéas arany

A korona-értékre

A a

n y

10 koronas irany

sz6l6 érmék veretése 1892 -1909. évig.

100 koronés arany

jubilaris verettel

1. kimutatas.

rendes verettel

Ev
darab stly kg. irték K darab suly kg. érték K darab suly kg. érték K darab saly kg. értek K
1892 1.779.327 12.055-0609 35.586.540
1893 5.088.822 34.477-1138 101.776.440 1.086.806 3.681-5921 10.868.060 - - . -
1894 2.525.708 17.111-8430 50.514.160 985.510 3.338-4480 9.855.100 - [ B
1895 1.935.250 13.114-4490 38.705.000 - _ _ - -
1896 1.022.740 6.929-1330 20.454.800 31.890 108-0285 318.900 = - -
1897 1.818.671 12.321-6100 36.373.420 258.891 877-0025 2.588.910 — — — -
1898 1.281.373 8.681-3890 25.627.460 217.506 736-8090 2.175.060 - -
1899 711.502 4.820-4750 14.230.040 230.574 781-0775 2.305.740 - - - - — —
1900 434.731 '2.945-3320 8.694.620 227.572 770-9085 2.275.720 — — — - —
1901 509.651 3.452-9190 10.193.020 230-329 . 780-2475 2.303.290 - -
1902 522.598 3.540-6305 10.451.960 242.732 822-2625 2.427.320 - — - -
1903 505.374 3.423-9430 10.107.480 227.674 771-2530 2.276.740 .. -
1904 572.085 3.-875-9150 11.441.700 1.530.735 5.185-4165 15.307.350 — -
1905 516.195 3.565-0065 10.323.900 808.624 2.942-4930 8.686.240 -
1906 352.585 2.388-7865 7.051.700 747.606 2.532.5490 7.476.060 _ _
1907 194.026 1.314-5390 3.880.520 752.217 2.548-1610 7.522.170 1.079 36-5510 107.900 1.088 36* 8565 108.800
1908 138.484 938-2385 2.769.680 508.981 1.724-1905 5.089.810 9.818 332-5880 981.800 4.038 136-7885 403.800
1909 458.743 3.108-0150 9.174.860 573.816 1.943-8215 5.738.160 — _ —
20.367.865 138.064-4047  407.357.300 8.721.463 29.544-2516 87.214.630 10.897 369-1390 1.089.700 5.126 173-6450 512.600
E
6 koronas ezlst 1 koronas ezlst
Ev jubiléris verettel rendes verettel rendes verettel
darab suly kg. érték K darab suly kg. érték K darab, suly kg. értéek K
1892 - s 15.000 75-0000 15.000
1893 — 7 - - - - 24.385.503 121.927-5150 24.385.503
1894 — - - - - - 12.077.290 60.386-4500 12.077.290
1895 — _ - - . - 18.544.465 92.722-3250 18.544.465
1896 _ _ _ 4.977.742 24.888-7100 4.977.742
1897 — _ _
1898
1899
1882 — — 3.840.000 92.160-0000 19.200.000 4.752 23-7600 4.752
1902
1903
1904 _
1905 _ _ —
1906 1.263 30-3120 6.315 32.578 162-8900 32.578
1907 100.006 2.400-1440 500.030 500.221 12.005-3040 2.501.105 1.853 9-2650 1.853
1908 200.026 4.800-6240 1.000.130 1.742.452 41.818-8480 8.712.260 3.404 17-0200 3.404
1909 — — 1.058.362 25.400-6880 5.291.810 3.156 15-7800 3.156
300.032 7.200-7680 1.500.160 7.142.298 171.385-1520 35.711.490 60.045.743 300.228.7150 60.045.743
N i e k e i o] r m é k B o] n z é r m 0 k
20 filléres nikkel 10 filléres nikkel 2 filléres bronz 1 filléres bronz
darab suly kg. érték K darab suly kg. érték darab suly kg. érték K darab suly kg. érték K
695.598 2.782-3920 139.119-60
27.187.060 108.748-2400  5.437.412-—- 15.733.070 47.246-4260  1.573.307—- 17.176.179 57.253-9300 343.523-58 8.152.507 13.587-5116 . 81.525-07
26.117.324 104.458-7540  5.223.464-80 39.463.387 118.471-1020  3.946.338-70 39-150.321 130.625-5970 783.006-42 8.641.784 14.392-8030 86.417-84
— — — 16.803.543 50.498-5970 1.680.354-30 65.016.511 216.298-6390  1.300.330-22 9.121.315 15.188-6300 91.213-15
_ — - — — - 53.715.725 179.047-3130 1.074-314-50 5.396.972 8.985-3070 53.969-72
— — — — - - 37.296.844 124.253-8000 745.936-88 5.156.580 8.604-7570 51.565-80
— — — — — - 14.972.860 50.006-4140 299.457-20 1.419-348 2.348-7070 14.193-48
— — — — — 21.569.648 72.008-1910 431.392-96 5.065.896 8.442-2800 50.658-96
— — — — — - 584.449 1.956-1910 11.688-98 10.461.111 17.335-8450 104.611-11
— — — — - - 25.805.472 86.017.4920 516.109-44 5.993.930 11.011-1280 59.939-30
— — - — — - 6.936.691 23.120-2420 138.733-82 16.299.391 27.177-7570 162.993-91
— — — - — - 4.052.403 13.500-9950 81.048-06 2.291.166 3.819-7260 22.911-66
— — — — - - 4.203.139 14.006-3250 84.062-78 - — -
— — — - - - 9-334.866 31.122-6203 186.697-32 — — —
55.443 221-8920 11.088-60 51.117 153-5900 5.111-70 9-443.458 31.479-2900 188.869-16 ! 39.408 65-6760 394.08
1.247.694 4.999-3750 249.538-80 5.096 15-3050 509-60 3.140.445 10.464-8550 62.808-90 2.742 4-5700 27-42
16.770.033 67.242-4250  3.354.006-60 6.818.747 20.516-6280 681.874-70 16.486.377 54.945-4600 329.727-54 12.496 20-8250 124-96
11.505 46-0200 2.301-—-- 17.204.205 51.785-3360  1.720.420.50 19.074.802 63.562-5500 381.496-04 1 6.600 10-9950 66----
72.084.657 288.499-0980 14.416-931-40 96.079.165 288.686-9840  9.657.916-50  347.960.190  1.159.669-9040  6.959.203-80 78.061.246 130.996-5176 780.612-46
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Az Osztrdk-magyar bank érckészlete 1892-t6l 1910 ig.
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cikke szerint az Osztrak-magyar banknak joga van a ké-zfimtések felvételéig

iacokra sz6l6 valtoit és kilfoldi jegyeit, ha ezek aranyban vagy aranynyal egyenérték(i valosagos ércértokkel
60. A00C30 K meximrlis dsszeg erejeig érckészletébe szamitani.

1) Az 1899. évi alapszabalyok 111.

ok

kulfoldi
fizetend
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