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A VEZERSZERKESZTO ELOSZAVA.

Az 1914. év 6szén a tedria helyett hirtelenill a torténetirasra
harult a feladat, hogy kivizsgalja a haborunak a modern tarsada-
lomra vald hatdsait. Ehhez a valtozott ténykoriilményhez kellett
a Carnegie-Békealapitvanynak is alkalmazni a programmot, amely
szerint gazdasagi és torténelmi osztilya a vizsgdlodasokat vezesse.
Az osztaly vezet6je ennek folytan azt a javaslatot tette, hogy kisé-
reltessék meg torténelmi oknyomozas utjan kideriteni ama gazda-
sagi szolgaltatasok és veszteségéit nagysagat, amelyek a haborus
koltségeket alkotjdk, valamint megéllapitani a romboldsok mérté-
két is, amelyek a modern civilizaciéra nézve a héaboru kovetkez-
ményei. Ha egv ilyen vizsgalodassal higgadt megfontolast és meg-
feleld képzettségli férfiak bizatnanak meg, akik tudataban vannak
a tudomanyos igazsagossag és torténeti hiiség iranti kotelességiik-
nek, ugy batran foltehetd, hogy olyan eredmények keriilnek nap-
fényre, amelyekbdl egészséges kozvélemény alakulhat ki. Remél-
heté volt tovabba, hogy a vilaghdborunak ilyen szellemben megirt
gazdasagi és szocialis torténete elobbre viszi a békegondolatot,
amelynek a Carnegie-alapitvanyt szentelték.

Hogy ilyen hisztérikus szellemben tervezett és eszkozolt kuta-
tasra mily nagy a sziikség, ez annal vildgosabb lett, minél tovabb
tartott a habort, amely minden nemzetnél koncentralt eréket sza-
baditott fel, nemcsak azért, hogy egy rettenetes rombold processzus-
ban elhasznalja Oket, hanem azért is, hogy a produktiv munkat
fokozott teljesitmény kifejtésére sarkalja. Ez az 0j gazdasagi élet,
amely a béke normalis koriilményei kozt a tarsadalomra nézve nye-
reség lehetett volna, tovabba a hadviselé népeknek a hosszantarto
és egyre novekvd veszteségek elviselésében megnyilvanult meglepd
képessége, mind olyan tény, amely kiilsdleg elég gyakran egy uj
follendiilés latszatat keltvén — a hédboras gazdasag egész teriileté-
nek Uj atdolgozasat kovetelte. A gazdasagi és torténelmi szak-
osztaly az eldtte jelentkez6 problémanak csak akkor felelhetett
meg, ha teljes erejét reda koncentralja és ha egytttal a torténetird
szellemével és modszereivel veszi azt vizsgalat ald. Valaminthogy
a haborii maga is kiilonalld esemény volt, amelynek hatisai azon-
ban latszolag teljesen elagazd utakon a vilagnak legtavolibb terii-
leteire eljutottak, éppen Ugy a ra vonatkozd tudomanyos kutatast
olyan terv szerint kellett megkezdeni, amely magaban véve zart
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egész ugyan, de mégis kiterjed ama hatarokig, ahol hasznalhatd
adatok praktikusan még talalhatok.

A haboru alatt azonban tudomanyos és objektiv kutatd nem
gondolhatott arra, hogy ezt a tervet nagy méretben és a megbizhato-
sagra vald kilatassal keresztiilvigye. Helyszini tanulmanyok, rész-
leges kutatasok eszkozolhetOk voltak ugyan s ilyeneket az osztaly
vezetése alatt folytattak is, 6sszefoglalo torténelmi vizsgalodas azon-
ban nyilvanvalé okokbol nem volt lehetséges. Elsésorban a had-
viseld hatalmak segélyeszkdzei tanulmdnyozasara kikiildott tekin-
télyeknek kozvetlen Osszekottetésben kellett volna allniok a had-
sereg vezetOségével a harctéren, aminek kdvetkezése csak az lehe-
tett, hogy a hadviselé orszagok gazdasagi adatait a kutatd meg-
figyeld eldl lehetden elvonjdk, holott békében tudomanyos feldol-
gozas céljabol ezeket a legnagyobb készséggel bocsatottdk volna
rendelkezésre. Ehhez a nehézséghez, amely a kutatds eszkozeit
illette, még az a masik is jarult, hogy a feldolgozasra hivatott ku-
tatok sajat orszagukban katonai szolgalatra vonultak be és igy tu-
doméanyos munkét nem végezhettek. Ezekbdl az okokbol a habort
torténelmének tervét el kellett oddzni addig az id6pontig, mikor a
szoban forgd orszdgokban a viszonyok hozzaférhetévé teszik az
illetd forrasokat és lehetdvé a torténettudosok, nemzetgazdiszok
és kozéleti férfiak egyiittmiikodését a nélkiil, hogy k6z6s munkéjuk
a cél és tartalom tekintetében félremagyardzhat6 legyen.

A hébora befejezése utan a Carnegie-alapitvany ismét folvetette
a vilaghdbora gazdasagi és szocialis torténetének tervét, folismer-
vén, hogy azt az adott koriilmények kozt egészen csekély valtoz-
tatdsokkal meg lehet valdsitani. A munka 1919 nyaran és Oszén
megkezdddott. A gazdasagi és torténelmi szakosztily kozgazdasagi
tanacsado testiileté Parizsban értekezletre jott Ossze. Csakhamar
kitlint azonban, hogy a habori gazdasagi és szocialis torténetének
megirasat célzo vallalkozashoz 1j, tagozott szervezetet kell terem-
teni, amely nem annyira nemzetko6zi egyiittmiikddésen, mint inkabb
nemzeti alapon épiilne fel. Osszehasonlitd kutatdsokba nem lehetett
addig belefogni, amig minden egyes orszdgban a tényeket ellen-
vetés nélkiill meg nem allapitjak. Mennyire sokfélék és bonyodalma-
sak voltak pedig ezek minden egyes népnél! A régi eurdpai munka-
bizottsagot tehat feloszlattdk €s hatarozatba ment, hogy minden
nagyobb orszdgban irodalmi vezetdséget allitanak fel, a kisebb
orszagok szamara pedig egyes szerkeszto-kiadokat neveznek ki,
akiknek miikodése — legalabb egyelére — csak sajat orszaguk gaz-
dasagi és szocialis torténetére szoritkozik.

Ennek az irodalmi vezetOségnek Iétesitése volt az elsé Iépés,
amelyet a vezérszerkesztének tennie kellett minden orszagban,
ahol munkdhoz lattak. S ha a Carnegie-alapitvany munkaterve
egyaltalan igazolasra szorul, akkor ezt azoknak a kitiind tudosok-
nak és allamférfiaknak nevei szolgaltatjak, akik a mi vezetésének
feleldsségteljes tisztét magukra vallaltdk. Az 6 felelsségiik nem
becsiilhetd csekélyre, mert az 6 feladatuk, hogy a felallitott alla-
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lanos alapelveket a nemzet viszonyok kiilonbozé kovetelményeire
és a kiillonbozé munkamodszerekre rdalkalmazzak. Annak az oda-
adasnak és lelkiismeretességnek mértékétdl, amelyet a résztvevd
orszagok vezetd férfiai az egylittmiikddésben tanuUsitanak, fog
fliggni az elérhetd siker.

Mihelyt egyszer megvolt a mii kiadasahoz sziikséges szervezet,
alig lehetett tobbé kétség azirant, hogy mi legyen a legkozelebb
teendé 1épés. Forrasok nélkill torténelmi kutatds nem Ilehetséges.
Ezért a habori 6sszes okmanyait, a mindenfelé szétszortan leviket
éppugy, mint a kdzpontokban talalhatokat meg kellett Orizni és,
amennyire a kozérdekkel Osszeegyeztethetd volt, a tudomanyos
kutatas szamara hozzaférhet6vé tenni. Ez a tisztan levéltari munka,
amely igen nagy munka, igazsdg szerint a kormanyok feladata,
valamint azoké, akik histériai okmanyok birtokosai, nem pedig a
torténetbuvaroké és nemzetgazdaszoké, akik az okményokat hasz-
nalni kivanjak. A tulajdonos kotelessége ez, mert minden ilyen
okirat 6raja bizott koztulajdon. A habort torténetének ennél a fel-
adatdnal a munkatdrsak dolga volt, hogy attekintsék a helyzetet,
ugy amint azt talaltdk, hogy tovabba kutatdsaik eredményét kézi-
konyvek vagy utmutatok formdajaban kiadjdk s taldn az Ossze-
hasonlitasra valo Osztonzés altal segitségiil legyenek abban, hogy
végiil altalanosan a legjobb munkarendszer alkalmaztassak.

Ezzel a tisztan levéltari tevékenységgel a tudomanyos munka
lehetéségei egyeldre kimeritettnek latszottak. Ha a héboru torté-
netének terve arra szoritkozott volna, hogy a vizsgalodast hivatalos
okmanyok alapjan iranyitsa, Ggy aligha lehetett volna sokat elérni,
mert ha az okmanyon az a jelzés all, hogy «titkos», akkor csak kevés
tisztviseld fog taldlkozni, akinek batorsdga ¢€s kezdeményezd ereje
lesz a titok pecsétjét feltdorni. A forrasanyagok nagy tomegét, amely
a torténetirora nélkiilozhetetlen kell hogy legyen, igy kivonjak a
kutatok keze alol, még akkor is, ha egy igen nagy rész teljesen jelen-
téktelen. Miutan a habora érdekei a vizsgalodas akadalyozasat ilyen
moédon folytattdk, és kellett hogy folytassak még éveken at, sziik-
séges volt valamilyen kivezet6 utat talalni.

Szerencsére egy masik jarhaté ut mutatkozott oly modon, hogy
gazdag forrasanyag alapjan oly férfiak hivattak meg eldadok gya-
nant, akiknek a habort alatt az &llamiigyek vezetésében fontos
szereplik volt, vagy akik valamely el6kel6 4alldsban mint pontos
megfigyelok abban a helyzetben voltak, hogy elsé vagy legalabb
masodkézbdl nyert adatokkal vazolhassak a nagy haboru kiilon-
b6z6 gazdasagi fazisainak torténetét s a habori befolyasat a tarsa-
dalomra. igy jott létre egyes részletek kiillon megirdsanak terve,
amelyet kozépfajnak lehetne nevezni a kékkonyvek és memoarok
kozt, s amelynek legnagyobb részben nem hivatalos, de azért meg-
bizhatd esemény-vazlatokbol, vagy Ttigycsoportok ismertetésébol
kellett allnia. Ezek a monografiak alkotjak az eddig tervezett mii
f6 részét. Nem csupan a habort idejére vonatkozdé tanulmanyokra
kell ezeknek szoritkozniok, mivelhogy a habort gazdasagi torténeté-



nek hosszabb idészakkal kell foglalkoznia, mint ameddig a harc
tényleg tartott. Fel kell dlelnie a «lesziirddés» éveit is legalabb addig,
amig a gazdasagi felfordulasokra megbizhatobb mértéket fogunk
talalni, mint aminé a kozvetlen Kortarsak itélkezése szamara lehet-
séges.

A munkénak ennél a fejezeténél a szerkesztok szamara fel-
adatunknak egy 1j oldala mutatkozott. A monografidkat elsésor-
ban azokra a munkatarsakra vald tekintettel kellett kivalasztani,
akik megnyerheték voltak, mig egyébként a rendelkezésre 4llo
forrasanyag a torténetird feladata; mert hisz éppen a munkatarsak
voltak azok, akik birtdk e forrdsokat. Ez a koriilmény viszont 1j
beallitast hozott a torténetironak nagyratartott idealjaival: az el6-
adéasnak szilardul zart voltaval és targyilagossagaval szemben. Lehe-
tetlen volt teljes szigorusdggal meghuzott vonalakhoz alkalmaz-
kodni, ha minden munkatarsb6l csak azt akartuk kihozni, amit
mindenekeldtt mondani tudott, bizonyos tényeket ismételten és
kiilonb6z6 szempontokbol meg kellett vizsgélni, valamint itt-ott
folvenni azt is, ami szigorGlan véve nem vag bele a torténelembe.
A teljes objektivitast e mellett nem mindig lehetett megdrizni. A vad-
nak vagy az igazolasnak vagya bizonnyal nem egy parttekintetet
juttatott talan kifejezésre. Ilyen tekintetek azonban az esetek egész
sorozataban lényeges elemei a torténelemnek, miutan a tényeknek
a kortarsak altal valé megitélése gyakran éppoly fontos, amily fon-
tosak a tények maguk. Egyébként ez a mi miiviink a maga egészé-
ben olyan alkotasti, hogy onmagat korrigdlja — és ahol ezt nem
teszi, majd megteszik masok.

A forrasanyagnak ilyen monografikus kezelésén kiviill még
kiilén tanulmanyok vétettek tervbe, amelyeket technikai, statisz-
tikai vagy szlikebb hatarok koézt mozgd torténeti anyagbdl kiilon-
leges szakférfiak irnanak meg. Ezeknek a tanulmanyoknak bizo-
nyos fokig szintén megvan az elsé kézbdl szarmazd munka-jellegiik,
amennyiben a torténelmi tényeket annyira gyokeriikben vizsgal-
hatjak, ahogyan késObbi korokban ez mar nem volna lehetd, mivel
odatartoznak a folépités miivéhez, amelyen 4t a torténelem az
analizisbdl a szintézisbe jut. A munka ezen a faradsagos és hossza-
dalmas miivon most kezdddott meg. Amennyiben az elsé eldmunka-
latokat szolgaltatjuk egy torténelemhez, amindnek az altalunk ter-
vezettnek lennie kell, mi, képletesen mondva, a munkéashoz hason-
litunk, aki a gyapot-tokot,letdri a cserjérél. Az eseményeknek be-
gubodzott fonalait csak azutan lehet megszoni a torténelem dus min-
tazata szovetévé és ehhez a teremtd és formald munkahoz a terve-
zésnek és a munkéra vald egyesiilésnek bizonnyal sokféle modja lesz
sziikséges.

Egy minél, amely oly szélesen megalapozott és valtozdan
Osszetett munkakozosség sziilotte, lehetetlen masként, mint csupan
egész altalanos modon allapitani meg a felel6sség mértékét, amelyet
a szerkesztd és a szerzd az egyes kotetek tartalmét illetéen viselni
tartoznak. A vezérszerkesztd e torténelmi mil altalanos terveze-
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téért és eredményes kiviteléért felelés. Minden killonleges esetben
azonban a kiilonb6z6 irodalmi vezetdségek és egyes szerkesztk
nagy mértékben hozzajarultak a vizsgaldodas irdnti programm meg-
allapitdsdhoz ¢és ugyancsak az & kotelességiik a vezetésiik alatt
késziilt munkdk elolvasdsa. Az altaluk jovahagyott monografiak-
nal azonban a szerzé kovetkeztetéseiért és véleményeiért nem lehet
Oket feleldsségre vonni. Amint tobbnyire minden szerkesztd, Ok
kezeskednek ugyan a megjelent sorozatokba felvett miivekért ezek-
nek tudoményos értéke, alkalmas volta és hasznalhatosaga tekin-
tetében, egyébként azonban a miivek szerzdinek teljes az a szabad-
saga, hogy személyes adalékaikat sajat modjukon irjak meg. A mo-
nografidk kozreadasanak tényébdl szintén nem vonhatdé az a kovet-
keztetés, hogy a Carnegie-alapitvanv a monografidkban foglalhato
Osszes kovetkeztetésekkel egyetért. A Carnegie-alapitvanv csupan
a torténelemnek felelds; a szerzOk valtozd el6adasaival és nézetei-
vel szemben — amennyiben ezek a haborunak a maga teljes tartal-
maban valdo megértéséhez lényegesek — nem kotelezettsége, hogy
azokat mint meg nem engedhetdket elutasitsa: hanem inkabb
kotelessége, hogy azokat hiiségesen apolja és megorizze.

J. T. Shotwell.



Bevezetés.
A valutakérdés folyamata Ausztriaban és
Magyarorszagon.
A pénzrendszer allapota a haboru kitorésekor.

1. Az 1892. évi valutareform eldfutarai.

Hogy helyesen itélhessiik meg alapjait azoknak a mélyrehato
véltozasoknak, amelyeken az osztrdk-magyar monarchia pénze a
vilaghaborti folyaman atment, ugy mindenek eldtt rovid vissza-
pillantast kell vetniink a valuta- és a jegybank-alkotmany alakula-
sara a monarchia két allamaban, azutan pedig arra az allapotra,
amelyben ez a kettd volt a haboru kitorésének idején.

Ha annak kifejtésérél volna szd, hogy melyek voltak a habora
hatasai a pénzre egy egységes és rendezett valutdju allamban,
vagyis torvénnyel megallapitott és tényleg gyakorolt készfizetés
mellett, akkor a dolgok ilyetén allasdnak konstatalasaval telje-
sen be lehetne érni.

A mi esetiinkben azonban a fentjelzett modszer annal is inkabb
sziikséges, mert egyrészt a kiilfoldiek talnyomo6 nagy része elbtt
ez Ugyek targyalasanak a monarchia mindkét allamat, Ausztriat
ugy, mint Magyarorszagot érintd kozjogi oldala egyaltalan nem,
vagy csak hidnyosan ismeretes; masrészt pedig, mert a valuta-
reformra vonatkozé torvényalkotas fejlodésének utolsdé fazisa a
maga nemében unikum.

Ami mindenekel6tt az allamjogi vonatkozasokat illeti, a pénz-
iigyek terén lezajlott események teljes megértése¢hez elére bocsa-
tando, hogy az érme- és valutatorvényalkotast, valamint a jegy-
bank-intézményt illetd toérvényalkotast is Ausztria és Magyar-
orszag egymastol jogilag fiiggetleniil gyakorolta. 1867 ota, amely
évben Ausztria és Magyarorszag kozt a «kiegyezés» név alatt
ismeretes nagy politikai és pénziigyi rendezés befejezést nyert,
ennek az ligynek kezelési modjat illetben annyiban allt be valto-
zas, hogy az alaptorvényekben, amelyek ennek a kiegyezésnek
hatarozmanyait magukban foglaljak, folvételt nyert egy olyan
értelm@i utasitas, amely szerint, foltételezésével annak, hogy az
ez irdnyban meginditando targyalds befejezésre jut, Ausztria és
Magyarorszag idoérél-idére vam- és kereskedelmi szovetséget kot-
nek és hogy ennélfogva a pénzrendszer, valamint a pénzlab a vam-
kozos orszagokban ugyanaz. Ennek az elvi eldirasnak végrehajtasa
gyanant a szintén 1867-ben megkotott elsd vam- és kereskedelmi
szovetségi torvénybe az a hatdrozmany vétetett fel, hogy az
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1858-ban, vagyis abban az idoben bevezetett osztrak érték, amikor
a monarchia kormanyzasa centralista és abszolutisztikus volt, to-
vabbra is tdrvényes érték marad, azonban mind a két térvény-
hozas, Gigy az osztrak, mint a magyar elé mielébb egyforma javas-
lat fog terjesztetni az aranyérték bevezetésérdl, amely javaslatnal
a parizsi érmekonferencia alapelvei lehetdleg tekintetbe veenddk.
Abban az idében a frankértékre vald attérés gondolata meriilt
fel, mire aztdn 0gy Magyarorszagon, mint Ausztridban 8 arany-
forintos (20 frank) és 4 aranyforintos (10 frank) aranyérméket
vertek. A terv kivitelére nem keriilt sor. Az alkotményossag eldtti
Ausztrianak zilalt pénziigyi helyzete a kiegyezés utan még sokaig
éreztette hatasat. Az altalanos gazdasagi helyzet hosszu idén at
szintén nem volt olyan, hogy a pénzérték teriiletén rendezett
iz ¢ nyokat tartos sikerre valo kilatassal lehetett volna létesiteni.
{ zebanforgd hatdrozmény a madsodik, 1878-ban kotott vam- és
kereskedelmi szovetségben oda modosult, hogy kolcsonds kotele-
zettséget foglaltak bele, mely szerint mihelyt lehetséges, egyforma
javaslatok terjesztessenek a két torvényhozas elé a készfizetések
helyreallitisanak lehetové tételére.

Ennek a szerzédéses hatarozmanynak megvaldsitasat illetd
kozgazdasagi és pénziigyi feltételek azonban a masodik szovet-
ség tartama alatt még mindig nem kovetkeztek be.

A harmadik, 1887-ben kotott hasonld szovetségben az el6zd
hatdrozmany olyan kialakuldst nyert, hogy mindkét kormany
kotelezte magat arra, hogy kozvetleniil a vam- és kereskedelmi
szovetség megkotése utan bizottsagot fog kikiildeni a végbdl, hogy
ez azon el6készitd intézkedések felett tanacskozzék, amelyek arra-
nézve sziikségesek, hogy kedvezd pénziigyi helyzet bealltdval a
monarchidban készpénzfizetések helyreallitasa lehetévé valjék.
A wvaluta helyreallitasaval behozandé 1j érték «osztradk magyar
érték» elnevezést fog viselni.

Mas volt a helyzet a jegybankot illetd tdrvényhozas terén.
Az 1867-iki kiegyezés nem terjedt ki a jegybank-intézmény szaba-
lyozasara. Egészen 1878-ig az 1816-ban Bécs székhellyel alapitott
Osztrak Nemzeti Bank gyakorolta a bankjegymonopoliumot a
monarchia mindkét allamaban (az olasz tartomanyok kivételével)
a nélkiil, hogy Magyarorszagon a magyar torvényhozds barmind
intézkedést tett volna. A kiegyezéssel egybefliggd targyaldsok be-
fejezése utan a magyar kormany csupan megallapodast Iétesitett
az osztrak kormannyal, amelyben kdotelezte magat, hogy az Osztrak
Nemzeti Bank tevékenységét szabadalmanak lejartaig Magyar-
orszagon nem fogja megzavarni. Messze tal menne azokon a kere-
teken, amelyek a monarchia pénz- és jegybankiigyén a habora
alatt végbement valtozdsok teljes megértéséhez sziikségesek, ha
részletesebben belebocsatkoznank azoknak a nézépontoknak és
eseményeknek fejtegetésébe és taglalasaba, amelyek 1878-ban az
Osztrak Nemzeti Bankbdl kibontakozott Osztrak-Magyar Banknak
1étesitésére vezettek, amely bank azonos osztrdk és magyar torvé-
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nyék alapjan a monarchia mindkét allamaban azonos szabadalmat
nyert. Csupan azt kell jelezniink, hogy az 1867-t61 1878-ig terjedd
idészakba, amely utobbi esztendOben, amikor az Osztrak Nemzeti
Bank Osztrdk-Magyar Bankka alakul at, vagyis amikortol kezdve
torvényes alapon a monarchia mindkét allamanak jegybankja lett,
esik bele a vélemények vitdja is a bankszabadalom és bankszabad-
sag koril. Ez a vita, amely azel6tt Ggy az irodalomban, mint a
sajtoban valtozd buzgosaggal folyt, Magyarorszdgon magvat ké-
pezte azoknak a torekvéseknek, amelyek a bank szétvalasztisa-
nak ¢és 0nallé magyar jegybank felallitdsdnak kdvetelésében jutot-
tak kifejezésre. A jegybank-intézmény altaldnos fejlddése kétség-
kiviil egyre jobban a bankmonopdlium rendszere és nagy kdzponti
bankok felallitasa felé 6sztokélt. E mellett az Osztrak-Magyar Bank
alapitdsa; majd késObb szervezetének a monarchia két allama
paritdsos allamjogi helyzetét jobban szdmbavevd kialakulasa; a
szervezeti javulasok tovabbi soran a magyar gazdasagi és allami
érdekeknek a jegybank részérol wvald kifogastalan istapolasa;
végiil vezetdségének szigortian korrekt, e mellett minden legitim
gazdasagi torekvést elémozditd magatartdsa a szétvalasztdsi gon-
dolat alol annyiban kihuzta az alapot, hogy ez a gondolat végiil
is inkdbb a magyar fiiggetlenségi part altalanos politikajanak
egyik programmpontja lett, mint gazdasagilag megokolt kovetelés.
A két allam kozt meghatdrozott idészakra sz6lo gazdasdgi meg-
allapodéasok megujitdsa alkalmaval ez a programmpont rendszeresen
vissza is tért és kiegészité része lett egy politikai plattformnak,
amely a Magyarorszag és Ausztria kozotti viszonyt a tiszta per-
szonaluni6 attributumai szerint kivanta szabalyozni.

Elhatarozo lépések az aranyérték bevezetése iranydaban.
Az 1892. évi torvényhozas.

Mint mar emlités tortént, az 1887-ben megkotott vam- és
kereskedelmi szovetség az osztrak és magyar kormanyoknak azt a
kotelezettségét allapitotta meg. hogy a készfizetések folvételének
lehetdvé tételét elsGsorban bizottsagok kikiildésével fogja kezde-
ményezni, amelyek a sziikséges intézkedéseket megbeszéInék. Az
ligy csak 1891-ben lett aktualis. Az allami pénziigyek ugy Ausztria-
ban, mint Magyarorszagon egyre javultak, Eur6paban a nemzet-
kozi helyzet az éllanddo békének hosszabb iddszakaval kecsegte-
tett. Mindkét kormany megéllapodott abban, hogy a valuta-
szabalyozasnak évtizedek ota fliggdben levé kérdését most mar
komolyan a megvaldsulas felé iranyitja. A magyar pénziigyminisz-
ter, Wekerle Sandor, kezdeményezése készséges tamogatasra
talalt osztrdk kollégdjanal, dr. Steinbachnal. Az elsé intézkedé-
sekre nézve megegyeztek. Hogy az emlitett szerzddéses megalla-
podasoknak is elég tétessék, Bécsben és Budapesten ankétbizott-
sagokat hivtak egybe, amelyeknek résztvevoi kevés kivétellel nem
kedvezbtlen véleményt nyilvanitottak a kormanyok szandékaival
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szemben. Ezeknek az el6késziileteknek eredménye gyanant Iéptek
aztan életbe a koronaérték megallapitasarol szoldé és a vele kap-
csolatos 1892. évi torvények Ausztridban és Magyarorszagon egy
iddben.

A monarchia teriiletén 1858 ota az osztrdk érték volt az orsza-
gos érték. Az osztrak érték eredetileg eziistérték volt, amelynek
egysége a forint, a szineziist fontjanak (500 gramm) !/4s része, de
az osztrak érték eziist jellegét elvesztette, mert 1879-ben a szabad
eziistveretést az eziistnek elértéktelenedése folytan besziintették.
Az osztrak érték ezaltal papirértékké lett, teljesen elvalva érc
alapjatol. Ebben a rendszerben — a valtopénztdl eltekintve —
pénzforgalmi eszkézok az Osztrdk Nemzeti Bank bankjegyei vol-
tak, majd az Osztrdk-Magyar Bankka tortént atalakulas utan
ennek bankjegyei, valamint az allamjegyek. Ezek az allamjegyek,
amelyek mint egy, Ot- és Otvenforintosok voltak forgalomban,
Magyarorszagnak és Ausztrianak kozos fliggd adossagat képezték.
Kibocsatasuk kontingense 312 millié forint volt osztrak értékben,
amely kontingens 400 millidig emelkedhetett. Az allamjegyek
ugyanis az abszolutisztikus Ausztrianak egy allamadossagaval,
amely a Salzkammergut sobanyait terhelte, olyan 0Osszefliggésben
alltak, hogy az addssdgnak harom- és hathonapi lejarati iddvel
felruhdzott kotvényei lejaratkor allamjegyekkel voltak visszavalt-
hatok. Az ennek alapjan kibocsatott allamjegyek a forgalmat
idénkint novelték, a 400 milli6 maximalis hatart azonban nem
volt szabad atlépniiik. Ugy a bankjegyeknek, mint az allamjegyek-
nek kényszerforgalma volt: velik barmind fizetési kotelezettséget,
kivéve azokat, amelyek effektiv ércpénzre vagy effektive mas
értékre szoltak, teljesiteni lehetett.

Ez az allapot, maradvanya kiilonbdzé haborus bonyodalmak-
nak, amelyekbe a monarchia az esztenddk folyaméan keveredett,
kezdetben meglehetdsen zilalt pénzviszonyokat okozott, idok mul-
taval a kozgazdasag fejlédése kovetkeztében, amelynek a béke-
évek egész sorozata folottébb kedvezett, szinte elviselhetévé alakult.
Latszolag jol érezte magat a gazdasagi élet a pénzértéknek ebben
az izolaltsdgadban. Igaz, hogy ilyen viszonyok é&llandésiga mellett
az Osszes produktiv osztalyoknak helyes iranyl, nagyvonali fog-
lalkoztatasa nem tudott kifejlédni, mégis a baj, amelyet a rende-
zetlenség képezett, inkdbb lappango6 jelleget Oltott. Fennallasanak
egyik idészakaba esik egyébként a mono- és bimetallista vélemé-
nyek harca is. Az utdébbi vélemény hiveinek vallottdk magukat
hosszt id6n 4t a politikai befolyassal bird agrar kordok. A termeld
erbknek egyre ¢lesebbé vald nemzetkdzi versenye, masrészt pedig
a hosszl id6 utan kedvezdébben alakulé allami pénziigyek a valuta-
szabalyozas kérdését végre aktudlissa tették.

Az 1892. évi valutatorvényekkel Ausztria és Magyarorszag
torvényesen hatdrozta meg az aranyértékre valo attérést. Az
osztrak érték helyébe a monarchia mindkét allamaban a korona-
érték 1épett, amelynek egysége a korona. Egy kilogramm szin-
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aranyra 3280 korona esik. Egy osztrak értékli forintnak két korona
felel; meg. Az osztrak érték és az arany kozt e szerint megallapitott
relacié az aranynak az attérés pillanatdban hosszabb id6 o6ta meg-
levé éatlagos, tényleges forgalmi értékét fejezte ki. Ezeken az
elvi hatdrozatokon kivill a valutatdrvényekben rendelkezések
vannak 20 és 10 koronds aranyérmék veretésére, tovabba valtopénz
veretésére a néplélekszamnak és tényleges sziikségletnek meg-
felel6 kontingensekben, végiil az osztrak értékii eziist forintosok
veretésének besziintetését illetden, amelyeket ez ideig az allam
sajat szamlajara még veretett. Torvényes felhatalmazas alapjan
a két kormany egyidejién érme-szerzodést kotott. Elmek értelmé-
ben a reform elvi alapjainak a monarchia mindkét allamaban
egyenld volta megallapitdst nyert, valamint kimondatott a korona-
értékli érmék torvényes fizetdé eszkozokiil vald kdlesonds engedé-
lyezése, a pénzverés kolcsonds ellendrzésének kikdtésével. Egyéb
részletes hatarozmanyok mellett a szerzédés még egy akcid pro-
grammjat tartalmazza a reform Kkeresztiilvitelére nézve, amely
programmban a két kormédny megegyezett. E programm szerint
a kormanyok kotelesek voltak «a két torvényhozéasnak alkalmas
idépontban az allamjegyek bevondsa irant kdlcsonds megegyezéssel
el6terjesztést tenni.» Megegyezés tortént a szerzédésben arra nézve is,
hogy a két kormany «a szerz6dés hatalyba 1épése utan kozvetleniil
folytatandja a targyaldsokat a végbdl, hogy a koronaértékben vald
kozkotelezd szamitds behozatala kant, kapcsolatban az 4ltalanos
érme-forgalom szabalyozasaval, igyszintén a papirpénzjegyek for-
galma, valamint a készfizetések felvétele targyaban teendd torvény-
hozasi intézkedések irant megegyezve, mindkét térvényhozasnak az
illetd torvényjavaslatokat eldterjeszthesse.» Az érme-szerzddést 1910
végéig szO0lo érvényességgel kototték. A szerzodésnek, ha azt le-
jarta elétt egy évvel a szerz6dd felek egyike sem mondta fel,
tovabbi tiz évre teljes egészében érvényben kellett maradnia.

Az aranyértékre valdo attérés kovetkeztében a jegybank-
torvényalkotast is revizid ald kellett venni. Abbol az i1d6bdl,
amikor az osztrak érték még eziistérték volt, a statitumokba a
jegybanknak az a kotelezettsége foglaltatott bele, hogy a bank
koteles eziistérméket vagy ezilist rudakat bécsi és budapesti f6-
intézeteinél a torvényes pénzlab szerint bankjegyekre bevaltani.
Ez a hatirozmany 1892-ben az aranyérték bevezetésének meg-
feleld kiegészitést nyert.

A kormanyok végiil illetékes torvényhozasaiktol felhatal-
mazast nyertek, hogy az allamjegyek bevaltasdhoz sziikséges
aranyat allamadossagi cimletek kibocsatdsa utjan szerezhessék be,
amely felhatalmazassal azonban csak részben ¢éltek, mert igy
Magyarorszag, mint Ausztria, kiilonGsen az elobbi, a pénziigyi
gazdalkodas kedvezé eredményei folytan felszaporodott allam-
pénztari készletek egy részét arany beszerzésére forditotta.



3. A valutatérvények végrehajtasa. Pénzverés. A volt osztrak
ertékii allamjegyek bevondsanak megkezdése. Nehézségek.

Az alkotott torvények végrehajtasa soran megkezdddott az
aranyérmék, aztan az eziist, nikkel és bronz valtopénz veretése.
Régebbi pénzrendszerek érméit bevontak és koziilik, mint érték-
pénz csak az osztrak értékli eziistforint maradt forgalomban. Ennek
alloménya is fokozatosan apadt, amennyiben ezeket a forintosokat
egykoronas, késobb két- és Otkoronds darabokka verték at, ame-
lyeknek a Kkoronaérték érme-rendszerében természetesen csak
valtépénz jellegiik volt, vagyis korlatozott fizetd erejiik. A pénz-
verés céljara szolgdld eziistforintosokat ugyanoly arany névérték
letétele ellenében a jegybank érckincsébdl vették.

Az allamjegyek bevaltasa 1894-ben vette kezdetét. Elso
sorban 200 millié forint keriilt bevaltasra és pedig az egyforin-
tosok kategéridja egészen, a maradvany pedig 5 és 50 forintos
jegyekben. 40 milli6 forintért egykoronasok, 160 milliéért mas fizetd
eszk6zok — eziistforintok vagy az Osztrak-Magyar Bank bank-
jegyei jottek forgalomba, 20 koronds aranyaknak a banknal valo
letétele ellenében.

1897 december 31-ike volt a harmadik vam- és kereskedelmi
szovetség és a bankszabadalom lejarati terminusa. Az osztrdk és
magyar kormanyok kozt mar 1895 nyardn meginditott targyalasok,
amelyek a szovetség megujitasat, a jegybank szabadalmanak
meghosszabbitasat, valamint ezekkel kapcsolatban a valuta-reform
tovabbi irdnyitasat Olelték fel, megegyezésre vezettek. A megalla-
podasoknak a torvényhozé testiiletek altal valo ratifikalasa azon-
ban Ausztridban normalis torvényhozasi aktus Utjan nem volt
kilatasba vehetd, minthogy az osztrak Reichsrat képviseld-
hazanak munkaképességét a belpolitikai viszonyok teljesen meg-
bénitottdk. Komplikacido tamadt annak kovetkeztében is, hogy a
vam- ¢és kereskedelmi szdvetségben eldrelatott hatdrozni &4nv. mely
szerint, ha a szerz0do felek a lejarat eldtt egy évvel nem mondjak
fel, a szerzddés tovabbi tiz évre automatikusan érvényben marad,
1896 végén osztrdk részrél, a parlamenti partok nyomasa alatt
tortént felmondas folytdn hatalyat vesztette. Nehézzé tette a
helyzetet a magyar felfogds, amely szerint, az 1867-es kiegyezés
hatarozmanyai értelmében az Ausztridval kozos barmily természetii
iigyek csupan a teljes alkotmanyossag allapotaban levé Ausztriaval
szabalyozhatok. Ez a felfogds a vam- és kereskedelmi szdvetség
megkdtését lehetetlenné tette és megakadalyozta a vamkozosség-
nek és bankkozosségnek jogilag ugyan nem, de tényleg megvolt
Osszefiiggése kovetkeztében a bankszabadalom meghosszabbitasat
és ennélfogva a valuta-reform folytatasara iranyuld kormany-
megegyezések ratifikalasat is.

Magyarorszag torvényes intézkedésekkel segitett magan,
amelyek a fennallott vam- és kereskedelmi szovetség altal szaba-
lyozott ligyek terén, valamint a jegybank-intézmény terén a status-
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quot annak feltételezésével hagytak érvényben, hogy Ausztria a
maga részérél megodvja a teljes reciprocitast és hasonld tényleges
allapotokat fog fenntartani. Ezen a moddon eredetileg Csupan az
1898-i, aztdn az 1899-1 ¢évrdl tortént gondoskodds. Minthogy
Ausztridban a helyzet ez id6 alatt sem valtozott, de mert masrészt
a folytonos provizériumokba mar belefaradtak és Magyarorszag
kozgazdasaga éppugy, mint Ausztriaé allandd szabalyozast kove-
telt, 1899-ben a statusquot, amelyet a lejart vam- és kereskedelmi
szovetség teremtett, a magyar torvényhozds egyoldalu intézke-
déssel 1907 végéig az Ausztria részér6l vald reciprocitas fentebb
emlitett feltételezésével fenntartotta, a bankszabadalom meg-
hosszabbitasat, valamint a valutareformra vonatkozd megegyezések
torvényerore emelését elhatarozta, illetve azokat ratifikalta.
Ausztridban az analdég intézkedéseket az alkotmanyban statudlt
sziikség-rendeleti jog igénybe vételével tették meg. Ezeknek az
altalanos kozgazdasagi szempontbol fontos rendelkezéseknek meg-
tételéhez, miutdn Ausztridban a parlamenti szerv a szolgalatot
felmondta, mas ton nem lehetett eljutni.

A vam- ¢és kereskedelmi viszonyok szabalyozasanak ez a
valasztott modja az egyes kiils6 allamokkal kotott kereskedelmi
szerzOdések lejartara vald tekintettel, valamint Ausztria és Magyar-
orszag egymassal kotott szovetségi szerzédésének rendes tiz évi
id6tartamara val6 tekintettel is csak 1907 végéig terjedd érvényes-
séggel volt igénybe vehetd. 1897-ben lejart a harmadik vam- és
kereskedelmi szovetség, a tiz éves periodust tehat 1898 januar 1-t6l
szamitottak. A bankszabadalom mégis 1910 végéig nyert meg-
hosszabbitast. A vamkozosség €s bankkozosség kozti, mar emlitett
tényleges Osszefiiggés tette sziikségessé a gondoskodast arra az
esetre, ha a vam- és kereskedelempolitikai viszonyoknak a sta-
tusquo fenntartasa altal biztositott kdzossége 1907 végén valdban
valtozast szenvedne. Abban tortént megallapodas, hogy ha ilyen
valtozas csakugyan bekovetkeznék, a bank szabadalma mar 1901
végén megszlinik. Tekintettel azonban arra a koriilményre, hogy
- a két allam 4ltal a banktarsasdgra rétt jelentékeny pénziigyi
szolgaltatasok megallapitasanal 1910 végéig tartd6 szabadalom volt
feltételezve, arra az esetre, ha a szabadalom mégis hamarabb
szlinne meg, a tarsasagnak 1898-t6l kezdve minden évre részvé-
nyenkint 22 korona kartalanitas lett volna adando.

4. Az 1899-iki valuta torvények, és a banktorvény
reformja.

Ez a sok faradsagos targyalds utdn létrejott, egyébként nem
teljesen hézagtalan szabalyozas 1900 januar 1-én Iépett érvénybe.
Az a Kkor, amelyre Kkiterjedt, elég tekintélyes volt. Ennek a
kiterjedésnek fejtegetését mi természetesen a valutakérdésekre
korlatozzuk.

Az allamjegyek teljes bevaltasa elrendeltetvén, az ehhez
sziikséges fizetési eszk6zOok arany ellenében a banknal szereztettek
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be. Egy régi addssagnak nem jelentéktelen része, Ausztrianak
ugynevezett 80 milliés bankadossdga aranyban lett letorlesztve.
Bevezették a kotelez6 koronaszamitast, intézkedések torténtek az
uj értéknek a jogviszonyokra vald alkalmazisa irdnt. Egyidejiileg
az Osztrdk-Magyar Bank statitumai behaté revizido ald keriiltek.
Eltekintve szervezeti valtozasoktol, amelyek jo részben azt céloz-
tak, hogy a jegybank legfobb intézdsége a monarchia dualisztikus
allamformajanak megfeleléen alakuljon ki, tovabba, hogy a kor-
many befolydsa az eddig meglehetdsen autonom igazgatdsra erd-
sebb legyen, ez a revizid olyan kiegészitésekhez és valtoztatasokhoz
vezetett, amelyek az 0j értékre tortént attérésre és a készfizetések
felvételének tovabbi el6készitésére nézve sziikségeseknek mutat-
koztak. Az utdbbi vonatkozdsban vezérl6 gondolat volt alap-
szabalyszer(i iizletkorének kibdvitése éltal a bankot abba a hely-
zetbe hozni, hogy magéinak a deviza- és valuta piacon vezetd
szerepet teremtsen és ezaltal a lehetd legnagyobb stabilitasat
biztositsa az 1) értéknek a készfizetd orszagok értékeivel valo
viszonyban. E célbol a bank felhatalmazast nyert, hogy kiilfoldi
piacokra szo6lo valtokat ¢és csekkeket, valamint kiilfoldi pénz-
jegyeket, tovabba statGtumai érvényességének teriiletén fizetheto,
nem koronaértékre szold valtokat belf6ldon és kiilfoldon vasarol-
hasson és eladhasson, nemkiilonben csekkeket és utalvanyokat
adhasson ki kiilfoldi piacokra, kiilfoldon pénzbeszedést (incassot)
végezhessen, ugyanott idegen szamlara fizetéseket teljesithessen
és a kiilfoldon az ilyen iizletagaknak vezetéséhez sziikséges vagyon-
allomanyt tarthasson. Felhatalmazast nyert a bank arra nézve is,
hogy kiilfoldi piacokra sz6ld valtokat, amelyek legfollebb hat
hoénapi lejaratiak és a kotelezettek tekintetében a valtoleszami-
tolasra vonatkozo hatdrozatoknak megfeleléek, a lombard-iizlet-
ben kézizalogul atvehessen. A tervezett akcidé tovabbi tdmogatisa
folismerheté azokban a hatarozmanyokban, amelyek szerint kiil-
foldi piacokra szold valtok, amelyek a most emlitett kritériumoknak
megfelelnek, a bankjegyforgalom bankszeri fedezetéiil szolgal-
hattak. Végiil ne maradjon félemlités nélkiil, hogy habér a kész-
fizetés még mindig fel volt fliggesztve, a bank jogositva volt, hogy
a kotelezd készfizetések felvételének idejéig is kifizetéseket érc-
pénzben teljesithessen vagy belatdsa szerint bankjegyeket tor-
vényes ércpénzre bevalthasson. Az engedélyezett iizletagak veze-
tésénél a bank meghatarozott kiilfoldi érmenemeket vagy készpénzt
is vehetett at, azzal a Kkotelezettséggel, hogy azokat az illetd
effektiv érme-, vagy pénzfajtaban visszaszolgaltatja.

Eme alapszabalyszerti reformok kiegészitéseképpen, valamint
a végbol, hogy azoknak anyagi tdmaszték kolcsondztessék, a két
allamkorméanyzat ¢és a bank kozotti vonatkozasok olyan irany-
ban nyertek kialakulast, hogy az allami pénztarszolgalat egy
részének elvégzésére a bank nyert megbizast, amennyiben az
allam és az allami iizemek tekintélyes szdmu pénztarait a jegybank
giro-forgalmaba 1éptették be. Késébben az éallamnak aranyban és
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kilfoldi fizetd eszkozokben befolyt bevételei a banknal koncentral-
tattak. Eme kezelési agak idegen valutdban vald sziikségletének
bizomanyszeri  beszerzésére, amely szikséglet az allamadossagi
szolgalat  vezetésébdl, kiilfoldi nyersanyagok, félgyartmanyok és
készaruknak az dllam és  lizemei szdméra vald beszerzésébol
keletkeznek, killon megegyezés alapjan szintén a bank nyert
megbizatast.

Id6kdzben a bank aranykészlete nem csupan az allamoknak
a fizetd eszkozok beszerzésére eszkozolt teljesitményeivel, amely
fizetd eszkdzok a bevont allamjegyek helyett forgalomba hozattak,
és nem csupan az allami készletek aranyabol gyarapodott jelen-
tékenyen. Mar a mult szazad hetvenes éveinek vége felé és a
nyolcvanas évek elején a bankvezetdség okos eldrelatdssal mind-
inkdbb arannya valtoztatta eziist kincsének jelentékeny részét.
Tobb mint 80 millid forintot szerzett be ezen a médon. Még a
koronaérték bevezetése utan is, hogy a maga részérdl is felkésziiljon
a készfizetésekre, a bank folytonosan, sokszor iizleti érdekeinek
hattérbe szoritdsaval egyetlen alkalmat sem hagyott kihaszndlat-
lanul, hogy arany-tartalékat gyarapitsa.

A szoéban forgd 0j bankstatutum a készfizetéseken és azon
a gondolaton alapult, hogy ezekhez a készfizetésekhez a pari érték
lehetd legteljesebb stabilizacidja utjan lehessen eljutni. E mellett
felmeriilt egy effektiv arany forgalom bevezetésének eszméje is,
amennyiben a legkisebb bankjegy-cimlet 50 korondval hataroz-
tatott meg. Egy bizonyos, idébelileg még nem korlatozott atmeneti
tartamra azonban a 20 koronas bankjegyeknek elég gazdagon ki-
mért kontingensét meghagytdk a forgalomban. Ideiglenesen még
10 koronds bankjegyeket is bocsatottak ki: ez utdbbiakra nézve
160 milli6 korona kontingenst allapitottak meg, amely sziikség
esetén 180 millidig volt felemelhetd. Ezekbdl a bankjegyekbdl a
160 milli6 koronas kontingens a kormanyok aranyletétjei altal
teljesen fedezve volt, a sziikség esetén még kibocsatott 20 millio
korona csupan ugyanoly névértékli 5 koronas eziistérméknek vissza-
tartasa ellenében volt forgalomba hozhato.

Ebben a helyzetben, tovabba, hogy az évtizedeken at tartd
papirpénzgazdalkodas folytan az effektiv ércpénztél elszokott
kozonséget fokozatosan az arany nyal vald forgalomhoz szoktassa,
a bank kifizetések tjan koronaértékii aranynak forgalomba-
hozatalaval tett kisérletet. A dolog azonban csakis kisérlet maradt.
A forgalomba kiadott aranyak nagy része visszakeriilt a bank
pénztaraihoz. A lakossag az aranyérmékkel szemben valosaggal
elutasitdan viselkedett. Nem szabad azonban felejteni, hogy a
husz-, és tizkoronas bankjegyek jelentékeny kontingensének fenn-
tartdsa altal a koronaértékii aranypénzek szamara nem maradt
olyan tér. amelyet azok a fizetési forgalomban sziikségképpen betol-
teni hivatva lettek volna.
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5. Az Osztrak-Magyar Bank tevékenysége a korona értéke-
nek fentartasa koriil. A kotelezé készfizetések /eléételének
kérdése. A vélemények kiilonbozosége ebben a kérdésben
Ausztria és Magyarorszag kozt. Nehézségek a bankszaba-
dalom megujitasa koriil a magyarorszagi partviszonyokban
tortént valtozasok miatt.

Eredményesebb volt a jegybank tevékenysége, amely a
koronaérték mas aranyvalutdkhoz vald értékviszonyanak stabi-
lizaldséra irdnyult. Okos, 4ltaldnosan elismert iizletpolitikdval a
lehetd legjobban hasznalta ki a reformalt bank-statutumok altal
megengedett fakultasokat és a két allamkormanyzatnak elGbb
jelzett tamogatasa folytan kinalkozé helyzetet. Bankjegyeinek a
kiilfoldi valtok kurzusdban kifejezésre jutd értékét éveken ke-
resztil a koronaérték érme-paritisinak megfeleldé nivon tudta
tartani.

A készfizetések kotelezd felvételének kérdésében lassankint
ellentét fejlodott ki az illetékes tényezok és a kozvélemény fel-
fogasa kozott Ausztridban és Magyarorszdgon. Mialatt Magyar-
orszagon gyorsabb tempd vételét kivantdk és a készfizetések fel-
vételét a reform sziikségszerli befejezésének tekintették s e mellett
példaul a még forgalomban hagyott kicsiny bankjegyek mell6zése
utan effektiv aranyforgalomra gondoltak, addig Ausztridban a
reformnak ilyen betet6zését a tavoli jovoben fekvd cél gyanant
allitottak be, amely felé csak meggondolt léptekkel szabad koze-
ledni. Ennek a tétovazd eljarasnak megkap6 kifejezést adtak ama
gondolat skrupulézus keresztiilvitele altal, amely gondolat az
allamjegyek bevaltasdra vonatkozé megéllapoddsokndl vissza-
visszatér. Mindezekben a megéllapodasokban megtaldljuk azt az
osztrak kezdeményezésre visszavezethetd meghatarozast, hogy
az allamjegyek bevaltasara sziikséges fizetdé eszkozok beszerzésére
a banknal letett aranypénzek csak akkor valnak a bank tulajdonava,
ha a készfizetések felvételére torvényes intézkedés torténik. Eddig
az idépontig a bank kdotelezve volt, hogy ha a két kormany az illetd
torvényhozasok hozzajarulasaval ez iranyban megegyez, ugy a
letett aranyat ugyanolyan névértéknek mas torvényes fizetd esz-
kozokben vald megtéritése ellenében visszaadja. Egyszoval: a
megallapodédsokba storno-klauzulét kellett belevenni.

Magyar részrél ismételten kifejezték azt az Ohajtast, hogy a
készfizetések felvételének idOpontja fOlotti hatarozat ne hagyassak
meg a torvényhozasoknak, hanem hogy a végrehajté hatalom a
torvényhozas altal felhatalmaztassék alkalmas idGpontban a
kotelez6 készfizetéseket elrendelni. Erre els6 sorban praktikus
momentumok voltak irdnyadok, minthogy mindentdl -eltekintve,
hianyaban olyan osztrak kormanynak, amely a képviseléhaz
tobbségébdl alakult volna, mindig félé volt, hogy még akkor is,
ha a két kormany megegyezésre jut, olyan okokbol, amelyek
valészinlien egészen mas politikai téren rejlettek volna, a kész-
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fizetések kotelezd felvételér6l benyujtott kormanyjavaslatot az
osztrak parlament visszautasitja.

Osztrak részrél ezzel a kivansaggal szemben is elutasitdan
viselkedtek ¢és elsancoltdk magukat az érme-szerz6dés formai
hatdrozatai mogé, amelyek szerint a készfizetések felvétele a két
torvényhozas specialis ténykedésének tartatott fenn.

A targyilagossag koveteli azonban meg, hogy megemlitsiik,
hogy ebben az idGszakban a kereskedelem-politikai helyzet a
monarchia mindkét allamara nézve kezdett kedvezdtleniil alakulni.
Ha ekkor tekintetbe vesszilk még a kiilfold felé vald eladdsodas
novekedését, amely ebben az id6ben észlelhetd volt, akkor a
monarchia fizeté mérlegének kevésbbé kedvezd eredményeivel a
készfizetési kérdésnek dilatorikus kezelése mellett lehetett érvelni.
A forgalomban levé kicsiny bankjegyek helyébe effektiv arany-
forgalom létesitésének kérdésében egyes nyugati allamok pékiajara
lehetett hivatkozni, amelyek éppen ebben az idében csokkentették
tekintélyes arany-forgalmukat, kicsiny pénzjegyek kibocsatasa
altal, hogy ezen a modon visszaszoritsdk az aranyat a kozponti
rezervoarba és ezt erdsitsék.

Mind ennek ellenére nem téves a feltevés, hogy az osztrak
korméany magatartdsara elsdsorban a nyilvanossag hangulatanak
tekintetbe vétele volt iranyado. Eltekintve egyes gazdasagi korok
abbeli aggodalmatol, hogy a kotelezd készfizetések az eddig kdve-
tettnél hatdrozottabb kamatldbpolitikdt kovetelnének meg, Ausz-
tridban az altalanos nézet az volt, hogy Magyarorszag a reformot
csupan azért igyekszik siet6sen tetd ala hozni, hogy eddig az
allomasig eljutva, a végsé célt: az Ausztriatol valo teljes gazdasagi
kiilonvalast konnyebben elérhesse. Folosleges mondani, hogy
Magyarorszagon, legalabb komoly kordkben, ilyen Osszefiiggésre
nem gondoltak. EllenkezGen, az volt a vélemény, hogy a kényszer-
forgalom megsziinésének torvényes dekretalasa, vagyis a készfize-
tések felvétele utan éppen a most mar véglegesen szabalyozott
valuta zavartalan funkciondldsdra wvald tekintet energikusan
szembeszallna a kisérlettel, amely az évtizedeken at fennallott
gazdasagi rendszert radikalisan megvaltoztatni akarna.

Ez volt a helyzet a tények és vélemények terén a jegybank-
szabadalom 1910 végére meghatarozott lejaratanak idejéig.

Ezenkdzben Magyarorszag belsd politikdjaban olyan esemény
tortént, amely a szobanforgd kérdéskomplexum fejlodésére tartds
hatast gyakorolt. A szabadelvii part, amely évtizedeken at a
képvisel6haz tobbségét alkotta és a dualisztikus allamforma, ezzel
pedig az Ausztridval vald gazdasidgi kozosség hivének vallotta
magat, az 1905. évi valasztasoknal kisebbségbe jutott. A fiigget-
lenségi part jelentékeny tobbségre tett szert. Egymaga ugyan nem
vehette 4t a kormanyzast, miutdn ugy a kozos hadsereget érintd
programmja, mint az Ausztridtdl vald gazdasagi szétvalasra ira-
nyulé torekvése alkalmas volt arra, hogy a koronanal stlyos aggo-
dalmat keltsen. Egy parlamentenkiviili kormannyal vald kisérte-
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tezés utan, amely kormany az orszaggyiilést 0j valasztasok kiirasa
nélkiil feloszlatta, 1906 tavaszan a nagyobb politikai partok kozt
koalicio jott létre, amelyben benne volt a fliggetlenségi part is.
A kormany dr. Wekerle elndkségével a koalicid vezéreibdl alakult.
A kormanyprogramul féképen gyakorlati kérdéseket olelt fel; a
politikai kérdések egyeldre fiiggbben hagyattak. A minisztérium
megalakitasa utdn nyomban elrendelt valasztasok a kormanynak
tulnyom6 tobbséget szereztek. Legsiirgésebb feladatnak latszott
most az Ausztridhoz vald gazdasagi viszony szabalyozisa, miutan
a nemzetkozi kereskedelmi szerzodések lejarati ideje kozeledett és
az emlitett szabalyozas nélkiil a targyalasokat a kiilfoldi allamok-
kal nem lehetett megkezdeni. A magyar minisztereknek osztrak
kollégaikkal valdo hosszas konferencidi utdn végre megtortént a
megegyezés. A fogyasztasi add ald esé artk forgalmanak 0j rend-
jétol és a vamtarifatérvény némi modositasatol eltekintve, teljes
egészében tovabbi tiz évre érintetleniil maradt két kardinalis hata-
rozmany, amely a monarchia két allaméanak egymashoz valo
viszonyat eddig szabalyozta és pedig a kolcsénds forgalom szabad-
sdga az egységes vamteriileten beliill és a monarchia kereskedelem-
politikai egysége kifelé. A hatarozatok, amelyek eddig a vam- és
kereskedelmi szovetségben taldltak felvételt, kereskedelmi szerzo-
dés formajat oltotték. A szabalyozasnak ez a moddja hozta maga-
val. hogy az Osztrdk-Magyar Bank szabadalma 1907 december
31-én ti 1910 végéig tarthatott, minélfogva nem keriilt sor arra,
hogy az allamkormanyzatok a részvényeseknek a szabadalmi ido6-
tartam megrovidiilése esetére kikotott karpotlast megfizetni kote-
lesek lettek volna.

Ez az Uj lejarati terminus azonban, nemkiilonben az Ausztria
és Magyarorszag kozt kotott és 1910 végére felmondott érme-
szerzOdés lejarta mar nem volt oly messze, hogy a kozds jegy-
intézet és az imént emlitett szerzddés kérdésének sorsa az Ausztria
és Magyarorszag kozti vam- és kereskedelmi ligyek folotti meg-
allapodasokndl szintén szoba ne keriilt volna. A koalicié legna-
gyobb partjanak, a fiiggetlenségi partnak intranzigens magatartasa,
amely part a bankszabadalom megujitasahoz nem akart hozza-
jarulni és elérkezettnek vélte az id6t, hogy programmjanak leg-
alabb egyik pontjat, az 0nalld6 magyar jegybank felallitasat meg-
valdsitsa, ez a magatartds meghitsitotta a szdndékot, hogy a fenn-
all6 bankszabadalom meghosszabbitasa altal egyuttal a jegy-
bankiigy is rendeztessék. A szerzddésszerien megallapitott keres-
kedelempolitikai egység €s az Ausztria és Magyarorszag kozt ebbdl
szarmazd szabad forgalom egybefiiggése azonban sziikségessé tette,
hogy wvalami torténjék arra az esetre is, ha a bankszabadalom
lejarata utan, vagyis 1910 utdn a bankszétvalasztas tényleg be-
kovetkezik, ami utan tehat lejarna az érmeszerz6dés is és ezeknek
az eshetéségeknek tovabbi kovetkezménye gyanant a két szerzédod
allamban a valutdk kiilonbozdsége ¢és igy a valutdk bonitdsdnak
kiilonbozdsége is eldallhat.
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Megegyezés tortént egy formuldban, amely szerint, ha a bank-
szabadalom nem nyer megujitast és ennek folytan lejar az érme-
szerz6dés is, a kolcsonds allampénziigyi szolgaltatasok és kotele-
zettségek akképen lesznek teljesitenddk, hogy a koronaérték pénz-
egysége, azaz 0304878 gramm tiszta arany tekintessék értékméro-
nek. Tovabbi megegyezés tortént abban az irdnyban, hogy ha a
bankszabadalom a kereskedelmi szerz6dés iddtartamara valamely
okbol nem gjittatnék meg, a két kormany megallapodasokat
l1étesit, amelyek alkalmasak, hogy biztositsdk a kereskedelmi szer-
z8dés ama hatdrozmanyainak keresztiilvitelét, amelyek a kolcsonods
kereskedelmi és forgalmi viszonyok szabalyozasara vonatkoznak,
tovabba elejét vegyék foképpen annak, hogy a pénzérték esetleges
kiilonbozoségébol szarmazd hatasok a két allam kozti szabad for-
galom céljat meghitsitsak vagy befolyasoljak.

6. Ujabb politikai rendszervaltozas Magyarorszdgon. Ennek
vidozahatdaa a jegybankiigyre éd a valutareform menetére.
Az 1910. évi bankszabadalom.

Nem keriilt ra sor, hogy alkalmazasba vétessék az el6bbi pont-
ban targyalt fentartds, amelynek a gyakorlatba valo atvitele
egyébkeént is nagy nehézségeket okozott volna.

A magyar parlamenti partoknak 1906-ban Iétrejott koalicidja
szilardsag tekintetében mar az Ausztriaval kotott kereskedelmi
szerz0dés elintézése utdn aggaszté hianyossagokat —mutatott.
A kormanyprogrammba szintén felvett valasztojogi reformot nem
lehetett egyetértd megoldas felé vinni. Az udvari kordk és a leg-
fobb hadvezetOség ellenallasa folytan a hadseregreform kérdésében
sem lehetett sz6 semmiféle haladasrol. Az uralkodé rendszert
lassu, de allando széthullasi processzus kezdte ki. 1910 elején a
koaliciés kabinet visszalépett. Helyébe az 1905-ben kisebbségben
maradt szabadelvli part tagjaibol alakult minisztérium jott, amely
a szabadelvii partnak nemzeti munkaparttd tortént atalakuldsa
utan elrendelte az 1) valasztdsokat. Ebbdl a kormanynak jelen-
tékeny tobbsége keriilt ki. Miutan az allamiigyek vezetésére hiva-
tott tényezOk politikai hitvallasukbol kifolydoan az Ausztriaval
vald gazdasagi kozosség fenntartdsa mellett voltak, nem volt aka-
dalya annak sem, hogy az Osztrak-Magyar Bank szabadalmanak
meghosszabbitdsa, valamint az érmeszerz6dés tekintetében az
osztrak kormannyal és a jegybank vezetdségével targyalasok kez-
dessenek.

A valutareform eddigi fejlédésének sziikségképpen oda kellett
vezetnie, hogy ezeknél a targyaldsoknal a készfizetések felvételé-
nek kérdése ismét elétérbe keriilt. Az allamjegyek bevonasa meg-
tortént, a jegybank aranykincse jelentékenyen megnétt, az arany-
fedezetnek a bankjegyforgalomhoz valdé ardnya nem 4allt kedvezot-
leniil, s6t ez volt legaldbb is olyan, mint a készfizeté bankoknal.
A devizaarfolyamok évek sordn keresztiil az érmeparitds hatarai
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kozt mozogtak, tobbszor megkozelitették vagy elérték a felsd
aranypontot és aranyimportot tettek lehetdvé. Ennek az alla-
potnak fentartdsa mindenesetre a bankvezetoség joakaratatol
fliggétt: organikusan, statutumszerien az dallanddsdg nem volt
biztositva. Nem minden alap nélkiil lehetett hivatkozni arra, hogy
az allamjegyek bevaltasahoz sziikséges arany beszerzése az Gsszesség
valla ira terheket rakott és hogy mar ideje volna teljes élvezetébe
jutni az elénydknek, amelyek a teljesen rendezett valutaviszony ok-
bol haramlanak a kézgazdasagra.

Ennek az elsé tekintetre onmagatdl adodo érvelésnek ellené-
ben azok, akik szerint a kényszerforgalom megsziinésének kimon-
dasara nézve az id6 még nem érkezett el, azt hoztak f6l, hogy a
reform még bevégzetlen, miutdn a meglevd aranykészletek abszo-
lute nem elégségesek arra, hogy a forgalomban levd kicsiny bank-
jegycimletek teljesen vagy részben mell6zhetdok legyenek, vala-
mint hogy ezeknek helyébe a forgalomban aranypénz Iépjen s
ezaltal kritikus idokre bizonyos tartalék létesittessék. A monarchia
koltségvetésének alakuldsa szintén tovabbi varakozo 4llaspont
mellett szolt. Az allampénziigyek, amelyeknek allasa tigy Magyar-
orszagon, mint Ausztridban a mult szdzad kilencvenes évei alatt
valéban kedvezd volt, mindkét allamban észrevehetéen megrom-
lottak. Az allami kiadasok évrdl-évre emelkednek anélkiil, hogy
ezzel a bevételek 1épést tartandnak. Az allami iizemek novekedése,
a szocialpolitikai torvényhozas kovetelései a koltségvetésekben
nagyon kellemetleniil érezhet6k. Az altalanos valasztéi jog alapjan
eldallott parlament, amely Ausztridban 1906-ban az elébbi kurialis
parlament helyébe Iépett, dontd valtozast hoz a pénziigyi igazgatas
kiadasi és bevételi politikdjdba. A valasztdo tomegekre valo tekintet
megeldzi az allami sziikségletekre valo tekintetet. A pénzpiac hely-
zete, amely a kilencvenes években konverzidkat és kolcson-elhelye-
zéseket tett lehetové, fesziiltebb lesz. Németorszag, az osztrak, de
kiilondsen magyar allampapiroknak azel6tt készséges vevdje, nagy-
részben meg van kotve sajat beruhdzési sziikségletei altal részint
otthon, részint tavoli teriileteken, ahol a német vallalkozd szellem
Uj- tevékenykedési utakat keres. A nyugat nagy allamai kozil
Anglia, hitelmiiveletekben vald egyes, sporadikus érdekeltségeit6l
eltekintve, mar régdta nem jott tekintetbe. A francia gazdasagi
foloslegeknek évek ota mar csupan egy befektetése van: Orosz-
orszag, amelynek fOlsegitésétol politikai és gazdasagi tekintetben
egyforman nagyot varnak. Ilyen koriilmények koézt nem lehet a
befektetési érték 4 %-os kamatlabatol valdo azonnali eltérést el-
hatarozni és igy felderitd eszkdéz gyanant rovid lejaratii kincstari
jegyek kibocsatdsahoz nyulnak, hogy most mar a pénzt adok
részérél kivant magasabb kamatélvezetet csupan rovid idére en-
gedélyezhessék, kedvezdbb viszonyok mihamarabb leendé vissza-
térésének reményében. A pénzelmélet terén vald Ujabb vizsgalo-
dasok hatasa szintén késleltetd befolydssal volt a fliggdben levd
iigy energikusabb rendezésére.
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Ez a két gondolatcsoport keriilt 6ssze az Osztrak-Magyar
Bank szabadalmanak megujitasa folotti targyalasoknal, valamint
az ezzel legszorosabban egybefliggd valutareform befejezésének
problémajanal. Miutan minilakét, egymadssal szembendllo felfogés-
nak bizonyos jogosultsagat el kellett ismerni, miutdn tovabba
olyan kérdések, amelyek teljesen targyilagos alapon megoldhatok,
azonnal politikumma valnak, mihelyt allam és allam kozti targya-
las anyagat képezik, elére volt lathatdé a kiilonbozé vélemények
Osszeegyeztetése egy kompromisszumban.

A bankszabadalom 1911 janudr 1-t6l az Ausztria és Magyar-
orszag kozti kereskedelmi és vamszerzddés lejarataig terjedd idore,
azaz 1917 végéig meghosszabbitast nyert. A banknak statutum-
szerll kotelességévé tétetett «minden rendelkezésére allo eszkozzel
gondoskodni arrél, hogy jegyeinek a kiilfoldi valtok arfolyamaban
kifejezésre jutd értéke a koronaérték toérvényes pénzlaba paritdsa-
nak megfelelden, allandéan biztositva maradjon». A bankstatutu-
mok kimondottdk tovabba, hogy e statitumoknak ama hataroz-
manyai, amelyek a bankjegyeknek osztrdk vagy magyar veretd
ércpénzre vald bevaltasat illetik, tovdbbra is mindaddig felfiig-
gesztve maradnak, amig az egybehangzé osztrak és magyar tor-
vények rendelkezése nyoman, amelyek a szabadalmat megujitot-
tak, hatalyba nem Iépnek vagy a két allam toérvényhozésai azokat
hatalyba nem helyezik.

A bank ugyanis egyidejién felhatalmazéast nyert, hogy észle-
letei alapjan és véleménye szerint alkalmas iddpontban a két kor-
manynal javaslatba hozhassa a jegyeinek bevaltasara vonatkozo
felfliggesztés megsziintetését. Megegyezés tortént részletezett tor-
vényes eldirdsokra nézve, amelyek szerint ilyen javaslat a korma-
nyok altal, aztdn a torvényhozotestilletek mindkét haza altal
Ausztridban és Magyarorszagon targyaland6. A vezérl6 nézdpont
emellett az volt, hogy eleje vétessék minden elodazast célzd takti-
kanak, amelynek a javaslat aldozatul eshetne.

Ha abban az id6kozben, amely a szabadalom megadésatol a
készfizetések felvételére iranyuld javaslatanak elfogadasaig eltelik,
a bank nem tenne eleget fentemlitett ama kotelezettségének, hogy
jegyeinek pari értékérdl gondoskodik, ennek, hacsak a monarchia
mindkét allamaban egyidejlién nem torténnék térvényes intézkedés
a kotelezettség alol vald felmentésre nézve, kovetkezménye a sza-
badalom elvesztése lenne, amennyiben valamely felsébb hatalom
altal eldidézett, mindkét kormany altal elismert kozvetetten aka-
dalyozas nem forog fenn.

Egy idoben mind ezzel az érmeszerz8dés is meghosszabbitdst
nyert, ugyanannyi idére, mint a bankszabadalom.

A valasztott 1] szabalyozas Iényegében a meglevd allapot be-
cikkelyezése volt. Minthogy a banknak sikeriilt jegyei pari-értékét
éveken keresztiil fentartani, a voltaképpeni noévum az volt, hogy
a banknak ez az eddigi gyakorlata kotelezettséggé valtozott at,
amelynek nemteljesitését a szabadalom elvesztésének biintetd
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szankcidja fenyegette. Magatol értetddd, hogy a bank helyzete
ezaltal nem lett kdnnyebb. Ezenkiviill ama kotelezettség megrog-
zitése, hogy «jegyeinek a kiilfoldi valtok arfolyamaban kifejezésre
juté értéke a koronaérték pénzldba paritdsdnak megfeleléen tar-
tosan biztosittassak»: nem lehetett matematikai formula és nem
is akart az lenni. Az idevonatkozé tdrvényjavaslatokhoz késziilt
magyarazatok hangsulyoztak is, hogy a valtéarfolyamok ingado-
zasai, amint ezek még készfizetd orszagok kozt is eléfordulnak,
elére szamitdsba vétetnek és nem fognak olyan tények gyanant
tekintetni, amelyek a statutumszerii kotelezettség nemteljesitését
jelentenék. Az ingadozasoknak legmesszebbmenden megengedett
mértéke tekintetében a két kormany szigoriian bizalmasan kozolte
a bankvezetOséggel, hogy a koronaérték aranyparitdsaval szemben
1y:% talértéket a londoni, parisi és berlini valté arfolyamainak
kurzusnapi 4tlagdban mint legsz€élsébb hatart még engedélyezni
fog, anélkiil, hogy ebbdl tovabbi konzekvencidkat vonna le.

A készfizetési kérdés tovabbi kezelésében valdo megegyezés
moédja az ligyet annyiban vitte kozelebb egy végleges elintézés-
hez, amennyiben a kezdeményezést a kormanyok kezébdl a bank-
vezetdséghez tette at. Habar ez ellen is az a kifogas volt tdmaszt-
hat6, hogy bankjegyei kényszerkurzusanak esetleges felolddsa ko-
vetkeztében a legsulyosabb teher és feleldésség fog a bankra harain-
lani, a bank tehat csupan kedvezd esélyek bekdvetkezésekor
térne rd a neki atengedett kezdeményezd javaslatra, addig mas-
részt a helyzet annyiban volt bizonyos haladdsnak tekinthetd,
hogy az erre leginkabb hivatott jegybank altal tett javaslatnak a
képvisel6testiiletek részérdl vald elutasitasa az iligynek oly sulyos
kompromittalasat jelentené, amit6l minden politikai tényezo
visszariadna.

Barmily elmés volt is onmagaban véve egy megoldasi lehetd-
ségnek a fentiekben kifejtett szerkezete és barmennyire alkalmas
volt is ez arra, hogy egy iddére atsegitsen a nehézségeken, amelyek
a véleményeknek Ausztridban és Magyarorszagon valod, az el6zok-
ben szintén vazolt divergalasabol szarmaztak, az egészre mégis
ratapadt a gyengeségnek, a megoldasra a félbemaradtnak vonasa.

7. Az osztrak-magyar monarchia valutdjanak alldasa
a haboru kitérésekor.

Az osztrak és magyar torvényhozasnak a jegybankiigyre és
a valutara vonatkozd, imént kifejtett allapota volt érvényben a
héaboru kitorésekor.

Az Osztrak-Magyar Bank 210 milli6 korona részvénytékével
magantarsasag volt, amely azonos osztrdk és magyar szabadalmi
torvények alapjan jogosult volt miikodését Ausztridban, Magyar-
orszagon ¢€s az annektalt tartomanyokban, Bosznidban és Her-
cegovinaban gyakorolni. Legfébb intézOsége a fOtanacs volt, amely
képviselte a bankot kifelé, kezelte a bank vagyonat, az iizlet-
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menetet illeté hatarozatokat kiadta és egyaltalan jogosult volt a
statitumok keretei kozt minden rendelkezésre, amely nem kizar6an
a kozgyllésnek vagy az igazgatésagoknak tartatott fenn. A f6-
tanacsban a kormanyzo elnokolt, akit az osztrdk és a magyar
pénziigyminiszterek egybehangzd elbterjesztésére az uralkodo ne-
vezett ki. A fOtanacs hatdrozatai a kormanyzé jovahagyasat
igényelték, aki az allando feliigyeletet gyakorolta a vagyon és az
egész lgyvezetés folott is. Jogosult volt ezenkiviil kiilondsebb
slirgdsség esetében sajat teljhatalmabol intézkedéseket tenni.
A fétanécs tagjai voltak tovabba az osztrdk és magyar alkorményzo
és ezeknek helyettesei, amely funkciondriusokat az osztrak, illetve
magyar pénziigyminiszter javaslatira szintén a korona nevezte ki.
Ezeken a kinevezett tagokon kiviil tagja volt még e testiiletnek
a részvényesek kozgyiilése altal valasztott tizenkét fdtanicsos,
akik koziil hat magyar, hat pedig osztrak allampolgar kellett,
hogy legyen. A valasztott osztrak tagok az osztrak alkormanyzo-
val és ennek helyettesével alkottak a bécsi, a magyar allampolga-
rok pedig a budapesti igazgatosagot, amely testiileteknek kizaro-
lagos joguk volt a leszamitolasi és kolcson- (lombard-) iizletdgban
a bankhitelt az illetd allamteriileten meghatarozni Ezek a testii-
letek ellenérizték a bankhitel felhasznalasat, jogosultak voltak
mellékhelyeket allitani fel és a bankintézeteknél a leszamitolasi
tizletre nézve cenzorokat nevezni ki. Bosznidt és Hercegovinat
illetden az igazgatésagok teenddit maga a fOtandcs latta el. Az
Osszes lzletagak fovezetését a bank legfébb tisztviseldje, a vezér-
titkar intézte, aki végrehajtotta a fOtanacs hatarozatait a Kkor-
manyzo6 feliigyelete alatt.

Az osztrdk és a magyar kormédny a bankndl biztosok altal
volt képviselve. Ezeknek feladata volt ellendrizni, hogy a bank-
tarsasag a torvényeknek és statutumoknak megfeleldéen, valamint
az allamérdekkel egybehangzoan jar-e el? Vétojoguk volt. Részle-
tes hatarozméanyok szabalyoztdk az eljarast, amikor ezzel a joguk-
kal élhettek. A két kormannyal vald iizleti forgalomban kdlcson-
vagy hitelengedélyezésnek a bank részér6l nem volt helye. Az
Osztrak Magyar Bank statutumszeri {izletkre ugyanaz volt,
amely minden jegybanknal szokasos. (Az Osztrak-Magyar Bank
régi id6k ota jelzalogkoleson-iizletet is folytatott; joga volt jel-
zélogkdlcson-kovetelései alapjan 300 millid korona erejéig zalog-
leveleket kiadni. Ezt az tizletet kiilon osztaly latta el. Intézdségé-
nek a tobbi lizletaggal vald Osszefliggése olyan laza volt, hogy
ezektl barmikor szét lehetett valasztani.) Kialakulast ez az iizlet-
koér — mint err6l mar emlités tortént — ama rendelkezések 4altal
nyert, amelyek a deviza- és valuta-lizlet kultivalasara vonatkoztak.
A bank pénzjegyei torvényes fizetd eszkozt képeztek. A statitum
kétotdd ércfedezetet irt el6. Ebbe a fedezetbe 60 millio korona
Osszegig angol, francia és német piacokra sz6l6 devizakat bele lehe-
tett szamitani. Az érckészletet tobb mint 600 millioval meghalado
mindenkori jegy forgalombol évi 5 % bankjegyad6 volt megtéritendd.
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Kiilonb6z6, nagyrészt perjogi kivaltsagokon kiviil szabadalma
tartamara a bank jegymonopoliumot élvezett. Kotelessége volt,
ami majd minden jegybanknal statualt kotelesség, aktivainak és
passzivainak allasat havonkint négyszer kdzzétenni.

A két allamkorményzatnak jelent6s részesedése volt a bank
nyereségében, amely nyereség Ausztria és Magyarorszag kozt olyan
aranyban keriilt szétosztasra, amind aranyban az illetd iizletév
alatt Ausztridban, illetve Magyarorszdgon a bank jovedelme ado-
kételes volt.

A bankszabadalomnak 1900 januar elsejével életbe Iépett
meghosszabbitasa alkalmabol a bankjegyiigy kontinuitdsdt min-
den eshetdségre biztositandd, a két allamkormanyzat kikototte
magdnak a jogosultsdgot, hogy mindakét torvényhozas altal jova-
hagyott megegyezésiik szerint a szabadalom lejarata vagy meg-
szlinte esetén a szabadalom targyat képezd egész bankiizletet, a
jelzaloghiteliizlet kikapcsolasaval, mérlegszeri allapotban és érték-
ben atveszik. A részvényeseknek ezért minden részvény utan az
1892-es torvények altal megallapitott értékben 1520 korona lett
volna kifizetendd.

Az érme-torvényhozast illetben az Osszes lényeges hatarozma-
nyok azonosak voltak a monarchia mindkét allaméaban. Ezt az
azonossagot az Ausztria és Magyarorszag kozt 1892-ben kotott,
tobb izben meghosszabbitott érme-szerz6dés biztositotta. Tartal-
mara nézve ez a szerzOdés az érme-ligyre vonatkozoan teljes
uniot jelentett, amennyiben mindkét vereti koronaértékii érmék
kolesonos elfogadasi kotelezettségét statualta.

A habort kitdrésének iddpontjaban a koronaértékii arany-
érméken kiviil, amelyek, mint err6l mar emlités tortént, csupan
nagyon korlatolt mennyiségben talaltak utat a forgalomba, tovabba
az osztrak értékii eziistforintosokon kiviil, amelyeknek érték-pénz
jellegét az 1892-iki érme-térvényhozas meghagyta, forgalomban
voltak: eziist Otkoronasok 128.000,000 korona kibocsatasi kontin-
genssel, amelybdl a valtopénzek veretésére érvényben levd, a szer-
z8désben megallapitott 70 és 30 szazalékos kulcs szerint Ausztria-
ban 89.600,000, Magyarorszagon 38.400,000 korona volt veretendo;
tovabba kétkoronasok 50.000,000 korona kontingenssel amelybdl
35 milli6 korona Ausztridban, 15 milli6 korona Magyarorszagon
keriilt kiverésre; végiil egykoronasok, dsszesen 300 millié korona-
val kontingentalva, amelyb6l 210 milli6 korona volt osztrak,
90 milli6 korona pedig magyar veretil.

Veretendé volt tovabba még tiz- és huszfilléres nikkelpénz
60 milli6 korona, ebbdl 42 millid6 Ausztridban és 18 milli6 Magyar-
orszagon, végil 26 millid két- és egyfilléres bronzpénz, ebbdl
Ausztriaban 18.200,000, Magyarorszagon 7.800,000.

Az 0Ot-, két- és egykoronds érmék vcrctése nagy részben az
Osztrak-Magyar Bank érckincséb6l azonos névértéki arany befize-
tése ellenében kivett eziistforintosok atverése altal tortént. A
valutareform kezdetekor a banknak eziistforintokban meglevo
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kerek 315.5 milli6 korona készlete nagyrészt ennek az atverésnek
kovetkeztében 1914-ig 109'8 milli6 koronaval, vagyis 205.7 milliéra
apadt le.

A papirpénz-forgalom a haborti kitorésekor kizarolag az
Osztrak -Magyar Bank jegyeibdl allott. Az 1914. évi jalius 23-arél
sz6l6 utolsé heti kimutatas kerek 2130 millid korona jegyforgalmat
tiintetett fel, 1589 milli6 korona érckészlet mellett, amelybdl az
arany- ¢€s érckincsbe beszamithatd arany-devizak 1298 millio
koronat, az eziistforintosok és a valtopénz egyiitt 291 millié koronat
tettek ki.

Hatra van még, hogy ennek a torvényes és anyagi alapokon
folépitett valutareformnak ¢és bankalkotmanynak funkciojat ngy
nemzetkdzi vonatkozdsban, mint a monarchia pénzforgalmara
val6 vonatkozdsdban megvizsgaljuk.

Az allamjegyek teljes bevaltasa, a két allamkormanyzat majd-
nem egész aranyvagyonanak a jegybankhoz valo atvitele, a bank
szamara dominald helyzet létesitése a kiilfoldi fizeté eszkdzok
piacan: mindezek folytdn a jegybanknak mindenkori helyzete volt
az, aminek egyediil volt jelentdsége a monarchia pénzére. Az érc-
kincsben az aranyalloméany, amely 1901-ben elérte a milliardot,
1909 szeptemberben 1442 milli6 korona maximalis magassagig
emelkedik. Az aranyfedezet és a jegyforgalom kozti atlagos arany
ebben az idében 70 %-on feliili. Ebben az évben a részvényesek
kozgylilése elé terjesztett jelentésében a bankvezetdség arra
mutathatott rd, hogy a kevéssé Orvendetes gazdasagi eredmények
ellenére, amelyek elsé sorban arra voltak visszavezethetok, hogy a
belfoldi mezdgazdasagi produkci6 nem volt képes a monarchia
sziikségletét fedezni és hogy e miatt idegen teriiletekrdl, rendkiviil
magas arakon jelentékeny gabonamennyiségeket kellett behozni,
mégis a bankvezet6ség az O valutaris felkésziiltsége erdsségének
tudatdban kotelességének tartotta, hogy a bank eszkdzeit a hazai
gazdasadgnak rendelkezésére bocsdssa a szomszéd orszagokéhoz
képest alacsony kamatlab mellett. Az 1908 marciusa 6ta érvény-
ben volt 4 %-os kamatladbat tényleg fentartotta a bank 1909-ben
az egész esztendd alatt, még a nehéz 6szi honapokban is.

Nem Iényegesen masforman alakult az 1910-ik év sem. Ebben,
még mindig a magas gabonaarak utohatdsa alatt az araknak
tovabbi emelkedése észlelhetd. A bankjegyforgalom ndvekszik.
A bank kényszeritve van rz év oktdberében az eszkompt-kamatot
4-r6l 5 szazalékra emelni. A kereskedelmi mérleg passzivitasa
ugylatszik allandé jelleget o6lt. Mindenesetre a bankvezetOség
abban a helyzetben van, hogy évi jelentése konstatdlhatja, mi-
szerint a devizdk és valutdk utdn valé szokatlanul nagy érdeklo-
désnek a bank részérdl teljesen eleget lehetett tenni és hogy magat
az aranykészletet ennek kiszolgalasara csak csekély mértékben vet-
ték igénybe.

Ugy a nemzetkdzi, mint a belsé pénzviszonyok folyton ked-
vezOtlenebbiil alakulnak és komoly vizsgaldodasokra szolgalnak
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alkalmul. 1911 elején gazdasagi follendiilés jeleit vélik észrevehe-
toknek. A kiilfolddel valé vonatkozasokban ekkor voltak érezhet6k
a marokkodi krizis hatdsai. Az év masodik felében, szeptembertdl
oktober kozepéig hirteleniil erds kereslet tdmadt kiilfoldi fizetd
eszk6zok utan. A parisi valtd arfolyam tullépte a paritast, majd-
nem egy egész szazalékkal. A nyilvanossag csak utdlagosan ér-
tette meg teljesen a nemzetkdzi politikdban a nyar folyaman
tortént eseményeket, amelyek olyan er8szakosan nyultak bele a
pénzviszonyok alakuldsaba. A francia koveteléseket Németorszag-
bol €s a monarchia allamaibdl visszavontak. Bepillantast lehetett
nyerni a kiilpolitikdnak a pénziiggyel vald Osszefiiggésébe, vala-
mint a szilard szervezetbe, amely minden hatalmi eszkozt egy
egységes vezetésnek vetett ala; egyuttal azonban észre lehetett
venni a hatalomcsoportokra vald tagozodést is, amint ez lassan
végbement az egész vonalon.

A Dbelfoldon a jegyforgalomnak allandé novekedése ¢és a
bank aranyvagyonanak ha nem is thlsagosan jelentékeny apa-
dasa vehetd észre. Mig ez az utdbbi jelenség a kiilfoldi kovete-
lések imént emlitett visszavonasanak kozvetlen kovetkezménye,
ami a kereskedelmi mérleg allandé passzivitdsa mellett annal
tartdsabban érezhetd, a jegyforgalom emelkedése kiilonféle okokra
vezetheté vissza. Elsésorban a befektetési papirok piacanak
teljes sziinetelése, amelyet a kiilfoldnek mar jelzett tartdézko-
dasa idézett eld, arra kényszeriti az allamot, a tartomanyokat,
orszagokat, varosokat és kozségeket, hogy hiteligényeiket, ame-
lyeket normalis id6kben kotvények kibocsatdsa utjan elégitettek
ki, most rovid lejaratu kolcsonok altal fedezzék. A népesség ter-
mészetes szaporoddsa, a mezOgazdasagnak folytonos indusztrialo-
dasa, a hitelintézetek fidkhalozatanak kialakulasa szintén hozza-
jarul ahhoz, hogy a fizetd eszkdzokben valo sziikségletet fokozza.
A joszagaraknak altalanosan magasra emelkedett nivoja folytan
emelkedik a gazdalkodasnak tizemtoke iranti sziikséglete is. Az
értéktézsdén az arfolyamok emelkednek és szintén nodvelik a piac
igényeit.

Az 1912-iki év az iparnak szinte fényes konjunktarajaval kez-
doédott. A teljesen kielégitd aratas ellenére 6sszel rosszabbra fordult
a helyzet a Balkan-hdbora 4altal eldidézett politikai nyugtalansag
kovetkeztében. A hiteliigy terén valsagszeri jelenségek mutat-
koznak. A jegybank igénybevétele eddig még nem tapasztalt
aranyokat olt. A jegyforgalom az év végén eclérte eddig meg
nem ért, 28 milliardon feliili allasat. A leszamitolasi kamatlab
az év kezdete oOta 5% volt, oktoberben ez 5%, november koze-
pén 6 szazalékra emelkedett. A jegybank évi jelentése konstatalja,
hogy az idegen befektetéseknek visszavonasa tovabb tart. To-
vabbi kiélesedést szenvedett a helyzet azaltal, hogy az év 0szén
a Balkan-haborti folytan jelentds kovetelések maradtak kiegyen-
litetleniil. A bank ennélfogva azért, hogy a deviza arfolyamokat
az adott hatdrok kozt fentartsa, kénytelen volt effektiv aranyat
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jelentékeny Osszegekben kiilfoldi piacokra kiadni. Az aranyvagyon
az év végén 1209.8 milliés legalacsonyabb allast mutat.

Az 1913-iki év sem hoz Iényeges megkonnyebbiilést. Az
altalanos helyzetet ugyanazok a befolydsok nyomasztjdk, amelyek
az el6zd évben érvényesiiltek. Pénzsziike uralkodik egész késd
Oszig. A 6%-o0s kamatldbat csak november végén lehetett le-
szallitani, akkor is csak % szazalékkal. Az aranyvagyon csupan
lényegtelen valtozast mutat. Miutan lehetséges volt nehany kis-
sebb kolcsont a kiilfoldon elhelyezni és a kereskedelmi mérleg
passzivitasa is csekélyebb wvolt, évzartakor ennek a vagyonnak
31 millibval valé gyarapodasa volt feljegyezheté. 1914 marcius
elején a bankvezetdség indittatva érezte magat, hogy a kamat-
labat ismét leszallitsa 4 %-ra, habar a vilaghelyzet mar nyug-
talansagot kezdett tdmasztani. Eljarasaban megerdsitik hivatalos
nyilatkozatok épp Ugy, mint megbizhaté magéanértesiilésck, ame-
lyek szerint a legkdzelebbi idoben nem kell félni az eurdpai béke
megzavarasatol. Targvilag a mérséklést megokolja a bank statusa,
a pénzblség, valamint a kamatrdta alacsony széazaléka nyilt
piacon.

Aprilistol kezdve a devizdk mozgésa a figyelmet ismét igénybe
veszi. A parisi deviza jegyzése allandéan magas. Ha a bank arany-
vagy ona lassu emelkedést mutat, a ndvekedés csekély a hatalmas
Osszegekhez képest, amelyekkel a tobbi kontinentalis bank arany-
készlete gyarapodott. Az orosz allami bank aranykincse egy év
alatt 520 milliéval, a Banque de France-¢é 370 millidval lett nagyobb.
A berlini birodalmi bank is 393-8 millié koronaval ndvelte arany-
vagyonat, amely 0Osszegb6l circa 200 milliét kisebb névértékre
sz0l6 jegvcimletek kibocsatdsa altal szerzett meg a belfoldi forga-
lombol. A monarchia értékeinek allandé visszadramlasat Iehetett
észrevenni. Bankrészvények, a Déli- és Allamvasut részvényei,
osztrak és magyar aranyjaradék: visszajonnek Franciaorszagbol.
A francia devizdkban valod sziikséglet tovabbi emelkedést okoz
ezeknek a devizdknak kurzusdban és aranynak kikiildését teszi
sziikségessé. Oroszorszagnak a délnyugati hatdron végbemend
katonai intézkedéseir6l kering6 hirek riasztjak a kedélyeket.

A monarchia pénziigyeit ilyen helyzetben taldlta a héabort
kitorése.

A torvényes alapoknak minden befejezetlensége, az anyagi
alapozasnak minden elégtelensége mellett, kdszonet érte a jegy-
bank altalanosan elismert vezetésének, ez a helyzet elég jo volt,
hogy nemcsak normalis idokben, de atmend gazdasagi krizisek
kozt is szildrdan alljon. Lehet, hogy megfelelt volna annak is,
hogy egy kisebb erejli ¢és kiterjedésti haboris bonyodalmon a
valuta teljes Osszeomldsa nélkiill atvergddjon. Erdsebb, tartds
rohamokkal szemben, aminék a monarchia nagy ¢és hosszi ha-
bortija alatt, kétségkivill még a monarchia katonai sikerére valo
tekintet nélkiil is bekoOvetkeztek volna, abszolute nem tar! hatta
magat.
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II.

Az osztrak-magyar monarchia pénziigyi hadi-
késziiltsége.

1. Fogalmi meghatarozas. Teljesen hianyos késziiletek 1908-
ig.

Miel6tt ratérnénk azoknak az egyes fdzisoknak eldaddsara,
amelyeken a monarchia pénze a hdboru alatt atment, emlitést
kell még tenniink azokr6l az intézkedésekrdl, amelyek Osszessé-
gének a szorosabb értelemben vett pénziigyi hadikésziiltséget
kellett volna alkotniok. Ezek folemlitésének sziikséges volta kivi-
laglik a mélybevagd hatdsbol, amelyet eme késziiltségnek modja és
mértéke a pénzre gyakorolni alkalmas. Lényegben ezek az intéz-
kedések pénzpolitikaiak és adminisztrativ-technikaiak, vagyis
olyanok, amelyek a hadiigyi kormanyzat altal sziikségelt Osz-
szegek el6teremtését illetik és olyanok, amelyeknek célja, hogy
mozgodsitas esetén a hadseregnek és haditengerészetnek épp ugy,
mint az altalanos gazdasagi forgalomnak sziikséges fizetd eszkozok
készen alljanak.

Bosznianak és Hercogovinanak 1908-ban tortént annexioja
idejéig az idevonatkozd intézkedések nagyon szerén}' hatarok
kozt mozogtak. A hadiligyi kormdnyzat a két pénziigyminiszté-
riummal idOnkint kozolte azt a sziikségletet, amely altalanos
mozgdsitas esetén az elsé napon, aztan az elsé nyolc napon, az
elsd honapban és az els6 negyedévben elé fog allani. Hasonlo-
képpen az illetd ratdk megjeldlése mellett kijelolték az allami
pénztarakat,amelyeknélaz egyes Osszegek igényelhetk lettek volna.
A pénziigyi kormanyzatok a sziikségletet, ennek a fizeté eszkdzok
kategoriai, valamint az igénybevétel helye és ideje szerint valo
felosztasat tudomasul vették, kiadtdk tovabba a végrehajtdo szer-
veknek a sziikséges utasitasokat is, a nagy kérdés azonban, hogy a
sziikséglet hogyan lesz fedezendd, nem nyert megfejtést. 1887-ben
Oroszorszag ¢€s az osztrak-magyar monarchia kozt hirtcleniil
fesziiltség tamadt, amely egy ideig komoly aggodalomra szol-
galt okul. Az illetékes tarcak kozt megbeszélések kezdddtek,
amelyek folyaman bizonyos vezérl6 szempontokat allapitottak
meg. Az Aallampénziigyek akkori éllasa mellett nem allt rendel-
kezésre mas segitd eszkdz, mint adott esetben a sziikséglet
tulnyoméan nagy részének megszerzése végett kolcsonért az
Osztrak-Magyar Bankhoz fordulni. Mieldtt ez irant a targyaldsok
befejezddtek volna, az internaciondlis helyzet fesziiltsége alabb-
hagyott. A jovOre nézve sem tortént semmi lényeges gondoskodas.
Megelégedtek azzal, — akkor még allamjegyek voltak forgalom-
ban, — hogy a kicsiny jegyekbdl tartalék létesittessék, 90 millid
forintnyi allamjegy, 5 és 1 forintosokban. Attol az id6tél kezdve,
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amikor az allamjegyeket egészen bevontdk ¢és ugy Ausztridban,
mint Magyarorszagon az allami pénztaraknak nagy része a jegy-
bank giroforgalmaba lett bekapcsolva, elsGsorban az Osztrak-
Magyar Banknak jutott a feladat, hogy a hadiigyi és haditenge-
részeti korményzat altal mozgésitds esetére sziikségesnek nyil-
vanitott fizetd eszkozoket az egyes bankintézeteknél készen tartsa.
Az Osszegek beszerzésének tervszerli megallapitasira még nem
tértek ra.

Az egész pénziigyi hadikésziiltség ligye éveken at ebben az
allapotban maradt. Az Aaltalanos helyzet huzamos id6én at békés
volt. A monarchia maga teljesen inagressziv politikat kovetett,
amelyre dualisztikus allamformaja, még inkabb azonban etnikai
viszonyai utaltak is. Egy korszakban, amikor a nemzetiségi elv
allamalkotd érvényre jutott, nemzetiségeivel, amelyeknek tobbsége
a monarchia kozvetlen szomszédsdgdban ujonnan alakult allami
egységekkel allandd kolcsonds vonatkozasokban allt, Ausztria-
Magyarorszag kiilsé politikaja' sziikségképpen tartozkodasra volt
kénytelen.

2. Elvi megallapodasok 1908-ban Ausztria éa Magyarorszag
kormanyai kézt mozgositas esetére. Ezeknek tovabbi ki-
alakulasa 1912-ben.

Abban a pillanatban, amikor kiilsé koriilmények nyomadsa alatt
bizonyos aktivitasnak kellett bekdvetkeznie, novekedett jelentoség-
ben a pénziigyi hadikésziiltség problémaja is. Amikor 1908 oktdberé-
ben a torokorszagi alkotmanyreform miatt a monarchia kénytelen
volt az eddig nemzetkdzi mandatum teljesitésébdl okkupadit tar-
tomanyait, Boszniadt és Hercegovinat annektalni és ez a Iépése a
Balkanon elére nem latott olyan helyzetet hozott 1étre, amelynek
tovabbi kovetkezményei bonyodalmakhoz vezethettek, az allam-
kormanyzatok kénytelenck voltak a haboru eshetdségét és ezzel a
sziikségelt pénzeszkdzok beszerzésének kérdését a legkomolyabb
megfontolds targyava tenni. A két pénziigyminisztérium képvisel6i
kozt ebbdl az alkalombol megindult targyaldsok eredménye aztan
megnyerte az osztrak és a magyar kormany hozzajaruldsat. Ez az
eredmény, amely abba az idObe esik, amikor a valutareform mar
el6haladott stddiumban volt, annyiban bizonyos jelent6ségli, hogy
alapjaul szolgélt az Gsszes késobbi intézkedéseknek és megegyezé-
seknek, amelyek a pénzeszkozok beszerzésére vonatkoznak rész-
leges vagy altaldnos mozgositds esetén. Osszefoglalhaté a kovet-
kezdkben:

Vezérld elv gyanant annak kellett volna szolgalnia, hogy a
pénzeszkdzok beszerzése a lehetdség legvégsd hatardig a fennallo
valuta- és bankalkotmany kimélésével torténjék. A két pénziigyi
kormanyzatnak tovabba, mar azért is, hogy egymassal kolcso-
nosen versenyre ne keljen, allandéan egyetértéén kell eljarnia
és intézkedéseiben a cél altal foltételezett pénziigyi kooperacid
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szempontja altal vezéreltetnie magat. Tovabba: a hadiigyi kor-
manyzatnal nyomatékosan oda kell hatni, hogy hadi anyagokért
és egyéb nagyobb szallitasokért a fizetés ne egyszerre, hanem
amennyire csak kivihet, terminusokra osztva torténjék. Végiil
feltétlentil sziikségesnek kell elismerni, hogy a pénziigyi kormany-
zatok idejekoran, vagyis a tényleges sziikséglet bedllta el6tt kelld
idében, megfelel6 modon értesitést nyerjenek.

Csupan részleges, nem tulsagosan nagy kiterjedési és nem is
hosszii ideig tartd6 mozgositasnal, amennyire a folyd pénztari
gazdalkodds még egyaltalan megengedi, elsdésorban a meglevd
pénztari készletek volnanak folhasznalandok. Az illetd torvényes
hatarozmanyoknak megfeleléen engedélyezett adohitelek mobili-
zélandok. Szemiigyre volna tovabba veendd a fennallé fiiggd
és fundalt allamadossag-kategoridk kotvényeinek kibocsatéasa.
Amennyiben az adott idépontban a viszonyok nem engedélyeznek
kibocsatast, az az eljaras volna valaszthatd, hogy ezeknek az
allamadossagi  kotvényeknek elzalogositasa altal pénzintézeteknél
kolecsonok vétessenek fel, amely modnal a jegybankkal meg kel-
lene allapodni, hogy a bankeszkdzoknek a lombard-iizletben vald
befektetése a szokdsos mértéken til emeltessék, hogy a pénz-
intézeteknek, amelyek az allamadossagi kotvényeket zalogba
veszik, befektetéseiknek folyova tételére a lehet6ség nyitva ma-
radjon.

Ha hosszabb id6tartamti, vagy nagyobb méretli részleges
mozgodsitasnal az emlitett eszkozok nem volnanak elégségesek,
ebben az esetben is tobbé-kevésbbé azokat az intézkedéseket
kellene szemiigyre venni, amelyek egy altalanos mozgdsitasnal
szoba johetnek.

Ez utébbi eshetéségre nézve elsdsorban megegyezés tortént,
hogy az allamjegyek kiadasatol elvileg el kell tekinteni. Amennyi-
ben az allamhitel normalis modon nem hasznalhato ki, az Osztrak-
Magyar Bank veend$ igénybe. E célbol hatalyon kiviil volna
helyezendé az alapszabalyoknak ama hatdrozata, amely szerint
az allamkormanyzatokkal iizlet csupan annyiban folytathato,
amennyiben az nem hitelengedélyezéssel all kapcsolatban. A bank-
hitel ilyetén igénybevételének fedezetéiil fennalld kategoriak al-
lamaddssagi  kotvényei, kincstdri bonok vagy egyéb adossagi
kotvények szolgalnak. Kamatfizetéskép évi 2 % volna kilatasba
helyezhetd.

Mar ebbdl az alkalombdl ra kellett mutatni arra, hogy egy,
bar csupan részleges mozgositds olyan koveteléseket tdmaszt az
allampénziigvekkei szemben, hogy azoknak kielégitése az egész
pénzrendszerre nézve sulyos zavarokkal jar, amelyeknek kikiiszo-
bolése jelentékeny aldozatokat fog kdvetelni. Ennek ellenére magatol
értetddden kotelessége volna a pénziigyi kormanyzatoknak, hogy
normalis politikai viszonyok bealltaval azonnal hozzalassanak a
bank normalis statusdnak helyreallitasahoz.

Kifejtették a pénzforgalmi eszkdzok kérdését is és egyértelmiien
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ugy talaltdk, hogy a hadsereg-intéz6ségnek kisebb fizetdeszko-
zokben valo sziikséglete eldrelathatdban olyan nagymérvii lesz,
hogy azt a jelenlegi készletekkel kielégiteni nem lehet. Megfeleld
intézkedések tétele ennélfogva siirgdsen sziikséges.

1912 novemberében a «masodik Balkan-haborti» neve alatt
ismert, Eurépa délkeletén, kozvetlen a monarchia hataran tamadt
haborus komplikacido volt az alkalom, amely a monarchia két
allamanak pénziigyminisztereit arra birta, hogy a mozgodsitas
esetén vald pénzbeszerzés kérdésében a jegybank vezetOségével
tanacskozasra iiljenek dssze.

Ezen a Budapesten, 1912 november 11-én tartott tanacs-
kozason alapul azok az eredmények szolgaltak, amelyek 1908
novemberében az annexios krizis alkalmabol a két allam pénziigy-
minisztereinek képviseldi kozt lefolyt megbeszélésekbdl sziirddtek
le s amelyekhez mindkét kormany hozzajarult. Magatdl értet6do,
hogy tekintetbe kellett venni az egyes vonatkozasokban beallott
valtozasokat. A tanadcskozas résztvevéi egyértelmilen azon a né
zeten voltak, hogy a pénziigyi hadikésziiltség nézOpontjabol az
uralkodé helyzet rendkiviil sulyos. A belfoldre, ha ez egyaltalan
szoba jOhetett, a gazdasagi okokbol tamadt allando fesziiltség
miatt csak csekély mértékben lehetett szamitani és pedig annal
is kevésbbé, mert mozgodsitas esetén a betéteknek a takarékpénz-
tarakbol ¢és pénzintézetektdl vald visszakovetelése konnyen ka-
tasztrofalis méreteket Olthetett volna. A kiilfoldnek egy hitel-
miveletben vald kiadosabb részvételére azért nem lehetett sza-
mitani, mert a monarchia részér6l torténd mozgositas pillanata-
ban a nyugati piacoknak nyugtalansaga és ezenkiviil azoknak a
hatalmak politikai csoportosuldsa szerint valdo szétvalasa még
sokkal kirivobban bekovetkezett volna. A rossz nemzetkozi helyzet
ellenére adott esetben persze kisérletet lehetett volna tenni révid
lejarata, megfeleléen kibocsatott kincstari jegyeknek valamely
szerény Osszegll elhelyezésével a kiilfoldon.

Egy altaldnos mozgositas sziikségletét hdrom hoénapra kerek
2 milliard korondban irdnyoztak eld.

Ennek a sziikségletnek kielégitése céljabol csak csekély rész-
ben lehetett normalis hitelmiiveletre gondolni és a fosuly csupan
a jegybank igénybevételére volt fektethetd. Minden oldalrol sziik-
ségesnek ismerték el, hogy ez az igénybevétel csakis minden mas
pénzforrasnak teljes kimeritése utan, a legvégsd sziikség esetén
kovetkezhetik be, a jelenlegi bankalkotmanynak ezzel egybe-
kotott megvaltoztatasa pedig amily messzire csak lehetséges,
elodazando; tovabba, hogy normalis viszonyok beallasa utan
teljes nyomatékkal a status quo ante mieldbbi visszaallitasara kell
térni és mar az 4llami bankhitel-kombindciénak folépitésében
kényszer alkottassék arra nézve, hogy. a megzavart rend ismét
helyrealljon.

A preliminalt kovetelésbdl kerek 800 milliot, vagyis az elsd
nyolc napi sziikségletet esetleg a meglevd pénztari készletekbdl,
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fliggd adossadgoknak a bel- és kiilfoldon valo folvétele altal fedez-
hetének véltek. A tobbi 1200 millio tekintetében a jegybankra
voltak utalva. Ezt az Osszeget lombard-kolcson utjan kellett volna
beszerezni, amelynek alapjdul 4llamadossagi kotvények szolgél-
tak volna. A leteendd &llamaddssagi kotvények kiallitasarol, az
allamkormanyzat részére bankjegyekben adott elblegek visszafize-
tésének modozatairol, ezen eldlegek kamatozasairol csupan altala-
nossagban volt sz6. Az utobbi tekintetben az a gondolat nyomult
elétérbe, hogy az igénybevett Osszeg utan évi 1% fix kamatlab
téritend6 meg azzal a kiegészitéssel, hogy az esetben, ha ennek a
megtéritésnek alkalmazasa mellett a részvényesek osztaléka az
utolsé harom év atlaga ala talalna esni. a kamatozas visszahatdan
olyképen alakuljon, hogy az emlitett atlag-osztalék eléressék. Meg-
beszélés targyai voltak azok az intézkedések is, amelyek a bank-
akta némely hatdrozmanyainak atmeneti megvaltoztatasara, vagy
felfiiggesztésére vonatkoztak. Alapelviil szolgalt, hogy a kozhitei-
nek érdekében all, miszerint ebben a tekintetben a legeslegsziik-
ségesebbre szoritkozzanak és csak 1épésenkint haladjanak eldre,
igy példaul el6szor is nem kellene elrendelni a bank ama kotele-
zettségének felfiiggesztését, amely kotelezettség az értékparitas
fenntartdsara vonatkozik. Ezt a szandékot arra vald utaldssal okol-
tak meg, hogy egy haboras bonyodalom bekdvetkezésekor vis major
esete 4ll eld, amelyet a két kormdny is bizonnyal annak ismer el,
s amely a bankot felmenti emlitett kdotelezettsége alodl; tovabba,
hogy habora kitérésekor a kormanyok kétségkiviil birtokaban
lesznek egy altalanossagban tartott torvényes felhatalmazasnak,
amelynek értelmében haladéktalanul kivételes rendszabalyokhoz
nyulhatnak. Még a két6tdod ércfedezetre vonatkozd eldirdst sem
tekintették olyannak, amelyet a mozgositds kezdetén azonnal meg
kellett volna sziintetni. A meglevé érckincs mellett és mert fel-
teheté volt, hogy a pénziigyi kormanyzatoknak adott eldlegek
nem egyszerre s teljes egésziikkben akkor sem bankjegyekben vétet-
nek igénybe, hanem fizetések atutalas utjan is fognak térténni,
az illetékes tényez6k nem is érezték magukat indittatva, hogy a
mozgodsitas kezdetére nézve a fedezeti eldirasok megsziintetését
fontolora vegyék.

Azoknak az intézkedéseknek megbeszélésénél, amelyek a ha-
borti esetén kialakuld pénzforgalomra vonatkoznak, a gazdasag
pénzforgalmanak alakulasat természetesen nem lehetett hallgatassal
mellézni. Ezt illetden elsdsorban a takarékpénztari betétek roha-
mos visszakdvetelésének eshetdsége keriilt szoba. Befejezé ered-
ményhez ez alkalommal nem jutottak, amint a jegybank igénybe-
vételének kérdésétdl eltekintve, a kérdések egész komplexuma is
voltaképen csak alapvonalaiban lett megtargyalva, mert a rész-
letek targyalasa mas szakmak képviseldinek bevondsaval késébbi
megbeszéléseknek tartatott fenn. Az Osztrak-Magyar Bank kép-
viseldi részérdl felvetett ama kérdésbe, hogy a hébort els6 harom
hénapjanak eltelte utan a tovabbi pénzbeszerzést hogyan gondol-
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jak, a kormanyok képviseldi els6bben is szintén nem akartak bele-
menni. Az volt éppen az altalanos felfogas, a had vezetségé éppugy,
mint a politikusoké, hogy a hadi technika akkori allasa mellett
Eur6épaban egy habori hirom hodnap alatt biztosan végleges el-
dontésre keriil. Hogy a pénziigyi hadikésziiltség targyalasa csak
az els6 intézkedésekre és ezeknek is csak ilyen megvitatasara szorit-
kozott, ennek mentségéiil szolgaljon, hogy a par ora alatt, amely
az 1912. november 11-iki konferencia egybehivasa és megtartasa
kozt eltelt, Ferenc Jozsef csaszar és kirdly személyes allasfoglalasa
kovetkeztében is fordulat allt be a monarchia varakozd, békés
magatartasa iranyaban.

Ama eldkésziiletek megbeszélésénél, amelyek a pénziigyi hadi-
késziiltség kategoriajaba tartoznak, meg kell allapitanunk, hogy
habort esetére a bankalkotmany megvaltoztatisira vagy felfiig-
gesztésére, a haborus koltségek fedezésére stb. vonatkozd torvé-
nyes hatarozmanyok ebben az idépontban sem Ausztridban, sem
Magyarorszagon még nem voltak. Csupan egy,, a haditeljesitmé-
nyeket illetd torvényt hoztak ugy Ausztridban, mint Magyar-
orszagon. Ezenkiviil még régebbi idokbdl szarmazd tdrvényes ha-
tarozatok voltak érvényben, a monarchia mindkét allamaban a
hadi szolgalatra behivottak csaladtagjainak segélyezését illetGen.
Csak 1912 végén intézkedett a magyar tdrvényhozas a fentebb
emlitett kivételes rendszabalyokra vonatkozdan az ugyanazon évi
LXVI. torvénycikk altal. A magyar kormany ezen a modon meg-
szerezte maganak a torvényes felhatalmazasokat. Osztrak részen
abban a véleményben voltak, hogy sziikség esetén az alkotmany-
ban elérelatott sziikségrendeleti jog segitségével jarhatnak el és
hogy ennélfogva nincs kényszeritd sziiksége annak, hogy mar béké-
ben hasonld torvényes felhatalmazas szereztessék.

A teljesség kedvéért a habortis pénziigyek megtargyalasanak
allamjogi oldalara vonatkozdéan meg kell még emliteniink, hogy
mialatt hadsereg és haditengerészet a monarchia mindkét allama-
ban kozds, kozépponti intézmény 4altal vezetett iligyet képezett, a
pénziigyeket mindkét allam Onalldéan intézte, minélfogva a had-
sereg és tengerészet koltségérdl mindegyik allam az idénkinti meg-
egyezés szerinti aranyban tartozott gondoskodni. A haboru ki-
torésénél és a haboru alatt az a hatdrozméany volt érvényben,
hogy a ko6zos koltségek viselésére, a k6zds minisztériumok teljesen
jelentéktelen sajat bevételeitdl eltekintve, elsdsorban az egységes
vamteriilet vambevételei szolgaljanak, a fedezetlen maradvany
pedig a két allam hozzajaruldsai altal fedeztessék és pedig 63.6%
Ausztria, 36.4% Magyarorszag altal.



3. Az Osztrak-Magyar Beink kormanyzojanak levele a két
pénziigyiniszzterhez azokrol a veszedelmekrol, amelyek
haboru esetére pénziinket érhetik.

A budapesti targyaldsok benyomaésa és még inkabb ama be-
nyomds alatt, amelyet Oroszorszdgnak nagyobb katonai intézke-
déseirdl 1913 tavaszan jott hirek ugy Ausztria, mint Magyarorszag
egész kozvéleményében keltettek, az Osztrak-Magyar Bank akkori
korméanyzo6ja ugyanazon év aprilis 9-én azonos tartalmu levélben
az osztrak és a magyar pénziigyminiszterhez fordult, hogy kifejtse
észleleteit és nézeteit a pénzérték 4llasardl, a monarchia pénz-
viszonyair6l, valamint egyes zavaré6 momentumokrdl, amelyek a
valutdt és ezzel tovabbi értelemben a pénziigyi hadikésziiltséget
befolyasolni alkalmasak voltak.

Ezeknek a felvildgositdsoknak kiindulé pontjaul ama tapasz-
taldsok szolgaltak, amelyek a marokkoi krizis folytan 1912 vége
felé a nemzetkdzi pénzpiacon és a hazai pénzforgalom terén voltak
szerezhetok. A bank aranyvagyona az 1892-iki valutatérvények
kibocsatasa Ota elért, 1442 milli6 korona legnagyobb magassaga-
rol 1264 milliéra siilyedt le. A jegyforgalom tartésan emelkedd
tendenciat mutat, amely 1912 végén eddig még nem észlelt 2815
milli6 korona forgalomhoz vezet. Nemcsak hogy teljes sztagnalas
mutatkozik a befektetési piacon, de igen gyakran még a takarék-
betétek felmondasa és a kivett pénzek thezaurdlasa is észrevehetd
egyes vidékeken. Az aranykészlet leapadisa és a jegyforgalom
megndvekedése oda vezet, hogy a bankjegyek aranyfedezete, amely
1909 szeptemberében még 71.9% volt, 1912 végén 45.1%-ra sii-
lyedt. Mindkét oknak tovabbi hatasa az tUgynevezett abszolut
kibocsatasi képesség csokkenése. Mig 1911-ben a kététod fedezet
alapjan a tényleges forgalmon felill még tovabbi 15 milliard ko-
rona volt kiadhatd, addig 1912-ben a kibocsatasi képesség 950
milli6 koronara apadt. Ez a jelenség aranylag csekély dimenzidji
katonai késziiletek mellett allt el6 és olyan idGben, amikor a be-
téteknek a pénzintézetektdl vald visszavétele még egyaltalan nem
Oltdtte a rohamossag jellegét. Miutan egy altaldnos mozgdsitas-
nal az elsé harom hoénapra esé sziikséglet két milliard koronaval
preliminaltatott és miutan tovabba e sziikséglet fedezése a jelen
viszonyok kozt nagyrészben csupan a jegybank igénybevételé-
nek utjan lehetséges, végill miutdn szamitdsba veendd a koz-
gazdasagnak ilyenkor fizetd eszkozokben vald nagy sziikség-
lete, emellett a kozsziikségleti cikkeknek dragulasa és ennélfogva
a készpénzbeli igények tovabbi emelkedése is: nem thlzés, ha azt
allitjuk, hogy az adott koriilmények kozt még a tényleges mozgo-
sitds el6tt a bankakta felfliggesztésének eszkozéhez kell majd
nyulni. A pénziigyi hadikésziiltségnek ebbdl a f6lottébb aggasztd
allapotabol kovetkezik, hogy a monarchidnak egy eurdpai habo-
rija, még akkor is, ha ez politikai sikerekkel jar, alkalmas nemcsak
a mai nemzedék, hanem a jové nemzedékek munkéjanak kockara
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tételére is és hogy a monarchia mar a mozgositasi parancs kiada-
sanak pillanataban, még az elsé 16vés eldordiilése el6tt kénytelen
volna a pénz fennalld jogrendjének lerombolasdhoz, tehat olyan
intézkedéshez nyullni, amely maés kulturdllamokban csak késébbi
stadiumokban ¢és mindenesetre csak katasztrofdk hatdsa alatt ke-
riilt, — ha egyaltalan keriilt, — alkalmazasba.

A pénziigyi felkésziiltségnek ez a helyzete a kiilfoldon bizo-
nyara ismeretes €s nagyon alkalmas arra, hogy a monarchia ha-
talmi helyzetét 1ényegesen befolyasolja.

A helyzetnek ehhez az éltalanos jellemzéséhez a bankkormanyzo
bizonyos konkrét javaslatokat fiizott, amelyek lényegiikben oda-
iranyultak, hogy egyrészt elkeriiltessék minden, ami a jegybank
helyzetét nemzetkdzi pozicidja tekintetében megronthatnd, mas-
részt, hogy a béke ideje az éallami pénztari allomanyok fokozatos
novelésére hasznaltassék ki. Elsdsorban az allamnak tekintélyes
megrendeléseit a kiilfoldon a legvégsé hatarig meg kellene szori-
tani, a belfoldi tOkének kiilfoldi kolcsonmiiveletekben valé minden
részvételét pedig meggatolni. A pénztari allomanyok erdsitésében,
hacsak megtehetd, annyira kellene menni, hogy az allamkormany-
zatok abba a helyzetbe keriiljenek, miszerint az altalanos mozgo6-
sitds els6 nyolc napi sziikségletét hitelmiiveletek nélkiil, s6t még a
jegybank igénybevétele nélkiil is fedezhessék: olyan eredmény ez,
amely az &ltalanos pénziigyi politika megfeleld orientdcidja mel-
lett par év alatt elérhetd. Utalds torténik ezeknek a javaslatoknak
tamogatasaul Oroszorszag viszonyaira is, ennek az allamnak pénz-
tgyi felkésziiltségét illetden. Minthogy hirek szallongtak pénziigyi
nehézségekrdl, az orosz kormany indittatva érezte magat annak
kozzétételére, hogy az 4llam kiilf6ldon elhelyezett kovetelései
600 millié rubelre ragnak, tehat elegenddk a kiilfoldi allamadossagi
szolgalat sziikségletét két éven at fedezni. Emellett az orosz allami
banknak sikeriilt, hogy olyan idében, amikor az Gsszes kontinen-
talis bankok aranykészlete tobbé-kevésbbé leapadt, aranykincsét
nem lényegteleniil ndvelhette és az Osszes jegybankok kozt 6 jutott
birtokdba a legnagyobb aranykincsnek, amely 1911 maérciusaban
3174 milli6 koronat, s6t 1913 ugyanazon évszakaban 3446 milliot
tett ki.

Az 1914-ik év vildgrenditd eseményei ezeket a javaslatokat
targytalanokkd tették. Véleményilink szerint folemlitésiik talan
nem volt folosleges teljessé tételéhez a tényallasnak, amelyre egy-
kor majd alapithatd lesz az itélet annak a vésznek okairol, kovet-
kezményeirdl és hatasair6l, amelyet a vilaghaboru zuditott az egész
mivelt vilagra.
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II1.

A haboru kitorése. Az allamkormanyzatok pénz-
sziikséyleiének biztositasa. A jegybank és a bel-
foldi pénzpiac Igénybevétele az allamkormany-

zatok részérol.

1. Ultimatum atnyujtdasa Szerbianak. Részleges mozgositds,
ennek hatasa a pénz- és értékpapirpiacra. A részleges moz-
gositas koltségeinek fedezése.

A kiiligyminisztérium 1914 julius 19-én az Osztrak-Magyar
Bank kormanyzdjanak szobeli Uton hozta tudomdsara, hogy a
sarajevoi kettds gyilkossag utan meginditott vizsgalat eredménye
alapjan hatdrozatba ment, hogy julius 25-én 48 o6rai hataridével a
belgradi kormanynak ultimatumot nytjtanak at.

Ez a kozlés elsdsorban csupan informacié gyanant kellett hogy
szolgaljon. Az a latszata volt, hogy a kiiliigyi hivatalnak véleménye
szerint az ultimatum atnyujtasa remélhetden nem von maga
utan tovabbi eurdpai bonyodalmakat. A bankkormanyzo azt a
véleményt képviselte, hogy nem fog arra szoritkozni, hogy az
informaciot egyszeriien tudomasul vegye. Az a lépés, amelyet a
szerb kormanynal tenni szandékoznak, ha tovabbi kovetkezmé-
nyeiben talan nem is vezet haboris bonyodalmakra, mégis eld-
késziileteket tesz sziikségessé és pedig a monarchia nemzetkozi
fizetéseinek terén, valamint a belfoldon is. Ez utobbi vonatkozas-
ban azonnal a bankjegyeldallitds fokozasahoz, kiilonosen kisebb
cimletek nyomatasahoz kellene latni. Ha sikeriilt is a szandékolt
demarsot eddig titokban tartani, a tovabbi titokbantartas szinte
kizart dolog, mihelyt az emlitett el6késziiletekbe belefognanak.
A bedlld nyugtalansag a pénzpiacon olyan hatasokat valthatna ki,
amelyekkel, amennyire csak lehet, igyekezni kell szembeszallni.
Egyébként a bankkormanyzohoz megliivas ment, hogy masnap,
julius 20-an a magyar ¢s osztrdk pénziigyminisztereknek Buda-
pesten tartandd értekezletén vegyen részt. Ennek az értekezlet-
nek hatarozatai szolgéaltak volna tovabbi zsindrmértékiil és meg-
allapitottak volna a rogton teendd intézkedéseket.

Az els6 hivatalos nyilatkozat, amely a bankkormanyzonak
Budapesten tétetett, Ugy szo6lt, hogy az ultimatum Belgradban
vald atnyujtasanak napjat csiitortokre, julius 23-ra, vagyis az
eredetileg tervezettnél két nappal korabbi datumra hataroztak,
miutan hirek érkeztek erds katonai késziiletekrél, Szerbiaban.
Ugyancsak kozlés tortént, hogy az osztrak-magyar kdvetnek uta-
sitdsa van azonnal elhagyni Belgrddot abban az esetben, ha az
osztrak-magyar kormany jegyzékére a megallapitott hataridében
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valaszt nem kap, vagy a valasz nem kielégité, mire a hadsereg
részleges mozgositasa rendeltetik el. Nyolc hadtestnek mozgosi-
tasarol volt sz6. Kovetve azokat az alapelveket, amelyekre nézve
a két kormany kozt 1908-ban Bosznia €s Hercegovina annexidja
alkalmabol megéllapodas tortént és amelyeknek értelmében csu-
pan részleges mozgositasnal a valuta- és bankalkotmanyt a lehetd-
ség legvégsd hataraig nem szabad megbolygatni és hogy a had-
seregintézOség pénzsziikséglete a meglevd készletekbdl, aztan nor-
malis hitelm{iveletek Utjdn fedezendd: az aktudlis esetre nézve
ugyanilyen eljards hataroztatott el. Hogy a pénz- és hitelforgalom
terén kétségkiviil bealld nyugtalansag ellensulyoztassék, meg-
egyezés tortént tovabba, hogy Bécsben és Budapesten a nagy-
bankok vezetdinek és a jegyintézet képviseldinek értekezlete hi-
vassék azonnal Ossze, hogy egylittmiikdodd intézkedések irant hata-
rozzanak, ha segité akciok nagyobb mértékben valnanak sziiksé-
gessé. Ez utobbit illetden az volt az egybehangzo vélemény, hogy
els6sorban ne rendeltessék cl fizetési moratorium; azokon a terli
leteken, amelyekre a mozgodsitds kiterjed, mar a katonai rendel-
kezések kovetkeztében bedllo forgalmi akadalyozasokra valo te-
kintettel is legfollebb csupan valtomoratorium elrendelése volna
fontolora veendd.

A megallapodas szerinti vald napon, julius 23-an a jegyintézet
képviseldi és a nagyobb pénzintézetek vezetdi és pedig a bécsiek
az osztrak, a budapestieck a magyar pénziigyminisztériumba hivat-
tak 0Ossze, ahol az ugyanaz nap Belgradban tett 1&épésrdl kozlést
nyertek. A Budapesten folytatott megbeszélések tovabbi folyo-
manya gyanant a nagybankok vezetdit felszolitottak, hogy hitel-
megszoritdsokat ne engedjenek bekovetkezni, a jegybanknal thl-
sagos igényeket ne tdmasszanak s fOként a maguk részérdl tegyenek
meg mindent, nehogy tulsdgosan nagy nyugtalansag tamadjon.

Az ultimatumot julius 23-an délutdn 5 orakor nyujtottak at,
a szerb kormany valasza jilius 25-én érkezett meg. A valaszt nem
talaltdk kielégitének és a monarchia kovete még aznap este el-
hagyta Belgradot. A julius 25-ike és 26-ika kozotti éjjelen jelent
meg a parancs, amely nyolc hadtest mozgoésitasat rendelte el.

Ezenkdzben az Osztrak-Magyar Banknak a tervbe vett mozgo-
sitas esetére tekintetbe jovo intézeteinél levd bankjegy- €s ércpéuz-
alloményok a hadsereg sziikségletére vald tekintettel kiegészitést
nyertek. Julius 24-éig a hazai pénzpiacon nem mutatkoztak abnor-
mitasok. Csupan a diploméaciai viszonynak Szerbiaval val6 meg-
szakitasarol érkezett hirek utan allt el6 egyre fokoz6do fesziiltség.

Minthogy, amint err6l mar emlités tortént, alapelv volt, hogy
csupan részleges mozgodsitdsnal nem fordulnak a bankaktanak,
kiilondsen a bank ama kotelezettségének felfliggesztéséhez, amely
szerint az értékparitast «minden rendelkezésre allo eszkozzel» fenn
fogja tartani és minthogy masrészrél kiilfoldi fizetéeszkozokben
elérelathatoan nagyobbmérvii és részben elutasithatlan kovetelé-
sekre fog keriilni a sor, az a sziikségesség allt eld, hogy a jegybank
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kiilfoldi kovetelései effektiv aranynak kiilfoldre valo kikiildése
altal is erdsitést nyerjenek.

Azoknak a bankoknak sziikségletei, amelyeknek Franciaorszag-
ban. Anglidban és a Keleten voltak fioktelepei; a kiilfoldrol igénybe-
vett rovidlejarati hitelek, az 0. n. penzidk visszafizetésébol eredd
igények; végiil a kiilonleges varazs, amely kritikus idékben az
effektiv arany, valamint az értékallonak tekintett kilfoldi fizet6-
eszk6zok birtoklasaban rejlik, a jegybanknal viharos keresletet
tamasztottak arany és devizdk utan. Teljesen elutasito magatartas-
nak ezekkel a kovetelésekkel szemben panikszerli hatdsa lett volna,
de ilyen magatartas a banknak érvényben hagyott, mar emlitett
kotelezettségével sem volt Osszeegyeztethetd. A banknak, ha me-
reven elutasitd allaspontra helyezkedik, nem igaztalanul lehetett
volna szemére hanyni, hogy értéktelen az idegen valutdk és devizak
piacan elfoglalt domindloé helyzete, amely ezen a téren a magan
iizleti tevékenységet szinte teljesen kikapcsolta, ha éppen kritikus
idékben feladatat nem teljesiti. A bank fGtanacsa julius 26-ara
egybehivott végrehajto bizottsaganak, amely siirgés esetekben, ami-
kor a fétanacs Osszehivdsa nem lehetséges, a statitumok értelmé-
ben jogosult a sziikséges intézkedéseket megtenni, eldterjesztik az
idegen fizetdeszkozok piacan mutatkoz6 mozgalmak allasarol, vala-
mint a bank devizainak allomanyairdl szo6l6 jelentést. Ez utdbbiak
elérik legalacsonyabb alldsukat, amely 53 millié koronan feliili
értékli arany kikiildését tette sziikségessé. Ennek ellenére a deviza-
arfolyamok felfelé tortetése tovabb tart. A kamatldbnak 4-t6l
5%-ig valé emelése hataroztatik el.

Ez az emelés mar a legelsé napokban teljesen hatastalannak
bizonyul. A banknak a leszamitoldo és lombardiizlet utjan vald
igénybevétele, a girokdvetelések érvényesitése folyamatosan emel-
kedd tendenciat mutatott, amely a bankhét vége felé eddig még nem
tapasztalt méreteket O6ltott. Részben a hadseregigazgatas altal sziik-
ségelt készfizetd eszkdzoknek, részben a banktdl beszerzett valutak
és devizak megfizetésére sziikséges jegyeknek beszerzése, részben
és pedig sokkal nagyobb mértékben a szandék, hogy a takarék-
betétek vart visszakovetelésével szemben felkésziilten lehessen
allni: mindez foként Becsben, de Budapesten is, a bank kolcson-
iizletének jelentékeny megduzzadasahoz vezet. Elsdsorban igy tor-
tént ez azoknal az intézeteknél, amelyeknek sok fiokja volt a f0-
varosok egyes kozigazgatasi keriileteiben és a vidéken. Amig béke-
idében ezek a telepek az anyaintézet gyiijthelyeit képezték, addig
ezekben a napokban vezetdiknek nehéz gondokat okoztak. A bank-
nak effektiv aranyban és az érckincsbe beszamithatdo devizdkban
valo dalloméanya jalius utolsé hetében kerek 148 millid koronas
fogyatkozast, a valtotarca 868.2 millid, a lombardiizlet 223.6 millié
korona emelkedést mutatott. A bankjegyforgalom emelkedése
932.6 milli6. A bank f6tanacsa julius 31-én a kamatlabnak 5-rél
6°/o-ra vald Gjabb emelését hatarozza el.

A részleges mozgositas elsé 15 napjanak sziikséglete cimén
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a hadseregigazgatas a pénziigyminisztériumoktél 6086 millié ko-
ronat kért, amibdl az elsé nyolc napra, azaz augusztus 4-éig be-
zaréan 165.7 millié korona volt rendelkezésre allitandd. Eltekintve
azoktol az Osszegektdl, amelyeket az osztrdk és a magyar pénz-
igyminiszter a pénztari készletekbdl, az allamnak a jegybanknal
levé girokdveteléseibdl, valamint ama valtok értékesitésébdl bo-
csathatott azonnal rendelkezésre, amely valtok a fennalld normak
szerint hitelezett fogyasztasi adok és vamtartozasok fejében a
fizetésre kotelezettek részérél a pénziigyi kormanyzatnak adattak:
a hadiigyi intéz6ség igényeinek jelentékenyen nagyobb részét hitel-
miveletek utjan kellett beszerezni. Az 6sszeg nagy volta és a rovid
id6, amelyen beliil azt el kellett teremteni, kizart minden mas
fedezetet. Ugy az osztrik, mint a magyar pénziigyminiszter azon-
nal targyaldsokat kezdett: az elébbi az &llami hitelmiiveletek
keresztiilvitelére alakult osztrak konzorciumokkal, az utdébbi a
budapesti nagybankok konzorciuméval. Bécsben is, Budapesten
is megallapodas tortént, hogy lombardkdlcsondk vétessenek fel,
amelyek 5%-kal kamatozo, 1917 februar 1-én esedékes kincstari
jegyekkel fedeztetnek. Osztrak részrél 600 millid, magyar részrol
340 milli6 korona névértéki ilyen kincstari jegy tétetett le és
85%-0s megterhelés alapjan az osztrdk pénzligyi korméanyzat 510
milliét, a magyar 271.5 milliét vett igénybe. Az eziranti meg-
egyezéseket 1914 augusztus 4-én perfektualtdk. Ezen a napon
kibocsatott csdszari rendelet ugyanis felhatalmazta az osztrak kor-
manyt, hogy hitelmiveletek utjan szerezze be a pénzeszkdzoket,
amelyek a haborus bonyodalmak alkalmabol a rendkiviili katonai
késziiletek koltségeinek fedezésére sziikségesek. Ez a csaszari ren-
delet volt osztrak részrdl a hadvezetés céljaira sziikséges Osszes
kés6bbi hitelmiiveletek alapja. A rendelet szdvegezése tekintettel
volt az alkotmanyra, amely a csaszari rendeletekben kifejezésre
jutd sziikségrendeleti jogot abban az iranyban Kkorlatozta, hogy
ennek a jognak gyakorlasaval az allamkincstarnak semmiféle al-
landé megterhelése nem jarhat. Magyarorszdgon a kormdanynak,
mint mar emlitettilk, mar 1912 vége oOta altalanossagban tartott,
kielégitd torvényes felhatalmazasa volt, hogy a sziikséges hitel-
miiveleteket keresztiilvigye.

Ugy az osztrdk, mint a magyar csoport, amely az illetd pénz-
ligyi korméanyzatnak a lombardkdlcsont nytjtotta, viszontfedeze-
tet keresett a jegybanknal. A zalog gyanant letett osztrak kincs-
tari jegyek azonnal, a magyar kincstari jegyek eleintén részben,
késébb szintén egészben a bankhoz vandoroltak, ahol névértékitk
85 szédzalékaval lettek megterhelve. A két csoport tagjai ezenkiviil
biztositast nyertek a bankvezetdség részérdl, hogy a bank a nyujtott
lombardhiteleket 1917 februar 1-¢ig meghosszabbitja.

A tézsdék az els6 kritikus napokban aranylag nyugodtan
viselkedtek. A kurzusveszteségek, amelyeket az allami jaradékok,
valamint a vezetd spekulacidos papirok szenvedtek, nem voltak
jelentékenyek. Az alapjaban bizakod6 magatartds csak akkor kéz-
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dett meginogni, mikor julius 24-én az orosz hivatalos lap egy kom-
miinikében kozzétette az orosz kormany ama nyilatkozatat, hogy
az osztrak-magyar-szerb konfliktusban nem maradhat érdektelen.
Amint a bécsi tézsdekamaranak 1914. évi jelentése az ezt kovetd
napok eseményeit véazolja, julius 25-ikén az el6tézsde kezdetén
a maganfelek rendkiviil nyugodt magatartisa kovetkeztében em-
litésremélto eladas nem tortént, a vezetd spekulacids papirok hanyat-
lasa ennek kovetkeztében 10—12 korona volt. Csak a déli forgalom
volt rendkiviil mozgalmas lefolyasu. Eles arhanyatlasok utan olyan
hiradasokra, hogy Szerbia hajlandé engedni, a piac egész teriiletén
a legtobb spekulacios értékben szinte rohamos folfelé tortetés
kezd6dott, amely a bécsi tézsdét a kiilfoldi piacokkal ellentétbe
hozta. A hiradasokat persze este mar megcafoltdk. A tézsdekamara
julius 26-an (egy vasarnapon) elhatdrozta, hogy a tézsdedssze-
jovetelek julius 27., 28. és 29. napjain maradjanak el. Hasonlo
eljarast kovettek a budapesti, pragai és trieszti t6zsdék is, amelyek-
kel Bécs érintkezésbe 1épett. A tézsdék bezarasanal az volt a vezérld
szempont, hogy a belfoldi értékpapirdlloménynak a kiilfoldrdl vald
visszadzonlés egyidejli meggatlasa mellett védelmet nyujtson.
A t6zsdei forgalomnak szilineteltetése nem az emlitett harom napra
szoritkozott. A kozben beallt események ezt az intézkedést allan-
dova tették.

A jegybank készletei jegyekben és egyéb pénzforgalmi esz-
kozokben lathatdan megcesappantak. A bankjegykészlet az Osztrak-
Magyar Bank utdlszor kozzétett heti kimutatasanak napjan, 1914
julius 23-an, kerek 1.7 milliard korona volt. Ha ehhez hozzasza-
mitjuk az eziist-érmék ugyanaz napi 72 milliés, valamint a nik-
kel- és bronzpénz 13’3 milliés allomanyat, kitlinik, hogy a mon-
dott napon bankjegyekbdl és egyéb rendes fizetési eszk6zb6l mind-
Ossze 18 milliard korona allott rendelkezésre. Joggal allithatta
az osztrak kormanynak a habori alkalmabol tett intézkedéseirdl
késziilt emlékirat, hogy gyorsan és zavar nélkiil bonyolodott le
azoknak a rendkiviili pénzodsszegeknek igénybevétele, amelyeket
a mozgositds stadiumaban a katonai igazgatds részére ki kellett
fizetni, valamint folyositani a tekintetbe jové bankintézeteknél
kultak az elsé napokban a dolgok a kodzgazdasag fizetd eszkozbeli
egyidejlién beallott rendkiviill nagy sziikségletének kielégitésénél.
Itt érezheté hidny mutatkozott bankjegyekben, féleg kissebb
cimletekben, amelyeket elsdsorban a hadsereg fizetései részére
kellett készen tartani. A bankjegynyomddban azonban julius
23-an 400 million feliili Osszegll félgyartmany volt készen. Rogton
azutan, hogy egy, bar csupan részleges mozgodsitdsnak lehetdsége
koztudomasu lett, intézkedés tortént a bankjegy-gyartds teljesitd
képességének legmesszebbmend fokozasara. Még igy is tovabb
tartott egy hétnél, amig a kivanalmaknak 1gy, ahogy eleget
lehetett tenni. Miutdn ez az allapot nem maradt titokban, egyre
fokozodott egyes pénzintézeteknek az a torekvése, hogy bank-
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jegyekbdl nagyobb készleteket gytijtsenek. Ha tekintetbe vessziik,
hogy a bankjegynyomda nem sokkal tobb mint két heti ido alatt
képes volt a jegybank fOpénztaranak tobb mint egy milliardot
beszallitani, lathatd, hogy a pénzforgalomnak még ezt a megza-
vardsat is mennyire el lehetett volna keriilni, ha csak par nappal
is hamarabb torténik kozlés a szandékrol, hogy a szerb kormany-
hoz ultimatum késziil. A gazdasag valamely fontosabb érdekének
karosodasat azonban nem vonta maga utan ez a zavar, amelyet,
mint emlitettiik, rovidesen is megsziintettek.

2. Atmenet az dltaldnos mozgésitisba. Moratériumok. Az dl-
talanos mozgositds koltségeinek fedezése. Az osztrdak és ma-
gvar pénziigyi kormanyzat lombardkélcsonei az Osztrak-
Magyar Banknadl. A kélcson feltételei. A bankakta némely
hatarozmanyanak felfiiggesztése.

Julius 30-a4n koran reggel értekezlet iil 6ssze az osztrak pénz-
ligyminisztériumban. Az értekezleten a két pénziigyminiszteren
és ezek elsé tanacsosain Kkiviil résztvesznek az Osztrak-Magyar
Bank és az osztrdk postatakarékpénztdr kormanyzo6i, amely utdbbi
intézmény az osztrdk pénziigyi kormanyzat hitelmiiveleteiben
vezetd szerepet visz. Az értekezletet a legfobb hadvezetdség ama
elhatarozasanak tudtul adasa vezeti be, amely a kovetkezé mas-
napon kihirdetendd mozgositasi parancs altal az egész fegyveres
hadier6ét behivja. Elsésorban a bécsi igazsagiigy minisztérium kép-
viseldinek bevondsdval moratorium elrendelésének kérdése keriil
megbeszélésre. Amig osztrak részr6l nem igen akarjak magukat
elhatarozni a fizetési kotelezettségek teljesitésének felfliggesz-
tésére, a magyar képviselok altalanos moratorium mellett vannak.
Ez utébbiak 4allasfoglalasara elsdsorban a betétiizletet folytatd
pénzintézetek helyzete irdnyado, amely intézetek tObbsége a
betéteknek tllsagosan rohamos visszakovetelése altal veszedel-
mesen szorongatott helyzetbe keriilhetne. Habar a betétek kihelye-
zésének igen nagy részben megfeleld mobilitdsa volt, huzamosan
tartd visszavételik altal, foként a vidéken nem lett volna
elkeriilhetd egyes pénzintézetek Osszeomlasa, amelyek normalis
iizletmenet mellett minden nehézség nélkiil fenn lettek volna tart-
hatok. Az ilyen Onhiban kiviili katasztrofak eléidézésének vesze-
delme annal is inkabb fenforgott, mert a haboru Kkitdrése aratas
idejére, vagyis olyan iddre esett, amikor a tilnyomdan mezdgazda
lakossag még nem rendelkezett annyi készpénzzel, amely sziikséges
lett volna a vidéki pénzintézeteknél fennalld, kiilonben teljes
biztonsagot nyljtd valtokotelezettségeinek teljesitésére. Nem volt
figyelmen kiviil hagyhat6 az sem, hogy az els6¢ idokben a szallito-
eszkozoknek majdnem egész forgalmat a katonai igazgatas fog-
lalta le sajat céljaira. Az értekezlet egyes osztrak tagjainak maga-
tartdsa az ez irant Ausztridban uralkodd viszonyok tekintetében
megnyugtatottnak latszott, habar, a vidéki takarékpénztarakat
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illetéen azt a korlilményt tekintve, hogy a betéteknek igen jelen-
tékeny szazaléka jelzalogos kovetelésekre volt kiadva, joggal le-
hetett volna aggodalmaskodd. A magyar részrél tervezett intéz-
kedés benyomdsa alatt, amely intézkedésnek az osztrdk és a
magyar kozgazdasidg egymdashoz valé sokféle vonatkozisa folytan
az osztrak fizeté forgalomra a legtartosabb hatastinak kellett lennie,
a bécsi pénziigyminisztérium vezetdje is indittatva érzi magat,
hogy a délutanra egybehivott osztrdk minisztertanacson igen
messzeterjedd moratérium elrendelésére nézve tegyen javaslatot.
Ennek a minisztertanacsnak idejére az értekezletet félbeszakitjak.
Az egész helyzetet és az altalanos felfogast jellemzd dolog gyanant
emlitjik meg, hogy a bécsi bankok és bankarok egyesiiletének
elndke, valoszinlien az egyesiilet vezetdségének idevonatkozo uta-
sitdsa alapjan a kora délutani orakban a jegybank kormanyzo-
jahoz ment, hogy mas véleményre birja a bankvezetOséget, amely
hallomasa szerint a moratérium elrendelése ellen foglalt allast.
Az emlitett egyesiilet elndkének a bankkormanyzé azt ajanlja,
hogy haladéktalanul keresse fel a pénziigyminisztérium vezetdjét,
tudassa vele a bankegyesiilet vezetdségének felfogasat, amely
szerint egy 4ltalanos moratérium elrendelése Ausztridra nézve
is elengedhetetlen, hogy a miniszter igy abban a helyzetben le-
hessen, hogy mas résztvevo resszortok esetleges ellenallasaval szem-
ben erre a véleménynyilvanitasra is hivatkozhasson.

A minisztertandcs miatt félbeszakitott értekezlet folytatasa
soran a mozgositas esetén a pénz beszerzéssel egybefiiggd kérdések
keriiltek behato targyaldsra, kapcsolatban a két pénziigyminisz-
ternek a bankkormanyzoval 1912-ben tartott megbeszéléseivel.
A tandcskozédst a kovetkezd napon a két pénziigyminisztérium
szakreferensei ¢és a jegybank képvisel6i folytattdk. A tanacskozas
eredményeit egy jegyzOkonyvi megallapodas tervezetében foglal-
tak Ossze, amelyet egyrészrél a pénziigyminiszterek, masrészrél a
jegybank fétanacsa elé terjesztettek jovahagyas végett.

A részleges mozgositasnak altalanosba tortént 4atmenetele
folytan a pénzbeszerzésre nézve iranyado alapelvekben Iényeges
valtozas allt el6. Az elsé harom havi sziikséglet egészben, vagyis
a hadsereg, a két honvédség és a haditengerészet kovetelése két
milliard koriil volt el6irdnyozva. Bizonyos tartalékrél is gon-
doskodni kellett az 4arak késébb eldrelathatdan bedlld emelkedé-
sének szambavételével. Ehhez a végdsszeghez képest csekély rész,
mint mar emlitettiik, a meglevé allomanyokbol és azonnal rea-
lizalhatdo kovetelésekbdl nyert fedezetet, egy tovabbi részésszeg
a mar szintén emlitett, O0sszesen 807°5 millid koronat kitevo hitel-
miveletekbdl. A sziikségletnek ilyen jelentékeny fokozasa mellett,
valamint azt a koriilményt tekintve, hogy csupan félig-meddig
normalis tovabbi belfoldi hitelmiiveletekre gondolni seip Iehetett,
kiilfoldire pedig még kevésbbé, mas kibuvé nem volt: a jegybank
igénybevételéhez kellett folyamodni. Ennek az igénybevételnek
modjan tal a kozre vald tekintetek tovabbmend eldkésziileteket
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koveteltek a fizet-forgalom és a pénz terén altalaban. Kiilondsen a
bankstatutumok hatarozmanyait és a pénzzel vonatkozasban 4allo
egyéb elvi szabalyozasokat kellett megvizsgalas ala vonni abbol
a szempontbol, véjjon fenntarthatok-e a dolgoknak immaéaron tel-
jesen megvaltozott rendjében?

A jalius 30-an megkezdett targyaldsok elsésorban ahhoz az
eredményhez vezettek, hogy a kovetkez0 masnapon ugy Ausztria-
ban. mint Magyarorszagon rendeletek adattak ki, amelyek ér-
telmében az 1914 augusztus elseje eldtti maganjogi pénzkovetelések
teljesitésére halasztast engedélyeztek.

Az értekezlet tovabbi targyanak, vagyis a jegybank igénybe-
vétele és az ezzel egybefiiggd kérdések megvaltoztatasanak soran
arrol volt sz6, hogy az osztrdk és a magyar allamkormanyzatok
kézizalog ellenében kolcsont vegyenek fel legfollebb 2000 millié
korona 0Osszeg erejéig, amelyb6l a monarchia kozds koltségeire
nézve fennallo kulcs szerint az osztrak allamkormanyzatra 1272
milli6 korona, a magyar allamkormanyzatra 728 milli6 korona
legmagasabb Osszegli kdlcsonoknek kellett esni.

Zalog gyanant a két pénzligyminiszter mindenkor eldmuta-
tora szolo, teljesen kiallitott forgalomképes, aranyban fizetendd
allami kotvényeket tartozik az Osztrak-Magyar Bank fintézeténél
Bécsben, illetve a magyar pénziigyminiszter Budapesten letenni és
pedig olyan névértékben, amely a névérték 75%-os megterhelése
mellett az igénybevett mindenkori kolcsdndsszegnek megfelel.
Elsésorban 5 %-os 6t éves kincstari jegyek teend6k le. iigy az
osztrak, mint a magyar pénziigyminiszter fentartottdk maguk-
nak, hogy kincstari jegyek helyett jaradékokat, vagy valamind
mas. hosszulejaratl  kolcson-kotvényeket tehessenek le. (Ennek
az atcserélésnek esetére késdbb egy kiilonleges nyilatkozatban
megegyezés tortént arra nézve, hogy a névérték 75 %-os meg-
terhelése csupan az esetben keriil alkalmazasba, ha legalabb 4 %-os,
ugyancsak aranyra szolo cimletek tétetnek le.)

A mindenkor hatralékos kolcsondk utan az allamok netto
évi 1%-ot fizetnek. Ennek ellenében a bank mentesiil a jegy-
ado fizetésétdl, amennyiben az adokoteles forgalmat a hatralékos
allami kolcsondk okozzak.

Tekintettel a csokkenésre, amely a bank f6 {iizletdgaiban, a
leszamitolasi és lombardiizletben a két allamnak nyujtott kélesonok
alapjan kibocsatott nagy jegymennyiség forgalomba jutisa miatt
beall, a bank részére bizonyos jovedelem-garanciat kellett kikotni,
ha az adossagok fennallasanak valamelyik esztendejében az 1%-os
kamatozas alkalmazasa mellett az osztalék bizonyos 0Osszeget
nem érne el. Ennek a kartalanitdsnak mértéke gyanant eredetileg
a bank igénybevételét megel6z6 harom év atlagos osztaléka, azaz
részvényenkint 117 korona osztalék helyeztetett kilatasba. Ebben
a szamitasban kozrejatszott az 1913-iki tzletév jelentékeny ho-
zadéka, amely a banknak ez ¢év folyaman valdé tartdésan nagy
iizleti igénybevétele folytan allt eld. A bank fétanacsa, hogy még
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latszatat is elharitsa magatdl annak, mintha az allamkormanyzatok
szorult helyzetét meg nem engedett mddon kihasznalta volna,
teljesen sajat kezdeményezésébdl azt javasolta, hogy az atlag
kiszamitdsanal az 1913. év eredményei hagyassanak figyelmen
kiviil. Ekkép részvényenkint 105 korona osztalék garantalasat
igényelte, amely Osszeg koriilbelil az 1910—1912. évek atlagos
osztalékanak felel meg. E hatarozat keresztiilvitele mellett a két
allamnak egy iizletév folyaman hatralékos adossagtokéi utan a
kamatldbat az illetdé évre visszahatdoan annyival kellett volna
emelni, hogy a kikotott atlag-osztalék kifizethetd legyen. Négy
szazaléknal tobb azonban még akkor sem volt felszamithatd, ha
az osztalék fenti atlagosszege magasabb kamatfizetést kivanna
meg. A megegyezés eme hatarozatanak tényleges alkalmazasara
nem kertilt sor.

A Kkolesondk visszafizetésének legvégsd terminusa gyanant
az 1917. év vége, egyuttal az érvényben levé bankszabadalom
lejarta allapittatott meg. Az 0Osszegek nagysagara valo tekintettel
e visszafizetési kotelezettség teljesitését kiilonleges megegyezé-
seknek tartottak fenn, amelyeknek targya az esedékes adossagokra
teljesitendd részletfizetés lett volna.

A Kkolcsoniigyletnek mint lombard-iizletnek szerkezete bizo-
nyos hatarozmanyokat is tett sziikségessé, amelyek abban az
esetben lettek volna érvényesek, ha a visszafizetési terminusokat
nem tartjdk be. Erre az eshetOségre meg kellett allapitani a bank-
nak azt a jogosultsagat is, hogy a zalog gyanant nala fekvd allam-
adossagi kotvényeket eladhassa. Ki kellett tovabba kotni, hogy a
pénziigyminiszterek a bank kivansagara e kotvényeket a bécsi
és budapesti tézsdéken jegyeztessék. A bank azonban biztositast
adott az irdnt, hogy ilyen kivansagot nem fog nyilvanitani mind-
addig, amig a pénzpiac viszonyai koztudomdstian olyanok, hogy
eladasra nem lehet ratérni.

A megegyezési tervezet egyéb hatarozmanyai technikai rész-
letekre, valamint arra a moédra vonatkoztak, ahogyan kiszamitando
a két allamkormanyzatnak a bank tiszta jovedelmébdl vald ré-
szesedése, amelyet az allamnak kamatfizetése befolydsol. A mi
vizsgalodasaink nézépontjabol e liatan>zmanyoknak nincs jelen-
toségik.

Az Osztrdk-Magyar Bank fOtanacsa, mikor a jegyzokonyvi
megegyezés tervezetéhez a maga részérél sziikséges jovahagyas
megadasara keriilt a sor, ezt az alkalmat folhasznalta, hogy még
a targyalds eredményeinek jovahagyasa eldtt kifejtse nézeteit a
tervezett tranzakcidnak a jelenleg fenndlld értékrendszerre és a
bankalkotmanyra vald visszahatdsar6l és hogy ramutasson arra,
miszerint részérdl az ligylet megkdtése csak akkor kovetkez-
hetik be, ha a két kormany ezekkel a nézetekkel megegyezd fel-
fogasat a banknak notifikalja.

Az ebben a targyban mindkét pénziigyminiszterhez intézett
jegyzékében a bank élénk megelégedéssel vett tudomast arrdl, hogy
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a pénziigyi kormanyzatok képvisel6it éppugy, mint az 1912-ben
tartott megbeszélések folyaman, ezittal is az a felfogas vezérelte,
hogy amennyire lehetséges, korlatozzak a sulyos zavarokat, ame-
lyeket az értékrendszer a banknak tervezett igénybevétele Aaltal
szenvedni fog és hogy normadlis viszonyok visszatérte utan kése-
delem nélkiill mindent elkdvetnek, hogy az okozott karok kovet-
kezményei megsziinjenek.

A targyalasi eredmények elfogadasanal elvi eléfeltételnek tekin-
tette a bank vezetdsége, hogy a bankhitel igénybevételéhez az allam-
kormanyzatok csak akkor fognak nytlni, ha az allami hitelszerzés-
nek minden egyéb modja még a kamatozas kérdésében valo leg-
messzebbmend el6zékenység mellett is cs6d6t mond, hogy tovabba
az allamkorményzatok a fokozott fizet6forgalom lebonyolitdsanal a
legkiadosabb mértékben fogjak hasznalni a berendezéseket, amelyek
e forgalomnal a készpénz hasznilatanak lehetd legkisebb mértékre
vald szoritasat teszik lehet6vé, hogy ezenkiviill az allamkormany-
zatok normalis viszonyok bealltaval fiskalis érdekekre valo tekintet
nélkiill a fenndlld torvényes alapokon azonnal a valuta helyrealli-
tasdhoz fognak; végiil, hogy a két allamkormanyzat a lehetOség
legvégsd hataraig elkeriil minden olyan intézkedést, amely a bank
szabadalmi jogait megroviditené.

Ezeknek az altalanos, elvi feltételezéseknek, amelyek retro-
spektiv szemléletnél elméleti magyardzatok gyandnt tlinnek fel
és az események folyamdn gyarlokkd valtak, kikotésiik idépont-
jaban mégis gyakorlati jelentéségiik volt. Amennyiben olyan
kérdésekre vonatkoztak, amelyek a bankot mint kozkereseti tar-
sasagot érintették, kétségkiviil ez volt az eset. De az lzletkotés
tovabbi feltételei, nevezetesen a felfogisban valdo egyezés annak
sziikséges voltdra nézve, hogy normalis viszonyok bedlltaval ké-
sedelem nélkiil a lerombolt valuta rekonstrukcidjahoz kell hozza-
latni; a biztositds az irant, hogy a bank csak legvégsd sziikség
esetén vétetik igénybe; végiil a halk, csupan célzasszertien fel-
hozott tiltakozis a lehetdség ellen, hogy a hadvezetdség pénz-
sziikséglete allamjegyek kiadasa altal fedeztessék: mindez mas
vilagitasban tiinik fel, ha az osztrak papirpénz torténetére és a
peripetiakra gondolunk, amelyeken az 1892-iki valutareform a
monarchidban atvergddni kénytelen volt. Nyilvanvaléan arra
gondoltak, hogy lehetéén elharittassék valamely visszaesés, tovabba
alapot lehessen nyerni, amelyre helyezkedve a jegyintézet, mint
a valuta védelmezdje, adott esetben a rendezett viszonyok vissza-
allitasa érdekében fokozott nyomatékkai 1éphetett volna fel.

Ehhez a kozléshez csatlakozva a bank fOtanacsa rdmutatott
a hatarokra, amelyeket az altaldnos mozgodsitds és a bank igénybe-
vétele a katonai pénzsziikséglet fedezésénél a bankstatutumok
hatarozmanyaira gyakorolni fognak s amelyek ennélfogva tobb-
féle iranyban 1) rend Iétesitését kivanjak. A fOtandcs ebben a
tekintetben is megtette a maga részérdl sziikségesnek vélt javas-
latokat.
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Valaszul ezekre a fejtegetésekre a két pénziigyminisztérium
a bank fOtanacsahoz 1914 augusztus 14-én intézett jegyzékében
hozzajarulasat nyilvanitotta ama nézetekhez, a melyek a bankot
ennél az iizletlebonyolitdsnal vezérlik s egyuttal jovahagyja az
emlitett jegyzokonyvi megallapodds tervezetét az allamkormany-
zatoknak nyujtandé lombard-kolcsont illetéen.

Egytttal értesitést kapott a bank fétanacsa, hogy az osztrak
kormény a magyar kormannyal egyetértéén sziikségesnek talalta
a bankstatutumok némely hatarozméanyanak felfiiggesztését.

Mint mar emlitettik, a magyar kormany mar 1912 vége oOta
birtokdban volt a tdorvényes felhatalmazasoknak, hogy habora
esetén kivételes intézkedéseket Iéptethet életbe ugy a jegybank
igyvezetése, mint a haborus célokra szolgaloé hitelmiiveletek te-
kintetében. Az osztrdk korméany az analdég torvényes felhatalma-
zasokat az 1914 augusztus 4-én kelt csaszari rendelettel nyerte.
Az osztrak Reichsrath iilésszakat jilius 25-én bezartak. Ujboli
Osszehivasa a kritikus idében politikai megfontolasokbdl az osztrak
korméany el6tt nem latszott tanacsosnak. Ennélfogva az alkot-
manyban eldrelatott sziikségrendeleti jogot kellett alkalmazasba
venni.

A statatumok hatarozmanyai szerint a legkisebb bankjegy
cimlet az Otvenkoronds volt. A husz- és tizkoronas bankjegyek
forgalma specidlis torvényes felhatalmazasokon alapult és csak at-
meneti intézkedésnek tervezték azt a papirpénz-forgalom rendjének
keretei kozt. A hiany valtopénzben, ami mar az els6 napokban
észrevehetd volt, arra késztette a bankvezetdséget, hogy két- és
egykoronas jegyeket készitsen eld. A sziikséges engedélyezés egy-
idejlién megtortént.

Azt a hatdrozmanyt, mely szerint a forgalomban lev bank-
jegyek Osszegének kétotod részben érccel kell fedezve lennie, fel kel-
lett fliggeszteni. Az eldirt két 6tod fedezetet mar augusztus 7-én at-
1épték, amely napon 3580 millié korona jegyforgalommal szemben
1410 milli6 korona érckészlet allott. Ebben az iddben azonban a
két pénziigyminisztérium és a bankvezetdség kozt a sziikségessé
valt kivételes intézkedésekre nézve mar megvolt a megegyezés,
csupan a felfiiggesztések formalis kiallitasa szenvedett késedel-
met. A kormanyok ebbdl az alkalombdl fenntartottdk maguk-
nak azt, hogy kolcsonds egyetértésben és a bank fétandcsanak
meghallgatasaval rendelkezéseket bocsassanak ki, amelyek a bank-
jegyek megengedhetd Osszforgalmanak magassagat az érckészlet
Osszegéhez vald aranyban meghatarozzak. Ezt a fenntartast a kor-
manyok nem vették alkalmazasba.

A bankvezetségnek notifikalt tovabbi intézkedések a banknak
a jegyado lerovasa alol vald folmentésére vonatkoznak, amennyi-
ben az allamkormanyzatoknak nyujtott kolcsonok torlesztetlen
részei adokoteles forgalmat idéznek eld, tovabbad a bank tiszta
nyereségébdl az dllamkorményzatok javara esd résznek felosztasara.
Ez utébbi hatdrozmany célja volt meggatolni azt, hogy a banknak
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az egyik allam kamatfizetése altal elért jovedelme a masik allam
nyereségrészesedésének javara essék.

Folmentést nyert tovabba a bank ama kotelezettsége alol. hogy
aktivumainak és passzivumainak allasat minden honap 7.; 15., 23.
és utolsd napjan, e terminusok utan legkésobb 6t nap mulva a Bécs-
ben és Budapesten megjelend hivatalos lapokban kozzétegye. Ez
a bankvezetGség Osztonzésére elrendelt intézkedés késdbb gyakran
volt karhoztatdo kritika targya. Javaslatat a bankvezetéség azzal
okolta meg, hogy «allami érdek kritikus idékben kivonni a nyilvanos
megitélés alol a jegybanknak, mint a védéképesség nem lényegtelen
faktoranak helyzetét, amely helyzet az aktivumok és passzivumok
allasaban kifejezésre jut.» Alapjaban a javaslat és az ennek folytan
tett intézkedés kovetkezménye volt a valuta haboris komplikacidok
idejére abszolute ki nem elégité allapotanak, valamint folyomanya
az altalanosan elterjedt nézetnek, hogy a haboris bonyodalom
nem fog sokdig tartani, tehat csupan provizoriumrol lehet szo.
Magatol értetédden a bank rendesen vezette tovabb heti kimutata-
sait s ezeket mindig beterjesztette a kormanyokhoz.

A bank tovabbi felhatalmazast nyert, hogy a hisz- és tiz-
koronas bankjegyek megengedett kibocsatdsanak legmagasabb
Osszegeit, amelyek az idevonatkozo torvényes hatarozmanyok
szerint a két pénzligyminisztérium altal voltak megallapitandok,
a forgalom sziikségleteinek mértékéhez képest tilléphesse.

Az Osztrak-Magyar Banknak a statutumok 1. és 111. cikkelyei-
ben kifejezett ama kotelezettségére vonatkozdan, hogy minden
rendelkezésére allo eszkdzzel gondoskodni fog arrdl, hogy bank-
jegyeinek a kiilfoldi valtok kurzusaban kifejezésre jutd értéke
a koronavaluta torvényes érme-paritasanak megfeleléen biztositva
maradjon, elismerték a pénziigyminiszterek, hogy az altaldnos
mozgdsitas €s a hadidllapot folytan beallott viszonyok kovetkezté-
ben a bankra nézve magasabb hatalom altal eldidézett kozvetlen
akadalya forog fenn annak, hogy e kotelezettségének megfelel-
hessen.

Az elrendelt kivételes intézkedéseket nem tették kozhirré.
Megegyezés tortént azoknak teljesen belsdé iligyként vald kezelése
irant.

A jegybank {ligyvezetésének statutumszerii helyzetét ezen a
médon a habori egész idejére szabalyoztdk. Ez a szabalyozas
1914 decemberében azaltal nyert kiegészitést, hogy a bank ideig-
lenes felmentést kapott a mérleg és évzarlat, a nyereség- és veszte-
ség-szamla kozzététele, valamint a bankrészvényesek kozgyiilésé-
nek megtartdsa iranti kotelezettsége alol is.

Miutan a bank-alapszabdlyok hatdrozményai értelmében a
részvényesek kozgytilésének harom évvel a szabadalom lejarta
elott kellett hatarozni a folott, vajjon a szabadalom megujitasa kérel-
meztessék-e és ez az id6 1914 december végén elérkezett, a koz-
gyllés egybehivasdt azonban mellézni kellett, szabalyozando volt
ez az lgy is. A kormanyoknak ama felhatalmazésai alapjan, hogy
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a bank iigyvezetésére nézve kivételes rendszabalyokat Iéptethet-
nek életbe, a bank engedélyt nyert, hogy a szabadalom megujitasa
iranti hatdrozathozatalt az annak idején megtartandd rendes koz-
gyllés napirendjére tlizhesse, ami mellett a kormanyok részérol
kijelentés tortént, hogy az idevonatkozd statitum szerinti hataroz-
manyok be nem tartdsa ellenére az ez iranti hatarozatot kell¢ idében
meghozottnak fogjak tekinteni. A bankvezet6ség egyszersmind
engedélyt nyert, hogy az évi szamadasoknak a szamvizsgalok
altal torténd atvizsgaldsa utdn az 1914. évi osztalékra részfize-
tést eszkozolhessen. Meghosszabbitottdk ama fétanacsosok man-
datumanak idejét 1is, akiknek kilépése a statGtumok értelmé-
ben sorra keriilt volna és pedig egy rendes kozgyiilés megtartasa-
nak idejéig.

A részleges mozgdsitas elsé 15 napjara kivant 608.514,000 ko-
rona sziikséglet az altalanos mozgoésitasra tortént atmenetnek to-
vabbi 295.880,000 korona sziikséglete folytan 904.444,000 koronara
emelkedett. Ezeket az Osszegeket a mozgositas elrendelésétol
augusztus 14-éig vették igénybe. A sziikséglet egy kis toredéke
a készletekbdl, a jegybankndl fenndllott girokdvetélésekbol, leg-
nagyobb része a mar emlitett lombardkdicsondk 1tjan, amelye-
ket az osztrak és magyar pénziigyminiszterek vettek fel. az el6bbi
a bécsi, az utdbbi a magyar bankok konzorciumanal nyert fedezetet.

3. A jegybank tovabbi igénybevétele a pénziigyi kormany-
zatok altal. Valtokolcsonokre vonatkozo egyezmény. Az iigy-
let feltételei.

Csak augusztus masodik felében kezdddott meg az igénybe-
vétele azoknak az Osszegeknek, amelyek az Osztrak-Magyar Bank
altal az allamkormanyzatok szdmara lombardkolcsondk nyujtasat
illetd augusztus 14-iki, immér hatdlyba Iépett jegyzOkonyvi meg-
allapodés alapjan folyova lettek. Ennek a kolcsoniigyletnek meg-
kotése altal a pénziigyi kormanyzatok a habort vezetéséhez sziik-
séges készpénzeszkdzoket tobb honapra biztositottak.

1914 6szén, mikor fogyatékan volt a hadvezetés pénzsziikség-
letének fedezete, amely az ez év augusztusdban tett intézkedések
folytan rendelkezésre allt, a két pénziigyminisztérium a hadsereg
részére tovabbi pénzeszkozok beszerzése végett a jegybankkal
ujabb targyalasokat kezdett, amelyek az 1914 oktober 7-iki meg-
egyezeéshez vezettek.

Normalis hitelmiiveletekre gondolni sem lehetett. A sziikséglet
allandéan igen nagy volt, a belfoldnek pénzforgalmi eszkozokkel
valé telitése még nem volt olyan mértéki, hogy valamelyes allam-
kolesonnek nyilvanos alairasra vald bocsatasara lehetett volna gon-
dolni. A hadvezetdség nagy igényeinek fedezésére a kiilfold segitsége
egyaltalan nem volt kombinaciéba vehet6. Ez utdbbit a valutavéde-
lem céljaira kellett rezervalni, minthogy ez id6ben a kiilfoldi fizet6-
eszkozokben valo nagy sziikséglet és az aranyallomanynak ezzel kap-
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csolatos alland6 apadasa a jegybanknak maris komoly aggodalmakra
szolgalt okul.

A kotott egyességben visszatérnek a bank fenntartasai, amelye-
ket augusztusban érvényre juttatott, hogy tudniillik a bankhoz
csupan annyiban fognak folyamodni, amennyiben a sziikséglet
fedezése normalis intézkedésekkel nem lesz eszkdzolhetd és hogy
az allamkormanyzatok annak idején mindent elkovetnek, hogy
a valuta terén mieldbb a statusquohoz lehessen visszatérni. A tar-
gyi megfontolds eldl azonban nem lehetett elsiklania annak, hogy
az 4ltalanos harctéri helyzet és a most mar valdszintien hosszabb
ideig tartd habort folytdn a régebbi rend helyreallitasa hosszabb
idészakot fog kivanni.

A hébora kitoérésekor valasztott mod, hogy a bankhitel zalo-
gul letett allamaddssagi kotvényekre lombardkdlcson utjan vé-
tessék igénybe, tovabbra szintén nem volt alkalmazhat6. Mar
a 200U milli6é koronas lombardkdleson is, amelynek legvégsé vissza-
fizetési hataridejélil 1917 végét allapitottdk meg, kizart dologga
latszott tenni, hogy tovabbi kolcsondk nyujtassanak hasonld i1d6-
megallapitassal a torlesztésre nézve. Masrészt igyekeztek -eleget
tenni az 1912. évi elvi megallapodasoknak is, amelyek szerint az
allami és bankhitel egymasba kapcsolodasanal oly formak valasztan-
dok, amelyek mar konstrukcidjuknal fogva is a régi rend mielébbi
helyreallitasat siirgetik. Kiindulva e megfontolasokbol a pénziigy-
minisztériumok a bankvezetdéségnek azt a javaslatot tették, hogy
ezutan a bank igénybevételének formaja a valtdleszamitolds le-
gyen. Legmagasabb 0sszeg gyanant ezuttal is 2 milliard korona
hataroztatott meg, 1272 milli6 Ausztria, 728 milli6 Magyarorszag
részére. E kolcsonok igénybevétele alkalméaval az osztrak kormany
altal 63.600,000 korona, a magyar pénziigyminisztérium altal
36.400,000 korona dsszegre sz6lo solavaltok nyujtanddk be a bécsi,
illetve budapesti féintézeteknél, minek folytdin a nyujtott hitel
teljes igénybevétele esetén egyforman 20 osztrak és 20 magyar
valto keriil benytjtasra.

A kamatozast évi 1%-ban allapitottdk meg és pedig oly mo-
don, hogy a kolcsonvalutak tényleges igénybevételekor a legkdze-
lebbi félév zartaig esé kamatok készpénzben eldre fizetendok, mig
a hatralékos kolcsondsszegek tovabbi kamatai minden naptari fél-
évre elblegesen rovandok le. A kamatfizetésnek ez a szabalyozasa
megfelel az eskont-lizlet természetének.

A megallapodas egyéb hatarozmanyai koziil kozelebbi magya-
razatot igényel az, amely az egyes valtocimletek esedékességeinek
megallapitasaval all Osszefiiggésben. Ezeket az esedékességeket ille-
téen megallapodas tortént, hogy a pénziigyminisztériumok altal eld-
szOr benytjtott valtok 1918 jinius 30-an, minden tovabbi valtd pedig
a kovetkezo félév végére esedékesnek allittassék ki, ugy hogy a hitel
teljes igénybevétele esetén az utolsd valtocimletek 1927 decem-
ber 31-én valtak volna esedékessé. Targyilag teljesen megokolt
volt ezeknek az esedékességeknek hosszabb iddszakra vald elosz-
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tasa, miutdn praktikusan nem latszhatott lehetségesnek, hogy az
allamkormanyzatok a legkésdbb 1917 december 31-én visszafize-
tendd, Osszesen két milliard korona lombardadossagokat és ezen-
kiviil a most felveendd, szintén két milliard korona valtdadossa-
gokat rovidebbre szabott id§ alatt letdrleszteni képesek volnanak.
E targyi szemponttal azonban akadalyozdan keriilt szembe az,
hogy az Osztrak-Magyar Bank szabadalma 1917 december 31-én
megsziinik. A megallapodas létesitése alkalmaval a valtdadossag
visszafizetési idejének megallapitdsandl tehdt hatdrozni kellett va-
lamit a jegybank jovendd sorsa irdnt is, amennyiben ez a végre-
hajté6 hatalom jogi szférajanak keretében megengedhetd volt. Az
idevonatkoz6 hatarozatokat, amelyekre nézve megegyezés tortént,
a megallapodas 9., 10. és 11. pontjai tartalmazzak.

A szerz6dés most idézett pontjai szerint az osztrak és magyar
kormany késznek nyilatkozott arra. hogy mindegyik a maga tor-
vényhozasanal javasolni fogja az Osztrak-Magyar Bank fennallo
szabadalmanak tovabbi tiz évre, vagyis 1927 december 31-éig,
a fennalld szervezeti és pénziigyi modozatok mellett valdé meghosz
szabbitasat és hogy sorompoba 1ép e javaslat valtozatlan elfoga-
dasa mellett, ha ez a meghosszabbitds Osszeegyeztethetd a monar-
chia két allama kozti, 1917 december 31-éig torvényesen rendezett
kolcsonds gazdasagi viszonyokra vonatkozo, annakidején 1étesiilt
és ugyanerre az iddtartamra kiterjedd szerzddéses szabalyozassal.

Ez utobbi feltételnek azt a gondolatot kellett kifejezésre jut-
tatnia, hogy egy, Ausztridra és Magyarorszagra nézve kozos jegy-
bank csak akkor lesz fenntarthatdo, ha nem torténik elvi valtozas
a kolcsonds kereskedelmi és forgalmi vonatkozasokban, amelyek
a kolcsonds szabad forgalom rendszerén és Ausztria és Magyar-
orszag vam- ¢és kereskedelempolitikai egységén épiiltek fel. E fel-
tétel tamasztasanal, valtozott formaban ugyan, de ujolag arra a
gondolatra bukkanunk, amely az 1907. évi kiegyezési megallapo-
dasokban foglaltatott, amely megallapodasokban a kdolcsonds sza-
bad forgalmat illet6 stipulaciok megvaltoztatdsardl arra az esetre
tortént gondoskodas, ha a bankszabadalom nem nyerne meg-
ujitast és a jegybank kettévalasa — s ezzel a valutiris egység
szétvalasa — kdvetkeznék be.

A Dbankalapszabalyok érvényben levé hatarozményai értel-
mében a két allamkormanyzatnak jogaban 4llt arra az esetre, ha
a bankszabadalom nem nyerne meghosszabbitast, a jelzaloghitel-
osztaly lekapcsolasaval, amely osztdly a banktarsasdgnal maradna,
atvenni a bankiizletet és pedig mérlegszerii allapotban és értékben,
részvényenkint 1520, az 1892. évi torvény altal megallapitott értéki
korona fizetése ellenében. Ezenkiviil az allamkormanyzatoknak a
részvényesek részére ki kellett szolgaltatnak a szétosztisra még
nem keriilt dividendak 0sszegét és a minden részvényre esé része-
sedést a mérlegszer(i tartalékalapbol, amennyiben ez nem veendd
igénybe azoknak a veszteségeknek fedezésére, amelyek az allam-
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kormanyzatok altal tortént atvétel el6tti id6tdl szarmaznak.
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Minthogy a hadvezetés pénzsziikségletének fedezésénél a jegy-
bank igénybevételének novekvé dimenzidi folytan kozvetleniil
fenforgott a pénz elértéktelenedésének veszedelme; ¢és miutan
masrészt, mint a bevezetésben mar emlitettiik, a bank jelen-
tékeny Osszegli aranyat szerzett, amely az 1892-iki valutareform
kezdé6 munkalataindl mar megvolt, a bankvezetdéségre nézve
az a kényszeritd sziikségesség allt eld, hogy egy tovabbi két mil-
liardos kolcson igényelésénél lehetGség szerint megvédje a bank-
tarsasag vagyonat a pénz elértéktelenedésének ettél a veszedel-
métél, amelynek bekovetkezéséhez a legmagasabb allamérdekekre
vald tekintetbdl maga is hozzajarult, de emellett elkeriilje azt,
hogy eziranti igyekvései Ugy magyaraztassanak, mintha a bank
arra haszndlnd ki az 4llamkormanyzatok kényszerhelyzetét, hogy
teljesen jogosulatlan elonyoket igyekezzék szerezni.

A Dbankvezetéség eme allaspontjanak teljes méltanylasaval a
két pénziigyminiszter hozzajarult olyan értelmii hatarozmanvnak
a megallapodasba vald felvételéhez, mely szerint ha a két allam-
korményzat élne a bankvagyon megszerzését illetd fentebb vazolt
joggal, akkor ugy a minden részvényre esé 1520 korona Osz-
szeg, mint a részvényeseknek a tartalékalapbdl megmaradd része-
sedése az atvevd allamkormanyok tetszése szerint vagy effektiv
aranyban, vagy az aranyérték valamely equivalensében lesz ki-
fizetendd, aminél a torvényes érmeegység, t. i. az arany korona,
vagyis 0.304878 gramm finom arany kell hogy mértékiil szolgaljon.

Ez a hatarozat egyes szakkozlonyokben elitéld kritika targya
volt, amennyiben a bankvezetOséget azzal a szemrehanyéssal illet-
ték, hogy a haboru altal eldidézett altalanos elértéktelenedés ko-
zepette a maga szamara privilegizalt helyzetet teremtett. Targyi-
lagosan itélve meg a premisszakat, amelyekbdl kiindulva a bank-
vezetdség a kormanyok altal elfogadott kivansagat elGterjesztette,
ez a kritika nem mondhaté helytallonak. Nem hagyhato emellett
figyelmen kiviil, hogy a bankszabadalom megsziinése esetén és ha
a bankiizletet az allamkorméanyzatok nem veszik at, minek folytan
a banktarsasagnak normalis likvidalasa kovetkezik be, a tartoza-
sok levonasa utdn olyan tiszta vagyon maradt volna és allt volna
emberi el6relatas szerint effektiv aranyban rendelkezésre, amely
vagyon a legnagyobb valOszinliség szerint a részvénytokével és a
tartalék-alap jelentékeny részével folért volna.

Természetes, hogy abban az id6pontban, amikor ezek a meg-
allapodasok Iétrejottek, nem lehetett gondolni olyan likvidaciora,
mint aminét a st.-germaini és trianoni békeszerzédések eldirnak,
amelyek az Osszes aktivdkat a bankjegytulajdonosok igényeinek
kielégitésére utalvan, a részvényesnek semmit sem juttattak.

A szabadalom megszinésével 0Osszefliggd tovabbi hataroz-
manyt tartalmaz a megallapodds 11-ik pontja. Szabalyozando
volt az az eset is, ha a szabadalom nem nyerne megujitast és ha az
allamok sem élnének atvételi jogukkal. Minthogy ezeknek az es-
hetdségeknek bedlltakor a banknak likvidalnia kellett volna és a
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megallapodas folytan kintlevé kolcsondsszegek a likvidacios to-
meghez tartoznanak, sziikséges volt, hogy a kolcsondk a szabada-
lom lejarataval, vagyis 1917 december 31-ével legyenek esedékesek
és hogy a visszafizetés legkésobb az 1918. év elsd szemeszterének
végére allapittassék meg. Az esedékességtol a visszafizetésig, tehat
olyan iddre, amely nem esik tobbé a szabadalmi peridodusba,
dekurziv 5 % évi kamatmegtérités kottetett ki. Ezenkiviil a végett,
hogy anyagi tamaszték kolcsonodztessék a kormany részérél adott
ama biztositdsnak, mely szerint a tdrvényhozasoknal a szabada-
lom meghosszabbitasat fogja javaslatba hozni és hogy sorompodba
Iép e javaslat valtozatlan elfogaddsa mellett, a megallapodasba
azt a hatarozatot vették bele, hogy az esetben, ha a szabadalom
nem nyerne megujitast és a bankiizlet sem vétetnék at. a banknak
karpotlas fog nyujtatni. Ezt a karpdtlast a kiinnlevd kolesondssze-
gek utdn tranzakcios Uton 175 %-ban allapitottdk meg. A kar-
potlasnak el kellett esnie, ha a szabadalomnak a kikotott feltéte-
lezések kozt adandd meghosszabbitdsat a banktarsasdg nem fo-
gadna el.

Végiil meg kell emlékezniink a megallapodasnak még egy
pontjarél. A 13. pont kimondja, hogy a két kormany és az Osztrak-
Magyar Bank nem zarkozhatnak el annak beismerése el6l, mi-
szerint a bank folyton fokozott igénybevétele altal egyre nagyobb
az inflacié veszedelme. Hogy ez enyhittessék, a két kormany igye-
kezni fog, minden alkalmas pillanatban igénybe venni a pénz-
beszerzésnek Osszes célravezetd eszkozeit, amelyek a pénzjegyek
mesterséges szaporitasat foloslegessé teszik.

A megallapodasnak eme pontjaban foglaltatd 6vas, amely a
bankvezetdség javaslatara a két pénziigyminiszter teljes hozza-
jaruldsaval nyert oda felvételt, csupan a jegybank igénybevétele
altal kozvetleniil eléidézett jelenségre vonatkozott. Mindenesetre
kifejezése ez az Ovas a bank ama kovetkezetes magatartasanak,
hogy megkivanja a kormanyoktol, hogy a bankhitelt csak leg-
végsd esetben vegye alkalmazdsba. Praktikus intézkedésekre az
inflacionak gatak kozé szoritasa tekintetében az 6vas nem vezetett.

A két pénziigyi kormanyzat az emlitett megallapodas alapjan
altala benyujtott sola-valtok ellenértékét az 1914 oktober kozepé-
tél 1915 éprilis végéig terjedd idében vette igénybe.

4. Elso osztrak magyar hadikoélcson. A jegybank
tovabbi igénybevétele a haboru koltségeire.

Ezenkdzben a pénziigyminisztériumok elérkezettnek vélték az
id6t arra, hogy kolcsondk kibocsatasa altal a belfoldi piacot igénybe
vegyék.

Ugy az osztrak, mint a magyar pénziigyminiszter alairasi fel-
hivasokkal allt el6. Az eldbbi 5%2%-0s, 1920 aprilis 1-é.n vissza-
fizetendé adodsleveleket bocsatott ki 97.50 % névleges kurzuson,
amelyre az alaird /s % megtéritést kapott. A fiiggd addssag jelle-
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gével bird rovid lejarata kolcsontipust arra a koriilményre vald
tekintettel valasztottak, mert az osztrak kormanynak felhatalma-
zasa, hogy a haboru koltségeit eclbteremtse, csaszari rendeletén
alapult, ilyen rendeletekkel azonban «alland6 megterhelést» okozd
intézkedéseket tenni nem lehetett. Amint majd latni fogjuk, ezen
a kezdetben rigorézusan kovetett felfogdson a viszonyok nyomadsa
alatt 1ényegesen enyhiteni kellett.

A magyar pénziigyminiszter, akinek, mint mar emlitettik,
habori esetére a hadseregkormanyzat koveteléseinek fedezésére
megfeleld torvényes felhatalmazasa volt, jaradékkotvényeket bo-
csathatott ki, amely pénzbeszerzési eszkdzhoz tényleg hozza is
nyult, amennyiben 6 %-os allami jaradékot bocsatott ki 96 5
kurzus mellett.

Az 0Osszes allampénztarak, a postatakarékpénztarak és ezek
gyljtéhelyei (a postahivatalok), majdnem az 0sszes pénzintézetek,
takarékpénztarak, a jegybank f6- és fidkintézetei alairasi helytil
szolgaltak. Az utdbbiak tekintetében a két pénziigyminisztérium
megallapodott, hogy a bécsi fointézet €s az ausztriai fiokok az
osztrak, a budapesti fOintézet és a magyarorszagi fiokok a magyar,
a bosznia-hercegovinai fiokok pedig mind a két hadikolcson szamara
mint jegyzési helyek szerepeljenek.

A jegyzés lehetd legnagyobb sikere érdekében a jegybank,
kovetve a német birodalmi bank példajat, azt az igéretet tette,
hogy a hadikdlcson cimleteire kolcsont ad mérsékeltebb, azaz a
mindenkori leszdmitoldsi kamat mellett a névértek 75 %-aig.
A kedvezményes kamatldb tovabbi intézkedésig volt érvényes, de
legalabb egy esztenddre szolt. Ezt a kedvezményt Kkiterjesztették
a bank tobbi lombardkdlcséneire is, amennyiben a koélcsondsszeg
a jegyzett Osszeg kiegyenlitésére szolgalt. A kolcson eredménye
gyanant befolyt: Ausztridban 2.153.500,000, Magyarorszagon
1.184.981,000 korona.

Ugy a két milliard, amely az 1914 oktober 7-iki megallapodas
alapjan a pénziigyi kormanyzatok sola-valtoi ellenében az Osztrak-
Magyar Bankndl kontrahaltatott, valamint azok az 0Osszegek is,
amelyeket az els6 hadikdlcsonkibocsatas Ausztridban és Magyar-
orszagon eredményezett, koriilbeliil hat honapra biztositottak a
fizetések teljesitését. 1915 d&prilisban ismét sziikségessé valt a
tovabbi sziikségletek irant gondoskodni. Egy mésodik hadikéleson
kibocsatasahoz fordultak és azzal a rendszerrel kezdték, hogy a
hadikdlcsonok eredményébdl remélt Osszegek egy részét eldlcgez-
tették a bankok altal. Hogy azonban a hadvezetés és az allam-
haztartds novekvd sziikségleteit és a hdboraval kozvetlenil Ossze-
fliggd kiaddsokat, mint példaul a behivottak csaladtagjainak segé-
lyezését fedezni lehessen, sziikséges volt, a megakadasoknak elejét
veendd, mar 1915 éaprilisaban ismét a jegybankot venni igénybe.
Az 1915 éaprilis 12-iki pét-megallapodas a banktol tovabbi 800
milliot igényelt, 508.8 millié koronat Ausztria, 291.2 milliét Magyar-
orszag részérdl. Ezuttal is a pénziigyi kormanyzatoknak sola-valtéit
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kellett benyujtani, az esedékességeknek az oktdberi megallapodas-
ban meghatarozott beosztasa szerint. A tranzakcid, amely most mar
2 8 milliard koronat tett ki. egységes iligyletnek volt tekintendd és
az oktoberi megallapodas targyat képezd Osszes megallapitasoknak
a 800 milli6é koronas tranche-ra nézve is teljes érvényiik volt.
5. A helyzet egyre sulyosabba lesz. A magyar kormany
kezdeményezésére kozos miniszteri értekezleten beszélik meg
a helyzetet és a megteendo intézkedéseket.

Az elsé hadikdleson kibocsatdsa és a tobbszor emlitett 1914
oktober 7-iki megallapodas ota nem egy vonatkozasban valtozas
tortént. 1915 tavaszan Olaszorszag belépett a haboruba. Egyre
inkabb teret foglalt annak fOlismerése, hogy hosszii ideig tartd
haboruaval kell szamot vetni.

A magyar minisztertanics a magyar pénziigyminiszternek
egyik el6terjesztésére 1915 junius 3-an behatdéan foglalkozott a
helyzettel, amindnek ez az eddigi tapasztalatok utan és a meg-
valtozott nézépontokbol mutatkozott. Annak vazoldsa utan, hogy
a habortl hatésa alatt az allamhaztartds eldrelathatéan hogyan fog
alakulni, az el6terjesztés ahhoz a kovetkeztetéshez jut, hogy siir-
gbsen sziikséges egv kozOs miniszteri értekezlet tartisa, amelyre a
vezérkar fonoke és az Osztrak-Magyar Bank kormanyzoja is meg-
hivand6 volna. Az értekezlet céljaul az eldterjesztés ezt jelolte
meg: «a katonai, kiilpolitikai, kozgazdasagi és allampénziigyi sziik-
ségességek 0Osszefoglald tekintetbevételével mérlegelni a két allam
teljesitoképességét; e mérlegelés eredményei iranyadoéul szolgal-
nanak Ggy a hadvezetésben, mint a kiilpolitikdban, de nemkiilon-
ben a pénzbeszerzésre nézve vélasztandd utak és modok tekinte-
tében is.»

A magyar pénziigyminiszter szandéka szerint a vezérkar
fonokét tajékoztatni kell a gazdasagi és pénziigyi helyzetrdl, viszont
a vezérkar féndke kell. hogy a katonai helyzetrdl adjon felvilago-
sitast. Az Osszehivandd konferencia foglaljon allast abban a kér-
désben, hogy mekkora a haborinak ama id6tartama, amelyre
nekiink észszerli hatarokon beliil, katonai és gazdasagi erdforra-
saink szambavételével berendezkedniink kell. Itt tekintetbe j6 az
a korlilmény, hogy az iddtartamot, amely alatt mi a haboruat
legalabb gazdasagi szempontbol folytatni birjuk, joval meg
lehetne hosszabbitani, ha a hadvezetés terén és pedig az egész
vonalon az eddiginél lényegesen nagyobb takarékossidg volna ta-
pasztalhat6. Az Osztrak-Magyar Bank korményzo6ja viszont pem -
csak azért volna meghivand6, hogy kifejtse nézeteit a habora
hatasarol a kozgazdasagi életre a jegybank észlelései szerint, ha-
nem hogy nyilatkozzék az irant is, vajjon az allamkormanyza-
tok szamara valdo kozvetlen hitelnydjtasnal miné hatarig lehet a
bankra szdmitani?

E szerint az Osszes tényezOket, amelyek a hdboru tartamara
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befolyast gyakorolhattak, tijékoztatni kellett a haborinak a koz-
gazdasagra és az allami pénziigyekre vald hatasarol, valamint
ama rendkivillien komoly kovetkezményekrdl, amelyek ebben a
tekintetben a hdborinak hosszabb tartamandl egyre fokozottabb
mértékben fognak mutatkozni. A monarchia két allama gazdasagi-
lag és pénziigyileg stlyosabban van érintve, mint barmely mas
hadviseld allam, «mert gazdasagi teljesitd képességiinkhdz képest
a mi katonai erdkifejtésiink sokkal jelentékenyebb, mint a tdbbi
hadviseld allamban.»

Ezeken az altalanos kérdéseken kivill a magyar pénziigy-
miniszter megvitatas ala szandékozott vonni: egy nagyobb kodlcson-
nek felvételét Németorszagban, a melynek részér6l nyujtott anyagi
tdmogatas, ahogyan ez a szdvetséges monarchidval szemben tor-
tént, elégtelennek volt tekintendé s ami a jegybank arany vagyo-
nanak allando fogyasa folytan silirgdssé valt. Megszoritdo hataro-
zatokat kellett tovabba hozni a katonai igazgatasnal valo lehetd
legnagyobb mérték(i takarékossag tekintetében. A tovabbi pénz-
beszerzés modjai szintén kifejtenddk. Ezekre vonatkozdan tdbbek
kozott egy kényszerkoleson felvétele, majd allamjegyek kiadasa
kinalkozott. A magyar pénziigyminiszter ¢ modalitdsoknak egyike
mellett sem tudott szot emelni. Allamjegyek kiadasa tekintettel a
kedvezOtlen hatasra, amelyet ilyen intézkedés a hadviselésre gya-
korolhatott volna, valamint azért is, mert a technikai el0késziiletek
tulsdgosan hosszii idot vettek volna igénybe, mell6zendd volt.
Egy kényszerkolcson mindenesetre a haborti utdn johetne tekin-
tetbe, mint eszk6z a megzavart pénziigy helyreallitaisahoz. Nem
maradna tehat hatra mas, mint a jegybank tovabbi igénybe-
vétele. Az ebben a tekintetben kovetett eddigi eljardsban a pénz-
iigyi kormanyzatra nézve az a bajos, hogy minden alkalommal
targyalasba kell bocsatkozni a bankvezetdséggel, hogy mindig
csak limitalt Osszegekre nézve torténik megallapodas, minélfogva
a pénziigyi kormanyzatoknak mindig csak egy bizonyos és pedig
az eddigi tapasztalasok szerint csak rovid idére all modjaban, hogy
a hadvezetdség koveteléseinek megfeleljenek. A dimenziok mellett,
amelyeket a bank igénybevételének ilyetén szabalyozasa oOlthetett,
a pénzligyminiszter nyilvan azt a kérdést latszott felvetni, vajjon
a bankvezet6ség r4 volna-e birhato arra, hogy az allamkormany-
zatok részére az elOrelathatoan igen jelentékeny oOsszegli kolcso-
noket specidlis biztositék nélkiill nyujtsa. Ilyen irdnya el6terjesz-
tésében azt az eszmét vetette fel: «ha az Osztrak-Magyar Bank-
nak a két allamkormanyzat altal vald igénybevétele egyiittesen
bizonyos meghatarozand6 hatart ért el, akkor a jegybank, esetleg
a részvényesek egy hdbori utani kozgyiilésének ez iranti hataro-
zataval, egy megallapitott és biztositott Osszeg ellenében a két
allamkormanyzat tulajdonaba menne 4t és a tulajdonvaltozas
idépontjatol kezdve, kifelé valtozatlan formaban a bank vezetné
az lizleteket a két éallam szaml4jara» A kormanyok parancsold
sziikség nélkiil természetesen nem vennék igénybe a bankot, mas-
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részt gondoskodnanak a folos bankjegyforgalom alland6 lecsapo-
lasar6l adossagoknak folyd szamlara a pénzintézeteknél valo fel-
vétele utjan vagy allami pénztari jegyek kibocsatasa 4altal, ami
azonban csak akkor valik lehetévé, ha a pénziigyi kormanyzatok
a jegybanknal viszontfedezetet taladlnak, hogy ilyen rovidlejarata
tartozasaikat mindenkor letorleszthessék.

Végiil felhasznalni kivanta a pénziigyminiszter egy Ossze-
hivandé miniszteri értekezlet alkalmat arra, hogy ott széba hozza
tarcajanak egyik {igyét, amely a tovabbi pénzbeszerzéssel allt
Osszefiiggésben.

Az els6 hadik6lcsondk, mint mar emlitettiik, Ausztridban
2,153.500,000 koronat, Magyarorszagon 1,184.981,000 koronat
eredményeztek, olyan Osszegeket, amelyek egymashoz kereken
olyan viszonyban dallanak, mint 66 3 a 33 7-hez. Ebbdl az ered-
ményb6l és abbdl a korilménybdl indulva ki, hogy Ausztria
hasonlithatatlanul tékeer6sebb Magyarorszagnal, a pénziigyminisz-
ter azt a kovetkeztetést vonja le, hogy az utobbi allam egész
gazdasagi erejét megfeszitette, hogy az Osszes eredményben vald
részét eldteremtse. Miutan békében Ausztria képes volt a magyar
toke-sziikséglet jelentékeny részét kielégiteni és miutan a monarchia
védelme mindkét allamnak kozos kotelessége, a magyar pénziigy-
miniszter méltanyosnak tartotta, hogy a magyar allami cimleteknek
az osztrak pénzpiac habort idején is hozzaférhetdvé tétessék. Egy
1915 februéarjaban tortént ilyen iranyu kisérlet az osztrak kormany
s az osztrak pénzintézetek magatartasan hajotorést szenvedett.

A magyar pénziigyminiszternek erre az eldterjesztésére a
minisztertanacs elhatarozta, hogy felkéri a kozos kiiliigyminisztert,
mint a kdzds minisztertanacs elndkét, hogy mieldbb hivjon Ossze
ilyen értekezletet és hogy erre hivja meg a vezérkar fonokét,
valamint az Osztrak-Magyar Bank kormanyzojat.

Ezt a miniszteri értekezletet 1915 junius 18-an tartottdk meg
Bécsben. Az értekezlet folyaman csupan vélemények Kkicserélése
tortént, hatarozatokat nem hoztak.

A bankkormanyzo6 felvilagositasai némiképpen kiegészitését
képezték azoknak az anyagi kérdéseknek, amelyeknek alapjan a
magyar pénziigyminiszter megtette elGterjesztését. A felvilagosi-
tasok kiterjeszkedtek a gazdasagi helyzetnek altaldnos jellemzésére,
a jelenségekre, amelyek a habori hosszabb tartama mellett var-
haték voltak, a veliink szemben 4all6 hatalmak pénziigyi helyzetére
a haboru el6tt és e helyzet valoszinli alakuldsara a habort alatt,
amennyiben erre nézve adatok alltak rendelkezésre vagy kombina-
ciok voltak felallithatok. Céljuk volt bizonyitani azt, hogy a
monarchidnak ellenfeleivel szemben valé gazdasagi és pénziigyi
inferioritasa kétségen kiviil all.

A bankkormanyz6 felhasznalta az alkalmat arra nézve is,
hogy a hadiigyi resszortok képviseldit figyelmeztesse annak feltét-
leniil sziikséges voltara, hogy a kiilfoldi beszerzéseknél takarékosan
jarjanak el. Ezzel kapcsolatban nem térhetett ki az eldl, hogy szdoba
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ne hozza a bankvezetségnek egy sérelmét. Mint emlékezhetiink,
az allamkormanyzatok és a jegybank kozt mar 1900-ban meg-
allapodas tortént, hogy az allami pénztaraknal valamint allami
tizemeknél befolydé minden arany és kiilfoldi fizeté eszkdz a bank-
nal lesz koncentralva és hogy a bank koteles ellatni az allamnak
egész kiilfoldi fizetési szolgalatait. Amint eldadasunk kés6bbi folya-
man latni fogjuk, a két pénziigyi kormanyzat 1914 novemberében,
majd 1915 jiniusdban egy berlini bank-konzorciummal megalla-
podast kotott, amelynek alapjan egy éves kincstari valtokra tobb
szaz millid6 marka Osszegli kolcsondket vett fel. E kincstari valtok
kibocsatasabol befolyd Osszeget a jegybankhoz kellett volna beszol-
galtatni. Az osztrak pénziigyi kormanyzat azonban a sajat része-
sedését legnagyobb részben a postatakarékpénztarnak utalta at,
minek folytdn a magyar pénziigyminisztérium is tartézkodott a
beszolgaltatastol. A bankvezetdség ez eljaras ellen tobbszor fel-
szolalt, anélkiil, hogy kielégitd eredményt tudott volna elérni.
A bankkormanyzoénak idevonatkozo felvilagositiasai tamogatasra
taldltak ugyan az értekezlet tagjainak egy részénél, az elsdsorban
illetékes osztrdk pénziigyminiszter azonban gy formulazta allas-
pontjat, hogy egy, a valuta céljaira felvett kdlcson Osszegét ter-
mészetesen a jegybankhoz kell ugyan beszolgaltatni, azonban egy-
altalaban kiilfoldi értékii kolesonok tekintetében ilyen sziikséges-
ség nem forog fenn. Az {igy tényleg csak akkor nyert a szerz6dés-
szeri megallapodasoknak megfeleld szabalyozast, mikor 1915 végén
valtozas tortént az osztrak pénziigyminiszter személyében.

Az értekezlet voltaképpeni f6 targyat képezd iigyben, a
katonai kiadasok fedezése iligyében, a két pénziigyminiszter arra
az allaspontra helyezkedett, hogy nekik az Osszes, még szapo-
rod6 hadikoltségeknek eldteremtéséért a jegybankndl hatvédet
kell talalniok, maskiilonben akaratuk ellenére kénytelenek lesz-
nek allamjegyek kiadasat is fontoléra venni, vagyis olyan intéz-
kedést, amely a konferencia 0Osszes résztvevdinek egybehangzo
nézete szerint a végletekig elkeriilend6 volna. A bankkormanyzo
ugyan kifejezést adott az & személyes véleményének abban az
iranyban, hogy a bank tovabbra is kész az allamkormanyzatok-
nak el6legeket nyujtani természetesen csak akkor, ha minden
mas pénziigyi rendszabaly kivihetetlen volna. Eme el6legek szam-
szerll hatdranak kérdése nem keriilt szoba, a bankkormanyz6 sem
akart ez irdanyban kotelezé nyilatkozatot tenni, miutan a dontés
a bank legf6bb intéz6ségétdl, a fOtandcstol fliggott. A bankkor-
manyz6 ellenben nyomatékosan arra igyekezett ramutatni, hogy
a papir fizetd eszkozoknek kiiszobon allo szaporoddsa mellett
mennyire célirinyos volna gondoskodni arrél, hogy a bankjegy-
forgalomnak folytatdan automatikus lecsapoldsa vezettessék be
és pedig maga a jegybank eszk6zolje ezt azaltal, hogy ezt illetd
statutumszer(i jogosultsaganak alapjan kamatozd betéteket fogad-
jon el valamely formdban, akar sajat pénztari jegyei, akar allami
pénztarjegyek, kincstari valtok és hasonlok ellenében; ezen a
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médon a bankra nézve lehetséges volna meggy6zOodést szerezni
arr6l, hogy mas rendszabalyok tényleg nem, vagy csak ki nem
elégité terjedelemben vihetdk keresztil és ezért a bankdprés
igénybevételéhez kell folyamodni.

Mint nem érdekesség nélkiil vald részlet emlitessék még meg,
hogy a konferencidn résztvevd magyar miniszterelnok, anélkiil,
hogy e targyban a bankkormanyzoval el6z6én valaha beszélt
volna, egy lényegében teljesen hasonld intézkedést érintett. Hata-
rozat ebben a tekintetben sem tortént.

6. Az 1015 julius 15-iki megallapodas egyrészrol a pénziigyi

kormanyzatok, masrészrol a jegybank kozt. Ez lesz a tipu.ia

az allami pénzbeszerzésnek a haboru ege oz tovabbi tarta-
mara. Tovabbi idevonatkozo pot-megallapoddasok.

Hosszabban id6ztiink az 1913 junius 18-iki kdz0s miniszteri
értekezletnél, nemcsak azért, mert ez kiinduld pontjaul szolgalt
egyrészrdl a két pénziigyi kormanyzat, masrészrdl a jegybank vezetd-
sége kozt 1915 julius 15-én létrejott megallapodasnak, amely a had-
vezetés részére vald tovabbi pénzbeszerzés tekintetében mélyre-
haté jelentéségli volt, hanem azért is, mert az értekezlet létre-
jovetele és lefolyasa alkalmasnak latszik arra, hogy a legmagasabb
intézOkorok surloddsoktdol nem éppen mentes egylittmikddésére
felvilland fényt vessen.

Az emlitett megallapodds bevezetd szavai igy hangzanak:
«Tekintettel arra, hogy a két kormanynak és a bank vezetdségének
egyértelmi szandéka, miszerint az allamkormanyoknak a had-
vezetés folytan tamadt pénziigyi sziikségletét, amennyiben ez
mas pénziigyi rendszabalyok altal nem fedezhetd, tovabbra is az
Osztrak-Magyar Bank segitségiil vételével fogja kielégiteni és hogy
tovabba a két kormany annak feltételezése mellett, hogj’ ezt a
sziikségletet a jelzett modon kielégitheti, dllami papirpénz kibocsa-
tasatol egyértelmiien és végérvényesen eltekint, valamint vezérel-
tetve az egyetértd szandék altal, hogy a pénzjegyeknek minden
nem abszolute elkeriilhetetlen szaporitasat mell6zi és ennélfogva
a bankhitelt csak akkor veszi igénybe, ha masnemi hitelmiiveletek
e célbdl nem volndnak keresztiilvihetdk: kolcsondk tovabbi enge-
délyezése. irant torténik megegyezés.» E bevezetd szavak képezik
a haboru tovabbi finanszirozasanak alapjat. Megegyezés jon létre
tovabbi kolcsonnyujtasok irant a nélkiil, hogy ezekre nézve szam-
szeri hatar allapittatnék meg. A bank eme elvi készségéért ellen-
szolgéltatasul az az ilinnepélyes renuncidcié szolgalna, hogy allam-
jegyeket nem adnak ki. A bankvezetdséget késobb, az 1917 decem-
berében tartott rendkiviili kozgylilésen az a szemrehanyas érte,
hogy a kormanyok koveteléseivel szemben tanusitott tilsagosan
elézékeny magatartasa altal az inflacid megndvekedését és ezzel a
folytonos dragulést segitette eld. Eltekintve attol, hogy ez a kritika
akkor hangzott el, amikor a megallapodas létrejotte Ota, amely
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az ilyen kifogasra alkalmul szolgalt, tobb mint két esztendd telt
el. valamint eltekintve attoél is, hogy a pénzjegyek szaporodasa
gyakran kiséré jelensége, nem pedig oka a megélhetés egyre
novekvd draguldsanak, komolyan senkisem allithatja, hogy a
bankvezetdségnek még oly energikus ellendllasa esetén is a fizetd
eszkozoknek ez a felszaporodasa nem kdvetkezett volna be. A bank-
vezetdség ily ellenallasa esetén az egyetlen kiilonbség a bankintézo-
ség feleldsségének csokkenése lett volna a bankrészvényesekkel
szemben. Hogy ez a mérsékeltebb feleldsség bekdvetkezett volna-e
az Osszességgel szemben akkor is, ha a bank vezetdség merev maga-
tartdsa a kormanyokat allam jegyek kiaddsara kényszeriti: ez
mindenesetre kérdéses. A jegybankokat a hadikoltségek eléterem-
tésénél minden hadviseld allamban erésen belevontdk a bajokban
vald osztozasra €s ahol e koltségek egy részét mas fizetdé eszkozok
kiadasa altal fedezték, ez a felzavart pénzrendszerre nem volt
kevésbbé pusztito hatassal. Ha az ilyen hatds tényleg csekélyebb
mértékii volt, akkor ennek oka a nagyobb nemzeti gazdagsagra
s kétségkiviil a hadikoltség megszerzésének gazdasdgosabb mod-
jara vezethetd vissza, de semmiesetre sem arra, hogy a pénzjegyek
kibocsatasi modjai  kiilonboztek. Csak mellékesen jegyezziik
meg, hogy azokban a napokban, amelyek az 1915 julius 15-iki
megallapodas  1étrejottét megeldzték, hiresztelések szallongtak
arrol, hogy a hadseregkormanyzat arra a gondolatra juthat,
miszerint sziikkség esetén a haditeljesitési torvény alapjan a jegy-
bank egész apparatusat sajat céljaira veszi igénybe. Folismerve
azt, hogy a habori a monarchidra nézve a 1étért vald kiizdelemmé
fajult, a bankvezetdség eldétt méltobbnak tetszett, hogy a kelld
feltételezések és feltételek mellett inkdbb Onként alljon az &llam-
korményzat rendelkezésére, semhogy az allamot erdszakos rend-
szabalyok felé sodorja, melyek, amennyire a tovabbi alakulas
a hatarozathozatal idején attekinthetd volt, a bankra nézve leg-
alabb is ugyanolyan sulyos, az Osszeségre nézve azonban kétségen
kiviil még sokkal gonoszabb kovetkezményeket érleltek volna meg
s mindez egvesegyediil annak az elénynek el nem szalasztasaért,
hogy a bankvezetdséget kisebb mértékii kozvetlen feleldsség érje.
Maga a megallapodas, amely az ezentil mindvégig alkalmazott
tipust alkotta, els6ésorban 1500 milli6 korona osszegli kolcso-
nokre vonatkozott, amelyekbdl Ausztria 954 millio, . Magyar-
orszag 54fi millio koronat vett fel. A kolcsondk nyujtasa ados-
levelek ellenében tortént. Kamatok gyanant az allamkormany-
zatoknak félévenkint és utodlagosan jard évi 1%-ot kellett fizetniiik.
A visszafizetésre fix hatarid6t tekintettel a mar igénybe vett
elobbi kolcsondk nagysagara és azok visszafizetési terminusara,
nem lehetett megallapitani. Megegyezés tortént, hogy a békekotés
napjatél szamitott hat honapon beliil targyaldsok kezdend6k és
fejezendOk be, amelyek e kolcsondk visszafizetésének modozatait
és terminusait véglegesen szabalyozzdk. Hogy e targyalas ered-
ménytelenségével szemben garancia teremtessék, arra az esetre,
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ha e targyalasok az emlitett id6 alatt nem jutnanak egyértelmi
befejezésre, az a kikotés tortént, hogy a kolcsonok tovabbi hat
honap leforgasaval, tehat egy évvel a békekotés napja utan ebben
az id6pontban torlesztetlen teljes Osszegeikben esedékessé valnak
és tovabbi hat honap alatt visszafizetendok. Az esetben, ha az
1917 végén lejard bankszabadalom nem az 1914 oktober 7-iki. mar
ismertetett megallapodas hataroz Hianyainak értelmében jittat-
nék meg, a hatralékos kolcsonok 1917 december 31-én lesznek
esedékesek ¢és legkésdbb 1918 elsd felében fizetenddk vissza. Az igy
megallapitott esedékességi terminusoktdl a fizetési napig terjedd
iddre a banknak évi 5 % kamatozasra lett volna igénye.

A megallapodasnak egyéb hatarozmanyai az osztalékgaran-
ciat illetd, az el6z6 megallapodasokban mar benfoglalt szabalyozas-
nak valtozatlan fenntartasara vonatkoznak, tovabba a fizetend6
bankjegyadd és a bank évi jovedelmeiben valo allami részesedések
kiszamitasara, valamint a kormanyoknak ama [géretére, hogy a
torvényhozasoknak a bankszabadalom tovabbi tiz évre szol6 meg-
hosszabbitasat fogjak javasolni. Ez utdbbi tekintetben kiegészi-
tésiill az a megegyezés jott 1étre, hogy az 1914 oktdber 7-iki
megallapoddsban a bankszabadalom meg nem Ujitdsa esetére a
részvénytarsasagnak a torlesztetlen kolcsondsszegek 175 %-aval
biztositott karpotlasa 49 millié korona 6sszegben maxi maltatott.

Az 1915 jalius 15-iki megallapodds az 4allamkormanyzatok
szamara megalkotta a végleges sémat a jegybanknal vald kozvetlen
pénzbeszerzésre. Ami valtoztatds e megallapodasnak hatarozma-
nyain a késObbiek folyaman tortént, vagy amivel az kiegészitést
nyert, mindaz az elvi megegyezést nem érintette.

Mar a megallapodds megkdtésével egy idében, vagyis szintén
1915 julius 15-én arra az esetre, ha az 1917 végén lejar6é szabadal-
mat lehetetlen volna tiz éves periodusra véglegesen megujitani,
kiilonleges pot-megallapodasban megfeleld gondoskodas tortént a
szabadalom lejartaval vagy végleges megujitasaval Osszefiiggd ama
hatarozmanyokrol, amelyek az 4llamok részére valdé kolcson-
nyujtasra vonatkozé egyezményekben foglaltattak. Célja ennek
az volt, hogy vilagossagot teremtsen és hogy elejét vegye késébbi
véleménykiilonbségeknek, amelyek az esedékességi terminusok
koriil keletkezhetnek, az esetleges provizorikus meghosszabbitas-
nak a tiz éves iddszakba vald beszamitasa koriil, amely ido-
szakra nézve a végleges meghosszabbitds helyeztetett kilatasba.
Minthogy a szabadalomnak ideiglenes meghosszabbitasa az 1917
december 27-iki osztrak torvény alkotasaval (Reichsgesetzblatt Nr.
513.) és az 1917. évi XVIIL. magyar torvénycikkel tényleg be-
kovetkezett, ez a pot-megallapodas targytalanna valt, miutan egy
tovabbi, 1917 december 31-én Iétesiilt megallapodasban az ese-
dékességeknek formalis 1) rendje irdnt tOrtént megegyezés. Az
el6z6 megallapodasoknak Gsszes hatdrozmanyaiban mindeniitt,
ahol a bankszabadalomnak 1917 december 31-ével valo lejartarol
van sz0, ezalatt most mar az ideiglenesen meghosszabbitott szaba-
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dalom lejarta értendd. A lombard-kdlcsondk visszafizetésének leg-
végsd terminusa, amely kolcsondk az 1914 augusztus 14-iki meg-
allapodas alapjan kontrahaltattak, a provizérium lejartdnak id6-
pontja lett. Minthogy e provizérium iddszakdban az 1914 oktober
7-iki és 1915 aprilis 12-iki megéllapodasok alapjan az allamkor-
manyzatok altal a banknal leszdmitolt solavaltoknak mar ese-
dékességei allanak be, az a megegyezés létesiilt, hogy amennyi-
ben esedékességkor nem torténik fizetés, a lejart valtok helyett
nyomban latra sz6lok adatnak, az Osztrdk-Magyar Bank azonban
kotelezi magat, hogy ezeket a latra sz6lo valtokat és pedig az
elsét a provizorium iejarata utan hat hénapnal hamarabb, a tobbi
valtok mindegyikét tovabbi hat honapnal hamarabb fizetés végett
nem mutatja be.

Az imént emlitett két megallapodasnak ama hatarozmanya,
amely szerint a szabadalom meg nem TUjitasa esetén a sola-valtok
1917 december 31-én esedékessé valnak és legkésobb 1918 els6
felében visszafizetendOk, tovabba, hogy az esedékesség idejétél a
fizetd napig dekurziv 5 % kamatfizetés teljesitendd: a latra szo6l6
valtokra nézve is mindenben érvényesek; a valtok bemutatasanak
a provizérium lejartakor, bevaltdsuknak a kovetkezd elsé féléven
beliil kell megtorténni.

Az allami kolcsonok kamatozasa szintén valtozasokat szen-
vedett.

Mar 1915 szeptemberében, mikor a masodik koélesondk 1500
milli6 korona Osszegben felvétettek, tgy talaltdk, hogy a jaro
1% évi kamatmegtérités az allamkormanyzatok addssadgainak a
banknal vald felszaporodasaval tobbé nem all aranyban. Meg-
egyezés jott létre, hogy a 1 y, millidrd korondra nézve, amely az
imént emlitett megallapodas alapjan vétetett fel, ezentul csak
évi y; % kamat lesz fizetendd mindaddig, amig az Osszes
kolcsonok és pedig az osztrak allamkormanyzat altal felvett kol-
csondk 4,006.800,000 koronat, a magyar allamkormanyzat altal
felvett kolcsonok 2,293.200,000 koronat meghaladnak. Ha a hatra-
1€kos tokék ezekre az Gsszegekre vagy azok ala apadnak, az emlitett
megallapodas alapjan felvett kolcsonok torlesztetlen tokéje utan
is évi 1% kamatozasnak van helye.

Az 1917 december 31-iki, az el6zOkben mar targyalt megallapo-
das megkotésekor ismét megvitatds ala keriilt az allamadossagok
kamatozasanak kérdése és megegyezés tortént, hogy az Osszes
kolesonok, ezek kozt a habort kitdrésekor a pénzintézetek konzor-
ciumaindl Bécsben és Budapesten kontrahalt lombard-kolesondk,
amelyek a maguk egészében a jegybanknal végleges elhelyezddést
talaltak, egyremasra évi % %-lcal kamatozzanak mindaddig, amig
az osztrak allamkormanyzat torlesztetlen kolcsonének maradvany-
Osszege 8,013.600,000 korona ala, a magyar allamkormanyzat tor-
lesztetlen kolcsoneié 4,586.400,000 korona ald nem siilyed. Ha ez a
tokeallomany eléretett, a tovabbi kamatozisra nézve uj megalla-
podas fog torténni.
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Az 1915 julius 18-iki kdz0s miniszteri értekezletrél szold rész-
ben emlitést tettiink az 0sztonzésrél, hogy a banknal olyan
berendezkedés torténjék, amely lehetévé teszi a forgalom altal
meg nem kotott bankjegyodsszeg folytatdlagos lecsapolasat, hogy a
jegyforgalom folosleges szaporitasa elkeriil tessék. Miutan statutumai
57. cikkének értelmében a banknak joga volt idegen pénzeknek
kamatozo atvételére, mar eredetileg gondoltak arra, hogy a bank
par honapi lejarati idével kamatozod pénztari jegyeket hozzon for-
galomba. Ennek a gondolatnak megvaldsitasa hajotorést szenvedett
az osztrak pénziigyminisztérium magatartasan. Megelégedtek
egyelére azzal, hogy az allamkormanyzatok a pénzintézetektol
elére vald befizetéseket vettek folyd szamlara, amelyek aztan az
egyes hadikdlcson-kibocsatdsoknal nyertek szabalyozast. Csak a
pénz elértéktelenedése kovetkeztében és az egyéb okokbdl novekvod
sziikséglet folytan, amely kiilondsen Ausztridban 1917 Oszut6jatol
kezdve Magyarorszag analdg sziikségletével szemben teljesen
aranytalanul valt érezhetdvé, tértek ra 1918 tavaszan az emlitett
berendezkedés foganatositdsdra. Ez ¢év marciusdban egyrészrol
a két pénziigyminisztérium, mas részr6l a jegybank kozt meg-
allapodas létesiilt, amelynek értelmében a bank késznek nyilat-
kozott, hogy f6- és fidkintézeteinél harom és hat honapi lejarati
idével pénztari jegyeket ad ki. E pénztari jegyek ellenértéke
63.6%-ban mint Ausztridnak nyujtott kolcson, 36-4%-ban mint
Magyarorszagnak nyujtott kolcson az illeté kdzponti allampénztar
gir6 szamldjanak Bécsben illetve Budapesten javara iratott. Az
Osszeg, amely ily médon mint koleson az allamoknak nyujta-
tott, 1918 oktober 31-én elérte az 1.966,500,000 koronat Ausztria-
val és az 1.125.489,000 korondt Magyarorszaggal szemben. A pénz-
tari jegyek kamatjaira a bank altal fizetett Osszegek utan szintén
a kozos koltséghez vald hozzajarulas aranyaban tortént a két
allamkormanyzat megterhelése, vagyis Ausztriara nézve 63.6,
Magyarorszagra nézve 36 4 szazalékkal.

Az Osztrak-Magyar Banknak az allamkorményzatok altal tor-
tént kozvetett és kozvetlen igénybevételérdl teljes képet a kovet-
kez6 6sszeallitas nyujt: (Lasd a 66. oldalon levd tablazatot).

Ez az Osszeallitdis megkozelitéen hii képet ad arrol, hogy az
allamkormanyzatoknak a haboruval egybekotott kiaddsai hogyan
szaporodtak fel. Amig 1916-ban elégségesnek mutatkozott négy,
1917-ben pedig 6t megallapodas, amelyek mindegyikének targya
1,500.000,000 korona Osszegii kdlcson volt, addig 1918-ban az év
elejétél az Osszeomlasig, vagyis oktober végéig, tehat tiz honapi
id6 alatt tizenegy ilyen megéllapodast kellett létesiteni, amihez
jarulnak még a bank kibocsatott pénztari jegyeire befolyt és az
allamkormanyzatoknak kolcsonadott tobb mint harom milliard
koronat kiteve Osszegek. Kiilonds megemlitést érdemel még az
egyes kolcsonok kimeritése tempodjanak kiillonb6z6 volta Ausztria-
nal és Magyarorszdgnal. Nem csupdn Ausztria erdsebb megterhe-
1ésének kovetkezménye ez, amit a lakossagnak inkébb ipari jellege
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Az Osztrak-Magyar Bank igénybrvétele a két allam altal

a haboru alatt.
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az elsésorban az erre a lakossagra valo tekintettel az 1917 ota,
jelentékenyen folemelt mértékben, allami eszkdzokbdl adott segé-
lyezés, a haboruban elpusztult nagy teriiletek sziikségletéhez vald
allami hozzdjarulas idézett el6. Magyarorszag a héabora alatt
hatarozottan energikusabb hitelpolitikat folytatott. A  hadikol-
csondoknek magasabb kamatozassal valé felruhdzasa, mint ezt
Ausztria nyujtotta, a rovid lejaratu kincstari jegyek kibocsatasa,
erbsebb igénybevétele az elblegszamlaknak, amelyeken befizetések
fogadtattak el a varhaté kolcson kibocsatasokra, de mindezeken
kiviil a polgéri allami sziikségletekkel szemben valo tartdzkoddbb
kiadasi politika oda vezetett, hogy mialatt Ausztria 1918 oktober
végéig a jegybanktol igényelt Osszegeit mind elhasznalta, addig
Magyarorszagnak ugyanakkor még négy millidrd koronan feliili
Osszege volt, amit még fel nem vett. A sors irdénidja volt, hogy ez
a tartalék az Osszeomlds utdn hatalomba {ilt forradalmi kormany-
nak megadta a lehetdséget, hogy az allami kiadasi-gazdalkodast
a bolsevizmus altal tortént felvaltasaig vezethesse . . .

Az eldzOkben szdmot adtunk az allamkorméanyzatok pénz-
beszerzésének formairdl €s terjedelmérél a haboru altal okozott
allami kiadasok fedezésére a jegybank igénybevétele utjan. Ki-
egészitésiill meg kell hogy emlittessenek a kolcsonmiiveletek, ame-
lyeknél tilnyom6 mértékben a belfold eszkdzei hasznaltattak fel.
Amennyiben a haboru alatt kdlcsonok kiilfoldi értékekben kontra-
haltattak a kiilfoldon, ezekrdl fejtegetéseinknek ama részében
fogunk foglalkozni, amely a hazai érték védelmét célzo intézke-
déseknek van szentelve.

A magyar pénziigyi kormanyzat 1914 novemberétél 1918
juniusdig Osszesen tizenhét kibocsatassal allt eld, amelyekbdl
tizenhdrom nyilvanos aldirdsra keriilt, mig négyet szabad kézbdl
belfoldi hitelintézetek kaptak. Hét aldirds 6 %-os allami jaradék,
egy aldirdas 5% %-os 1915-t6l szamitott 20 év alatt, 100-ra 5-0s
prémiummal visszafizetendd adoéslevél; harom 7 %-os allami jara-
dék. végiil kettd 5% %-°s kincstari jegy. Szabad kézbdl csupan
5% %-0s és 5 %-os, rovidebb lejarati kincstari jegy bocsat-
tatott ki. Mindeme kibocsatasok Osszes névértéke 18,851.835,850
korona volt, melybdl 17.955.885,538 korona folyt be, ami kerek
95.4 atlagos kibocsatasi kurzusnak felel meg.

Az osztrdk pénziigyminisztérium nyolc hadikélesont bocsatott
ki, amelyek mind nyilvanos jegyzésre Kkeriiltek. A harom elsé
kincstarjegvkoleson volt 5 % kamatozéssal, a visszafizetési hatar-
id6 az elsénél 1920 aprilis 1., a masodiknal 1925 majus 1., a har-
madiknal 1930 oktober 1. Ennél az els6 harom kolcsonnél még
szigortibb tekintetbe vételben részesiilt az a koriilmény, hogy az
osztrak kormanynak a hadikoltségek fedezésére nem tdrvényen,
hanem csaszari rendeletén alapuld felhatalmazasa volt, amely az
alkotmany értelmében nem engedélyezte az allamnak tartés meg-
terhelését. Az események kényszeritd hatdsa alatt ezen a szigora
felfogason enyhités tortént és az osztrak Reichsratnak az allam-
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adossagokat ellenérzé bizottsaga maga is ellenjegyzését adta a
késébbi liadikolesonoklioz, amelyek mint 5% %-os, 40 év alatt
torlesztendé adoslevelek keriiltek kibocsatasra és pedig 6t izben.
E kibocsatasoknal mindig 5% %-os, rovid lejaratd kincstari je-
gyeket is bocsatottak aldirasra. Minthogy az elsd kibocsatas, mint
mondottuk, 1920 aprilis 1-én, a masodik 1925 majus 1-én vissza-
fizetend6 kincstari jegyekrOl szolt, ezeket az éveket, amelyekben
mas rovid lejaratt allamkdlesondk is esedékesek voltak, tehermen-
tesiteni kivantdk. Az o0todik hadikdlcson kibocsatasandl tehat az
emlitett kincstari jegyek tulajdonosainak kedvezd feltételek mellett
kicserélésre ajanlottak fel a 40 év alatt torlesztendé hadikdlcson 1j
adosleveleit. Mindkét kategoriaju, kerek 4889 millio korona név-
értekl kincstari jegyekbol 1830 millio korona névértéket jelentet-
tek be kicserélésre. A nyolc hadikdleson kibocsatds Osszes ered-
ménye 35,129.324,600 korona névérték volt, az elért ellenérték
pedig 32,955.576,990 57 korona, azaz atlagosan kerek 93 8 %-os
kurzus.

A magyar és az osztrdk hadikolcsondk egyes kibocsatasai,
amelyeknél ugy az Osztrak-Magyar Bank, mint a hadikdlcsonpénz-
tarak kiilonleges lombard-kedvezményeket engedélyeztek, a minél
nagyobb eredmény érdekében folytatott propaganda ellenére, vala-
mint ellenére ama koriilménynek is, hogy a betétekre nézve a hadi-
kolesondk jegyzése céljabol a moratorium alodl kivétel tortént, kivéve
az els6é hadikolcson-kibocsatast 1914 oktoberében, nem idéztek eld
a pénzforgalomban semmi kiilonésebb mozgalmat. Még a jegy-
bank lombardja sem mutat emlitésre méltd novekedést az ala-
irasok ideje alatt. Amig a nem allami eredeti lombard allomanya
1914 oktober végén 312 millid korona volt, az els6 osztrak €s magyar
hadikélesonnek novemberben tortént kibocsatidsa utdn ez az allo-
many évzarlatkor mindossze 670 milliéra emelkedett, hogy 1915
aprilisaban ismét leszalljon 428 millibra. A lombard allomany
csak 1916 decemberében érte el ismét a 620 millids szamot. Ettdl
kezdve 1918 szeptember végéig az adllomany 570 és 730 millié kozt
mozog, anélkiil, hogy a kibocsatdsok a mindenkori allomanyt
Iényegesen befolyasolndk. E jelenség magyarazata foként abban
a koriilményben keresendd, hogy az ugynevezett el6legszamlak
létesitése altal a hadikolesondk kibocsatasa anticipéltatott s ezért
e kibocsatasok alkalmaval ténylegesen Uj pénzsziikséglet csak
aranylag kisebb mértékben allt eld. A lombard allomany hadi-
koleson cimleteknek a banknal vald jelentékeny elzalogositasa
kovetkeztében csak oktober utolsd6 napjaiban kezd erésen emel-
kedni, hogy november végével 1927 millié koronat érjen el.
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Iv.

Intézkedések a gazdasag pénzsziikségletének
kielégitése végett a haboru kitorése utan.

1. A lombardkepes értékpapirok jegyzékének kibovitéose
a jegybanknal.

Miutan eddig az allami pénzbeszerzésnek kiillonboz6é formait
igyekeztiink kifejteni, a kovetkezenddkben térjiink at azokra az
intézkedésekre és rendezkedésekre, amelyeknek hivatdsa a magan-
gazdasag fizetdeszkozokben valo sziikségletének kielégitése volt.

Ami a habora kitérésekor, valamint kézvetleniil ez utan ezen
a téren el6fordult, arrol mas helyen szamoltunk be. Akkor a jegy-
bank allomanyainak a leszdmitolasi és kolcsoniizletben valé roha-
mos emelkedését figyelhettik meg, amelyet legnagyobb részben a
magangazdasag sziikséglete idézett eld. A moratériumoknak Kki-
hirdetése utan Ausztridban és Magyarorszagon, valamint bizonyos
nyugodtsagnak bekovetkezése utdn ez a mozgalom aldbbhagyott.
Az 1914 julius 31-én kozhirré tett és masnap hatalyba lépett ren-
deletekkel az augusztus elseje eldtti idobol szarmazd és augusztus
14-ig esedékessé lett vagy esedékessé vald pénzkovetelések teljesi-
tése 14 nappal, de legalabb augusztus 14-ig elodazast szenvedett.
Az augusztus elseje és 14-ikc kozti idOben esedékessé valo valtokra
¢és csekkekre nézve a bemutatas és Ovatolas idejét 14 nappal toltdk
ki. A halasztds aldl kivételek voltak: 200 korona Osszegen aluli
visszakovetelések hitelintézeteknél betétkonyv vagy folydszamla
ellenében elhelyezett betétekbdl, tovabba szolgalati, bér- ¢és bérleti
szerzOdésekbol, jaradékkovetelésekbdl szarmazod kovetelések, ellatasi
igények teljesitésére, valamint allamaddssagok és allamilag garan-
talt kotelezettségek kamat- és tOkevisszafizetéseinek teljesitésére
vonatkoz6 igények.

Ha mar ezek az elsé rendeletek is sokféle kivételt statualtak,
a gyakorlatban strin mutatkozott annak sziikségessége, hogy
részint tovabbi kivételek tétessenek, részint, hogy a rendeletek-
ben megallapitott mértéken feliil teljesittessék fizetés. Eme koriil-
mények, valamint a varakozas is, hogy a legkdzelebbi kormany-
intézkedések ezen a téren, mindenesetre az elsd hatarozatokon
tulmenden, a halasztds aldl tovabbi kivételeket fognak megallapitani,
arra inditottdk a hitelintézetek vezetdit, hogy késziiltségiiket a
vart, fokozott igényekkel szemben erésitsék. De magankorokben
is megnyilvanult az o6hajtas, hogy egyes vagyontargyak mobiliza-
lasara nézve tovabbi lehetdségek teremtessenek, miutdn a mora-
torium, foként az elsé id6kben, a betett pénzek és a magangazda-
sag egyéb készpénzbevételei folotti rendelkezést igen lényegesen
korlatozta.
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E torekvések els6sorban ama kivansagban jutottak kifeje-
zésre, hogy a jegybank az 6 kolcsoniizletagaban elfogadhato érté-
kek korét bovitse ki.

A Dbankstatutumok 65. cikkelyének hatdrozményai szerint a
bank jogosult volt lizemben 4all6 osztrdk és magyar szallitdsi és
ipari vallalatok teljesen befizetett részvényeire kolcsont adni.
Normalis idékben e jogosultsag csak csekély mértékben Kkeriilt
alkalmazasba. Az elzalogositasra alkalmas értékpapirok jegyzéké-
ben, amely a habort kitdrésekor érvényben volt, minddssze tizen-
kilenc szallitasi és két ipari vallalat részvénye szerepel. Az iizleti
forgalomban ezek is rendkiviil ritkan fordultak eld. E mellett az
szolgalt zsinormértékiil, hogy a lombardiizletben mindenkor Ie-
kotott bankeszk6zok Osszege a leszamitold és lombardiizlet Gsszes
alloményanak 25 %-4t ne haladja tal.

A jegyintézet vezetdsége megfelelt a budapesti és bécsi inté-
zetek kezdeményezésének és megbeszéléseket kezdett a bankok kép-
viselbivel az elzalogositasra alkalmas értékek korének kiterjeszté-
sére. A jegybankra nézve alapelv volt, hogy a bankstatuturnok-
nak a forgalomban levd bankjegyek bankszeri fedezetére vonat-
kozo hatdrozmanyain ebbdl az alkalombol valtoztatasokat tenni
nem enged. Nem tehetett ennélfogva eleget a kivansagnak, hogy
lombardot engedélyezzen bankok részvényeire is és pedig annal
kevésbbé, mert altalanos hitelpolitikai szempontbol nem latszott
megengedhetének, hogy a bankok részvényeit, amely bankoknak
nagy tobbsége a jegybankhitelt éppen az elsd id6kben igen jelen-
tékeny mértékben igénybevette, elfogadja kézizalogul, tehat ma-
sodlagos jegyfedezet gyanant: olyan allaspont ez, amelyet egyéb-
ként a bankok képviseldi teljes mértékben méltanyoltak. Az el-
érni kivant kibovités keresztiilvitelénél ugy formalis, mint egyuttal
targyi nehézséget okozott az a koriilmény, hogy a jegybank alap-
szabalyai szerint a zalogul valo elfogadhatosag ama feltételhez
volt kotve, hogy az illetd értékpapir Ausztridnak vagy Magyar-
orszagnak egyik nyilvanos tézsdéjén jegyezve legyen ¢€s hogy a
megterhelési hatart az arfolyamértéknek széazalékokban kifejezett
bizonyos részével kellett megallapitni. A tézsdéket azonban rog-
ton a haboru kitérése utan bezartdk. A dolgon a szamitasba jovo
részvények forgalmi értékének meglehetdésen szigoru becslésével
segitettek.

A bank fOtanicsa 1914 augusztus 20-an tartott iilésében
jovahagyta az iizletvezet6ség javaslatait, amely a szallitasi és ipari
vallalatoknak a bankndl elzalogositasra alkalmas részvényeit fel-
tiintetd jegyzék kibdOvitésére irdnyult, nemkiilonben ugy e részvé-
nyek, mint a banknal zalogul elfogadhatd egyéb értékpapirok
becslése iranti javaslatokat is. Ez utdbbi intézkedés, mint emli-
tettiik, éppen a tézsdék bezarasa miatt valt sziikségessé. A részvé-
nyeknek a jegyzékbe vald felvételénél szabaly volt, hogy az illetd
véllalatnak részvény- ¢és tartaléktOkében legalabb hiarom millio
korona vagyona legyen, legaldbb harom év 6ta fenndlljon és hogy
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alland6 osztalékot fizessen. A kolcsonkérd hitelképességét szin-
tén meg kellett biralni. Az ilyen kib6vités folytan a jegyzékbe
ujonnan felvett részvények csupan a két féintézetnél, Bécsben és
Budapesten voltak megterhelheték, a tobbi bankintézet csak
mint kozvetitd szerepelhetett. Ezeknek az értékeknek megterhe-
lési hatara az emlitett modon kipuhatolt érték 50 %-4ban 4lla-
pittatott meg.

Az igy elhatarozott kibévités csak nagyon szerény mértékben
keriilt alkalmazasba. Nyilvanvaldan arrol volt sz6 legféképp, hogy
a hitelintézeteknek hatvédjiik legyen a jegybanknal. Masrészt a
katonai kiadasok csakhamar jelentékeny készpénzt hoztak forga-
lomba, ami a sziikkds pénzviszonyok irant kezdetben megnyilva-
nult félelmet targytalanna tette.

2. Hadikolcson-pénztarak feldllitasa. Ezeknek szervezete és
lizleti tevékenysége.

Ahhoz hasonlé jelenségek, amelyek a jegybank vezetéségének
most emlitett 1épéséhez vezettek, voltak iranyadok egyéb beren-
dezések létesitésénél, amelyeknek célja volt a magéangazdasag
szamara készpénznek hitel utjan vald beszerzését lehetdvé tenni
vagy megkonnyiteni. Sok termeld agazatban megakadt a fogyasz-
tas. ugyszintén a kiinnlevéségek nehézz¢é valt behajtasa is érezhetd
lett. A meglevé szervezetek a nehézségek elharitdsara nem lat-
szottak elégségeseknek. Az érdekképviseletek kozbeléptek e szer-
vezetek kiépitése érdekében, aminél hivatkozhattak Németorszag
példajara, ahol a hadiallapot bekdvetkezése utan azonnal kolcson-
pénztarakat allitottak fel, amelyek megfeleld biztositékok ellené-
ben kolcsont nyujtottak és e végbdl kiilonleges pénzjegyeket
adtak ki.

A német részrdl adott példara valo hivatkozas azonban semmi
esetre sem volt talald. A kolcsonpénztarak felallitisara Német-
orszagban nemcsak a magangazdasag igényeinek kielégitésére vald
tekintetek voltak iranyadok, hanem olyan mérlegelések is, amelyek
a fenndlld6 bankalkotmanyra vald tekintetbdl szdrmaztak. A német
birodalmi bank statitumai szerint ugyanis a lombardkdlcsondk
nem szolgaltak a jegyforgalom bankszerti fedezetéiil. A lombard-
tizlet kiterjesztése és a bankjegykibocsatasnak ebbdl szarmazo foko-
zasa a mutatkozd nagy sziikséglet mellett kdnnyen a bankjegyek
ércfedezetére vonatkozo eldirasokat érinthette volna. Végiil meg-
feleléen gondoskodni kellett kisebb névértékii fizeté eszkozoknek
a hadiallapot kovetkeztében beallott nagy sziikséglete megfeleld
kielégitésérél is, amely utdbbi tekintetben szintén nem kivantak a
jegybanktérvényt modositani.

Mindeme célokra éppen ezeknek a kdlcsonpénztaraknak és az
ezek altal kibocsatott pénzjegyeknek kellett szolgalniok, amihez
az elokésziileteket nyilvanvaléan mar a békében megtették.
Ausztria-Magyarorszagban a dolgok allasa mas volt. A bank
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lombardiizlete egytttal a bankjegyforgalom bankszerli fedezeté-
nek egyik alkotd részét képezte. A lombardhoz engedhetd értékek
jegyzékének kibovitése folytan a pénzbeszerzésnek ezen a moédon
valo lehet8sége mindenesetre konnyebbé valt.

A kisebb fizet6 eszkozokben vald hidny megsziintetésérol a
bank maga gondoskodott. A bankstatutumok egyes hatarozma-
nyainak felfiiggesztése tobbek kozt kikiiszobolte a korlatozasokat
is, amelyek a megengedhetd legkisebb jegycimletre nézve fenn-
allottak, valamint azokat is, amelyek az ércfedezetnek a jegyfor-
galomhoz vald aranyat megallapitottak. Igaz, hogy voltak olyan
hiteligények, amelyeket a velik szemben ellentétes statutumszerii
feltételek kovetkeztében az Osztrak-Magyar Bank nem elégithe-
tett ki. Igv tobbek kozt nagyobb hitelosszeget vart a cukoripar,
amely a hdbora kitdrése miatt kiviteli tevékenységében akada-
lyozva volt" s amelynek valoszinlileg abba a helyzetbe kellett
jonnie, hogy a sziikséges készfizetd eszkozoket arukészleteinek el-
zalogositasa altal biztositsa maganak. A két pénziigyminisztérium
tehat elhatdrozta, hogy hadikdlcsonpénztarakat allit fel. Minthogy
e pénztarak kezelésével ugy Magyarorszagon, mint Ausztridban a
jegybankot biztak meg s miutan tovabba az volt a szandék, hogy
bizonyos maximalis dsszegig kiilonleges ilyen kodlcsonpénztari jegye-
ket adnak ki, amelyeket az Osszes allami pénztarak és hivatalok
névértékben tartoztak volna fizetésiil elfogadni s amelyek kibocsé-
tasa ennélfogva a jegybank privilegialis jogaiba vald belenyulast
képezett, Ggy erre a koriilményre vald tekintettel, mint a jegyinté-
zet kozosségére vald tekintettel is megegyezésnek kellett 1étrejonni
a két kormany kozt, aztan megallapodasnak torténni egyrészrol az
osztrak, illetve a magyar pénziigyminiszter, masrészrél az Osztrak-
Magyar Bank kozott. A kibocsatandd jegyek maximalis 0sszegét
Ausztridban 500 milli6, Magyarorszagon 290 milli6 koronaban
allapitottak meg. Ennek az 1914 szeptember 20-an kotott megalla-
podasnak értelmében ugy Bécsben, mint Budapesten felallitottak
ilyen allami kolcsonpénztart, amely jogosult volt a sziikséghez
képest alkalmas helyeken iizleti telepeket létesiteni. A kezelésre,
mint mar jeleztik, a bank nyert megbizast, amely ezen {lizleteket
az illetd pénziigyminiszter feliigyelete alatt és az altala kirendelt
allami kozegek kozremiikddésével az illetd allamkormanyzatok
szaml4jara tartozott vezetni. Ezt az iizletvezetést a banknak
sajat uzleteitdl elkiilonitve kellett ellatnia. Az iigyvezetés élére és
ellendrzésére a pénziigyminiszterek igazgatosagot allitottak a kor-
manyok képvisel6ibdl és az Osztrak-Magyar Bank kozegeibdl,
a kikhez még kinevezett szakértd tanacsadok jarultak kon-
zultativ szavazattal. A telepeknek, amelyeket a bankfiok £6-
noke és a pénzligyminiszternek egy kirendelt kozege vezetett,
szintén volt ilyen tanacsa, amely a gazdasagi korok képviseldibol
alakult.

A kolesondk elsésorban azt a célt szolgaltdk, hogy lehetdveé
tegyék a gazdasagi iizem folytatdsat. Elbirdlandé volt tehat a
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koleson hovaforditdsanak célja is, hogy a kolcsonnyujtasnak spe-
kulacios célokra vagy a hitelez6k karositasara vald kihasznalasa
niegakadalyoztassék.

A kolesondk biztositékai gyanant elsdsorban a belfoldon rak-
taron levd artk és belfoldi értékpapirok jottek tekintetbe. Késobb
a biztositékok kore Kkiterjesztést nyert. Kiilondsen Ausztriaban,
ahol a pénztar {lizleti tevékenysége nagyobb terjedelmet vett,
mint Magyarorszagon, sziikségesnek lattdk beengedni oda az
ausztriai és magyarorszagi t6zsdéken jegyzett majdnem Osszes
bel- és kiilfoldi értékpapirokat, valamint a német tézsdéken jegy-
zett német értékeket, tovabba takarékpénztarak és mas hitelinté-
zetek betétkonyveit, végiil a specialis biztositékot nyjtd jelzalog-
koveteléseket is. Ausztridban a bécsi kdzponton kiviil 34 iizlet-
telep miikodott, amelyekbdl az események folyaméan, valamint a
sziikebb hadteriiletnek alakuldsa szerint néhanyat bevontak. Ma-
gyarorszagon a fOvaroson kiviil telepek felallitisara egyaltalan
nem Keriilt sor. A kolcsonok szabaly szerint harom hoénapra, kivé-
telesen hat honapig terjedd idére nyujtattak. A kamatlab ugyanaz
volt, mint amely a lombardiizletre nézve a jegybankndl minden-
kor érvényben allt. A hadikolcsonok kibocsatasa alkalmabdl a
kolecsonpénztarak a kamatszamitasnal ugyanolyan kedvezményeket
engedélyeztek, amindket a bank adott. A zalogba vett jelzalog-
kovetelések utan szintén mérsékelt kamat jart.

Hogy a kolesonokhoz sziikséges pénzeszkozok eldteremtesse-
nek, a pénztarak jogot nyertek arra, hogy a nytjtott kolcson egész
Osszegének erejéig nem kamatozd pénztarjegyeket adjanak ki.
Eme jegyeknek darabolasa 250, 2000 és 10,000 koronaban, azaz
olyan 6sszegekben allapittatott meg, amelyek irdnt tényleges sziik-
séglet a forgalomban voltaképpen nem volt: itt mar ezeknek a
jegyeknek bankjegyek altal valdo szubsztitucidja lebegett szem
elétt. Minthogy ugyanis az Osztrak-Magyar Bank az emlitett meg-
allapodas értelmében ezeket a jegyeket fizetésiil és atvaltasra el-
fogadta, a kolcsondk nyujtasanal az eljards oly modon folyt le,
hogy a pénztir e kolcsondk 0Osszegeiért a bankndl bankjegyek
atvétele ellenében kolcsonpénztari jegyeket tett le s a bankjegye-
ket kifizette annak a félnek, aki a kolcsont kapta. E jegyeket a
bank abban a mértékben, amelyben a kolcsondket visszafizették,
visszaadta a hadikdlcson pénztarnak, midltal a liadikdlcsonpénztar
altal kiadott jegyek értéke a hatralékos kolcsondk tdkoalladéka-
val mindig azonos volt. A valosagban kolcsonpénztarjegyeket,
egész jelentéktelen Osszegiiektdl eltekintve, amelyeknek egy része
valoszinien gyujtok keresletére vezethetd vissza, a habori alatt
egyaltalan nem hoztak forgalomba. Csak 1918 oktober végén és
november elején adta ki a bank az osztrak kolcsonpénztari jegy-
allomanyanak egy részét, mikor ugyanis Ausztridban a pénz-
forgalmi eszk6zokben nagyon el6térbe nyomuld sziikséglét mutat-
kozott, amelyet a bank sajit jegyeivel nem volt képes kielégiteni.
Amig 1918 oktober 15-én a bécsi kdlcsonpénztar jegyeibdl csak
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20,250 korona 0Osszeg volt forgalomban, ez a forgalom ugyan-
ezen honap 31-éig /97 milli6 koronara emelkedett, amely azon-
ban par honap alatt majdnem teljes Osszegében a pénztarba folyt
vissza.

A tobbszor emlitett megallapodasban, amely a két pénziigy-
miniszter és az Osztrak-Magyar Bank kozt jott 1étre, a bank jogo-
sultsagot nyert arra, hogy kolcsonpénztari jegyallomanyat forga-
lomban levd bankjegyeinek 0sszegébdl levonhassa, ami altal a
bankstatumoknak az érc- és bankszerii fedezetre, valamint a bank
altal megtéritendd bankjegyadora vonatkozd elbirdsai csupan a
maradék bankjegyosszegre nézve nyertek alkalmazast.

A legnagyobb kolcsonallomanvt a haborti alatt az osztrak
kolcsonpénztar 1916 méjus 31-én mutatta fel 128-5 milli6 korona-
val. A leger6sebb mozgalom csak az Osszeomlas utan mutatkozott;
Amig az 1918 oktdber 15-iki adllomany még csak kevéssel Iépte til
a 100 milliot, ez a szam oktober végén 321-7 millidra szokott fel,
hogy az év végén eclérje a 470.5 milliot, amelybdl Bécsre magara
321 8 millio esett, amint az igénybevétel Bécsben természetesen
mindig legnagyobb volt. A kolcsoénpénztar felallitdsa ota 1918
végéig 668 6 millid korona 6sszegli kolcsondket nyujtottak és 198-1
millié koronat fizettek vissza. A kdlcsonok nagy részét az egész 1d6
alatt értékpapirok elzalogolasa ellenében nyujtottak.

Magyarorszagon a hadikolcsonpénztar tevékenysége igen
szerény hatdrok kozt mozgott. Legnagyobb mértéki igénybe-
vétele az elsé tizletévre esik, mikodésének kezdetétdl, azaz 1914
oktober 26-atol 1915 végéig. Ez id6 alatt 6sszesen 22.018,000 ko-
rona kolesonok nyujtattak. Ugyanabban az idGszakban 6 millio
74,350 koronat fizettek vissza, az 4llomdny tehat, amely a pénztar
fennallasa alatt egyuttal a legmagasabb is volt, 1915 végén 15 millid
914,150 koronat tett ki.

Eltekintve az 0Osszeomlas utani idOkt6l, amikor, mint mar
emlitettiik, Ausztridban a hadikdlcsonpénztart ugrasszeriien foko-
zott mértékben vették igénybe, a pénztdr ilizletkbre nem Oltott
nagyobb méreteket. A kolcsonpénztari jegyeknek a felallitds alkal-
maval kilatasba vett kiaddsi kontingensét a pénztarak a habora
alatt még megkozelitden sem érték el. Az 1915. évnek mar maso-
dik felében jelentkezé pénzbdség, amely a jegyforgalomnak allandd
kiterjeszkedése kovetkeztében késdbb pénzozonné dagadt, vissza-
vezette az igények kielégitését a hitelrendszer rendes szerveihez,
ahova betétek formajaban bdségesen folyt a készpénz. Helyesen
és a tovabbi események altal beigazoltan jellemzi az osztrak kor-
manynak a habori alkalmdbdl tett intézkedéseirdl szo6ld, 1915.
masodik felében megjelent emlékirata a hadikdlcsonpénztarak fel-
allitasat, igy nyilatkozvan roluk: «Ennek az intézménynek fo
feladata az volt, hogy megnyugtatban hasson. Ez meg is tortént.
Mert mar maga a puszta lehetdség, hogy sziikség esetén a hadi-
kolecsonpénztart igénybe veszik, hatdssal volt a rendkiviili idok-
ben tapasztalas szerint fellépd és az lizleti életet megbénitdé aggo-
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dalom és félelem eloszlatasara és ezaltal ugy az egész gazdasagi
tevékenységre altalaban, mint nem egy allampénziigyi intézkedésre
elénydket hozott.»

3. Egyéb hitelszervezetek létesitese.

Ugyanolyan keletkezési okok, amindk a hadikdlcsonpénztarak
alapitasahoz vezettek, jarultak hozza 1) hitelszervezetek 1étesitésé-
hez vagy mar meglevoknek kibdvitéséhez, amely szervezeteknek,
a kolesonpénztaraktol eltérden, ama kordk személyi hitelét kellett
kiszolgalniok, amelyeknél fél6 volt, hogy gazdasagi tevékenysé-
gilkre a haborus események karos hatdssal lesznek. Ausztria ezen
a téren is talszarnyalta Magyarorszagot, aminek oka nem volt
mas, mint a népesség tarsadalmi és gazdasagi rétegez6désének
kiilonbozdsége. Amig Magyarorszagon csupan egyetlenegy hadi-
hitelintézetet allitottak fel a kozép- és kisebb kereskedelmi és
iparos osztaly szamara személyi hitel nyujtidsa céljabol és még ez
sem jutott abba a helyzetbe, hogy szoros értelemben vett gazdasagi
tevékenységet fejthetett volna ki. addig Ausztridban t6bb ilyen
intézet létesiilt. igy létesiilt 1914 oktdberében a bécsi kereskedelmi
és iparkamara Osztonzésére kiskeresked6knek és kisiparosoknak
valé hitelnyujtas céljabol az alsdausztriai hadihitelbank, 1915 ele-
jén az északtiroli hadihitelbank, 1915 majus havaban a bécsi
hazbérkolesonpénztar, 1915 végén az {igyvédi hadihitelpénztar,
amely utdbbinak az volt a célja, hogy az ligyvédi és iigyvédjeldlti
osztalyhoz tartozoknak, akik a hadi szintérr6l menekiiltek, repat-
ridlasi hiteleket nyujtson; végiil 1916-ban a marienbadi hitelbank,
amely azért létesiilt, hogy olcso hitelt nyujtson hatralékos ado-
tartozdsok, jelzdlogkamatok kiegyenlitésére, valamint marienbadi
haztulajdonosoknak, hogy keresked6knél, iparosoknal és kézmii-
veseknél fennalld konyvtartozasaikat kifizethessék. Mindezeknek
az 10j alapitasoknak egyike sem mutathat fel nagyobb iizletkort.
Részben inkabb humanitarius jellegiik volt, részben inkabb a
megnyugtatds, mint a redlis sziikségletek céljait szolgaltdk. A
pénzérték alakuldsa tekintetében nem volt jelentdségiik, ha ezek-
nek az 1) szervezeteknek tobbsége visszleszamitoldsok utjan a
jegybankot hellyel-kozzel igénybe vette is. A takarékpénztarak
iizletének Kkiterjesztése, amelynek célja volt éppigy emelni ezen
intézetek likviditasat fokozott betétvisszavételek esetére, mint
képessé tenni Oket, hogy kisebb gazdasagi exisztencidk hiteligé-
nyeit foleg a vidéken kielégitsék: szintén nem volt a pénzpiacra
semmi néven nevezendé hatassal.

Szervezetére és tevékenységi korére nézve mas volt az 1914
oktdberében alapitott galiciai hitelintézet. Ennek feladata volt
a gazdasagi életfolyamatnak épségben tartasat és a maganiize-
meknek, amelyek a hadi események folytan karosodtak, helyre-
allitasat elésegiteni. Galiciaval a habori ugyancsak gonoszul bant
el; e mellett a tartomdny Ujjaépitésére kiilonds sulyt kellett he-
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lyezni, miutdn mezdgazdasagi termelése Ausztria élelmezésére
nézve a legnagyobb fontossagl volt.

Az intézet feladata volt, hogy megfeleld biztositékok ellené-
ben bankszer(i hiteleket nytjtson hitelintézeteknek, az ezek 4ltal
kiadott adoslevelek kamatszelvényeinek bevaltasa céljabol, vala-
mint azért, hogy a betétekb6l szarmazo kotelezettségeiket telje-
sithessék. Az intézet tovabba jogosult volt arra, hogy galiciai
gazdaknak, izletet és ipart folytatoknak, kereskeddknek ¢és ipa-
rosoknak {izemeik megkezdéséhez, tovabbviteléhez, vagy helyre-
allitasdhoz a sziikséges hiteleket megadja. Az igazgatast és pedig
a folyo ligyek vezetését az igazgatosag intézte, amely a pénziigy -
miniszter altal kinevezett harom igazgatobol allt; a legfobb veze-
tést és ellendrzést az {ligyvezetd tandcs intézte, amelynek Ot tagja
volt, akik koziil harmat a pénziigyminiszter nevezett ki, kett6t
pedig a galiciai kiralysag tartomanyi valasztmanya.

Az alaptéke kezdetben 25 millié volt, amelybdél 23 milliot
az allam adott, egy-egy milliéval pedig a tartomanynak és a gali-
ciai tartomanyi banknak kellett hozzajarulnia.

Késobb az intézet lizletkdre, nem Ilényegtelen modon, kibo-
viilt. igy tobbek kozott felhatalmazast nyert, hogy hitelt nyujt-
hasson a haboruban elpusztult vagy megsériilt lakohazak helyre-
allitasara, tovabba termeld szovetkezeteknek és egyéb kozhasznu
vallalatoknak is, amelyek épitd anyagok, mezdgazdasagi eszkozok
és élelmiszerek beszerzésével foglalkoztak, s6t felhatalmazast nyert
még, hogy ez utobb nevezett beszerzé szovetkezetekben betétekkel
is részt vegyen. Résztvett tovabba az intézet az allam altal Gali-
cia részére szervezett segitGakcidban, amennyiben felhatalmazast
nyert, hogy olyan személyeknek, akiknek gazdasdgi exisztencidja
a szenvedett anyagi karok folytan veszélyeztetve van, bizonyos
kikotésekkel allami hidnygarancia mellett koélesont nyujthasson.
1916-ban az intézet a hitelnyQjtas foltételeit a pénziigyminiszter
jovahagyasaval megvaltoztatta s ezaltal, valamint alapszabalyai né-
mely hatdrozméanyanak megvaltoztatdsa altal tevékenységét tovabb
fejlesztette. Az allamnak az intézet alapt6kéjéhez valo, eredetileg
23 millios hozzajarulasa 55, késobb, 1917-ben 95 millio6 koronara
emeltetett, a kolcsonok legmagasabb hatara pedig ezzel egyidejiién
350 millié koronaban hataroztatott meg.

A galiciai hadihitelintézet a visszleszamitolds utjan a jegy-
bankkal is Osszekottetésbe keriilt. Kiterjedt {iizleti tevékenysége
ellenére az intézetnek a pénzforgalomra, magarol a pénzértékrol
nem is szblva, a legcsekélyebb befolyasa sem volt. A pénzmozga-
lomnak a hadvezetéshez sziikséges pénzeszkozok elSteremtése és
elkoltése kovetkeztében eldallott dimenzidi ugyanis olyan termé-
szetiiek voltak, hogy a kozponti bankjegyforrasnak nem 4allami
igénybevétele az allami igénybevétel mellett mar az elsd haborus
év folyaman teljesen 0sszezsugorodott.

A most targyalt, Galiciat illetd intézmény kialakuldst nyert
1916 06szén egy varosi hadihitelintézet felallitasaval, amelynek
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30 milli6 korona, legnagyobb részben az allam altal elélegezett
alaptékéje volt és az a rendeltetése, hogy a varosok beruhazasi
hitelsziikségletét, tovabba a varosi haztulajdon, az iparosok, keres-
kedék és a szabadfoglalkozasi 4gakhoz tartozok hitelsziikségletét
kielégitse.

1915-ben Ausztridnak a habort altal szintén erdsen sujtott
masik tartomanya, Bukovina részére is alapitottak egy hadihitel-
intézetet 500,000 korona alaptékével és 2 milli6 korona allami
betéttel. Az intézet nagyban és egészben ugyanazokat a célokat
szolgalta, mint a galiciai, persze a viszonyokhoz mérten sokkal
szerényebb keretek kozt.

V.

Intézkedések az apropénz sziikséglet
kielégitésére.

Miel6tt ratérménk ama intézkedések ismertetésére, amelyek
a valutdnak a habort kiterjedése és hosszl tartama altal eldidézett
pusztulasi folyamatat lassitani voltak hivatva, a kép teljessége
kedvéért szoljunk még roviden a viszonyok alakulasar6l a pénz-
forgalomnak olyan terén, amelynek a valuta nézépontjabol nincs
prominens jelent6sége. Egy idevonatkozd beszdmolonak elmara-
dasa azonban mar csak azért is nehezen volna menthetd, meit
némely dolog, ami ezen a téren el6fordult, okozati Gsszefliggésben
all a haborunak mas tereken is rombolé6 munkajaval, amelyet
errdl az oldalarol is meg tud vilagitani.

Az iizleti forgalomban, kiilondsen a kiskereskedelemben, amely
mar a részleges mozgositas elrendelésekor nagyon folélénkiilt, csak-
hamar hidany mutatkozott valtopénz érmékben. Az altalanos moz-
gositast eliendelé parancs kiaddsa utan az eme hianybdl szarmazott
fennakadasok még fokozddtak, kiilondsen az ipari keriiletekben,
a munkabérek kifizetésénél meriiltek fel kellemetlen jelenségek.
Nemcsak a fokozott forgalom éreztette hatdsat, hanem a hadsereg
sziikséglete 1is. Ezattal tjra tapasztalhaté volt, hogy kritikus
idékben a kozonség az ércpénzt folébe helyezi a papirpénznek.
Id6nkint, kiillondsen a habort elején az ércpénz majdnem teljesen
eltlint. A kormanyok sziikségesnek lattdk a pénzérmék Ossze-
gyljtését bilintetés terhe alatt megtiltani. Sem ennek az intézke-
désnek nem volt emlitésre méltdo hatasa, sem az egyhazi és vilagi
hatosagok felvilagositd propagandajanak, amelynek feladata Iett
volna, hogy az ilyen tezaurdlds kéaros és értelmetlen voltit be-
bizonyitsa ¢és lekiizdje. Magatol értetddden megvolt az igyekvés,
hogy a pénzverdékben a pénzverés fokoztassék. Egyrészt siettették
a mar engedélyezett kontingensek kiverését, masrészt fol is emelték
azokat. Minthogy ezek az intézkedések csak lassan éreztethették
hatasukat, a sziikséglet azonban siirgetébb jellegii volt, a jegybank
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is megprobalta a bajon segiteni oly moédon, hogy amennyire a
hadsereg igényeire vald tekintetek egyaltalan megengedték, sajat
érckincsébdl valtopénzt és késobb eziist egyforintosokat is hozott
forgalomba. Kiilondsen ezekre az utdbbiakra és a korona-értek
ezlist érméire vetette magat a kozonség. Bécsben és Budapesten
az els6 idékben csoportosulasok voltak a banképiiletek el6tt, a
rendérségnek kellett kdzbelépnie, hogy a rendet fenntartsa. Mind-
jart az els6 napok utan, amelyeken minden kivansagot korlatlan
mértékben kielégitettek, az volt a tapasztalat, hogy a papirpénz
bevaltdsa nem csupan tényleges sziikségletekbdl, hanem talnyomo
mértékben eziist pénzek tezauralasanak vagyabdl szarmazik. Ezért
az a megszoritd intézkedés tortént, hogy minden fél részére csak
50 korona bevaltasat engedélyezték. A bank érckincsébdl ezen a
moédon 100 millid korondn feliili 6sszeget vettek el eziistforintok-
ban. Mindez nem volt elegendd és az érckészlet iranti tekinte-
tek is az eziisttel valo gazdalkodast javasoltak, ezért egyidejiién
elhatarozta a bank vezetdség, hogy 5, 2 és 1 koronas bankjegyeket ad
ki, amihez a statutumok értelmében a korméanyok részérdl kiilon
felhatalmazas volt sziikséges. A felhatalmazds megjott és a bank
1914 augusztus 18-an megkezdhette a 2 koronas bankjegyek ki-
adasat. Az elsietett kiallitdsnak kovetkezménye volt, hogy ezek a
pénzjegyek magyar szovegiikben értelemzavard hibaval terhelten
keriiltek forgalomba. Kés6bb, 1916-ban ezeket 1j, jobb, ellendllobb
és szovegben is korrekt jegyekkel cserélték ki. Az 1 koronds jegyek
kiad4sa csak 1916 decemberében kezdédott. Otkoronas bankjegyek
egyaltalan nem keriiltek kibocsatasra.

A forgalomnak apropénzzel vald folytatolagos ellatasa késébb
is nehézségekbe {itkdzik. Nemcsak azzal kellett szamot vetni, hogy
a két pénzverd teljesitd képességének megvannak a maga termé-
szetes hatarai, hanem a nehézségekkel is, a melyekkel az eddig
hasznalt pénzanyag beszerzésénél talalkoztak. Ezek a nehézségek
elészor a pénzverdknek nikkellel vald ellatasa koriil mutatkoztak.
Miattuk célszerlinek latszott a nikkclpénzck verését besziintetni és
helyettiik masnemii potlast keresni. A két kormany megallapodott
azirant, hogy u. p. ujeziistb6l valo (50% réz, 40% horgany és 10%
nikkel) 10- esetleg 20-filléresek veretését és kiadasat kezdi meg. A tiz-
filléresek kiadasa 1915 majus 10-én kezdodott. Azon voltak, hogy
a kiadas lehetéen a tényleges sziikségletnek megfeleld legyen és
a két kategoridra legmagasabb Osszeg gyanant 20.000,000 koronat
iranyoztak eld.

Az igények folytatdlagosan nagyok maradtak. A vazolt mos-
toha dallapotokhoz csatlakozott még a monarchia pénzforgalmi
terliletének megndvekedése nagy ellenséges teriiletek megszal-
lasa folytan. 1916-ban sem érezhetd semmiféle megkonnyebbiilés.
Ellenkezden. Rézhiany koszont be. A legkiilonfélébb formaban
meglevd rézanyagot a hadsereg veszi igénybe; az Ujeziistkész-
letek szintén fogydban vannak. A valtopénzek forgalomban levd
Osszegének jelentékeny megszoritasaval fenyeget az a korilmény,
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hogy a katonai sziikséglet kielégitésére nikkelanyag szerzése végett
a nikkelpénzek, els6sorban a husz-filléresek egy részének adminisz-
trativ bevonasahoz kell folyamodni. Egyetlen pétldanyag gyanant
most mar csak a vas jon tekintetbe. Ennek a pénzverésre kevésbé
alkalmas voltat és rozsdasodasat tobbrendbeli kisérlet utan ki-
kiiszobolik és elhatarozzak, hogy vasbol vald husz-filléresek veresse-
nek 50 milli6 korona legmagasabb 6sszegben, 35 millié Ausztridban,
15 milli6 Magyarorszagon. A vaspénz verését 1910 marciusaban
kezdik meg. Elsdizben valdé kiaddsuk ugyanez évi augusztusban
tortént.

A nikkelpénzek adminisztrativ Gton vald egyszerii bevonasa,
valamint e bevonasnak egyel6re a husz-filléresekre tortént korlato-
zésa nem bizonyult elégségesnek, hogy fedezze a hadsereg nikkel-
sziikségletét. A bevonas helyébe 1916 juliusaban rendeletek 1épnek,
amelyek e pénzeket 1917 januar elsejével kivonjak a tdrvényes
forgalombdl. Az allampénztarak bevaltasi kotelezettségét késébb
tovabbi intézkedésig meghosszabbitottak. Hasonloképpen 1917
majus havéban elrendelték, hogy a nikkel tiz-filléresek december
31-én kiesnek a torvényes -forgalombodl, az allami pénztarak és
hivatalok azonban 1918 aprilis végéig kotelesek azokat fizetésiil
és bevaltasra névértékben -elfogadni. Hogy ilyen koriilmények
kozt a forgalomnak ez a hianya fedezhet6 legyen, a husz-filléres vas-
pénzek kibocsatasi kontingensének tovabbi folemeléséhez kellett
folyamodni. Minthogy a pénzverd intézetek rézkészletei nagyobb
méretli vcretésre sem voltak mar elegendék s e célra Uj réz sem
volt tobbé beszerezhetd, a két-filléresek eldallitasahoz, mint mar
eredetileg tervezték is, szintén vasat kellett hasznalni. Ezeknek
kiadasi kontingensét 1916 novemberében 8 millié6 korondban 4lla-
pitottdk meg, amelybdl Ausztridra 5.6 millio, Magyarorszagra
2 4 millio esett.

A nikkelpénzeknek most emlitett teljes bevonasa kovetkezté-
ben 1917 majus végén eldallt a kényszerliség, hogy ugy a vas hlsz-
filléresek eredeti 50 millids kontingensét tovabbi 30 millioval (21
millié Ausztria, 9 milli6 Magyarorszdg részére), mint a vas két-
filléresek eredetileg 8 milliés kontingensét ugyanekkora Osszeggel
(5.6 milli6 Ausztria, 2.1 milli6 Magyarorszag részére) emeljék.

Az egy-korondsokban vald sziikséglet szintén emelkedd ten-
denciat mutat. Mint mar emlitettik, az allandéan mutatkozo
tezaurdlds elsdsorban a forgalomban levd eziistpénzekre vetette
magat. A valuta elértéktelenedésével mindig novekszik a torekvés
a készpénznek targyi javakba fektetésére, amelyeknek értékalld
voltat vagy értékemelkedését altalanosan foltételezik. E befekte-
tési sziikségérzet kielégitésének egyik modjaul kinalkozott az eziist-
pénzek anyaganak hazi berendezési targyak eléallitasahoz valod
folhasznalasa, amelynél nem a legcélszeriibb, vagy legcsinosabb
kivitel, hanem egyediil csak az érték megodrzése volt a .fédolog.
A pénz folytonos elértéktelenedése kiegyenlitette az eziistérmék-
nek a tdrvényes pénzlabbal szemben mutatkozd kisebb értékét,
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sOt értéktobblet allott be, amely a kiviteli tilalom ellenére bizo-
nyara jovedelmezd csempészetre vezetett. Még a koronaérték bronz-
érméire néz\ e is a pénz elértéktelenedése és késébbi stadiumokban
a tartés réz-sziikség folytan ilyen tulértékelés allott be. Az eziist
érmék helyett potlasul most mar csak papir pénzjegyek johettek
tekintetbe. Mint emlitettiik, 1916 végén egy-koronas bankjegyek
kiadasara kellett térni. Csak ennek a bankjegy kategorianak kiada-
saval és a vas valtopénzek boségesen tortént eldallitasaval hagy
alabb a forgalom szorultsaga.

Ennek ellenére némely varosban még a haboru végéig is sziik-
ségpénz volt forgalomban, ami ellen az Osztrak-Magyar Bank,
szabadalmanak megsértése cimén kezdetben fel is 1épett. Késobb,
tekintettel a valoban meglevo sziikségre, akadalytalanul megenged-
ték az ilyen helyi pénzjegyek kibocsatasat. Minthogy a héabora
végén kerek 763 millid korona Osszegli két- és egy-koronads jegy
volt forgalomban, tovabba a bank 100 milli6 korona Osszegii eziist
forintost és egy-koronas érmét adott ki s ezenkiviil az emlitett
uj érmék is kiaddsra keriiltek, a forgalomnak megnovekedését
egy millidardnal joval magasabbra becsiilhetjiik, ami mellett nem
felejtendd el, hogy a bekovetkezett altalanos ardragulds kovet-
keztében a pénzforgalom teriilete, amelynek kiszolgalasa e pénz-
jegy-kategoriak altal tortént, nem lényegtelen mértékben Osszébb
zsugorodott.

VL

A megszallott ellenséges teriiletek pénzforgal-
manak ellatasa.

Roviden targyalnunk kell még azokat az intézkedéseket, ame-
lyek a haboru folyaman a kozponti hatalmak altal megszallott
ellenséges teriileteknek pénzforgalmi eszkozokkel vald ellatasa kér-
désében torténtek. Ezt is csupan az el6adds teljessége kedvéért
tesszilk, mert lényegesebb valutapolitikai jelentdsége ezeknek az
intézkedéseknek sincsen.

A folfogas, amely e kérdésre vonatkozdan az osztrak-magyar
monarchia illetékes helyein uralkodott, a német vezetd szervek
altal képviselt felfogastol lényegesen eltért. Amig Németorszag
minden idegen teriileten, ahol a habora alatt befészkelte magat,
mihelyt csak lehetett, azonnal hozzalatott e teriiletek részére valod
kiilonleges pénzforgalmi eszkozok megteremtéséhez, addig a mon-
archidban az volt a vélemény, hogy csupan teljesen kiilszines
jelenség az, ha valamely megszallt teriileten az ottani papirpénz
helyébe 1j papirpénzt tesznek, amelynek legnagyobb részben leté-
teményezett sajat papirpénz a fedezete. EbbSl a mérlegelésbol
kiindulva a monarchia részér6l elmaradt az, hogy Szerbia meg-
szallasa utan ott kiilon 0j pénzjegyeket hozzon forgalomba. Nem
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tagadhatd, hogy Szerbiabol, ahol a pénzforgalom az Osztrak-
Magyar Bank jegyeivel bonyolodott le, vagy Orosz-Lengyelorszag-
bol, ahol az osztrak-magyar katonai igazgatas utjan szintén ilyen
bankjegyek keriiltek a fizetd forgalomba, a korona-bankjegyeknek a
valutara nézve a kiilfold felé vald karos szivargdsa megtorténhe-
tett és tényleg meg is tortént. Am a megfontolds, amely kiilon
fizetbeszkozoknek eme teriileteken vald berendezkedése ellen szo-
lott, mégis erdsebb volt. Masként alltak a viszonyok Ukrajnaban,
ahol az ott nagy foloslegekben levd élelmiszer és nyersanyag meg-
szerzése csupan rubel, késobb pedig csak az Ujonnan megterem-
tett ukran nemzeti pénz ellenében volt lehetséges, miutan a bdsé-
gesen kiadott korona-bankjegyekkel valo Kkisérletek nem jartak
kivant eredménnyel. Német részen mindenesetre iranyadd volt az a
mérlegelés is, hogy a birodalmi banknak, amely az allomanyardl
sz6l6 heti kozléseket a haboru alatt nem sziintette be, figyelemmel
kellett lenni arra, hogy bankjegyforgalmat kelleténél nagyobbra ne
emelje s hogy kedvezbtlen magyarazatoknak, amelyek egy ilyen
emeléshez flizhetdk lettek volna, taplalékot ne adjon.

Ahol a monarchia mint okkupalé hatalom Németorszaggal
egylittesen lépett fel, ott tekintettel a német birodalmi kormany
emlitett allaspontjara, Ausztria-Magyarorszag hozzajarulasaval és
egylittmtikodésével kiilonleges pénzjegyek megteremtését vették
foganatba.

Hogy Romanidnak a kozponti hatalmak altal megszallt teri-
letein a fizeté forgalom kovetelményeinek meg lehessen felelni, a
német hadvezetdség az egyik roman intézetet, a Banca Generala
Rumanat kényszerit ette, hogy az orszag pénzegységére, a leire
sz0l6 jegyeket adjon ki. A jegyek fedezetéiil ennek a kibocsatd
intézetnek a berlini birodalmi banknal levd girokdvetelései szol-
galtak, amely kovetelések a lei-bankjegyeket igénylok részérdl
tortént marka-bankjegy fizetésekbdl alltak eld. Mint fix érték-
relacié 80 birodalmi marka tett ki 100 leit.

Az osztrdk-magyar kozos hadiigyminisztérium az osztrdk és
magyar kormany nevében a Roménia részére kirendelt és a német
hadvezetdség nevében targyald kozponti elszamolo hivatallal azt a
megallapodast kototte, hogy Ausztria-Magyarorszag az igénybevett
lei-jegyekért német birodalmi értéki marka helyett koronakat
is tehet le a birodalmi bankndl fedezetiil. A korona-letétet azonban
a korona mindenkori berlini kurzusjegyzésének megfeleléen havon-
kint szabalyozni kellett.

A Banca Generala Osszesen 2,114.727,957 leit hozott forga-
lomba, amibdl a monarchia sajat céljaira 629.865,859 leit vett fel
771.202,975 korona és 3.960,000 marka letétele ellenében. A letétet
a két pénziigyminisztérium abban az aranyban teljesitette, amely-
ben e két minisztériumnak a hadsereg pénzsziikségletét fedeznie
kellett. A letett korona-bankjegyek Osszege megfelelt a bukaresti
béke megkotése idején a korona és a marka kozt fennalld érték-
relacidnak. Ez idOpont utdn eme értékviszonyok rosszabbodésa
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allt be a korona hatranydra, a depotnak kiegészitése azonban
Ausztria-Magyarorszag részérél nem tortént meg. Erre nézve ugy-
latszik, az a koriilmény volt dontd, hogy az emlitett békeszerzo-
dés hatarozatai szerint a lei-kibocsatdsbol szdrmazd terheket Ro-
manidnak kellett volna viselnie.

Ugyanolyan mérlegelésekbdl kiindulva, aminék Romaniaban a
lei-jegyek kiadasanal iranyadok voltak, keriiltek kibocsatisra az
Ausztria-Magyarorszag és Németorszag kozti specialis megallapoda-
sok alapjan az olaszorszagi, katonailag megszallott teriiletek fizetd-
forgalmi céljaira, szintén olasz értékre szoldé pénzeszkozok is. Ki-
bocsatd intézet gyanant szerepelt az osztrak-magyar hadvezetOség
altal Udine-ben alapitott «Cassa Veneta dei prestitiy, amely 1000,
100, 20, 10, 2 és 1 lira tovabba, 5, 10 és 50 centesimi cimletli jegye-
ket adott ki. A kibocsatd intézetnek elkiilonitett szamldkon fel
kellett tlintetnie, a lira-jegyek Osszegeit, amelyek a hadsereg cél-
jaira, a megszallt teriiletek igazgatasanak sziikségletére, a mon-
archia vagy Németorszag részére a megszallt teriileteken rekviralt
vagy vasarolt arik megfizetésére igénybe vétettek. A hadsereg,
valamint a monarchia, vagy Németorszag altal foganatositott art
beszerzés céljaira szolgald liradsszegek fedezetéiil a Cassa Veneta dei
prestiti javara letett korona- vagy markadsszegek kellett hogy szol-
galjanak, ahol is 100 liraért 95 korona, koronak helyett letett marka-
Osszegnél a markanak mindenkori bécsi atlagos arfolyama volt szi-
mitandd. A koronaletéteket Bécsben az Osztrak-Magyar Bankndl, a
markaletéteket a berlini birodalmi banknal a velencei kdlcsonpénz-
tar zart szamldjan vezették. A megszallott teriiletek kozigazgatasi
koltségeire sziikségelt liraosszegek fedezetélil a megszallott olasz
varosok és kozségek kontriblicios addslevelei szolgaltak volna.

Liradsszegeket ezekre a célokra ténylegesen nem vettek igénybe.
Ezenkivill a Cassa Veneta az altala forgalomba hozott pénz-
jegyekért minden egyéb vagyonaval kezeskedett. Az 1918 december
31-iki allomany szerint egészben 305.891,406 lira keriilt kiadasra,
amibdl Ausztria-Magyarorszag 289.452,760 liradt, Németorszag
16.438,700 lirat vett 4t a maga céljaira.

Ukrajnanak a kozponti hatalmak altal tortént megszallasa
utan nagy nehézségek mutatkoztak a monarchia és Németorszag
részére vald arGi vasarlasnal, valamint a megszalld csapatok sziik-
ségletének eldteremtésénél is. Teljességgel lehetetlen volt elegendd
mennyiségli ukrdn pénzt beszerezni, viszont a fizetéseknek koro-
naban vald teljesitését lehetden keriilni kellett, minthogy a kez-
detben ilyen iranyt probalkozas valutaris tekintetben nagyon kel-
lemetleniil volt érezhetd. E koriilmények hatdsa alatt ukran pénz-
eszkozok beszerzése végett Ukrajnaval 1918 majus 15-én az elso,
1918 szeptember 10-én pedig a masodik megallapodast kototték,
mely utébbi az elsének helyébe Iépett.

E megallapodas hatarozatainak értelmében az Ukrajnatol fele-
részben Németorszag 4ltal atvett ukrdn pénzeszkozokért az ellen-
értéket koronaban, illetve markaban, az el6ébbit 1 karbovanec-ért
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(ukran érték) 2 koronat szamitva, kellett letenni. A monarchia
részérdl ily modon teljesitendd fizetésbol 50% az Osztrak-Magyar
Banknal Bécsben vagy Budapesten nyitott folyoszamla (Compte
Trésor) javara volt Irand6, a mésik 50%-ért Ukrajna osztrdk és
magyar, két évre szold kincstari jegyeket kapott. Ukrajndnak ez
a szamlakovetelése, valamint a kincstari jegyek, amennyiben az
els6 megallapodas alapjan nyert &sszegekrdl volt szo, évi 4%%-kal
kamatoztak, a masodik megallapodasbol szarmazd kovetelések
¢s kincstari jegyek pedig évi 3%%-kal.

A kovetelések és kincstari jegyek folott Ukrajna csak a béke-
kotéstol szamitott egy év leforgdsa utan rendelkezhetett szabadon.
Ett6l az idOponttol kezdve az ukran kormany jogosult volt korona-
kovetelése folott a felvett karbovanec-0sszegek 1 %-aig a bécsi
devizakozpont Utjan a kiilfoldre (az ellenséges kiilfold kizarasaval)
valé kifizetések céljabol rendelkezni. Egyébként e koveteléseknek
csupan Ausztria-Magyarorszagban eszkozlendd vasarlasokra, vagy
ugyanott teljesitendé fizetési kotelezettségekre vald forditasa en-
gedtetett meg.

Hogy az ebbdl a megallapodasbol Ukrajnaval szemben szar-
mazd kotelezettségek Ausztria és Magyarorszag kozt hogyan osz-
tassanak fel, ebben a kérdésben a két pénziigyminisztérium kozt
olyan értelmli megegyezés jott 1étre, hogy e felosztas tekintetében
az Ausztridba, illetve Magyarorszdgba behozott aruk értéke kozti
viszony lesz irdnyad6. Az ilyen alapon megejtendd végleszamolasig
a monarchia két allama a felvett karbovanec-0sszegek ellenérté-
két a kozos ligyekre nézve meghatarozott kulcs szerint (Ausztria
63.6%, Magyarorszag 36 4%) tartozott szolgaltatni.

A két megallapodds alapjan Ausztria-Magyarorszag Osszesen
248 milli6 karbovanecet vett fel.

VIL

Intézkedések a jegybank arany-és devizakész-
letének védelmére. A kereskedelmi mérleg a
haboru alatt. Hitelmiiveletek és egyéb eloké-
sziiletek kiilfoldi fizet6 eszkozok beszerzése
céljabol. Az ezekkel a fizeto eszkozokkel valo

kereskedelem megszervezése. Deviza kurzusok.

1. Nagy kereslet arany és kiilfoldi fizeto eszkozok iranydban.
A bankvezetédig magatartasa e kereslettel szemben.

Az el6zd fejezetek egyikében beszamoltunk a haboru kitd-
rését kozvetlenil megel6zé eseményekrdl, nemkiilonben emlitést
tettiink a nagy kovetelésekrdl is. amelyeknek a jegybank allandéan
ki volt téve kiilfoldi fizetd eszkdzok és effektiv arany tekintetében.
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Most visszatériink azokhoz az eseményekhez, amelyek a valuta-
iigynek ezen a teriiletén 1914 julius 30-ika utan torténtek. A bel-
gradi ultimatum alkalmabol mar mutatkozd tobb jelenség, a
rohamos kereslet arany és kiilfoldi fizeté eszkozok irdnt, még
inkdbb azonban a folytonos kivanalom bankjegyek utan s ennek
kovetkeztében a bank leszamitolasi és kolcsoniizletének rohamos
emelkedése: mindez egyre tartott. A monarchia 1épése folytan
eléallott helyzet megitélése ingadozd volt, amint egyaltalan egé-
szen a legmagasabb vezetd korokig bizonytalansag lett urrd a
tovabbi lehetéségek, féleg a bonyodalmak kiterjedése tekintetében.
Az események folyamata valoban taplalékot adott ennek a bizony-
talansagnak. Ausztria-Magyarorszagnak julius 28-an Szerbidhoz
intézett hadiizenete, és az Ausztria-Magyarorszadg ellen augusztus
5-én érkezett orosz hadiizenet utdn Franciaorszdg augusztus 11-én,
Anglia csak augusztus 13-4n {izent haborit a monarchidnak.
A bankvilag koreiben teljes volt a tajékozatlansdg a kormanyok-
nak szandékai irant moratorium elrendelése tekintetében, vala-
mint abban a tekintetben is, hogy a fizetési kotelezettség-telje-
sités mindenesetre sziikségessé vald kitoldsanak mi lesz a modja
és mértéke? Mindenki igyekezett magat folvértezni. Még akkor
is, mikor Ausztxidban és Magyarorszagon a maganjogi fizetési
kotelezettségek teljesitésének idéleges elhalasztasa iranti rende-
letek mar megjelentek, akadt nem egy pénzintézet, amely azzal a
gondolattal foglalkozott, hogy a maga részér6l nem fog élni a
moratériumban biztositott konnyitéssel. Hire jart, hogy az Osztrak-
Magyar Bank jegykészlete a kozgazdasag nagy igényeinek kielégi-
tésére nem elegendd. Ez fokozta sokak igyekvését, hogy amily
gyorsan csak lehet, nagyobb 0Osszegli készpénzt biztositsanak
maguknak. A bankratanak jalius 26-an 4 %-r6l 5 %-ra tortént
emelése ezzel szemben épp oly hatastalannak bizonyult, mint
a tovabbi egy szazalékos emelés jualius 31-én. A fGtanacsnak
ezen és a kovetkez6 napon tartott ilésén a kamatlab-kérdésen
kiviil szényegre keriilt az arany fizetések kérdése is. A deviza és
valuta-arfolyamok alakuldsa a tobbé nem hivatalos forgalomban
(a tozsdeforgalmat mar besziintették) arra inditotta a bankvezeto-
séget, hogy a fiokintézeteknél tavirati uton Kkiilfoldi csekkek és
fizetések vasarlasat és eladdsat, valamint aranypénzek és kiilfoldi
pénzjegyek eladasat besziintesse. Csupan arany érmék és marka-
jegyek vétele maradt érvényben. Az arany és a kiilfoldi fizetd
eszkozok iranti igény nem akart lelohadni. A nagybankok azt a
javaslatot tették, hogy a sziikséges aranyat, mintegy 50—60
millié6 koronat a jegybanktdl bankjegyek ellenében megvasaroljak,
s ezenkiviil sterlingfontra sz6lé valtokat tesznek le. A devizak
¢és valutdk arfolyamanak abnormis emelkedését az aranyleadasok-
kal sem lehetett feltartoztatni. A megvitatds soran az a fel-
fogas tort maganak utat, hogy tovabbi aranyfizetés ne torténjék,
csak olyan el6bbi kotések bonyolittassanak le, amelyekre mar
részletfizetést eszkozoltek. Az iilés folyaman, augusztus 1-én, jon a
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nem garantalt hir, hogy az angol bank a ratdit 6%-r6l 10-re
emelte. A nyugottal vald hirszolgalatban mar megszakitas mu-
tatkozik. Mar hangok hallatszanak, amelyek a kamatlab tovabbi
emelését kivanjak. Miutdn, mint emlitettilk, a londoni ratanak
10 %-ra tortént emelésérdl érkezett hir még nem nyert megerdsi-
tést, a hatarozathozatalt fiiggbben hagytdk. Az augusztus 1-ér6l
2-ara virraddo ¢éjjelen a megerdsités megjon és a fOtanacsnak
rogton egybehivott végrehajtd bizottsdga elhatirozza a tovabbi
emelést teljes 2 %-kal, vagyis 6-rol 8-ra. A tovabbi aranyleaddsok
tekintetében az a vélemény lesz uralkodova, hogy amig London-
ban a bankakta felfiiggesztésére nézve a helyzet nem tisztul,
addig, az el6z6 napon ez ligyben hozott hatdrozat ellenére a ki-
fizetések besziintetenddk, az allamkormanyzatok részére sziikséges
ilynemii fizetéseket egyediil véve ki. Ezeket az energikus rend-
szabalyokat ugy a kamatlab, mint a tovabbi aranyleadasok kér-
désében a bankvezetOség azért tartotta sziikségeseknek, mert egy-
részrél a bankjegyek utani kereslet az Ausztridban és Magyar-
orszagon idokozben elrendelt moratériumok ellenére sem akart
elcsendesedni, masrészrél mert abszolut volt a bizonytalansag
az irant, hogy Anglia mind magatartast szandékozik a monarchia-
val szemben tanusitani. Anglia tényleg csak tizenegy nappal ké-
s6bb iizente meg a monarchidanak a haborut. A 8 %-os kamatlab
20 napon at maradt érvényben. Augusztus 21-iki iilésén a fétandcs
elhatarozta a 6 %-ra vald leszallitast 22-ikén kezdddd hatalylyal.
Ebben az iddben mar bizonyos nyugodtsag mutatkozott és az
aranyfizetések ligyében az események folyamata maga hozta meg
a megoldast. Mar augusztus elsé napjaiban a nagy csapatmozdu-
latok annyira igénybe vették a vasuti forgalmat, hogy egyes sze-
mélyek utazasa, értékkiildemények tovabbitisa a legnagyobb ne-
hézségekkel jart. Ezeket a rOgtoni hatarzart elrendeld intézke-
dések még novelték is. A kiilfold szamara valo aranykiildés szinte
a lehetetlenségek kozé tartozott. Még a julius utolsd napjaiban
utnak inditott aranyszallitmanyok egy része sem jutott el tobbé
rendeltetési helyére és a német hatarr6l visszajott. Aranykifizetés
a belfold szamara nem jOhetett szoba. Mikor aztan augusztus
kozepe felé a posta- és vasuti forgalomban a viszonyok javultak,
az arany kifizetésnél, valamint devizdk ¢és valutdk kifizetésénél
bizonyos iranyelveket kellett megallapitani, amelyek az esetleges
igényekkel szemben vald magatartdst szabalyoztdk volna. Még
augusztus ho folyaman jott is létre egy szdébeli megallapodas a
két pénziigyminisztérium ¢és a bankvezetéség kozt, mely szerint
arany ¢és kilfoldi fizet6 eszkéz a bank allomanyaibol csupan a
hadsereg sziikségleteire adhatd ki, tovabba az allamadossagi szol-
galat céljaira, a kozélelmezés nélkiilozhetetlen sziikségleteire, végiil
amennyiben a kozhiteire vald tekintetek elkeriilhetetleniii meg-
kovetelik, a hazai pénzintézetek altal kiilfoldon elhelyezett, idegen
értékekre szold kotvények kamataira és torlesztésére. Ez utdbbi
tekintetben magatol értetddden tekintetbe kellett venni az ellen-
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séges kiilfoldre nézve kiadott fizetési tilalmakat, hogy ezeknek
kijatszasa lehet6ség szerint megakadalyoztassék. A bank arany-
és kilfoldi fizeté eszkdz allomanya megengedett igénybevételének
ez az elvi szabalyozisa a haboru egész ideje alatt érvényben ma-
radt. Némi valtoztatasokon annak kovetkeztében ment keresztiil,
hogy a kormanyok a megengedett exportbol szarmazé devizaknak
és valutaknak a bank részére vald beszolgaltatasat tették kote-
lez6vé, tovabba annak kovetkeztében is, hogy Bécsben és Buda-
pesten 1916 elején devizakdzpontokat Aallitottak f6l, amirél mds
helyen lesz sz6.
2. A koronaértek aranyérmeivel valo kereskedés eltiltdsa.
Az effektio aranyra dzolo fizetési kotelezettségek
szabalyozasa.

A kilfoldi fizetd eszkozok dragulasaval egyidében kezdett
azsio-kereskedés kifejlédni a koronaérték arany érméivel. Az
osztrak korméany 1915 marciusdban sziikségesnek latta rendeletet
adni ki, amely ezt a kereskedést pénzbiintetés és szabadsagvesztés
terhe mellett megtiltotta. Minthogy a bécsi foépénzverd hivatal
jogosult volt maganszamlara is verni csaszari aranyakat, amelyek-
nek a Kelet rendes vevéje volt, nyitva allt az ut az emlitett ren-
delet kijatszasdra oly mddon, hogy az ilyen kereskedelmi pénziil
szolgalé aranyakat a koronaérték aranypénzeibdl verették at.
Marcius végén aranyérmeknek idegen szamlara vald verését be-
szlintették. Magyarorszagon hasonldé rendeletet nem adtak ki,
ellenben 1914 decemberében intézkedés tortént, hogy olyan ki-
fizetések, amelyek valamely kereskedelmi iigyleten, valton, vagy
mas maganjogi cimeken alapulnak és a koronaérték aranypénzeire
szolnak, ezen intézkedés hatalyanak ideje alatt a koronaérték
barmely torvényes fizeté eszkozével névértékben teljesithetok.
A kifizetésnek ugyanezt a modjat allapitottdk meg azokra a
fizetési kotelezettségekre nézve is, amelyek arany forintra, kérmoci
aranyra vagy kiilf6ldi arany érmére szoéltak, ami mellett a pénziigy-
miniszternek felhatalmazasa volt, hogy az allam ilyen fizetési
kotelezettségeire  vonatkozolag — atszamitasi  arfolyamot — allapit-
hasson meg. A hitelezének fenntartottak azt a jogat, hogy a rendelet
érvényességének megszliinte utdn adosatol a fizetési kotelezettség
teljesitését a kikotott pénznemben, vagy valutdban kovetelje.
Amennyiben a hitelezd ezzel a jogaval élt, teljesitést a rendelet
hatalyban 1éte alatt nem kivanhatott. Az ok, amely a magan-
fizetési kotelezettségekre vonatkozd hatarozmanyok kiadasara
vezetett, az a tapasztalat volt, hogy a maganforgalomban a fizetési
kotelezettségeknek effektiv  aranyban valo teljesitését kezdték
kikotni, masrészt a belfoldi aranykotelezettségek szamara az or-
szagos értéknek az arannyal szemben mutatkozé valtozasaira vald
tekintettel torvényes normat kivantak megéllapitani a teljesitésre
nézve. Ausztridban megelégedtek az allam belf6ldon teljesitendd
maganjogi természetli ilyen pénztartozasainak szabalyozasaval.
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Ha ezek a koronaérték aranypénzeire szoltak, akkor kiegyenlitésiik
a koronaérték minden fizetd eszkozével és pedig névértékben tor-
ténhetett. Az allamnak oly maganjogi, szintén a belfoldon telje-
sitendd pénztartozésaira ellenben, amelyek arany forintra, arany-
pénzre, kilfoldi éltékre, vagy kiilfoldi valutdknak meghatarozott
pénznemeire széltak, az a norma volt érvényes, hogy e tartozasok
a koronaérték 0Osszes torvényes fizetbeszkozeivel kiegyenlithetok
annak az atszamitasi mértéknek alkalmazasaval, amelyet a pénz-
ligyminiszter mindenkor megallapit.

3. A haborus évek kereskedelmi mérlegei. Aratasi eredmeé-
nyek. Behatobb taglaldsa az 1916. évi kereskedelmi
mérlegnek.

Behozatali korlatozasok. A fizetomérleg egyéb tételei.

Miel6tt attérnénk ama tovabbi rendszabalyok ismertetésére,
amelyek a bank aranykészlete megfogyasanak ellenstlyozasara,
tovabba kulfoldi fizetd6 eszk6zokbol vald készleteinek novelésére,
s ezaltal e fizetd eszkozok arainak emelkedése ellen foganatba
vétettek, ugy véljik, hogy vizsgalat ald kell venniink egyikét a
legfébb okoknak, amelyeknek az aranybirtokban és a valtéarfo-
lyamokban az emlitett valtozdsokat el6idéznilik kellett: az egy-
séges vamteriiletet alkoté osztrak-magyar monarchia kereskedelmi
mérlegének alakulasat a haboru alatt.

A kereskedelmi mérleg egyenlege mar a habora kitorése eldtti
években passziv volt. Ez a passzivum, amely az 1911-ben 787.4
1912-ben (130-8, 1913-ban pedig 638.8 millié6 koronat tett, a ha-
bort alatt jelentékenyen megndott.

A passzivum mar 1914-ben 807 milliora emelkedik, amennyi-
ben 2902 milli6 korona értékii behozatallal 2095 milli6 korona
értékli kivitel! all szemben. 1915-ben a passzivum tovabbi emel-
kedése észlelhetd, annak folytan, hogy a behozatal 3800 millio,
a kivitel> csak 1335 milli6 korona értékii. Az 1916. év a haboras
évek kereskedelmi mérlegének legnagyobb passzivumaval zarddik:
a behozatal 6009 milli6 értékii, mig az exportalt kereskedelmi ér-
tékek® csak 1540 millid koronat tesznek ki. Az 1917. év arafor-
galméanak eredményei az elézé éviekhez képest a passzivumnak
jelentékeny csokkenését mutatjadk, de az év mégis 3226 millio,
korona passziv-saldoval zarul, amennyiben 5015 milli6 korona
behozatallal csak 1789 millio korona értéki kivitel* all szemben.

Az okok, amelyek a fizetdmérleg legfontosabb tételének ilyen
rendkiviili leromldsdhoz vezettek, a kovetkezOkben foglalhatok
Ossze: a hadseregnek felszerelési targyakban, vegyi szerekben és
egyéb hadi anyagokban vald fokozott sziikséglete; a lakossag
fokozott fogyasztdsa az egyesek jovedelmének az allam altal oko-
zott szaporitdsa folytan, kedvezdtlen aratasi eredmények a habort
évei alatt, ennek kovetkeztében élelmiszer behozatal tigy a had-

14 Nemesfémek és érmék nélkiil.
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sereg, mint a polgari lakossdg szamara, a kiilkereskedelem meg-
kotése kiviteli tilalmakkal, a kiilfoldi piacok szamanak csokkenése
az ellenséges hatalmak blokadja folytan; az arak emelkedése.

A felsorolt okok koziil a haboris évek aratdsi eredményeit
kozelebbrol kell hogy megvilagitsuk, minthogy a kereskedelmi
mérlegnek modfelett kedvezdtlen alakulasa tulnyomd részben
azokra vezethet6 vissza.

A haboru el6tti normalis években az egységes vamteriiletet
alkotd6 monarchia gabonanemtekben vald sziikségletét maga volt
képes fedezni. Kozepesen aluli aratdsndl mar a haboru eldtt be-
hozatal sziiksége mutatkozott. Mar az 1913-iki aratds sem volt
kielégitd. Ausztridban cs Magyarorszagon a f6 kenyérmagvakban,
vagyis buzaban és rozsban Osszesen 83°6 milli6 métermazsa volt
a cséplés eredménye, olyan eredmény, amely éppen csak hogy
fedezte a monarchia sajat sziikségletét. Az 1914. évi aratds ehhez
az eredményhez képest 13 milli6 métermazsa hianyt mutat,
amennyiben buzabol és rozsbol a monarchidban 70 0 millid6 méter-
mazsa termett. Az 1916. évnek 76-3 millid métermdzsa termése
valamivel jobb, de az 1913. évinek mdgotte marad. Az 1917. évi
aratds a két kenyérmagfajtdban 62.3 millid6 méterméazsat hozott,
ami nagyon rossz eredménynek mindsithetd és amelynél csak az
utolsé haboras évek eredményei még rosszabbak. Az utolsd ha-
boris évnek a megel6zOvel vald Osszehasonlitidsat megneheziti az
a korilmény, hogy Ausztridra vonatkozdan csupan a kovetkezd
tartomanyok aratasi eredményei allnak rendelkezésre: Also- és
Fels6ausztria, Salzburg, Stajerorszag. Karintia, Tirol és Yoralberg.
Ezeknél a szinte katasztrofalisan elégtelen aratasi eredményeknél,
ha az Ossz-eredményt nem is valami kiilondsen befolydsolo mér-
tékben, kozrejatszik a valtoz6é hadihelyzet is, amennyiben &tme-
netileg ellenséges megszallasok némely teriileteken az eredménye-
ket csokkentették. A haboru késébbi folyaman beigazolodott az
is, hogy a foldmiveléssel foglalkozd nép a hatosagi armegallapitasok
miatt mds termények felé fordult, amelyeknél az értékesitésnek
nem volt korldtozésa. Azonban sem a bevetett teriiletben tortént
eltolodas, sem a férfilakossagnak katonai szolgalatra tortént be-
hivasa folytan hivatasos foglalkozasatol vald elvondsa nem volt
jelentds. A kedvezotlen iddjarasi viszonyok voltak elssorban az
oka annak, hogy, amint latni fogjuk, a hadsereg sziikségletén kiviil
anyagokban ¢és anyagszerekben, amelyeket a vamteriiletre kiviilrél
kellett behozni, még a hadseregnek és polgari lakossagnak élel-
mezése is a kiilfoldre volt utalva.

A foldmivelés egyéb terményeibol a habort évei alatt a ten-
geritermés eredményei kiilondsen rosszak voltak. Ennél a mag-
terménynél foleg Magyarorszag jon tekintetbe. Amig 1913-ban
Magyarorszagon 46.2 milli6 métermazsa volt a tengeritermés, ez
1914-ben 43.8 millidora, 1915-ben 40.7 milliora csoékkent, hogy
1916-ban és 1917-ben még lejjebb szalljon: 23.7. illetve 26.3
milliéra. Igaz. hogy ez utdbbi két évben kissebb teriiletet iiltettek
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be tengerivel, 1914-ben ez a teriillet 43 millio katasztralis hold
volt, mig 1916-ban és 1917-ben csak 3.9, illetve 3.8 milli6 hold.
A tengeritermésben valé hidny azonban holdanként olyan jelenté-
keny, — az 1914. évi 1035 métermazsa helyett 1916-ban csak 6.05,
1917-ben pedig csak 6.9 métermazsa termett, — hogy ez majdnem
egészben csak a satnya fejlodés kovetkezményének tudhatd be.
Ezek a kedvezdtlen eredmények a kereskedelmi mérleg tovabbi
alakuldsara rendkiviil hatranyos befolyassal voltak amiatt is, mert
egyuttal benniik rejlik féoka annak, hogy a haborti éveiben zsir-
hidny allt elé. A terméscsokkenés folytdn a husnak a habort alatt
megndvekedett fogyasztasat csak import altal Iehetett fedezni.

Ha a monarchia 1914. évi kiilkereskedelmének jellegzetes
févonasait megallapitani igyeksziink, ugy elsdsorban arra kell
rdmutatnunk, hogy a behozatal az el6z8 évihez képest majdnem
félmilliard csokkenést és a kivitel az 1913. évivel szemben kerek
675 milli6 korona visszaesést tiintet fel. Az egyenlegnek az 1913.
évvel szemben vald rosszabbodasa tehat az exportban mutatkozd
minuszra vezetheto vissza. Persze a behozatalnal — mindig az el6zo
évihez képest — mar ebben az évben észlelhetdé a ki nem elégitd
aratds hatadsa. Tobb mint 100 milli6 korona art buzat és rozsot
kell importalni.

Az aruk kozt, amelyeknek kivitele 1914-ben az 1913. évihez
képest lényegesen visszamaradt, latjuk Ausztria és Magyarorszag
egyik legfontosabb kiviteli cikkét, a cukrot. Amig 1913-ban nyers-
cukrot ¢és finomitottat 293 6 milli6 korona értékben széllitottak
kiilfoldre, addig az 1914-ben exportalt cukor utdn mar csak 167
milli6 korona folyt be. Egyéb készartk kivitelénél is, majdnem
az 0Osszes aruosztalyokban csokkenés mutatkozik az el6zé évivel
szemben. Az artknak erre a csoportjara dsszesen 413 milli6 korona
értékli export -csokkenés esik, ami mar egymaga megmagyarazza
a mérleg leromlasat. Itt is kozrejatszik a kedvezodtlen répatermés.
Az arak Osszehasonlitasabol, vagy jobban mondva az erre hivatott
allando bizottsag altal 1913 és 1914-re megallapitott kereskedelmi
értékek egybevetésébdl kitlinik, hogy 1914-ben az el6z6 évihez
képest még nem volt Iényeges ardragulas. A kiviteli és behozatali
tilalmak sem jatszottak még jelentdsebb szerepet.

1915-ben a helyzet képe megvaltozik. A kereskedelmi mérleg-
nek 2464 milli6 korona passziv egyenlege egyképen az export
visszaesésére, mint a fokozott behozatalra vezethetd vissza ¢és
pedig ez utobbira tulnyomd mértékben. Az utdbbinal mar az arak-
nak folfelé torekvése is megnyilvanul.

Amig a nyersanyagokban és félgyartmanyokban valé beho-
zatal az el6z0 év analdog mozgalmaval szemben nem mutat valami
kiilondésen szembeotld emelkedést, az élelmi cikkek és készaruk
1915. évi behozatalanak értéke 848 millidval t6bb, mint volt
1914-ben. Tllnyomo részben élelmiszer jott be és pedig: buza-
liszt 30 millioért, rizs 15.8, hagyma 156, vdgoémarha 75.5, sertés
18-7, tengeri hal 8.3 milli6 korondért. Vaj, diszndézsir, margarin
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és egyéb ételzsir, halzsir, olivaolaj: mindezt importalni kell. Az
utobbi cikkeknél, amelyekbdl az eldzé években csak jelentéktelen
mennyiségek érkeztek a vamteriiletre, a kereskedelmi érték 194 2
milli6 korona 8sszeget reprezental. Friss és sozott hus, sajt, konzerv,
héring, marinirozott hal: Osszesen 249 milli6 korona értékben
keriilt behozatalra. Galicia egy részének orosz megszallasa folytan
petroleum-import valik sziikségessé, amire a kiadas 18 millid,
kendolajokra pedig 24-3 milli6 korona. Nagyon jelentékenyen
emelkedik a cipdaruk behozataldnak értékdsszege. Az 1914. évivel
szemben, amikor 114 milli6 korona volt a labbeli-import, 1915-ben
ezért mar 216-5 millié korona ment kiilfoldre. Az import nagyobb-
része a hadsereg sziikségletére esik, de jelentékeny a polgari la-
kossag sziikséglete is, minthogy a bdrkikészités a haboru kitdrése-
kor megvolt borkészletek elhasznalasa utdn a cserz6 anyagok
beszerzése koriil beallott nehézségek miatt a sziikségletet csak
lassu léptekkel kovethette. A kisiparban foglalkoztatott cip6-
munkasoknak katonai szolgalatra tortént behivasa, minek kovet-
keztében a fogyasztas fokozott mértékben fordult a gyarilag ké-
sziilt kiilfoldi artk felé, szintén hozzajarult a bajokhoz.

A kivitelben majdnem minden fontos tételnél ismétl6dé csok-
kenés veheté észre. Az exportalt mennyiség jelentékenyen kisebb
lesz, ennek hatasat az araknak kozben bekovetkezett emelkedése
enyhiti némileg. Nyers és finomitott cukorbodl, amelybdl 1913-ban
még 107 milli6 méterindzsa volt az export 267-2 milli6 korona
értékben, az 1915. év folyaman csupan 71 *H millié korona értékd,
kerek 1-7 milli6 métermazsa 1ép ki a hataron. Eltekintve a ter-
melés csokkenésétdl, ez a kedvezétlen eredmény a belfoldi fogyasz-
tas novekedésére vezethetd vissza, de arra is, hogy kozben meg-
kezdédott a cukor feldolgozdsa robband anyagok eldallitasanal.
A kiviteli érték, amely 1913-ra a nyerscukornal 21-7 koronaval,
a raffinalt cukornal 28.92 koronaval szerepelt métermazsanként,
az 1915. év kiilkereskedelmi statisztikdjaban 28 koronaval van
feltintetve a nyerscukorndl ¢és 4196 koronaval a finomitottnal.
Igen jelentékenyen csokken az érték a tojaskivitelnél, miutdn ez
a kivitel, amely 1913-ban 142-8 milli6, 1914-ben Iényegteleniil
emelkedett arak mellett 119 millio volt, 1915-ben kétszeres arak
ellenére 65-3 milliora esett vissza. S ugyancsak a majdnem 60 %-os
aremelkedésnek ellenére, amely a szovott gyapjuaruknal az utolsd
békeévvel szemben bedllott, ezen aruk exportalt értéke 47-6 millio
koronardl 17-3 milliéra zuhan.

A kereskedelmi mérleg passziv saldojanak jelentékeny emel-
kedése 1916-ban, amely évben 6009 milli6 korona behozatal 1540
millié6 korona kivitel allt szemben, majdnem teljesen a behozatal
értekének enormis nodvekedésébdl allt eld. Kiilonben ebben az
évben mutatkozik legkirivobban az el6z6 évek rossz aratasanak
hatasa, valamint a készleteknek immar bekdvetkezett apadasa is.
Az altalanos arnivo emelkedése az egész vonalon észrevehetd.
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Ezt illetéen a lényegesebb valtozasokat a kovetkezd Ossze-
allitas szemlélteti: (Lasd a 92. és 93. oldalon levé tablazatot.)

Ezek az adatok, amelyeket az Osztrak-Magyar monarchia
szerzddéses vamteriiletének kiilkereskedelmi statisztikdjabol ve-
szlink at, s amelyekbdl elsdsorban a kozélelmezésre legfontosabb
cikkeket ragadtuk ki, mutatnak ra gy igazdban a viszonyok
kedvezdtlen voltara, s arra, hogy ezek a viszonyok hogyan ala-
kultak ki a rossz aratdsi eredmények hatdsa, a beszerzési lehetd-
ségek Osszezsugoroddsa és az altalanos arnivo folyton tartd6 emel-
kedése kovetkeztében. Mar a fenti Osszedllitasban felsorakoztatott
szamadatok a behozatalnak 1406 milli6 koronaval valé megno-
vekedését mutatjak az 1915. évvel, és 1661 millid koronaval valo
emelkedését az utolsd6 békeévvel szemben. Igaz, hogy 1916-ban
pamutbehozatalunk nem Iényegtelen csokkenése mutatkozik, amely
cikkbdl ebben az évben csupan 23’4 millid korona értékiit hoztak
be, mig 1915-ben ez az érték 270 milli6 koronat tett ki. Ezt a
csekélyebb importot azonban bdéségesen ellensulyozza az el6z6
évivel szemben a behozatali értéknek vaséreeknél, gyapjunal,
selyemnél és selyemhulladékndl, boérnél, nyersvasnal, réznél és
nikkelnél mutatkozé tdbblete.

Az 1916. év kivitelének 1540 millié korona értéke az 1915. évi
kivitel értékét kerek 205 millioval haladta meg. A legjelentékenyebb
pluszt az asvanyolajak kivitele mutatja fel, amelyekb6l 199 millié
értékiit exportaltak az elézdé évi 79 7 millidval szemben. A mérleg
kiviteli oldalanak egyéb tételeiben jelentdség nélkiiliek az eltolo-
dasok.

Meg kellene jegyezni még, hogy a behozott mennyiség-egysé-
geknek az el6z0 tablazatban feltiintetett értékei az utolsd békeévek
értékelésével szemben a legtobb arufajtanal tobb szdz szazalékos
emelkedést mutatnak. Az ezen behozataloknal irdnyadd termeld
allamok devizainak arai Bécsben, vagy Budapesten 1916-ban ta-
volrdl sem értek el ilyen magas azsiot. A berlini devizat a paritas-
sal szemben (117 56 korona 100 birodalmi markaért) 143 36 és
154.87 kozt, vagyis 22-t6l 32%-ig mend azsidval szamitottak. Ziirich
a parival szemben (95.23 korona 100 frankért) minimumban
148.29-et, maximumban 180.66-ot ért el, az azsido tehat 55.5 és
90% kozt valtakozott. Az amszterdami devizdt a paritdssal szem-
ben (198.37 korona 100 hollandi forintért) 319 39-t8l 369.48-ig,
azaz 61 és 86% kozti azsioval jegyezték. Végiil a stockholmi jegy-
zés a (paritas 132 26 osztrak-magyar korona volt 100 skandinav
koronaért) 67 és 101% kozt mozgd azsiot tiintet fel. Bar ezek a
jegyzések az 1916 elején felallitott devizakozpontok arfolyamai
voltak, amelyek mint késébb latni fogjuk, e kozpontokon kiviili
forgalomban az idegen fizetd eszkd6zok tényleg magasabb értékelé-
sének nem feleltek meg, a kiilonbség a kozpontok kurzusai és a
maganforgalom kurzusai kozt semmiesetre sem volt oly nagy.
A behozott cikkek é4ra tehat, a beszerz allam pénzének leromla-
satol teljesen eltekintve, jelentékenyen felszokott. Annak ellenére,
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Ertéke
A behozott artik v Mennyiség F—
CforindTA a mennyiség- Z OSSZ
neme méterinazsakban cayséamek mennyiségnek
koronakban czer
koronakban

Kavé..,, 1913 593.700 1514 89.955
1914 728.000 1529 110.738

1915 894.010 221— 197.930

1916 452.270 523-8 236.900

Tea. 1913 16.216 3116 5.053
1914 37.726 393-7 14.854

1915 25.010 658-— 16.464

1916 28.390 1.370 — 38.934

Szaritott flige 1913 323.937 28-92 9.367
1914 287.292 31-65 9.094

1915 224.034 74— 16.579

1916 101.090 440 — 44.480

Nyersdohany 1913 218.518 264-44 57.786
1914 183.120 31019 56.801

1915 160.047 32401 51.857

1916 375.164 459-80 172.501

Buza 1913 180.384 16-50 2.976
1914 4,640.729 21 — 97.455

1915 126.237 51— 6.438

1916 3,601.132 58 — 208.866

Rozs 1913 67.725 13-50 914
1914 405.279 18-26 7.399

1915 85.344 43 — 3.670

1916 497.558 57— 28.361

Arpa 1913 76.499 13— 994
1914 226.673 21 — 4.760

1915 322.891 48— 15.499

1916 3,756.574 4 6*— 172.802

Zab 1913 151.991 12-8 1.945
1914 31.320 11— 345

1915 119.983 48— 5.759

1916 563.237 49 — 27.599

Tengeri 1913 6,528.253 12-78 83.462
1914 3,321.927 13-58 44.846

1915 1,481.702 52— 77.048

1916 7,574.188 51— 386.284

Bab. 1913 57.278 23 — 1.317
1914 79.266 25-- 1.982

1915 21.167 87— 1.841

1916 975.094 80— 78.007
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Ertéke
A behozott artk by Mennyiség -
. . a mennyiség- az dsszes
neme méterma zsakban coyséanek | mennyiségnek
koronakban ezer

koronakban

Buzaliszt . 1913 62.4S1 28— 1.749
1914 211.171 5314 11.222

1915 462.767 65 — 30.080

1916 1,057.869 68— 71.940

Rozsliszt 1913 258 18— 4
1914 3.466 49-2 170

1915 8.731 55— 480

1916 91.859 5601 5.808

Vaj 1913 210 260— 54
1914 115 270— 31

1915 155.305 5394 83.772

1916 268.729 715— 192.141

Asztalisajt 1913 3.719 200— 744
1914 2.849 200— 670

1915 61.685 275-— 16.798

1916 90.222 425— 38.444

Kering » 1913 238.681 28— 6.683
1914 96.734 36— 3.482

1915 282.006 72— 20.304

1916 158.355 200— 31.671

Tokehal ., .... 1913 22.488 82— 1.844
1914 15.201 87— 1.322

1915 46.616 136'— 6.340

1916 51.289 390— 20.002

Kondenzalt tej 1913 1.777 160-— 284
1914 3.157 148-— 467

1915 95.566 210— 20.069

1916 134.049 430— 57.641

Koszén 1913 136,891.536 173 236.980
1914 100,368.892 179 179.582

1915 94,716.084 207 195.690

1916 120,250.335 2-39 287.120

Koks 1913 9,336.688 269 25.162
1914 6,916.741 2-80 19.358

1915 6,789.088 3-32 21.867

1916 8,217.680 3-78 31.063

Brikett 1913 2,632.408 235 6.195
1914 1,878.473 2-43 4.558

1915 1,381.414 2-74 3.785

1916 2,349.628 304 «7.134
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hogy a megvaltozott hadi helyzet folytan Bulgaridbol, valamint az
europai és azsiai Torokorszagbol importlehetdségek adodtak, ame-
lyeket egy kiilon erre a célra létrehozott szervezet ki is hasznalt,
Olaszorszagnak a habortiba tortént belépése és a blokdd székébbre
szoritottdk a piacokat, ahonnan sziikségleti cikkeket még be lehe-
tett szerezni, ami folytonosan és erdsen éreztette hatasat.

Hosszasabban idéztiink az 1916. évi kiilkereskedelmi forgalom
mozgalmaindl, miutdn ezek tipikus €és a pénz tovabbi alakuldsara
rendkiviili horderejii jelenségeket mutatnak. A behozott szén, koksz
és brikett egy részétdl eltekintve, az el6bbi tablazatban feltlintetett
arak mind élelmicikkek. Amennyiben a fegyveres erd fogyasztasi
céljait szolgaltak, teljesen improduktivak voltak.

Az 1917. év Kkiilkereskedelmének statisztikdja, amikor is
5,015.446,000 korona behozatallal 1,788.838,000 korona kivitel
allt szemben, 3,226.608,000 korona passzivumot mutat. Az el6z6
évi 4,455.788,000 korona passzivummal szemben 1,229.180,000 ko-
rona apadas mutatkozik. Ha eltekintiink a romaniai buzaimport-
tol — 1917-ben 369.336,000 korona volt onnan a behozatal az el6z6
évi 208.866,000 koronaval szemben — tovabba a disznohus és
sozott his behozataltol, tgy a legtdobb artfajtaban, amelyek az
1916. évi eredményt oly kedvezétleniil befolyasoltak, jelentékeny
apadas mutatkozik. Hogy végsé hatdsdban az apadas nem volt
er6sebben érezhetd, ezt az arak tovabbi emelkedésének kell hogy
tulajdonitsuk. Amig pl. a kereskedelmi értékek gabonanal és lisztnél
nem Iényegteleniill maradnak az 1916. éviek mogott, addig a kész-
araknal a behozott mennyiség kevesbedése jelentékenyen nagyobb,
mint a behozatali érték minusza. A folyton tartdé dragulds mas-
részt kedvezd hatdssal van a kivitelre. Ugy nyersanyagokban,
mint félgyartmanyokban ¢és készarakban az exportadlt mennyiség
sokkal csekélyebb, mint az el6z6 évben, ennek ellenére a kivitel
értéke az 1916-ikihoz képest 255 millidval nagyobb.

A monarchia kiilkereskedelmi mérlege az 1918. év tiz honap-
jaban, amely még a haboru idejébe esik. ugy zérul, hogy a beho-
zatal 3793 milli6 Osszes értékével szemben 1641 millid korona
értékt kivitel all, vagyis a passivszaldd 2152 milli6 korona. Habar
a két el6z6 évhez képest szamszer(i javulas mutatkozik, ez az els6
benyomés csalokdnak bizonyul. A behozott mennyiség nemcsak
abszolute, hanem jelentékenyebb mértékben viszonylagosan is sok-
kal csekélyebb. Altaldnosan magasabb arakat kellett fizetni. Az
arnivo emelkedésén kiviil az arakategoriak, amelyekbdl ezek a menv-
nyiségek Osszetevodnek, jellemzik az egész kozgazdasag aggaszto
helyzetét. Ismét a legkiilonbozobb élelmiszerek keriilnek behoza-
talra. Az 1917. és 1918. évek aratasi eredménye a kozéptermésen
messze alul marad. Ujra importalni kell gabonat, tovabba fézelé-
ket, magvakat, vago- és igavond marhat, zsirt, hust, sajtot, halae.
De sok szaz milliot kivan a szén- és kokszbehozatal is. A textil katt-
goriakbol feélgyartmany és készari nem nagy mennyiségekben, de ma-
gas arakon jon be. A papir és papimemd, fa- és vasaru nagy 0sszegek-
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kel szerepel a behozatali listan. A beéllott szegényedés megnyilvanu-
loan nagy léptekkel halad, amivel szemben a behozatal apasztasara
iranyulo igyekezet csak nagyon szerény mértékben érvényesiil.

A kivitelben cukor, italok, asvanyolajak, fa, konfekcios aruk
azok, amelyek a végeredményt kiss¢ megjavitjdk. Hasonld irany-
ban jut érvényre az a koriilmény, hogy a behozott cikkekbdl, f6-
ként élelmiszerekb6l nem jelentéktelen mennyiségeket Németor-
szag szamara adtak le.

Ha a haborts évek kereskedelmi forgalmardl szolo statisztika
részleteit tlizetesebben vizsgaljuk, fel kell ismerniink, hogy a rossz
aratasok hatasan kiviil mas koriilmények is befolyassal voltak a
kereskedelmi mérleg egyenlegének kedvezotlen alakulasara. Az
importnak és exportnak az illetékes hatosagok részérdl vald keze-
lése semmiesetre sem mindsithetd olyannak, amely altalanossag-
ban a helyzet komolysagaval szdmot vetett volna. Olykor-olykor
nekibuzdulas tortént ugyan, hogy nélkiilozhetd behozatalokat el-
tiltsanak vagy megnehezitsenek, masrészt pedig, a kiviteli tilal-
makat, amelyeknek szdma egyre nétt, lazabban kezeljék; valoban
rigorézus politikat voltaképpen egy irdnyban sem folytattak, de
kiilonosen nem az importnak a legsziikségesebbre vald korlatoza-
saban. Nagy idébe telt, amig azok a hivatalok, amelyekre a
pénzt illetd tekintetek gondozédsa bizatott, keresztiil tudtak vinni
egyes rendelkezéseket a behozatal korlatozdsara, vagy a tilalmak
altal akadalyozott kivitelben valdé konnyitésekre s amig csak némi-
leg is meg tudtak gyengiteni az érdekképviseletek és az érdekelt
resszortok ellenallasat. Eleintén kisebb eszkozokkel probaltak meg
a bajhoz hozzaférkézni. Az 1916. év elején a nélkiilozhetd, nagy-
értekli cikkeknek egész sorozatat a vamfizetésnél egyébként meg-
engedhetd konnyitésekbdl kizartak. Ezeknél a cikkeknél a behoza-
tali vamot effektiv aranyban kellett leroni. Hasonléképpen rendel-
kezés tortént, hogy aranyban valé vamfizetés torténjék 10 koronan
aluli Osszegek utan is. Valami kiilondsebben észreveheté megszo-
ritd hatdsuk ezeknek az intézkedéseknek nem volt. Egy ideig gy
latszott, mintha e rendeletek kovetkeztében aranypénz utdn na-
gyobb kereslet mutatkoznék, hogy a behozott fénylizési cikkek
vamja megfizethetd legyen. Mikor az 1916. év behozatali és kiviteli
mozgalmainak legnagyobb mértékben aggasztd kovetkezményei
mutatkoztak, csak akkor kaptak hozzd erélyesebb intézkedésekhez.
1916 végén rendelet jelent meg Bécsben és Budapesten, amely
megtiltotta a behozatalt a kovetkezd cikkekbdl: kiilonbozo  fii-
szerek és déligyiimdlesok, luxus-élelmiszerek, élvezeti cikkek, disz-
tollak, diszviragok, draga textilarak, néi luxuscipdk, finom prémek,
divatarak, nemesfém-aruk, ékszeraruk, zseborak, szinhazi latcsovek,
illatszerek stb.; kivétel csak kozérdekii esetekben tOrténhetett.
Miutan e tilalmak nem voltak kielégiték, 1917. marciusban tovabb
mentek, amennyiben elvileg mindennemii arubehozatal az illetd
pénziigyminisztérium kiilon engedélyétdl tétetett fliggévé. Az arh-
behozatal elsdsorban csupan olyan beszerzésekre lett volna kor-
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latozand6, amelyek kozvetve vagy kozvetleniil a hadvezetés cél-
jait szolgaljak, vagy a kozjora vald tekintetbdl sziikségesek. A nyert
tapasztalasok alapjan a behozatali engedélyek helyébe késébb a
bevasarlasi engedélyek Iéptek.

Tekintettel a kereskedelmi mérlegegyenleg nagyméretii le-
romlasara a haborus évek alatt, a fizetési mérleg egyéb tényezoi
még akkor sem birtak volna érvényre jutni, ha a haboru nem lett
volna rajuk is rombolo hatdst. De még ez az eset is bekovetkezett.
Az ellenséges kiilfold fizetési tilalmai megakadalyoztak, hogy a kove-
telések befolyjanak; az ellenséges kiilfold vallalataiban részes ha-
zal téke nem hozott kamatokat, a kolcsontéke, amely békeidében
a fizetémérleg passziv szaldojara ideiglenesen kiegyenlitd hatast,
mozgasaban le volt kétve. A kivandorlok pénzkiildeményei, ame-
lyek békeidokben a fizetémérleg jelentékeny aktivumat képezték,
lathatéan csokkentek, az Egyesiilt-Allamoknak a habortba tor-
tént belépése utan pedig végkép elmaradtak. Nincsenek ugyan
adataink az idegenforgalomban beallt hiany mértékérdél, amely
forgalom kiilonben jelentékeny javulast idézhetett volna eld a
fizetd6 mérlegben, de hogy a haborii alatt nagyon megcsappant,
ez természetes. Hasonloképpen nem lehet kétséges, hogy a hazai
szallito-vallalatoknak idegen javak szallitasabol szarmazd bevétele
a békebelitél messze elmaradt.

A nemzetkozi fizetéképesség passzivitdsanak ha nem is jelen-
tékeny, de bizonyos iddleges mérséklésére befolyassal voltak a
megtorld intézkedés gyanant kiadott fizetési tilalmak az ellenséges
kiilfoldre. Sem Magyarorszagnak, sem Ausztrianak nem volt szan-
déka az ellenséges allamok ellen még gazdasagi haborut is folytatni.
A monarchia két allama tehat csak altkor volt kénytelen az ellen-
séges hatalmak honosai részére vald fizetésteljesitést betiltani, mi-
kor eme hatalmak mar tettek ilyen értelmli rendelkezést . Az elsé
idevonatkozd rendeletek Ausztridban 1914. oktdber 22-én, Magyar-
orszagon november 11-én jelentek meg. A rendeletek Nagybritan-
nidra ¢és Franciaorszdgra nézve kimondottdk a fizetési tilalmat.
Ugyanez évi december 14-én Ausztria és Magyarorszag fizetési
tilalmat bocsatottak ki Oroszorszag ellen is. Végiil 1916 oktdberé-
ben hasonldé rendeletek jelentek meg Olaszorszag, Romania és
Portugélia ellen. E rendeletek megtiltottdk, hogy a nevezett alla-
mok hozzéatartozoi részére, gyarmataik és birtokaik honosait is
ideértve, valamint olyan személyek részére, akiknek a nevezett
allamokban van lakohelyiik (székhelylik) akar kozvetve, akar koz-
vetlenill, készpénzben, valtokban, csekkekben, atutalassal vagy
barmi egyéb modon fizetést teljesitsenek, vagy akar kozvetve,
akar kozvetleniil pénzt vagy értékpapirt utaljanak at az emlitett
teriiletekre. Mar az eredeti rendeletek, amelyek e tilalmat publikal-
tak, megengedték anyagi segélyezések nyujtdsat Ausztria, Magyar-
orszag ¢és Bosznia-Hercegovina hozzatartozoi részére. Ezenkiviil
Ausztridban a pénziigyminiszter, Magyarorszagon a pénziligyminisz-
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tér egyetértésben a kereskedelmi miniszterrel, jogosult volt tovabbi
kivételeket engedélyezni.

Mindeme tilalmaknak hatdsa a fizetési mérleg atmeneti javu-
lasara anndl is inkdbb csekély volt, mert a kiilf6ldnek a monarchia
gazdasagat érintd tilalmai azt nagyrészben kiegyenlitették.

4. Allami hitelmiiveletek Németorszdgban éd a semleges
dllamokban.

Az eszkdz, amellyel a passziv szaldd kiegyenlitését el lehetett
érni, nem volt egyéb, mint effektiv arany és kiilfoldi pénz leadasa
a jegybank készleteibdl, amelyekre nézve a mar emlitett, 1914
augusztus havdban megallapitott megszoritd normdak szolgaltak
iranyadoul s amelyek a devizakdézpontoknak 1916-ban Bécsben és
Budapesten tortént felallitasaig teljes érvényben alltak fenn.
A fizetéskiegyenlitések tovabbi lehetdségét kiilfoldi fizetdeszkozok
beszerzése szolgaltatta volna a szovetséges német birodalomban,
vagy semleges allamok pénzintézeteinél. Ha a sziikséglethez képest
nem is valami kiilonosen jelentékeny mértékben, mégis id6legesen
konnyitéssel szolgalt az értékpapir ki vitel, foként az, amely Német-
orszagnak és a semleges allamoknak a hadikdlcsonokben vald
résztvevésébOl szarmazott. Id6leges kiegyenlitést tett végil Ilehe-
tové a koronaexport abban az iddben, amikor ez még megenged-
hetd volt.

Ez utobbi intézkedések, amelyek mindegyike tovabbi eladdso-
dast vont maga utan a kiilf6ldon, csupan palliativ szerek voltak:
igénybevételiiket csak a pillanatnyi szlikség igazolta.

Azoknak az intézkedéseknek sorozatat, amelyeknek célja volt,
a kiilfoldre vald fizetések teljesitésére pénzeszkozoket beszerezni,
ama hitelmiiveletek nyitottdk meg, amelyeket az osztrak és magyar
pénziigyminisztérium a birodalmi markaban valo sziikséglet fede-
zésére mar 1914 novemberében német hitelintézeteknél megkezd-
ték a német birodalmi korméany tdmogatisa mellett. Az allamados-
sagi szolgalat sziikségleteinek ellatasa, az importok vételaranak
megfizetése és a hadsereg fizetési kotelezettségei német fizetd-
eszk6zok beszerzését amial is inkabb sziikségessé tették, mert a
monarchidnak Németorszag fel¢ vald normalis exportja a nagyon
gyenge aratds és foleg a haboru kitorése kovetkeztében jelenté-
kenyen kisebb lett s ezaltal természetesen megcsappantak a marka-
bevételek is. Az emlitett fizetéseknek korona-kivitel Utjan valo
teljesitését, ameddig lehet volt, természetesen el kellett keriilni.
Elsésorban 200 millid6 markara szo6ld kincstari, valtdkat bocsatott
ki az osztrdk pénziigyminisztérium, majd 100 milli6 marka érték-
ben a magyar pénziigyminisztérium is. Ez a hitelmiivelet folytato-
dott a kovetkez6 haborts évek alatt. Az 1915. év folyaman Ausztria
305 milli6, Magyarorszag 175 milli6 markat szerzett be, ugyancsak
a pénziigyminisztériumok valtdinak leszamitoldsa utjan. A német
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fizetd eszkozokben vald tartds sziikséglet folytdin a habort alatt
1918 juliusaig bezardlag a két pénziigyminisztérium killonb6zo
havi részletekben kolcsonoket vett fel német hitelintézeteknél a
német birodalmi kormannyal és a birodalmi bankkal folytatott
targyalasok utan. Ausztrianak igy felgylilemlett Osszes adossiga
2.123.960.000 markaig, Magyarorszagé 1,336.040,000 markaig emel-
kedett. Fedezetiil a pénziigyi kormanyzatok egyéves lejaratii sola-
valtoi szolgaltak, amelyeket a birodalmi bank hivatalos eskont-
kamatldba szerint, azaz 1914. december 23-4ig 6%-kal, innen
kezdve 5%-kal szémitoltak le; ezenkiviil a kdlcsondszegek évi
3/s%-at kellett a német intézeteknek jutalékkép fizetni. A valto-
kat esedékességiik alkalmaval kiilonleges megallapodasok alapjan
prolongaltak; az 1918 novemberétdl esedékes valtok meghosszab-
bitasa azonban a kozbejott politikai valtozasokra valo tekintettel
tényleg mar nem tortént meg.

Az 1918. év elsd felére Németorszag havi 75 millié marka hitelt
bocsatott a monarchia rendelkezésére azzal a feltétellel, hogy
Ausztria és Magyarorszag kormanyai bizonyos maximalis Osszegek
erejéig markafizetések ellenében fedezni fogjak az Ausztria-Magyar-
orszag teriiletén levé német csapatok koronaellatmanyait és hogy
ezeket a marka-ellenértékeket a havi hitelekbdl levondsba hoz-
zak. Az ilyen moddon kapott havi részletek az igénybevett német
hitelek fenntemlitett végosszegében bennfoglaltatnak.

Az 1918. év masodik felében Németorszag nem nyujtott to-
vabbi hiteleket. Az e célbdl folyamatba tett targyalasok megfenek-
lettek; a birodalmi bank, ahova az osztrak €s magyar pénziigy-
minisztériumok valtéi mindenkor tovabb adattak, az ilyen hitelek
tovabbi igénybevételével szemben elutasitd magatartast tantsi-
tott. Az dszkor bekdvetkezett események folytan az ligynek tovabbi
folytatdsa tdrgytalanna valt.

Egy tovabbi csoportja a Németorszagban kontrahalt kolcso-
noknek, amelyek a kereskedelmi mérleg passzivuma folytan eld-
allott kotelezettségek kiegyenlitését célzd intézkedések kategoria-
jaba tartoznak, az a kolcsoncsoport, amely a romaéniai gabona-
importokkal fligg Ossze. A szervezetek, amelyek a habort alatt a
gabonaforgalom centralis igazgatasara létesiiltek, és pedig Magyar-
orszagon a Haditermény r.-t., Ausztridban a Hadi Gabonaforgalmi
Intézet, a roman gabonabehozatalhoz sziikséges lei Osszegeket
markakoleson Utjan szerezték be, amely kolcsondk felvétele a neve-
zett két szervezet részérdl a berlini kdzponti bevasarld tarsasag-
hoz benyujtott valtok ellenében tortént, a berlini birodalmi kincs-
tari hivatal jovahagyasaval. Az osztrak Hadi Gabonaforgalmi In-
tézet ebbdl a tranzakciobol 224 milli6 marka névértéki valtokat,
a magyar Haditermény r.-t. pedig 48 milli6 marka érték{it bocsa-
tott ki. Ez utobbi Osszegbdl az osztrdk és magyar szervezetek
kozt a tényleg atvett gabonamennyiségeknek megfeleléen megejtett
leszamolas alapjan tortént prolongacio alkalmaval 21 milli6 marka
Osszegli valtokat az osztrak intézet vett at.
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Ha a haboru egész ideje alatt Németorszagtol hitel tjan be-
szerzett Osszegeket a kereskedelmi mérleg nagy passziv-szaldoival
Osszehasonlitjuk, ugy legalabb is érthetdnek fogjuk talalni a kor-
manykorokben épp ugy, mint a jegybank vezetdsége kebelében
kifejezésre jutott nézetet, hogy Németorszag pénziigyi segitsége
elégtelen. Annyi tény, hogy a haboru kitorésétol 1915 végéig
az osztrak és a magyar pénziigyi kormanyok Osszesen 800 millid
marka értékli kincstari valtokat tudtak elhelyezni és hogy az
Osztrak-Magyar Bank ezenkiviil kénytelen volt jelentékeny marka-
Osszegeket aranykivitel utjan beszerezni. Ennek a koriilménynek
tulajdonitand6d fOképpen, hogy a jegybanknak effektiv aranyallo-
manya, amely 1914 végén 1055 millié6 korona volt, 1915 decembe-
rében 684 milliora apadt. Hogy a dolgoknak ilyetén alakuldsaban
mennyiben jatszott kozre az a koriilmény, hogy a pénziigyi kor-
manyok, els6sorban az osztrak pénziigyi kormany, a német kol-
csonvaluta Osszegének csupan egy csekély részét utaltak at a jegy-
banknak, a nagyobbat azonban koézvetleniil hasznaltdk fel: ez ter-
mészetesen nem allapithatd meg. De még ha eltekintlink is a kor-
manyoknak ettdl a zavard eljarasatol, még akkor is kétségen kiviil
all. hogy a két kozponti hatalom gazdasagi és pénziigyi egylitt-
miikddése, féleg a haboru elsé éveiben nem jutott a bensdségnek
olyan fokaig, amelyet a katonai és politikai egyiittmikodés meg-
kovetel s amely 4ltal ez az utobbi teljes kialakuldst nyerhetett
volna. Elvéarhato volt, hogy mihelyt a vilagégés korvonalai kezdtek
kibontakozni, azonnal elvi megallapodasok létesiiljenek erre az
egylittmtikodésre nézve. Ilyen megallapodasok helyébe meg nem
felel részleges miveletek 1éptek, id6leges korlatozasokkal. A ter-
minusoknak minden lejaratdndl 0j targyalasokat kellett kezdeni,
amelyek végiil megallapodashoz vezettek ugyan, de a melyeknek
lefolyasa nem mindig volt olyan hangulati, aminét a kozponti
hatalmak szoros katonai és politikai szovetsége megkovetelt.
Persze nem tagadhato, hogy a kifogasok, amelyek az osztrdk és
magyar kormany magatartasat a kiilfolddel valoé kereskedelmi for-
galom szabalyozasa tekintetében az illetékes német tényezok
részérél érték, nem voltak alapnélkiilick. Mig Németorszdg még
idejében hozzalatott, hogy amennyire csak lehetséges, javitson
kereskedelmi mérlegén az export konnyitése €s az import megszo-
ritdsa altal, addig a monarchidban ilyen irdnyt kormanytevékeny-
ség csak késon indult meg. A kolesont nyujtdé német joggal kivan-
hatta, hogy a kolcsonfelvevd gazdasagi teriilet hasonld korlatoza-
soknak vesse ala magat. Zavardan hatott azonban e tekintetben
a kolcsonos kereskedelmi forgalomban kozvetleniil érdekelt gazda-
sadgi tényezOk magatartasa, amely tényez6k mindennemi for-
galmi korlatozas ellen allast foglaltak és amely tényezok ellen —
és ez els6sorban Ausztridra nézve all — nem akartak azonnal
teljes energidval follépni. Ugy latszott tovabba, hogy Német-
orszagban szivesen vették volna, ha az Osztrdk-Magyar Bank azt
az arany kivitelt, amellyel maganak kiilfoldi és elsdsorban német
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fizetd eszkdzoket szerzett, a berlini birodalmi bankhoz iranyitotta
volna. Minthogy a birodalmi bank nem sziintette be heti jelentéseit,
rea nézve és a markaértékre nézve bizonyara nem volt k6zOombos
mar ebbdl az okbdl sem, hogy érctartalékanak erdsitését eszkozolje.
Az elvi megallapodasnak mar emlitett hidnya, de ezenkiviil az lizleti
érdek is arra inditotta az Osztrak-Magyar Bank vezet6ségét, hogy
erre a direkt utra vald ralépéstdl eltekintsen. Az uralkodd kurzusok
mellett, kiilondsen a devizakdzpontok felallitdsa el6tti idokben az
Osztrak-Magyar Bankra nézve jobb volt német fizeté eszkozoket
semleges helyeken, foként Hollandidban szerezni be, ami a német
valuta alakuldsadnak hatarozottan elényére valt, ha ezeken a piaco-
kon az Osztrak-Magyar Bank mint nagy markadsszegek vasarloja
Iépett fel. Mint mondottuk, fordulat csak a devizakdzpontok fel-
allitasa utan kovetkezett, persze olyan idOben, amikor az Osztrak-
Magyar Bank arany- és kiilfoldi fizeté eszkdz allomanyai mar jelen-
tékenyen megfogytak. Azonban még akkor is inkabb esetenkint
valé egyiitthaladasrdl volt sz, mint elvi egylittm{ikodésrél. A most
eldadott tényallasbol kideriil az is, hogy az a feltevés, mintha a
monarchia jegyintézete az O aranykincsét a birodalmi banknak
atadta volna s amely feltevés még a szaksajtoba is beférkozott,
egyaltalan alaptalan volt.

Ezeken az intézkedéseken kivill, amelyeknek célja német
fizeto eszk6zok beszerzése volt, a haboru alatt az allamok részérdl
torténtek még hitelmiiveletek, hogy a semleges valutdban valo
tartds és egyre novekvo sziikségletet lehetéen kielégitsék. Olasz-
orszagnak a haboruba tortént belépése, az egyre sulyosabban
érezhetd blokad a kozponti hatalmakat a semleges piacokra szo-
ritotta, ahonnét sziikségleti cikkek még kaphatok voltak. Az arik,
amelyeket a monarchidbdl ezekre a piacokra még kivinni lehetett,
s amelyeknek ellenértéke gyanant semleges fizetd eszkozok folytak
volna be, megfogytak az egyre nagyobb mérvii szegényedés, a
ki nem elégité aratdsok kovetkeztében, valamint annak kovetkez-
tében is, hogy az ipari termelés nagy része szemmellathatéan olyan
rendszerré alakult at, amely kizarélag a hadisziikséglet szamara dol-
gozott. Természetesen megvolt az igyekvés, ennek a pénzbeszer-
zésnek szolgalataba allitani azt, ami az export szamara még ren-
delkezésre allt s ami utdn semleges részrdl kereslet volt. Kiilon-
bozé hitelmiiveleteken kiviil tehat még tgynevezett gazdasagi
megegyezések is kovetkeztek, amelyek kolesonds kivitelen és be-
hozatalon alapultak, de amelyeknek kozvetlen célja mégis a
valutabeszerzés volt. Ilyen iranya szabalyozas annal is inkabb
sziikségesnek mutatkozott, mert a semlegesek valutapolitikai okok-
bol a kozponti hatalmak aranykiildeményeivel szemben -elutasito
magatartast kezdtek tanusitani. A semleges allamok koziil, ame-
lyek szamunkra tekintetbe johettek, elsdsorban Svédorszag el-
jarasarol kell megemlékezni. 1916 elején a svéd birodalmi bankot
ideiglenesen folmentették attdl a kotelezettségétdl, hogy egy kilo-
gramm szinaranyat mindenkor 2478.8 svéd korondra bevaltson s
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ennek megfeleléen besziintették a svéd aranypénzek szabad ve-
rését is. A skandindv érmeuni6 masik két allama ezekhez az in-
tézkedésekhez elvben hozzajarult, hasonld intézkedések tételére
azonban nem érezték magukat indittatva. Spanyolorszag leszal-
litotta az arany vételarat. Svajc semmit sem valtoztatott pénz-
alkotmanyan. Az Osztrak-Magyar Banknak a svéjci nemzeti
bankkal val6é forgalmabdl azonban nem hidnyoztak annak jelei,
hogy az utobbi intézetet nagyobb aranyszallitmanyok szintén
nem €rintették valami kellemesen.

Az allam altal semleges valuta beszerzése céljabdl tett tovabbi
Iépések soran els6iill a Hollandiaban kibocsatott kincstari jegyek-
r6l kell szoélanunk. Egy 1916 novemberében kotott megallapodas
alapjan az osztrak pénziigyi kormanynak 5 %-os, hollandi értékre
sz0lo, két évi lejaratti kincstari jegyeket kellett volna kibocsatani
31.850.000 hollandi forint, a magyar pénziigyi kormanynak pedig
13.710.000 hollandi forint maximalis Osszegben, amely Osszegek-
boél 70 % a voltaképpeni kibocsatas, 30 % ellenben fedezeti letét
lett volna. Osztrak részrdl ténylegesen 19.600,000, magyar részrol
8.400.000 hollandi forint Osszegli kincstari jegy és még 30 %
ugvanily jegyekben adatott at a kozvetitd bankcsoportnak, kilenc
havi részletben. 1917 novemberében tovabbi megallapodas jott
létre, amelynek értelmében 5 %-os, harom évre sz6ld kincstari
jegyek adattak ki. A tényleg kibocsatott jegyeken feliil ezuttal
is tulfedezetet kellett adni, ugyanoly mértékben, mint elészor.
A kibocsatds hat egyforma havi részletben tortént. Az utobbi
megallapodas alapjan Ausztria 16.800,00, Magyarorszag 7.200,000
hollandi forintot szerzett be. A fenntebb kitiintetett kdlcsonfelté-
teleken kiviil a hitelnyujtok az Osztrdk-Magyar Bank készfizetd
kezességét kovetelték és meg is kaptdk. A kibocsatasbol befolyt
Osszeg a pénziigyi kormanyzatok és a jegybank kozt fennallott
megallapodasok szerint az utobbinak rendelkezése ala Kkertilt,
aminek ellenében a jegybank a kiilfoldon javunkra irt &sszegek
napi vista-kozépkurzusat az illetd szdmldkon a pénziigyminiszté-
riumoknak megtéritette.

Déaniaban és Svédorszagban is torténtek hitelmiiveletek.
Déniaban 1917 végén, majd 1918 tavaszan, végil 1918 juniusaban
egy osztrdk ¢és egy magyar bankcsoportnak bankvaltdéi nyertek
visszleszamitolast hat hoénapi lejarattal és egyszeri, szintén hat
hoénapos prolongécid biztositasaval. Biztositékul egy évre sz6l6
nem-kamatozé osztrak, illetve magyar kincstari jegyeket kellett
letenni. Egyidejiién megallapodas tortént egy lombard-koélcsonre
is, teljes aranyfedezet ellenében. Az aranyat készleteib6l a jegy-
bank szolgéltatta, amely ezenkiviil az emlitett bankvaltokért is
kezességet vallalt. E tranzakciok utjan Ausztria 20.569.150 dan
koronat szerzett, Magyarorszag pedig 8.815.350-et. 1917 végén
targyalasok kezdddtek svéd valuta beszerzésére, a Svédorszagban
vasarolt arak kifizetése céljabol, s a targyaldsok egy gazdasagi
megallapodas formajaban be is fejezddtek. Svéd koronara sz6lo
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5 %-os, két évi lejarati kincstari jegyek atvétele mellett meg-
beszélés tortént a monarchidban rendelkezésre allé néhany aru-
cikk exportja irant, amelyekre Svédorszagban sziikség volt. E cél-
bol a kozvetitd bankok exportszindikatust alakitottak, amely a
szallitott cikkek arabol kilogramonkint 2.6, késébb pedig 2.64 és
2.82 svéd koronat az osztrak allamkormanyzatnak kamatmentes
eldlegkép engedett at legkésobb két év alatti visszafizetésre a
szallitott cikkek aranak kiegyenlitése utan. E tranzakciok utjan
mindossze 4.200,000 svéd korona névértékli kincstari jegy kertilt
kibocsatasra, az emlitett eldlegekbdl pedig 2.755.707 svéd korona
folyt be, amely Osszegek a jegybanknal svéd koronara sz6l6 szamlan
az osztrak kincstar javara Irattak.

Eme 4ltalanos természetli miiveletek mellett az osztrdk pénz-
ligyminisztérium, specialisan a monopolium szdmara dohany be-
szerzés céljabol Hollandidban hiteleket vett igénybe. Héarom
ilyen iranyu tranzakci6é tortént. Ezek koziil kettd, amely 1917
aprilis havaban jott 1étre, két és fél, illetve harom éves, 5 %-os,
hollandi értékre szold kincstari jegyekre vonatkozott, amelyeknél
a voltaképpeni pénzbeszerzéshez sziikséges jegyeken feliil ismét
30 %-os thlfedezetet kellett adni ugyanolyan kincstari jegyekben.
A hitelmiiveletek targya osszesen 11.700,000 hollandi forint név-
érték kibocsatasa lett volna, ezenkiviill tovabbi 3.510,000 h. f,
névérték depondldsa tilfedezet gyanant. A harmadik tranzakcié az
osztrak pénziigyminisztérium és két osztrak bank kozt ugyanaz évi
julius havaban létrejott szerz6déshez vezetett, és 6t millid hollandi
forint kolcsonre vonatkozott, amelynek 20 millidig valo folemelésé-
rél is gondoskodas tortént. A bankok a hitelbdl 65 %-ot a pénziigyi
kormanyzatnak engedtek volna at, amelytdl ennek a részesedésnek
biztositékaul két és féléves, a fenti modon kidllitott kincstari jegye-
ket kaptak volna. A haborti végéig az elsé két hitelbdl Osszesen
3.661,715, a harmadikbol 2.861,885 hollandi forintot vettek igénybe.

A két allamkormanynak ukran fizetd eszk6zok beszerzésére

crer

5. A jegybank magatartasa aranykezeletének megvédésére.
A bank alapszabaly szerii jogosultsaga a kiilfoldi fizet6 esz-
kozok terén. Rendelet a kivitelbdl szarmazo valutanak a jegy-
bankhoz valo kételezo beszallitasarol. Devizakozpontok fel-
dllitasa Budapesten és Bécsben. Ezeknek késobbi ujjaszer-
vezése és kialakuldsa.

Az osztrak és magyar kormanyoknak kiilfoldi fizetd eszk6zok
beszerzésére iranyuld miiveletei, amelyeknek célja magatol értetd-
déen az allam nagy igényeinek kielégitése volt, még nem merit-
hették ki az intézkedéseket, amelyek sziikségeseknek bizonyultak
arra, hogy a gazdasagi élet igényeit kielégitsék. Nem Iechetett
csupan a sziikséges idegen fizetd eszk6zok beszerzésére szoritkozni,
messzebbmenden is intézkedni kellett.
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1914 augusztus 5-én hozott hatarozataval, amely szerint
készleteib6l aranyat és kiilfoldi fizetd eszkozt csupan az allam
és a kozélelmezés sziikségleteire fog kiadni, a hazai maganhitel-
intézetek kiilf6ldon elhelyezett értékeinek kamat- és tdke fizetési
céljaira pedig csak kivételesen: a bank a hdboru els6é id6-
szakdban a deviza- és valutaforgalomb6l majdnem teljesen ki-
kapcsolodott. Kénytelen volt erre sajat késziiltségének gyenge-
sége, valamint az altalanos gazdasagi helyzet gyengesége miatt is,
amennyiben ezt a helyzetet elsdsorban az 1914. évi rossz termés
fenyegette. A devizapiactdl vald tartézkoddsdban megerdsitette a
bankot az a mar t6bbszor emlitett kdriilmény is, hogy a két pénziigy-
minisztérium a Németorszagban kibocsatott kincstari  valtok
hozadékabol 1915 végéig csak egy igen csekély részt engedett at
a banknak, a tobbi, jelentékenyen nagyobb résszel azonban, ellen-
tétben a fennalld6 megallapodasokkal ¢és ismételt felszolalasok
ellenére, sajat utjain jart. Eme targyi inditdé okok mellett a bank-
vezetdség varakozd magatartdsa az akkori idOében altalanosan
uralkodd meggy6zodésre tamaszkodott, hogy a habori semmi
esetre sem tarthat sokdig és igy a kovetkezmények, amelyek ebbdl
a tartozkodd magatartasbol szarmazhatnak, szintén nem lesznek
sulyosak. A monarchia jegyintézetének vezetdsége ezenkiviil ama
rohamoknak hatasa alatt is allt. amelyek 1914 jalius utolsé és
augusztus elsé napjaiban 4lloméanyai ki voltak téve s amelyek
annak hoztdk napvilagra csalhatatlan jeleit, hogy arany ¢és idegen
pénz szerzésével nemcsak iizleti sziikségleteket akarnak kielégiteni,
hanem haboras id6kben mindig tapasztalhaté tezaurdlasi és
spekulacios vagyakat is.

Amennyire az eddig nyilvanossagra hozott kozlésekbdl kovet-
keztetés vonhatd, a héaboru elsd éveiben az ellenséges hatalmak
jegybankjainak sem volt valamely észrevehetd organikus befolyasuk
a nemzetkozi fizetd eszkozokkel vald forgalomra. Az ezen a téren
tett legfontosabb intézkedések abban alltak, hogy erdsitették a
kozponti rezervoar aranyallomdnyat, amit részben ugy értek el,
hogy az aranytermelést erélyesen odavezették, részben pedig, hogy
az aranyat a belfoldi forgalombodl bevontdk. Mindezek az intéz-
kedések az osztrak-magyar monarchidban a sziikséglethez képest
csak teljesen elenyész§ aranyban voltak alkalmazhatok. Csak
amikor aggasztobb mérveket o6ltott a kereskedelmi mérleg passzi-
vitdsa, aminek egyébként az Osszes hadviseld feleknél be kellett
kovetkeznie, csak akkor lattak sziikségesnek fontoldra venni, hogy
a nemzetkozi fizetés-kiegyenlitések folytatolagos, céltudatos lehe-
tove tételére mi torténjek?

Miel6tt ratérménk az ez iranyban tett lépések taglaldsara,
sziikségesnek véljik ramutatni az Osztrak-Magyar Bank alap-
szabalyainak egynémely hatarozmanyara, valamint arra, hogy a
kiilfoldi fizetd eszk6zok forgalmanak befolyasolasara mind észkozok
alltak rendelkezésére.

A banknak joga volt arra, hogy 60 milli6 korona &sszegii
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devizat, amely effektiv vagy ilyennek elismert aranyértékre szolt,
ércfedezetébe beleszamithasson. Hogy e tekintetben mind valutak
voltak elfogadhatok, ezt a két pénziigyminiszternek kellett meg-
allapitani. 1900 ota az volt érvényben, hogy angol, német é&s
francia valtok, ha az eskontra érvényes statutumok rendelke-
zéseinek egyébként megfeleltek, arany valtoknak tekinthetok. A
haboru kitoréséig ezt a jogat a bank mindig igénybe vette és
csak kivételesen s akkor is csak rovid idére allott be eset, hogy az
érckészlet devizdi a 60 millid korona megengedett Osszegen alul
maradtak volna. A banknak tovabba felhatalmazasa volt, hogy
kiilfoldi piacokra valtokat és csekkeket, kiilfoldi pénzjegyeket
vasarolhasson és eladhasson, valamint csekkeket bocsathasson ki
kiilfoldi piacokra, nemkiilonben, hogy az ilyneml {iizleteknek
vitelére sziikséges koveteléseket kiilfoldon tarthasson.

E hatdrozmanyokat ¢és jogosultsigokat alkalmazasba véve,
folytatta az Osztrak-Magyar Bank 1900 ota ugy belfoldi, mint
kiilfoldi szakkorokben is elismeréssel kisért devizapolitikajat. Ez-
altal olyan allapotot Iétesitett, amely az osztrdk-magyar valuta
nemzetkozi értékelését, valamint ennek az értékelésnek stabilitasat
tekintve hatdsdban folért a torvényesen megalapozott és effektive
gyakorolt készfizetés allamaiban uralkod6 allapotokkal, s amely
allapotnak fenntartasat az 1911. évi jegybanktérvény a banknak
legfobb kotelességévé tette.

A bank devizapolitikdjanak foglalkoztatasara szolgaldé opera-
cios alap tehat az érckincs effektiv aranyabdl és 60 millio korona
devizabol allt, mely utobbi az érckészletbe be volt szamithato,
tovabba kiilfoldi fizetd eszkozokbdl, pénzjegyekbdl, devizakbol és
kovetelésekbdl, amelyek a mérlegben «egyéb aktivak» tétele alatt
konyveltettck cl. Emlittessék fel még, hogy mindezeket az értékeket
a bank konyveiben, — amint ez jegybanknal maskép nem is tortén-
hetett, — az aranypari szerint vezették. Ebben a tekintetben val-
tozas még a habort alatt sem tortént. A mindenkori arfolyamérték
soha nem vétetett figyelembe.

A csatolt III. szaml tablazat fOltiinteti az operacids alap
allomanyaban tortént valtozasokat. Lathatd, hogy szinte allanddan
apadt a bank vagyona effektiv aranyban. 1d6k6ézonkint mutatkozo,
csekély jelentdségli valtozasoktdl eltekintve, az arany vagyon a
haboru kitorésétdl 1917 végéig 1095 millié koronardl 265 milliora
apad, amely nivon aztan, hala a pénziigyi korméanyok energikus
allasfoglalasanak minden kisérlettel szemben, amely ezt a mar
ugyis szanalmasan csekély Osszeget még tovabb is igénybe akarta
venni, megmaradt a hdbora végéig. Az érckincsbe beszamithato
60 milli6 korona aranyvaltd, amelynek allomanyédhoz mér a habora
kitorésekor hozza kellett nyulni, 1915 szeptemberéig rohamosan
apad: ebben a honapban német valtok vasarlasa folytan eredeti
magassagara emelhetd. Innen kezdve ismét fogyasnak indul, 1916
kozepén atmenetileg eléri a 60 millidt, hogy aztin ismét jelenté-
kenyen leapadjon. Csak 1917 madajus havaban éri el Ujra nor-
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malis magassagat. Ezlttal is német valtok beszerzése segit,
a mi altal atmenetileg marka-0sszegek keriilnek rendelkezésre.
1918 szeptemberéig ez az allomany valtozatlan marad, hogy aztan
a habort utolsd6 két hoénapjaban az 4allamkormanyzatok marka-
hitelének megsziinése kovetkeztében jelentékenyen lefogyjon.

A szamoszlopot: «kovetelések kiilfoldi cégeknél» a habora
kitorésekor meglevd, a kiadott fizetési tilalmak miatt az angol és
francia bankcégeknél rendelkezésre nem all6 — mintegy 45 millié
korona — kovetelések alkot jak, valamint ama kdvetelések, amelyek
aranykiildeményekbdl, az 4llam részérdl kilfoldon igénybevett
hitelek atruhazasabol, lejart és bevaltott valtok értékének a bank
kiilfoldi {izletbaratainal vald jovairasabol, végiil a bank idegen
fizetd eszkozokben vald bevételeinek gyilimdlcs6zo elhelyezésébol
allottak eld. A héabort alatt nem kevesebb, mint tizennégy kiilon-
bozé valutdra szolo kovetelésr6l vezettek szdmadast. A héabora
egész ideje alatt természetesen itt is a Németorszagban, majd a
haboru késébbi folyaman a semleges allamokban meglevé kovetelé-
sek jatszottdk a fOszerepet. Az Osztrdk-Magyar Banktdl beszer-
zett adatok szerint a kovetelések legalacsonyabb allasa a német
piacokon 15.2 milli6, legmagasabb 4llasa a hdboru alatt 510.8
millié6 korona volt. Svéjcban a maximalis allomany 1918 januarban
36-4 millio, Hollandidban 1917 decemberben 39 9 millid, Svéd-
orszagban a legmagasabb 4llomany 48-1 milli6 koronat tett ki.
Egyidejlién a Dénidban levd kovetelések legmagasabb allasat a
bank a hdboru alatt 26.5 millié6 korondban mutatta ki. A kovetelé-
seknek a mondott idében Németorszagban tortént felszaporodasa
tulnyom6 részben nagyobb export-tételekkel all Osszefliggésben,
hollandi, skandindv és svajci piacokon elért legmagasabb allasa
pedig a hitelek eredményeivel, amelyekhez ezekben az orszagok-
ban jutottunk. A tobbi orszagokban fennallott kovetelések sokkal
csekélyebb 6sszegek koriil forognak.

A 1II. tablazat utols6 szamoszlopa az arany, a devizak, kiil-
foldi kovetelések és bankjegyek 4allomanyainak teljes 0Osszegét
tiinteti fel az 1914 juliusi ultimét6l az utols6 haborus év oktoberi
ultimojaig. Feltiinteti tovabba, hogy a jegybank operacios alapja,
amely 1914 jalius végén kerek 1270 millié korona volt, s amelyet
a haboru alatt tobbé el nem ért, 1916 novemberében 436 milliora,
vagyis eredeti Osszegének majdnem egy harmadrészére apadt le.
Ennek a legalacsonyabb allasnak idejét6l kezdve az alapnal allando
emelkedés mutatkozik, amely 1210 milli6 koronaval 1918 marcius
végén éri cl maximumat. Mar ¢ datum utan a bank rendelkezésére
allo pénzeszkozok Osszege ismét fogyni kezd. 1918 julius végén az
allam altal igénybe vett német hitelek havi részletei mar nem
folynak be, a fizetések azonban teljesittetnek.

Mindezek az ingadozéasok természetesen a legszorosabb Ossze-
fliggésben allnak ama intézkedésekkel, amelyek a jegybank kiil-
foldi fizet6-eszkdz allomanyanak erdsitésére az allamkorméanyok
részérél, de a magangazdasag részérdl is torténtek, beleértve ide
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a jegybank tevékenységét is, amely utobbirdl egyébként még szd
lesz. Az egész helyzetképnek helyes megitélésénél Iényeges jelento-
ségli az a korilmény, hogy a bank operacios alapjanak Osszes
alkot6 elemeire nézve az elkonyvelés az érmepari alapjan tortént
és hogy ennélfogva az emlitett tablazat tételei szintén korondk.
Minthogy a kiilfoldi cégeknél levé kovetelések 1917 marciusatol
kezdve a disponibilitasok Osszegének jelentékenyen nagyobb
részét képezték, ezekbodl pedig a németorszagi kovetelések voltak a
legjelentékenyebbek, helyes eredmény elérhetése végett sziikséges,
hogy tekintetbe vegyiik a német valuta értékcsokkenését is, amely
az aranyparitdssal szemben beallott. Ha példaul az emlitett kdve-
telések legmagasabb és pedig az 1918 februari ultim6 napjan elért
allomanyat tekintjiik, amely napon e kovetelések 717.234,000
koronat tettek ki s ebbdl a német kovetelésekre esd részt, amely
az emlitett hatarnapon 510.790,000 korona volt ¢és tekintetbe
vesszilk azt a koriilményt is, hogy a markanak ebben az id6ben
kerek 30 °/, diszazsidja volt, Ggy kideriil, hogy a kimutatott kove-
telések szambeli magassidga ellenére azok allomanya virtualisan
kisebb volt, mint el6bbi terminusok alkalmaval, amikor az emlitett
értékcsokkenés még nem kovetkezett be, vagy még csak csekélyebb
mértékben mutatkozott.

A monarchiara kiilfoldi fizetéseinek ellatdsa szempontjabol
legfontosabb devizak: a berlini, ziirichi, amsterdami és stockholmi
devizék a haboru kitorésétél 1915 végéig, eltekintve a német pia-
cokra szo6lo valtok aranak teljesen jelentéktelen ingadozasaitol,
folytatéan emelkedé arfolyamokon kelnek. A rubel kurzusanak
emelkedése is jelentkezik, ami azzal fiigg 0ssze, hogy nagy orosz
terlileteknek osztrak-magyar és német csapatok altal tortént meg-
szallasa rubel-sziikségletet vont maga utan. A bank aranykiilde-
ményei, ha ezek a diszponibilitisokhoz képest jelentékeny Osszeget
értek is cl, tovabba az allamkorméanyok altal beszerzett marka
tavolrol sem elegenddk, hogy az emelkedéseknek gatat vessenek.

Az egyre sulyosabba valo helyzetnek sziikségképpen annak
felismerésére kellett vezetnie, hogy nem Ilehet megmaradni a
normalis segitd eszk6zok esetenkint vald alkalmazisdnak eddigi
rendszere mellett, és hogy legfobb ideje ezen a téren olyan rendez-
kedésnek, amely arra hivatott, hogy a gazdasagnak kiilfoldi fizeto
eszkozokben valo készleteit az allami érdekek és a kozérdek szol-
galatdba allitsa. Ebben az irdnyban felhasznalhatonak az export-
bol befolyd kiilfoldi fizetd eszkozok kinalkoztak. A kiilonféle art-
kategoridkra Kkiterjesztett exporttilalmak szolgaltak erre eszkoziil,
miutan valamennyi fentartotta a kivitelek engedélyezésének le-
hetéségét. A briinni kereskedelmi és iparkamara kezdeményezésére
a két pénziigyminiszter intézkedett, hogy 1916 januar 1-t6l azok
a maganfelek, akik kiviteli engedélyért folyamodnak, a jegybank
irasbeli bizonylatat tartoznak mellékelni, amelybdl kitiinjék, hogy
a folyamodo az engedély elnyerése esetére mar megallapodott a
bankkal az exportbol szarmazo valuta beszolgaltatasara nézve.
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A kormanyzat részérdl egyuttal hozzajarulds tortént, hogy az
exportvalutabol szarmazé bevételek 0Osszegének erejéig a hefolyt
kiilfoldi kovetelésekbdl és pénzjegyekbdl kifizetések legyenek telje-
sithetok kimutathatéan effektiv araiizletekbdl szdrmazd kotelezett-
ségek teljesitésére.

Az Ausztriabol szarmazd exportvaluta a bank féintézeténél
Bécsben. a magyar kivitelb6l szarmazdé a bank féintézetémél
Budapesten lett koncentralva. A bevételek hovaforditasat illetéen
a banknak szabad keze volt. anélkiil, hogy az eredetre tekintettel
kellett volna lennie.

Az Osztrak-Magyar Banknal vezetett feljegyzések szerint az
exportvaluta beszolgaltatasanak ilyetén elrendelése az els6 évben,
azaz 1916-ban nem jart jelentds eredménynyel. Kisebb 0sszegektdl
eltekintve, ebben az évben kerek 254 millid marka, 33 5 millid
svajci frank, 126 millié6 hollandi forint. 18.2 milli6 skandiniv
korona, 18.6 milli6 lei, 15.8 millié bolgar leva folyt be. Az emlitett
év kereskedelmi mérlegének adatai ide vonatkozdan elegendé ma-
gyarazattal szolgalnak. 1917-ben a helyzet némiképpen javul.
Ismét csak a jelentOsebb bevételeket emlitve, ebben az évben
643.2 milli6 markat, 33-6 millidé svéjci frankot, 8. 1 milli6 hollandi
forintot, 195 milli6 skandindv koronat, 36 6 bolgar levat szolgal-
tattak be a bankhoz. Az 1918. év valamivel még jobb eredmé-
nyeket mutat fel. Az exportengedélyek kiosztdsdban a praxis
konnyebbé valik, az aratdsi eredmények is jobbak. Az arnivo
szintén emelkedik. Egy milliardon feliili marka. 30.3 millié svéjci
frank, 15.2 milli6 hollandi forint. 56.8 milli6 skandinav korona
¢és 80.2 millio leva keriil ilyenképpen a bank allomanyaiba.

A jegybankhoz irdnyitott exportvalutdnak a sziikséglethez
képest teljességgel elégtelen eredményei mellett nem lehetett
csupan erre a szabalyozéasra szoritkozni. Elkeriilhetlenné valt,
hogy egyidejiién még tovabbi intézkedések is tétessenek.

Mint mar emlitettiikk, az 6sszes hadviselé allamokban hasonlok
a viszonyok: mindegyiknél a kereskedelmi mérlegben hamar
érezhetd a passzivitas, fizetdé mérlegiik tobbi tételeiben eltolodasok,
amelyek f6 okai a nemzetkdzi fizetések korforgalmaban beallt
zavarok mutatkoznak. A gazdasagi korok, még a hivatott ténye-
zO0kon kivil allok is, nyugtalannd téve a kiilfoldi fizetd eszkozok
folyton tarté dragulasa altal, figyelmiiket arra a kérdésre iranyit-
jak, hogyan kellene a bajt megsziintetni, az abnormitasokat kor-
latok kozé szoritani, ezeknek a kozgazdasagra vald hatasat al-
talanossagban, a haboru finanszirozasara val6 hatdsat pedig
kiilonlegesen gyengiteni. Azzal mindenki tisztdban van, hogy a
nagy szikséglet és a mechanikus akadalyok mellett, mindk a
kiviteli és behozatali tilalmak, a blokad, a gazdasagi teriiletek
egymas kozti levelezésének lekdtése és cenzuralasai: nem elégsé-
gesek tobbé a fizetéskiegyenlitésnek azok az eszkozei, amelyek
békeidében voltak haszndlatosak. Az aranykiildemények a ren-
deltetési hely orszagainak kezdenek nehézségeket okozni. A sem-
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leges allamok valutaja, amely allamok a hadvisel6k részére arut
szallithatnak, vagy a hadviseld felek kozt a gazdasagi kozvetités
szerepét jatszhattak, kiilonlegességgé valik, amely affekcios arakat
képes szabni. A devizdk 4rdban az ingadozds mértéke, valamint
a hadvisel6k valutajanak mindenkori értékelése biztatasul szolgal
a spekulacié beavatkozasara. Hosszi esztend6k kultGrmunkajanak
az a miive, amely az allamok kdolcsonds gazdasagi vonatkozasaiba
rendet és biztonsagot hozott, a felbomlas felé¢ halad.

Eltekintve azoktdl az intézkedésektdl, amelyekhez Anglia és
Franciaorszdg mar nem sokkal a habort kitérése utan kezdett
nyulni, hogy a szabad aranyallomanyokat magahoz vonja, Francia-
orszag volt az, amely a devizaforgalom ellenérzését, s ebben a
liovaforditds céljanak igazolasi kotelezettségét bevezette. Ezt
késdbb megegyezés kovette az angol bank és a Banque de Francé
kozott, amely megegyezésnek targya a kolesonds valtokurzusok
stabilizalasa volt. Oroszorszagban is oda fordul a figyelem, hogy
az idegen devizak piaca hatdsagilag befolyasoltassék. Németorszag
rendszeresebben jar el. 1916 januar havdnak folyamén felallitja
a devizakozpontot. A német példa arra készteti a monarchia jegy-
intézetének vezetGségét, hogy szintén intézkedéseket tegyen a
kiilfoldi fizetd eszkdzokkel vald forgalom terén, amely intézkedések
arra szolgalnak, hogy nyilvantartsik a Kkeresletet és kindalatot,
kiilfoldi fizetdé eszkoziik szdmdra szabdlyszerli piacot létesitsenek
és e fizetd eszkdzok hovaforditasaba betekintést tegyenek lehetové.

Az ebben az iranyban megkezdett eldémunkalatok eredménye
a kiilfoldi fizet6é eszkdzok forgalma szamara szolgald kozponti szerv
felallitaisahoz vezetett, amely az Osztrdk-Magyar Bank vezetése
alatt Bécsben ¢és Budapesten létesiilt. Ezt a szervezetet, amely
1916 februar 1-én kezdte meg mukdodését, ugy Bécsben, mint
Budapesten a nagybankok alapitottdk s az oda vald belépés csak
az alapitok irasbeli hozzajarulasaval volt megengedve. A meg-
allapodasok értelmében a résztvevoknek koételességiik volt. hogy a
naluk eladas céljabdl rendelkezésre allo kiilfoldi fizetd-eszkdz bevé-
teleket, szdrmazzanak azok akar kliensek beszolgaltatasaibol, akar
szabadon maradd sajat allomanyaikbol, a kozpontnak bocsassak
rendelkezésre, nemkiilonben hogy az altaluk vasarland6 kiilfoldi
fizetési eszkozokért a kozponthoz forduljanak. Emellett a hova-
forditas céljanak megjeldlése kotelezd volt. Az Osztrak-Magyar
Bank, amely a kozpont igazgatasara és vezetésére megbizast nyert
s amely a kezelés egységérdl és egyforma voltarol gondoskodni
tartozott, az exportforgalombdl szarmazo allomanyait, valamint
ebbdl a forgalombdl eredd tovabbi bevételeit a kodzpont rend 1-
kezésére tartozik bocsatani és a bankndl sajat ligyfelei részérdl
bejelentett igényeket a rendeltetés megjeldlése mellett a kozponttol
kérni. Az allamkormanyzatok sziikséglete kiilfoldi fizetd eszk6zok
ben, amelyet az Osztrak-Magyar Banknak kellett kielégiteni, nem
tartozott a kozpontok nyilvantartdsdba és azokat nem is terhel-
hette. Vezérld elv volt, hogy minden kiilfoldi fizetd eszkoz kiizve-
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tités, amely a haborus idokben megokolatlannak latszott, elutasi-
tando. Amennyiben a hovaforditads céljat illetben nem forgott fenn
akadaly, a sziikséglet kiutaldsa az Osszes rendelkezésre allo eszko-
z0k aranydban tortént. A kielégitésben elényhdz volt joguk azok-
nak az igényeknek, amelyeket a résztvevOk kotelezettségeinek
fedezésére emeltek. Uj kotelezettségeket elézéén be kellett jelenteni
s azokat vallalni csak a jovahagyas megtorténte utan lehetett.
A napi szaldét a Bécsben, illetve Budapesten lakd résztvevok
képvisel6i az Osztrdk-Magyar Banknal naponkint, meghatdrozott
ordban tartott Osszejovetel alkalmaval tudtdk meg. A vidéki
résztvevok tartoztak sziikségleteiket, valamint bevételeiket a bank
utjan vagy egy masik résztvevo utjan a kozpontnak tudomasara
hozni. Az egyes kiilfoldi fizetd eszkdzokrdl naponkint pénz- és
arakurzust készitettek, amely a kozpontok altal kozvetitett for-
galomra nézve mértékadod volt. A megéllapitott kurzusok érvénye
kiterjedt a kozpontoknal az illetd napon bejelentett Osszes iizle-
tekre. Az egyes kiilfoldi fizetd eszk6zok mindenkori napi foloslegét
az illetd nap kozéparfolyamdn az Osztrak-Magyar Bank vette at.
Ezek a foloslegek kizardan a kdzpont késdbbi sziikségletének fede-
zésére szolgaltak. A nyilvantartassal, a hovaforditas ellendrzésének
gyakorlasaval, a kiutalassal és kurzusmegallapitassal egy bizott-
sagot biztak meg, amelynek harom tagja kozil egy az Osztrak-
Magyar Bank, ketté pedig a résztvevék képviseléje volt, mely
utébbiakat meghatarozott sorrend szerint heti turnusokban fel-
valtottak. A résztvevok kotelezték magukat, hogy kiilfoldre devi-
zaknak koronak ellenében valé megszerzése végett fix arfolyamu
ajanlatokat nem fognak adni. Egységes volt a felfogas, hogy
a megallapodasok megszegése biintetendd. A tényallas kideritésére
és az esetleges biintetés kiszabdsara haromtagu bizottsagot kiildtek
ki, amelynek joga volt a megallapodidsok megszegése esetében,
ennek jelentéségéhez képest irasbeli megrovast, pénzbiintetést
vagy a kozpontbdl vald kizarast alkalmazni. A résztvevok, akikkel
a hatérozatot ko6zolni kellett, kotelezték magukat, hogy az ilyen
hatarozat folytan kizart céggel semmiféle kiilfoldi fizetd eszko-
zokre vonatkozo iigyletet nem kotnek. Hasonlo kotelezettséget
vallaltak a résztvevok olyan vasarlokkal szemben, akik bebizo-
nyitottan valotlan adatok alapjan igényeltek kiilfoldi fizet§ esz-
kozoket.

A szervezet fennallasat a habora egész idejére tervezték.
Legkésébb harom honappal a végleges békekotés utan kellett meg-
allapodni az irant, hogy fenmaradjon-e a kozpont tovabbra is és
hogy meddig maradjon még fenn? Az Osztrak-Magyar Bank,
amelyre a megallapoddsbdl mindenesetre sulyos tehernek és fele-
16sségnek kellett haramlani, aminek tovabbi kdvetkezményei a
kozpontok alapitasanak idején nem voltak belathatok, joggal ko-
totte ki, hogy a megallapodasokat barmikor négy hétre felmond-
hassa. A megallapodas alapité tagjai is fenntartottdk maguknak
a jogot, hogy teendd tapasztalatok alapjan esetleg megvaltoztatd
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javaslatokat tehessenek. Ilyen értelmii javaslattételhez az Osztrak-
Magyar Bank el6z6 hozzajarulasa volt sziikséges. A dontésnek a
résztvevok egyszerii tobbségével, irasbeli szavazas utjan kellett
torténnie.

Ez a szervezet kisérlet volt arra nézve, hogy autoném uton,
a résztvevok onként valo Osszeallasa altal oldassak meg egy kérdés,
amelyet mas allamokban, jelesiill Németorszagban az allami appa-
ratusnak mikodésbe hozatalaval, monopoliumos irdnyban valo-
sitottak meg.

Mar az alapitds idején a bankvezetOség és az alapitok tiszta-
ban voltak azirant, hogy a problémanak ez a megoldasi moddja
huzamosabb id6ére nem lesz megfeleld. Az alapitast megel6z6 tar-
gyalasok soran vildgosan kitlint, hogy lehetetlen lesz akar a be-
vételeket, akar a résztvevOknek a kozpont alapitisakor meglevo
deviza- és valutadlloméanyait a banknal centralizalni. Egy ilyen
iranya 0Osztonzés megfeneklett az érdekeltek érthetd ellenallasan,
akiknek gondoskodniok kellett kiilfoldi kotelezettségeikrol, része-
sedéseikrdl, de legfokép nemzetkdzi pozicidjuk megtartdsardl s akik
késziiltségliket nem akartdk gyengiteni. A kozpontok kezdetben
egész kifogastalanul miikodtek; az els6 idokben a kiilfoldi fizetd
eszk6zok arai  atlagos olcsobbodast mutattak, a német valtok
pedig az esztendd egész folyaman stabilak voltak. Ezeknek a
devizdknak a koronival szemben valé 4zsidja november végéig
22 és 23 % kozt valtakozott.

A résztvevok kore szintén nagyobb lett. 1916 marciusaban a
bank vezértitkara jelenthette, hogy a bécsi kdzpontba 83 részt-
vevo és pedig 57 bécsi. 26 vidéki, a budapesti kozpontba 37 részt-
vevo, 33 budapesti és 4 vidéki, 1épett be.

A devizakozpontok felallitasa kovetkeztében, de masrészt a
szabalyozasnak valasztott modja folytan is, hogy az exportbol
szarmazd valuta nem allami importok szadmara szintén felhasz-
nalhatd, az Osztrak-Magyar Bank kénytelen volt feladni 1915 o6ta
elfoglalt allaspontjat, amelyre mar szerény, allando fogydsban
levé eszkozei miatt is helyezkednie kellett s rendelkezésére allani
a kozgazdasag igazolt sziikségletének. A bankot annak remény-
sége is biztatta erre, hogy a magangazdasag bevételei kielégitd
mértékben fognak szolgdlni segitségiil. Ez a valtozott magatar-
tasa arra inditotta a bankvezetdséget, hogy a kiilfoldi fizetd esz-
kozok beszerzését is hitel utjan, hasonld allami operacioktol
fliggetleniil, eszkozolje. Minthogy a jegybanknak hitelkérd gya-
nant vald follépése lehetetlennek latszott, eme operaciokba a hazai
hitelintézetek ¢és kozgazdasagi szervezetek kozvetitését, valamint
ezeknek kiilfoldi tizletosszekottetéseit is bele kellett vonni. Mar
1916 januarjaban értekezletet tartottak a jegybank vezetéi harom
osztrak és magyar nagybank képviseldivel. Ez utdbbiak készségii-
ket nyilvanitottak, hogy fizetd6 eszkdzoknek a semleges kiilfoldon
vald beszerzése céljabol igyekezni fognak fedezet ellenében kol-
csont szerezni Svéajcban, Hollandidban, Danidban és Svédorszag-
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ban és hogy ilyen tranzakcidk sikere esetén az 0sszes bécsi és buda-
pesti nagybankokat részvételre hivjak meg. Vezérld elvek ezek
lettek volna: visszafizetés csak hosszabb id6 mulva a békekotés
utan; a nevezett orszagoktol nyerendd kolcsonvaluta az Osztrak-
Magyar Bankhoz pénzleszamolas nélkiil szallitand6 be; az Osztrak-
Magyar Bank ezt a valutat belatdsa szerint a belfoldi piacok legitim
kereskedelmi és pénziigyi sziikségletének rendelkezésére bocsatja.
A bank koteles a kolcsonok visszafizetéséhez sziikséges devizéakat
az esedékesség elott idejében, pénzelszdmolds nélkiil a bankoknak
rendelkezésére adni. A kozvetitdé bankok felszamitjak kiadéasaikat,
a kamatokat és jutalékaikat és a fedezetiil leteendd értékpapirokért
vagy valtokért Y4 % kommissziot igényelnek harom hoénapra a
névértékbol; ha értékek és valtok téteknek le. ugy a komisszio
csupan az értékek névértéke utan. és pedig haromhonaponkint
3/ % Osszegben szamitando. Az Gsszes kiadasok, bélyegek, koltsé-
gek, a kikiildés mindennemii veszélyei, az értékpapirok deponalasa
és visszakiildése az Osztrak-Magyar Bankot terhelik. A bank
késznek nyilatkozik, hogy sziikség esetén a leteendé fedezet egy-
harmadaig effektiv aranyat bocsat rendelkezésre, ezt sajat veszé-
lyére és koltségére kiildi el a rendeltetési helyekre s ugyanonnan
haza a kolcsondk visszafizetésekor. Ezekbdl a célokbol az Osztrak-
Magyar Bank 0Osszesen 50 millidig bocsat rendelkezésre arany-
koronat, kijelenti azonban, hogy el6nydsebbnek tartja arany-
kiildemények helyett lehetéleg az Osztrak-Magyar Bank altal
elsérangi német bankintézeteknél letett effektiv aranyrdl szo6lo
letétjegyeket vagy markara szold garancialeveleket letenni. A ban-
kok készek arra, hogy az Osztrak-Magyar Bank kivansagara ezek-
r6l a garancialevelekrél gondoskodnak. Mindeme tranzakciorol az
Osztrak-Magyar Bank kiilon szamlat vezet. Végiil ki lett kdtve,
hogy az Osztrdk-Magyar Bank az esetleges nyereségbdl, amely a
kolcsondk visszafizetésénél — a koronaértéknek a békekdtés utan
remélt javuldsa kovetkeztében — mutatkoznék, faradozésaikért és
hiteleiknek kiilfoldon valo igénybevételéért dsszesen 25 % részese-
dést fog juttatni.

E megallapoddsok végrehajtasa soran az osztrak és magyar
bankok, amelyek ezekben a tranzakcidkban a monarchia két alla-
manak kozds kiaddsaira érvényes kulcs aranyaban Ausztria
63.6 %, Magyarorszag 36.4 % — vettek részt, legelobb Hollandia-
ban vettek fel két izben, és pedig 1916 marciusban és julius végén
10—10 millié hollandi forintot értékdepot ellenében s ezt a kol-
csonvalutdit az Osztrak-Magyar Banknak bocsatottak rendelke-
zésére.

Egy svajci koleson szerzésére iranyuld kisérletek nem jartak
sikerrel. Ellenben lehetévé valt a bankoknak 1917 6szén az illetd
ipari egyesiilésekkel kotott megegyezés alapjan iizletet kezdemé-
nyezni és le is bonyolitani 12,000 tonna égdolaj, 900 tonna benzin
és 240,000 métermazsa cukor exportalasara nézve, amely utdbbi
az elsd és ezt kovetd békeévben 20,000 métermazsas havi részle-
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tekben volt szallithaté. Az égbolaj, benzin vételara, valamint a
cukortiigyletre kapott eldleg 53.680,000 svajci frankot eredménye-
zett, amelyért a bankok Svéajccal szemben kezességet vallaltak s
ezért az Osztrdk-Magyar Banktol viszontfedezetet szereztek.

A habort tovabbi folyamadn az eredetileg az imént vazolt
modon organizalt tranzakciok mas iranyt vettek. Atvaltoztak a
bankok altal kozvetitett allami miveletekké, ugy, amint ezt a
Hollandidban és Danidban kotott eldlegligyleteknél lattuk, vala-
mint 0gy, hogy az Osztrdk-Magyar Banknak az allamkorményza-
tok adossagaiért a készfizetdi kezes szerepe jutott. Ez utobbi
szerepe a banknak nehéz gondokat okozott, kiilondsen mikor a
kezességi viszonybol szarmazo kotelezettségek olyan dimenzidkat
oltottek, amelyek folértek a banktdrsasdgnak majdnem egész va-
gyonaval. Ebbe a stadiumba jutva a bankvezetdség idejénvalonak
latta a kormanyoktél kiilonleges garancidkat kivanni. Ertékek
deponalasat vették tervbe, amit a pénzligyminisztériumoknak kel-
lett volna teljesiteni a kiilfoldi értékallomanyok segitségiil vételé-
vel, amely allomanyok felvételét, mint latni fogjuk, elrendelték,
allami célokra vald igénybevételikket véve fontolora. Ennek a
tervnek kivitelére nem kertilt sor.

Visszatériink most a devizakdzpontok tovabbi sorsahoz.

A kozpontok fennallasdnak elsé négy honapjaban a részt-
vevok 4ltal tamasztott igények a beszolgaltatdsokat, ideértve az
Osztrék-Magyar Bank beszolgaltatdsait is, 4llandéan tallépték.
A bank, hogy az igényeknek eleget tehessen, kénytelen volt a két
devizakozpontnak szakadatlanul kiilfoldi fizeté eszkdzoket bocsa-
tani rendelkezésére a sajat allomanyaibol. Ilyen moédon az emlitett
négy hoénap alatt a bank a résztvevok altal beszolgaltatott dsszegen
feliil 82.8 millid6 markat, 28 milli6 hollandi forintot, 16.9 millid
svajci frankot, 16.9 milli6 skandindv koronat adott le. A roman
és bolgar valutaban, valamint dollarban mutatkozo f6losleg te-
kintetbe vételével per saldo a bank altal teljesitett 287.6 miihd
korona tilkiadds mutatkozott. Folytatdan aranykiildéseket kell
eszk6z6lni, hogy a devizakozpontok céljaira kiilfoldi kovetelések
legyenek szerezhet6k. Augusztus végén a két devizakdzpontnak
tovabbi nagy igényeir6l szdmol be .a bank vezértitkara. A julius
24-ike és augusztus 28-ika kozti lizleti napokon a kdzpontoknak be-
szolgéltatasok &ltal nem fedezett, ellenben a bank sajat alloma-
nyaibol kielégitett kdvetelései 103.6 millié koronédra rugnak. Mig az
elsd idékben a beszolgaltatasok altal nem fedezett sziikséglet napi
atlaga 2.995,000 korona volt, az emlitett id0szak alatt ez az atlag
3.769,000 korondra szokott fel. Az idaig tett tapasztalatok a koz-
pontok tovabbi fentartasanak kérdését diszkusszido targyava
teszik. Az a nézet jut tilsulyra, hogy a bank eszkozeinek ilyen
nagymértékli igénybevétele dacara a bankvezet6ség tobbé nem
vonulhat vissza. Tényleg bizonyos fokl stabilitas allt be és a
devizatranzakcidk nagy részébe bepillantast lehetett nyerni. Nem
lehetett azonban elzarkézni annak felismerése eldl, hogy a deviza-
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sziikséglet centralizalasa eléretett ugyan, de a készletek centrali-
zalasa nem. Eltekintve a megallapodasoknak egyéb hianyossagai-
tol, hovatovabb utat tort magénak a vélemény, hogy a hovafor-
ditds szigorubb ellenérzését kell bevezetni; ugyanis még mindig
nem volt altalanos a belatas, hogy egész sereg arut tovabb is
importalnak, amelyek pedig nem voltak feltétleniil sziikségesek.
A minduntalan felmeriild panaszok a bank szigorusagarol, amelyet
a rendeltetés megvizsgalasanal nyilvanitott, kiilonleges ¢érdekek
manifesztacidi voltak, amelyeknek a kozérdekre vald tekintetek
eldl feltétleniil hattérbe kellett vonulniok.

Szeptember és oktober honapok folyaman a helyzet még job-
ban kiélesedik. A devizakozpontok beszolgaltatasai, ideértve az
exportvalutat is, olyan csekélyek voltak, mint eddig soha, mig
viszont a kovetelések egészen szokatlan magassagig emelkedtek.
A szeptember havi Osszes beszolgéltatds 23.6 millid korona volt,
amivel szemben 271 milliot kellett kifizetni. A bank helyzete altal
keltett benyomas hatasa alatt, amely helyzet az arany allando
apadasat tekintve, nagyon komolynak Volt mondhato, a két
pénziigyminiszterrel tanacskozds kezddodott, amelynek célja volt
egyrészt tdmogatni az aranytartalékot és nodvelni a kilfoldi fizets-
eszkoz-allomanyt, masrészt csokkenteni az arany- és deviza kiszol-
galtatast. Minthogy a devizakdzpontok arfolyamai, bar bizonyos
stabilitdst mutattak, a tényleges piaci viszonyoknak tobbé nem
feleltek meg és mert a maganforgalomban jelentékenyen maga-
sabb értékelések érvényesiiltek, a devizakozpontok szervezetét és
praxisat revizio ala kellett vonni. A kiilfoldi fizetd eszkozok ar-
emelkedése nyilt piacon azzal a természetes kovetkezménnyel jart.
hogy a kozpontokndl tamasztott igények hatalmasan megndttek,
viszont a beszolgaltatds allanddan feltinden kisebb lett. A lehet6-
ség, hogy a hovaforditas céljanak igazolasa nélkiil kiilfoldi fizet6-
eszkdz szereztessék, sok esetben fOlért a magasabb arral, amelyet
a devizakozpontokon kivill a sziikségelt devizakért adni kellett.
A koronara szolo értékeknek és fizetd eszkdzoknek a kiilfold
felé fenmaradt szabad kivitele még bdséges alkalmat nyujtott
devizak és kiilfoldi kovetelések szerzésére, amelyeket igy teljesen
ki lehetett vonni a kozpontok nyilvantartdsa és hataskore alol.
Nyilvanval6 hidnyossag volt tovabba az is, hogy a devizdk arfolya-
mait a kozpontok nem a piac tényleges helyzete altal igazolt ma-
gassagban allapitottdk meg ¢és nem is hoztdk azokat megfeleld
moédon nyilvanossagra. Az eldbbit illetden a berlini kézpont poli-
tikajara valo tekintetek, miutan ezzel a kozponttal naponkinti
telefonforgalom allt fenn, akadalyoztdk a bécsi és budapesti piacon
uralkodé viszonyokhoz vald alkalmazkodast; mig a masik hidnyos-
sag tekintetében a bank azt az allaspontot foglalta el, hogy a.
kozpontok kurzusait nem tartja titokban. Ezzel -ellentétben a
résztvevok a nyilvanossagra hozatallal szemben aggodalmaskod-
tak, amennyiben veszedelmesnek vélték, hogy a devizakdzpontok
arfolyamai, amelyek csupdn a résztvevékre voltak kotelezdk, a
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nyilvanossagra hozatal folytdin bizonyos mértékben a kiilfoldi
fizetd eszkdzok hivatalos arfolyamaiva alakuljanak ki és ezaltal
a kilfoldi valutakra szolo fizetési kotelezettségek teljesitésének
modjara nézve prejudikaljanak.

A folyamatba tett targyalasok kormanyrendeletekhez vezet-
tek, amelyeket 1916 december 23-an tettek kozzé Bécsben és
Budapesten. Ezek a rendeletek a devizakézpontoknak eddigi
autoném alapjat teljesen elsoporték. Leglényegesebb hatarozma-
nvuk az, hogy kiilfoldi fizetd eszkozokkel kereskedni, ezeket cse-
rélni vagy eladni csupan azoknak a cégeknek szabad, amelyek
ehhez hatosagi jogositvanyt nyertek. Ezeket a jogositvanyokat a
devizakozponthoz tartozd cégek kaptak. Kotelesek voltak iizletei-
ket a kozpontok iigyviteli szabdlyzatdban megallapitott alap-
elvekkel Osszhangzasban vezetni. Tovabbi lényeges ujitas volt a
belfoldi fizetd eszkozok, bankjegyek, koronaértékre szold csekkek
és valtok kivételének eltiltdsa. Kivételeket a devizakdzpontoknak
volt joguk engedélyezni. Koronadsszegek atutalasa kiilfoldi szemé-
lyeknek, vagy cégeknek belfoldon vezetett szamlaira, valamint a
szamlékra vonatkozd megbizasok teljesitése csak a devizakdézpontok
hozzajarulasaval volt megengedve. Aki 300 koronan feliili értéki
arat akart a kiilfoldre kivinni, koteles volt a kiilldemény értékét
a rendeltetési hely allamanak valutajaban a kozpontokhoz tartozéd
cégek egyikénél leadni, amennyiben az Osztrak-Magyar Bank ettdl
a kotelezettségétol kivételesen fel nem mentette.

Az Osztrak-Magyar Bank fOtanacsanak 1917 januar 18-an
tartott {ilésén a vezértitkar az imént rdviden vazolt kormany-
intézkedések hatasat kedvezének jellemezte. A résztvevOok bevé-
teleinek a kozpontokhoz valé beszéllitdsa nagyobb mérvii volt,
az igények szerény hatarok kozt mozogtak. A legsulyosabb vissza-
¢élésnek, tudniillik a korlatlan koronakivitelnek eltiltasa kiilfoldon
a korona megszilardulasahoz vezetett.

Azok a hatarozmanyok, amelyek altal az eredetileg autoném
rendszerbdl allami kényszerorganizacid lett, szintén ki nem elégi-
toknek bizonyultak. Az érdekelt resszortokkal vald hosszasabb
targyalasok utdn 1917 marcius 12-én Bécsben és Budapesten
rendeletet adtak ki, amelynek értelmében a monarchia két alla-
manak teriiletére mindennemii arGit csupan annak a pénziigy-
minisztériumnak kiilonleges engedélyével lehetett behozni, ame-
lyik a belépési vamhivatal szerint illetékes volt. E korlatozasok
végrehajtasa végett az érdekelt osztrak és magyar minisztériumok
a kozpontokban résztvevok bizottsagainak napi iilésein Bécsben,
illetve Budapesten képviseltették magukat, ami hellyel-kozzel f6l-
fedte az egyes resszortok kozti véleménykiilonbségeket és a mun-
kat éppenséggel nem tette kiaddsabbd. Ezen intézkedés kovet-
keztében az egész behozatal allami ellendrzés ala keriilt. Sajnos,
az intézkedés mar késén jott; a kormany befolyasnak a behozatal
tekintetében erélyesebb érvényre juttatdsa a gazdasdgi élet nem
egy sulyos karosoddsanak elejét vehette volna vagy legalabb gyen-
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githette volna a karos hatasokat, ha az illetékes tényezok hama-
rabb hatarozzak el magukat ilyen intézkedések megtételére.

Az idegen fizet6 eszkdzokben vald forgalom végleges szabalyo-
zésa s ezzel kapcsolatosan a kiilfoldi aruforgalom szabélyozdsa az
1918 junius 18-4n megjelent kormanyrendelettel tortént, amely a
haboru utan is érvényben maradt. A rendelet, amely a deviza-
kozpontokra vonatkozd 0Osszes el6bbi kormanyintézkedéseket ha-
talyon kiviil helyezte, voltaképpen az 1916 decemberében kiadott
elsd rendeletnek és a fentebb emlitett rendelkezésnek kialakuldsa
volt, amely az egész behozatalt allami ellen6rzés ald vetette.
Novum volt benne az a hatarozmany, hogy akar belfoldi, akar
kiilfoldi valutara szold ingdsadgok vagy ingatlanok, tovabba kove-
telések és értékpapirok szerzésére iranyuld kotelezettségeket a kiil-
foldon laké személyekkel vagy ottani cégekkel szemben csak el6-
zetes bevasarlasi engedéllyel lehetett vallalni. E hatdrozmannyal,
amely a kiilfolddel valé értékkereskedelmet is engedélyhez kototte,
elejét akartak venni a visszassagoknak, amelyek abbol szarmaz-
tak, hogy az 1917 marcius 12-iki rendelet az arubehozatalt hatdsdgi
engedélyhez kototte ugyan, de a felek ezt az engedélyt gyakran
csak az adas-vételi ligylet megkotése utan szerezték be.

A Kkiilfoldi fizeté eszkdzokben vald allando és fokozddd hiany,
valamint a rendelkezésre allo eszkozok elégtelensége mellett egyre
jobban szaporodtak az esetek, hogy az igénylésekbdl, fleg ha ezek
semleges valutara vonatkoztak, csak csekély kvotat lehetett enge-
délyezni és kiutalni. A ziirichi, amstcrdami és stockholmi devi-
zak kurzusanak emelkedése, ami 1916 kozepén kezdddott és 1917
novemberéig sziinet nélkiil tartott, nem volt megakadalyozhato.
A német piacokra szo6ld valtdo allandobb. A német valutanak
23 9% atlagos azsioval vald jegyzését a magyar és osztrak Deviza-
kozpont 1916 november végéig fontartja. Csak ezen idSpont utan
hataroznak a realis viszonyoknak megfelelobb kurzusemelésekrol,
amelyek utdn a német deviza azsidja atlagban 32 % lesz. Elte-
kintve némi visszafelé valé mozgéstol 1917 januarjaban, mikor is
ez az atlag 24 %-ra esett, a 32 %-os kurzus az 1917. év egész folya-
man érvényben maradt.

A monarchia két devizakdzpontjanak a berlini devizakdz-
ponttal vald kapcsolata felallitasuk utdn azonnal megtortént. Az
Osszekottetés a kurzusjegyzés ingadozasainak allando, kolcsonds
nyilvantartasara vonatkozott, késObb, 1918-ban esetenkint valo
intervencidkra Berlinben, amelyek az Osztrak-Magyar Banknak a
sziikséglethez képest szerény eszkOzei miatt csak sziik hatarok kozt
mozoghattak. A devizakdzpontok 0Osszekottetésének 1étesitése ko-
vetkeztében az aranykiildések koriili eljarast illetéen is valtozas
allt be annyiban, hogy a bankvezetdéség a berlini birodalmi bank
vezetdségével 1916 tavaszan megallapodott az irant, hogy az
aranyexport a semleges kiilféldre lehetdleg mellézendé és hogy a
semleges valuta Németorszdgba vald aranykiildések utjan a biro-
dalmi bank alloményaibdl szereztessék be. A semleges valuta vasar-
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lasanak ez a modja azonban Németorszag sajat sziikséglete és a mon-
archia allandé kereslete folytan nem Oltott nagyobb méreteket.
Az Osztrak-Magyar Bank, valamint az allamkormanyok épp ugy
mint azel6tt, kénytelenek voltak sziikségleteik fedezése végett
mas intézkedéseket tenni: aranykiildésekre, arukivitellel és be-
hozatallal kapcsolatos hitelmiiveletekre volt sziikség ezutan is.

6. Egyéb segito eszkozok a jegybank arany- és fizetoeszkoz-
készleteinek erdsitésére. Az arany gyujtések és a kiilfoldi
ertékpapirok allami igénybevételének kérdése.

Az idegen devizak utani folyton tartd kereslet, valamint az
aranyvagyon allando apadasa silirgdsen kovetelték az el6bb ismer-
tetett intézkedéseken tul egyéb segitd eszkdzok igénybevételét is.

Elsésorban az aranygytijtés kérdése keriilt a megfontolasok
korébe. Magan kezdeményezés Kkaritativ téren tevékenykedett.
Az eredmény szép bizonyitékat szolgaltatta az uralkodd kozszel-
lemnek, valutapolitikai tekintetben azonban teljesen jelentéktelen
volt. Az Osztrdk-Magyar Bank és tobb allami bevaltdo hivatal is
mikddésbe [épett és buzgolkodott, hogy aranyat szerezzen a magan-
forgalom utjan. A cél elérése végett a koronaérték aranypénzeivel
valé azsidlizlet tilalma alol a bank kivétetett. Az arany arai jelen-
tékeny mértékben valtozok voltak. Az allanddan tevékeny speku-
laci6 a biintetd rendelkezések dacara az aranyra vetette magat.
A mindenkori harctéri helyzet ezekben az arhullamzasokban szin-
tén kifejezésre jutott. Hogy az arany ara mind valtozdsokon volt
képes atmenni, ezt az alabbi adatok elegendéen megvilagitjak.
Egy ismert spekuldnsnak 1917 6szén tortént letartdztatdsa utan
a kilonkint mar 21,000 koronara felszokott aranyar rogton 18,000
koronara, tovabbi harom nap mulva pedig 15,000-re esett. A gyo-
zelmek Olaszorszagban, s ugyanakkor az egyre nagyobb orosz-
orszagi zlrzavar, szintén megtette a magaét. Ebben az idében a
semleges devizak teljes visszaesésben, a korona jegyzései pedig sem-
leges piacokon teljes emelkedésben voltak. Ez az utobbi emelkedd
irdnyzat par hétig tart. Az aranynak akkori, kilogrammonkint
11,000 koronas ara azonnal a felére csokken, a bank az arany
vasarlasi arat 1917 decemberében, majd 1918 januarjaban is le-
szallitja. A visszaesés az év kozepe felé megall, hogy erdteljes
folfelé tortetés valtsa fel, amely oktoberig tart, amikor is a kozeli
béke altalanos reménysége folytdn tjra, azonban csak nagyon
rovid idére, ellanyhulas kovetkezik.

Az aranygylijtés ligye nem birt eldbbre jutni, ellenére ismé-
telt tanacskozasoknak, amelyeken arr6l volt sz, hogy az aranygytij-
tést fizetés ellenében kellene bevezetni, amint ez Németorszag-
ban tortént, ahol tekintélyes Osszegeket eredményezett. Nehéz-
ségeket okoztak az iparra vald tekintetek, féleg Bécsben. Nem
birtak hatarozatra jutni azirant, hogy milyen hatarig kell az
ipari termelést korldtozni és hogy ezen a téren meddig terjeszt-
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heté ki a beszolgaltatas kényszere. Ez volt a holt pont, amelyen
tal az iigy nem jutott. De mar azért sem nyultak hozza energiku-
sabban, mert egyes tényezOk, amelyeknek a végleges dontésre
befolyéast kellett gyakorolniok, az aranygyiijtéstdl nagyon szerény
eredményt vartak, amelyet a vele egybekotott koltségek és kortil-
ményességek nem igazoltak volna.

Sokkal biztatobb kilatasokat nyujtott egy masik akcid, ame-
lyet szintén német példaadasra vezettek be. 1916 december 14-én
kihirdetett korméanyrendeletek a belfoldi tulajdonban levd kiil-
foldi értékpapirok beszolgaltatasat rendelték el. Ennek értelmében
a bank- és hitelintézetek, tovabba kereskedelmi cégek kotelesek
voltak a naluk 6rzott, vagy zalogul szolgald kiilfoldi értékpapirokat,
valamint az 6 nevilk alatt kiilfoldon letét vagy zalog gyanant
fekvo kiilfoldi értékpapirokat bizonyos hataridén beliil az Osztrak-
Magyar Banknal, vagy ennek fidkintézeteinél bejelenteni. A bejelen-
tési kotelezettség kiterjedt az 0sszes természeti €s jogi személyekre,
valamint kereskedelmi tarsasagokra, amelyeknek Ausztriaban,
illetve Magyarorszagon lakohelylik, vagy alland6 tartozkodasi
helyiik volt, kiterjedt tovabba a naluk megdrzésben levd, vagy
zalogul letett kiilfoldi értékpapirdkra, amelyek kiilfoldon lako idegen
honosok tulajdonai voltak. Bejelentésre kotelezett értékpapiroknak
kiilfoldon valo eladasat vagy elzalogositasat korlatoztak, amennyi-
ben ilyen tranzakciot csak akkor engedélyeztek, ha az eladott érték-
papirok ellenértékét, vagy a nyert kolcson Osszegét kiilfoldi valuta-
ban az Osztrak-Magyar Bankhoz beszolgaltattak. Az értékpapirok
felvétele, ami a jegybank intézeteire honapokig tartdé munkat rott,
le lett zarva. Az eredmény a papirok orszagai és kategoriai szerint
rendelkezésre allt, arfolyamértékiik kiszdmitdsa, kiilondsen a rész-
vényeké nehézségeket okozott. Az eredmény alapjan arra a tapasz-
talatra is kellett jutni, hogy egy esetleges igénybevétel jelentOségét
tulbecsiilték. A bejelentett papirok jelentékeny részét a szovetsége-
sek értékei képezték, amelyekhez hozzanyulni nem lehetett. A bel-
foldi tulajdon értékes részei - amerikai €s angol papirok — meg-
szerzésiikk Ota az ellenséges kiilfoldon voltak letéve, tehat kikap-
csolva minden felhasznalhat6sagbol. A belfoldi értékek egy részét
elérelato tulajdonosaik a semleges kiilfoldre szallitottak.

A felvételnek végleges feldolgozasa nagyon elhuzdédott. Ezeknek
az értékpapiroknak felhasznéldsara nem is keriilt sor. Hozza kellett
ehhez jarulnia annak a komoly helyrdl képviselt véleménynek, hogy
célszeriibb ezzel a felhasznalassal varni a habora végéig, és ezaltal tar-
talékot biztositani nyersanyagoknak kiilfoldr6l vald beszerzésére és
egyéb vasarlasokra, hogy a békegazdasag tjra felépithetd legyen.

7. A valtoarfolyamok hullamzasa a belfoldon.

Hogy szemléltetheté legyen a belfoldi valtéarfolyamok hul-
lamzasa, amint azok a kiilfoldi fizeté eszkozoknek ebben a fejezet-
ben vazolt sziikségletébdl, ennek a sziikségletnek kielégitésére
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tett intézkedésekbol, végiil pedig a belfoldi pénz Iehanyatlott
vasarlo erejéb6l adodnak, erre szolgaljanak a csatolt tablazatok,
amelyeket a rendelkezésre allo adatokbol allitottunk dssze.

E tablazatok koziil kettd mutatja az ellenséges hatalmak
devizdinak megkozelitd értékeit a habort alatt, a svéjci jegyzések
alapjan kiszamitva. A tablazatokat megel6z6 magyarazatok ko-
zelebbrdl tajékoztatnak az alkalmazott szamitasi alapokrél. Min-
den egyes lizletnap jegyzésének fOltlintetését nem véltik sziik-
ségesnek. Eltekintve attél, hogy egyes iddszakokra ¢&s kate-
goriakra nézve pontos adatok mar alig voltak szerezhetok, ugy
hissziikk, hogy ami van, s amit nyujthatunk, célunkra teljesen
elegendd.

Ezeknek az 0Osszes hullimzasoknak koz0s szimptomaja az
anomalia az egyes dallamok fizetd eszkozeinek az akadalytalan
nemzetkdzi forgalom idején vald daralakuldsdval szemben. Az
arbitrazs és a kiilonboz6 valtéarfolyamok ingadozasainak altala
eszkozolt kiegyenlitése megszakad. Az arany elveszti jelentOségét
mint végsd fizetdeszkdz a mérlegszaldd kiegyenlitésénél. Azok-
nak az orszagoknak devizdi, ahonnan a hadviselé felek arut még
exportalhatnak, fiiggetlenekké valnak a tobbi devizatdl; a ki-
viteli lehet6ségeknek pillanatnyi, kiviteli tilalmak altal, vagy ezek
esetenkint vald feloldasa altal befolyasolt alakulasa eltolodasokat
okoz a hadviselok fizetd képességében a semlegesekkel szemben.
Ha a hadvisel6knek sikeriil semlegeseknél, vagy szovetségeseiknél
hitelt szerezni, ugy természetes, hogy a hitel kimeritéséig az illetd
devizak araban esés all be. A valtozé hadiszerencse és végil a
belfoldi pénz vasarld erejének siilyedés szintén hozzajarul, hogy
az adott anomalidkat fokozza.

Mindezek a szimptomdk a monarchia valtéarfolyamainak
hulldmzasainal is észlelhetdk.

Tamogattatva az allam részér6l Németorszdgban kezdett
hiteloperaciok, valamint a semleges kiillfoldre kiildott, német
fizetd eszkozok szerzésére iranyuld aranykiildemények altal, ama
koriilmény folytan, hogy a monarchia exportjanak legfontosabb
rendeltetési helye, mar amennyire ez a habori alatt egyaltalan
lehetséges volt, Németorszag maradt; végiil, miutan a német
pénz vasarlo ereje altalaban véve a monarchia pénzével parhuza-
mosan lefelé mend tendenciat kovetett: a monarchidban a német
valtok aranak bizonyos allandosdga tapasztalhatd. 1915 végéig al-
land6 emelkedése észlelhetd ennek az arnak, amely legmagasabb
allasat — mindig a havi atlagokat véve vizsgalddasaink alapjaul —
1916 januarjaban érte el 27 % azsidval pari folott. A jegybanknal
az idegen fizetd eszkozokben vald bevételek koncentraciojanak
tobbszor emlitett helyredllitdsa, a devizakdézpontok aktivalasa ennek
az azsionak 22— 23 szazalékig valo leszallitisdhoz vezet, ami az
1916. év egész folyaman tart. A német devizdnak a devizakoz-
pontokon kiviil valdé értékelése, valamint az ebbOl szarmazd ne-
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hézségek arra birjak a bankvezetdséget, hogy folemelje a német
valtokurzust, amely 32.5 % dazsi6 mellett 1917 februartol kezdve
ebben a magassagban meg is marad. 1917 végén és 1918 elején
ez az 4zsi0 leesik 28.5 %-ra, majd az Olaszorszag elleni osztrak-
magyar-német offenziva kedvezd allasdnak hatdsa alatt, és a
kozeli béke reményében 27.5 %-ra. Ez utdbbi hullimzias minden
devizanak ko6z0s vonasa. Az allapot nehany honapig tartds. 1918
masodik felében elmaradnak a német hitel havi részletei; a német
deviza kurzusa juniusban megélénkiil, emelkedd tendenciat mutat,
amely szeptemberben, a bolgar front foladasa utdn eléri a haboru
alatti legmagasabb allasat — atlag 47 %-os 4zsiot — hogy ok-
toberben, a békekotés irdnti reménységek hatasa alatt 45 5 %-ra
menjen vissza.

A dolgokat alaposan mérlegelve, a semleges devizdk kurzusai
hasonlé okok hatdsdnak vannak alavetve, ha folfelé, vagy lefelé
mend energikusabb hullimzas észlelhet6. Csupan a kilengések mér-
téke jelentékenyebb, e mellett a hullamzas nem egységes, mert az
illetd viszonylatban meglevé mindekori helyzet 1ényegesen befolya-
solja. Legnagyobb dragulds a stockholmi devizat éri, amelynek
azsidja 1917 november végén meghaladja a 200 %-ot, mig a hol-
landi deviza 1918 szeptemberében maximumat, a 169.5 %-ot, a
svajci deviza legmagasabb azsidja ugyanakkor a 167 %-ot éri
el. Az emlitett olaszorszagi hadisiker ezeknél az arképzddéseknél
is észrevehetd hatdsu, amennyiben a svdjci valtonak 1917 novem-
beri azsidja 1917 december folyaman 162 %-ra és 1918 januarja-
ban 78.5 %-ra, az amszterdami valtd azsidja 141-rél 104-5, majd
65.5 %-ra, a stockholmi deviza 4zsidja mar emlitett 200 %-on
feliili legmagasabb allasar6l 153 %-ra, végiil 90 %-ra esett vissza
ugyanazon iddszakok alatt. Ez a lefelé mozgas a semleges devi-
zaknal még tovabb is észlelhetd és 1918 majus havaig tart, hogy
aztan erételjes emelkedés valtsa fel, amely szeptemberben kulmi-
nal. Oktoberben itt is olcsObbodas mutatkozik, ami az amszter-
dami és stockholmi devizanal energikusan érezteti hatdsat. A ko-
rona értékének a legkeresettebb semleges devizak araval szemben
valé értékcsokkenése a haboru végén még nem volt oly nagy-
aranyu, hogy a rekonstrukciora vald reménységet teljesen meg-
semmisitette volna. A katasztrofalisan végzodott tovabbi fejlodés
a haborunak a monarchia politikai és gazdasagi struktirijara
gyakorolt altalanos hatasabol kovetkezett.
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VIIL.

Bankjegyforgalom. A pénz elértéktelenedése a
belfoldon. Eszkozok az inflacio meggatlasara
és azok hatasa. Osszegezett eredmények.

1. A bankjegyforgalom alakulasa a haboru alatt.

Az elébbi fejezetben alkalmunk volt nagy vonasokban vazolni
a deviza-arfolyamok alakulasat, s egyuttal a koronaérték nemzet-
kozi értékelésének eltolodasait, amint ezekben az arfolyamokban
kifejezésre jutottak. Figyelmiinket most a monarchia valutdjanak
belfoldi értéke felé forditjuk, valamint az okok felé, amelyek ennek
az értéknek képzodésére befolyassal voltak. Amig normalis idok-
ben, a gazdasagi teriiletek egymas kozotti szabad forgalmaban,
a pénznek intervalutaris értékelése €s belfoldi érteke kozt 1ényeges
kiilonbség tartosan nem allhat fenn, a hadviselés és az ezzel egybe-
kotott beavatkozasok a dolgok természetes alakuldsdba ebben a
tekintetben is abnormitasokat idéztek eld.

A forgalomban levd bankjegyek Osszege, ide szadmitva a giro-
koveteléseket €s egyéb azonnal esedékes kotelezettségeket, 1914
julius 25-én, a belgradi ultimatum atnyujtasa napjdn nem egészen
2-5 milliard korona volt. Ez az 6sszeg a haboru végéig allanddan
novekszik és 1918 oktober 26-an, kozvetlen a haboru vége elbtt
kerek 38 3 milliard koronat ér el. A II. tablazaton feltlintetett
terminusok egyikén sem mutatkozik apadds a kozvetlen elézdvel
szemben, ha az effektiv és virtudlis jegyforgalmat egylittesen
tekintjiik. Aranylag er6sen dagad a jegyforgalom 1914 masodik
felében. Az altalanos mozgositas elsé idészaka hatalmas Osszegek
eléteremtését kivanja. 1915 janudr 1-t6l december végéig a for-
galom novekedése kerek 2 millidrd; ez a ndvekedés minden egyes
haborus év kezdetétdl a végéig progressziv: 1916-ban 3.6 milliard,
1917-ben 7-6 milliard, a habort utolséd tiz honapjaban a ndvekedés
eléri a 121 milliardot. A pénz elértéktelenedése szintén pro-
gresszive halad, a haboruval kozvetleniil, vagy kozvetve Gsszefiiggd
allami kiadasok emelkednek. Kiilondsen Ausztridban szembedtld az
utobbi emelkedés. Amig az elsé iddkben a jegybanknak Ausztria
és Magyarorszag részérdl valo igénybevétele meglehetdsen egyforma
Iépésekkel halad s megkozelitben be lesz tartva az arany, amely-
ben a monarchia két allama a hadi kiad4sokhoz hozz4jarulni
koteles, ez az arany 1917 masodik felében Ausztria héatranyéra el-
tolodik. Az 1917 majus 30-ara egybehivott osztrak Reichsrat bo-
keziien engedélyezi a behivottak csaladtagjainak jard segélyek
jelentékeny folemelését; a habort altal feldult teriiletek helyre-
allitasdnak koltségei hatalmas mértékben emelik az allami ki-
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adasokat. Ennek kovetkeztében az osztrak allam addssaga is a
bankkal szemben, és pedig a habor( utols6é tiz honapja alatt 13.1
milliardrél 25 millidrdra, vagyis kerek 12 milliarddal tobbre szokik
fel, mikdzben Magyarorszag addssaga a bankkal szemben ugyan-
azon idOszak alatt 6.2 milliardrél 9.9 millidrdra novekszik, ami
nem egészen 3 millidrdos emelkedés.

A jegyforgalomnak ezzel az oriasi felduzzadasaval folytatéan
Iépést tart a pénzkreacid alapjainak megvaltoztatasa. A haboru
elején az allamkormanyzatok igényével egyid6ben jelentkeznek
a magangazdasdg igényei is. Az utdbbiak mindinkdbb hattérbe
vonulnak. Az allami kiadasokbol bdséges eszk6zok Ozonlenek a
forgalomba. A hitelszervezet gytjtéhelyeinek: a bankoknak,
takarékpénztaraknak, szovetkezeteknek sajat eszkozei felszapo-
rodnak. Az aruforgalom, részben az 4altaldnos bizonytalansag és
az ebbdl szdrmazd bizalmatlansag kovetkeztében, készpénzfizetés
ellenében bonyolddik le; a hitelnyujtas sokkal ritkabb. Immar
nem az egyes gazdasdgok aruforgalma az, amely a hitelpénz
kibocsatasanak alapjaul szolgal. 1917 szeptemberétdl a habort
végéig Ausztridnak és Magyarorszdgnak a banknal valé eladdso-
dasa talhaladja a mindenkori jegyforgalmat a girokdvetelésekkel
és egyéb, azonnal esedékes kotelezettségekkel egyiitt. Az allamnak
folyton tartd és folyton emelkedé sziikséglete, amely a forgalom-
ban lev pénzeszk6zok szaporitdsdval nyer kielégitést, mig ezzel
szemben nem 4all megfelelé ellenmozgalom, olyan allapotot érlel
meg, amely teljesen mellézi az egészséges pénzrendszer funda-
mentalis jellegét, ami a pénzforgalomnak a kozgazdasidg valtozo
sziikségleteihez, az idészakok és a gazdasagi helyzet altal kivant
mértékben bedlld alkalmazkoddsabol 4all. Egy rugalmas rendszer
helyébe, amint ezt az értékpénznek hitelpénzzel valdé kombinacidja
megkivanja, olyan allapot 1ép, amelyben mar csupan egy folfelé,
a fizetd eszkdzok tovabbi szaporitasanak iranyaban valé mozgas
észlelhetd. Minthogy ezzel a szaporitassal nemcsak hogy a gazda-
sagi teriiletek javainak szaporulata nem 4all szemben, hanem ellen-
kezéen a javak alland6é fogyasa all: a szaporitasnak mulhatatlanul
szintén a fizeté eszkdzok egyre nagyobb mértékii elértéktelenedé-
séhez kell vezetnie.

A hadvisel6 allamnak aruk vasarlasara, személyes szolgalatok
jutalmazasara, a haboru altal sujtottak gyamolitdsara szolgalod
kiadasai novelik a jovedelmeket. A novelt jovedelem csak rész-
ben szolgal befektetésiil, vagy amennyiben egyaltalan Ilehetsé-
ges, a termelés fokozasara. Emelkedik a fogyasztoképesség és a
fogyasztds. Egész néprétegek életmodja valtozdson megy keresz-
til és pedig a fokozott fogyasztds irdnydban. Konnyi élet: ez a
legsulyosabb krizisek idején tapasztalas szerint fellépd jelenség,
szintén megteszi a magaét. Lassan terjed, de a haborinak min-
den varakozas ellenére hosszii tartama alatt egyre altalanosuld
felismerése annak, hogy a pénz értékallandosaga csokken, oda
vezet, hogy jovedelmét mindenki, amily gyorsan csak lehet, igyek-
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szik artva valtoztatni, nem sokat vizsgalgatva, hogy valodi sziik-
ségletét elégiti-e ki ezzel, vagy sem.

A habori magaban véve a gazdasagi életbe valo erdszakos
belenyulast jelent, ami elsdsorban a tékének és munkéanak elfo-
gyasztand6 javakkd wvald, erOltetetten tomeges atvaltoztatasaban
nyilatkozik meg, amely javak nem ujabbak el6allitasara szolgal-
nak, hanem végérvényesen elfogyasztatnak, a kozgazdasag inven-
tariumabol végkép eltiinnek.

Nem szabad, hogy félrevezessen benniinket az a koriilmény,
hogy a hadviselés nagy sziikséglete, az arak bekovetkezd emel-
kedése, a szallitott aruknak ¢&s felajanlott teljesitményeknek a
hadvezetdség altal nem szlikmarkian mért megfizetése, tovabba
a bdségesebb munkaalkalom kozvetleniil, vagy kozvetve lassan -
kint javara valt a kozgazdasdg egyes agazatainak. Kezdet-
ben, a haboru elején altalanos volt a nézet, hogy a termelésben
megrekedés, munkahidny fog el6allni. Sziikségmunkak elrende-
1ését vették fontolora. Késébb a helyzet képe megvaltozott. A
mezdgazdasag valoban jelentékeny jovedelmekhez jutott mind-
addig, amig terményekben készletei voltak, nemkiilonben az ipar
is, amennyiben hadisziikségletet, vagy olyan cikkeket allitott eld,
amelyekben az egyesek jovedelmeinek emelkedése folytan a fo-
gyasztds nagyobb lett. A Kkereskedelem nyeresége, amig a rak-
tarak tele vannak, ndi a fokozott aruforgalom folytdn, amelyet a
pénztdl a realis, vagy redlisnak latszo értékekhez valdé menekiilés
idézett el6. Hasonld okokbdl a kisipar szdmara is boséges kereseti
forrasok nyilnak meg. A javak folemésztése azonban, amely be-
kovetkezett, a nepvagyon megfogyatkozasat jelenti; egyeseknek
a haboruban szerzett nyereségei csupan eltolodasok. Erdszakos
vagyonelosztds jon létre, amely késobb, a haboru vége felé és
az ez utan kovetkezd idében kiélesiti a meglevd tarsadalmi ellen-
téteket .

A két ok: gyors emelkedése a fogyasztasnak, amellyel a
termelés nem tud Iépést tartani, aztdn a javak folytonos fogyasa,
amely utobbit a rossz aratasi eredmények is siettetik: mindez a
hatast megkettozteti.

2. Az arakra valo hatodok a belféldon.

A haboru kovetkezménye: a pénz elértéktelenedése, a bel-
foldet illetéen a fontosabb sziikségleti cikkek ardban jut leginkabb
szembeo6tld kifejezésre, tovabba a munkabérekben és a személyes
szolgaltatasok dijazasaban, amely utdbbiakra a tarsadalom ra
van utalva. Az Osszehasonlitasra az analdg békebeli szamok szol-
galnak alapul. Hogy a normadlis arképzddésre tobbféle iranyban
befolyassal voltak a kormanyhatalmi aktusok: a behozatali
tilalmak, armegallapitasok, irdnyarak megszabasa, a lakasbérlok
védelmére tett intézkedések: mindez az Osszehasonlitdsok ered-
ményét befolyasolhatja ugyan, az altalanos tendenciat illetéen
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ezek az Osszehasonlitasok mégis elegendd tamasztd pontot fognak
szolgaltatni, és pedig annyival is inkdbb, mert az emlitett kor-
manyaktusok a haboru alatt ismételten valtozasokon mentek at,
amelyeknél a pénz vasarlo erejének bekovetkezett valtozasait
nem lehetett teljesen figyelmen kiviil hagyni.

Az adatoknak olyan anyagdbodl, amely a habori arainak és
munkabéreinek a békeidék ugyanilyen tényezdivel vald messze-
mend Osszehasonlitasara alkalmas volna, tudtunkkal eddig még
csak kevés keriilt nyilvanosséagra.

A mi tanulmanyunk céljai szempontjabdl, és mert a haboru
alatti arak és Dbérek tekintetében messzebbmend vizsgalodasok
az elénk szabott feladaton talmennének, gy wvéljik, hogy be-
érhetjiik azzal, ami rendelkezésiinkre all. Eles korvonalakkal
rajzolt kép helyett csupan lazdn odavetett vézlatot nyujthatunk
ugyan, ez azonban a mozgalmat és tendenciat, amely a fentebb
eléadottakbol mar észrevehetd, bizonnyal elegendé mértékben fel
fogja tiintetni.

Két munkalat all rendelkezésiinkre.

Az egyik a magyar kozponti statisztikai hivatal altal készitett
és folytatdlagosan vezetett kimutatds egy munkascsalad legfébb
¢élelmiszerekben vald heti sziikségletének ardsszegeirdl, heti sziik-
séglet gyanant olyan élelmiszereket és ezekbdl olyan mennyisé-
geket véve, amelyek 82-800 kaloria-értéket reprezentdlnak. A ren-
delkezésiinkre 4ll6 kimutatasok az 1916., 1917. és 1918. évek
négy terminusanak adataira terjeszkednek ki, amely terminusok:
janudr, aprilis, julius és oktober honap 15-ik napjai. Az 1914-, és
1915. évek, illetden két napnak, jinius és oktober 15-ének ar-adatai
vannak feltiintetve. Két tablazat késziilt; az egyiknek a piacokon
kaphatd, a polgari népesség élelmezésében altalanosan hasznalt
élelmi cikkek fogyasztasa szolgal alapul, a masiknak az olcsdbb
¢élelmi cikkek fogyasztasa. Mindakettének alapjat viszont a buda-
pesti vasarcsarnok és két nagy fogyasztasi szovetkezet arai, vala-
mint e harom arfelvételnek atlagai képezik. A tablazatok egy-
formédn mutatnak abszolit és indexszamokat, amely utdbbiak
konstrudlasanal az 1914 junius 30-1 arak 100-zal szamittatnak.
A tablazatok a legfébb kormanyhatdsagok informalasa céljabol
késziiltek és eddigelé nem keriiltek nyilvanossagra.

A masik munkélat egy tanulmany, amelyet hivatalos meg-
allapitasok alapjan dr. Felix Klezl irt és az osztrak statisztikai
kozponti bizottsag altal kiadott «Statistische Monatschrifty cimi
folyoiratban tett k6zzé. A tanulmany cime: «A fontosabb élelmi-
szerek és sziikségleti cikkek arfejlodése Bécsben 1914 juliusatol
1920 decemberéigy. A tanulmanyban eszk6zolt vizsgalodasok na-
gyobb szamu adagolt és nem adagolt élelmi és élvezeti cikkre, a
fités és wvilagitas koltségeire terjeszkednek ki, nemkiilonben a
dugari-kereskedelem araira, miutan a csempészet a maximalis
arak, a fejadagok megallapitdsa folytdn csakhamar érvényre
jutott €s az életmodra bizonnyal befolyassal volt. A munkalat a
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fentemlitett iddszak életvitelének dragulasara vonatkozd vezér-
index kérdésével foglalkozik.

Mindkét forras az aralakulést illetéen analdg jelenségeket
mutat. Csekély kivétellel, és pedig ahol egyes cikkeknél idékozon-
kint vald visszaesés észlelhetd, az arak és ennélfogva az illetd cik-
kekre nézve kiszamitott indexszamok is emelkedést mutatnak.
Az aremelkedés nem minden viszonylatban egyforma. Az élelmi
cikkekbdl példaul a tojas, a marhahts és disznohts, a tej és zsir
ara jelentékenyebben emelkedett, mint a kenyér, cukor és a f6ze-
Iékek ara. A haboru vége felé a barnakenyér, igaz, hogy maximalt
arban, éppen haromszorta dragabb, mint 1914 juniusaban, mig
ugyanannyi idé alatt a hus ara a békebelinek hat-hétszeresére,
a tojas¢ a békebelinek tizenkétszeresére szokott. A maximalis
arakban tortént valtozasok, a termelésben iddénkint kedvezOtlen
alakulo koriilmények, tobb fogyasztasi cikknek kdzponti kezelésbe
vétele, importok atmeneti lehetségei is éreztetik e tekintetben
hatasukat.

Az ingatlanokat illetéen a hazak, a foldbirtok és telkek éarainal
lasstibb emelkedés volt észlelhetd. Kétségen kiviil dsszefliggésben
all ez az emlitett targyi javaknak természetével. A bérbeadott
foldbirtoknal a fold aranak erés emelkedésére akadalyozo hatassal
volt az a koriilmény, hogy a fennalld bérleti szerzédéseket nem
lehetett a pénznek kozben bedllott elértéktelenedése cimén meg-
valtoztatni. Ilyen irdnyG kormanyrendelet csak késobb jelent
meg. Ezenkiviil pl. Magyarorszagon kormanyrendeleteket adtak
ki, amelyek a mez6gazdasagi fekvoségek forgalmat bizonyos
mértéken tal hatosagi engedélyhez kotik, ami ezt a forgalmat ter-
mészetesen korlatozta. A varosi ingatlanoknal a bérloket védo
rendeletek 4arcsokkent6 hatassal voltak. Csupan voluptuariumok
képeztek kivételt, amelyeknek megszerzésében az 1) keletkezésli
vagyonok versenyre keltek. A pénz vasarlo erejének csokkenése
természetesen a most targyalt viszonylatban is érvényesiilt, kiilo-
nosen mikor a kereslet targyi javak utan siirgetdbb lett.

Az értékpapirok araiban nem mutatkozik egységes iranyzat.
A befektetési értékek koziil az allami jaradékok altalaban a hadi
helyzet megitélésének hatasai alatt allanak. A zaloglevelek arat a
befektetést keresdk befolyasoljadk kedvezOen, valamint az a ko-
rilmény is, hogy a héabort alatt 0j zaloglevelek nemcsak hogy
nem keriilnek kibocsatdsra, hanem ellenkezden, a mezdgazdasag
boséges €s egyre emelkedd bevételei a jelzalogkdlesonok nagyobb-
mérvii visszafizetését teszik lehetévé és ezaltal, amennyiben a visz-
szafizetés zaloglevelekben torténik, e papirokban fokozott keres-
letet idéznek el6. A korona elértéktelenedése itt csak lassan érezhetd.

A részvénypiac abnormitdsokat mutat. Rohamos folfelé torte-
tések jegyezhetok fel; ezek idonkint nyilvanvaléoan a koronatol
valé menekiiléssel fliggnek Ossze és részben olyan pszicholdgiai
momentumokra vezethetOk vissza, amelyek a redlis értékeket illetd
fentemlitett keresletnél voltak dontéek. Az elérheté arhullamza-
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sok izgatjak a spekulacidt. A t6zsdék bezarasa e tekintetben hatra-
nyosnak bizonyul, és a jaték csokkenése, valamint szabalyosabb
arképzodés kovetkezik be, mikor hosszantartd targyalasok utan
1917 6szén Gjra korlatoltabb mértékli tézsdeforgalom lesz enge-
délyezve.

Mindezekbdl a jelenségekbdl tény gyanant a pénz vasarlo-
erejének belfoldon vald csokkenését is meg kell allapitani, amely
csokkenés legmélyebb allasat a habort végén éri el. A csokkenés
progressziv. A késdbbi haborus években erdsebb progresszidval
megy elére, bar mesterséges beavatkozasok igyekszenek utjat al-
lam. A masodik tény, amely az arvaltozas vizsgalatdbol megalla-
pithatd, az, hogy a pénzértéknek a belfoldi arakban kifejezésre
jutd esése minden viszonylatban és az Osszehasonlitasba belevont
Osszes terminusoknal minden tekintetben sokkal jelentékenyebb,
mint a pénz elértéktelenedése a semleges devizdk ardhoz mérten.
A legdragabb devizanak, a stockholminak kedvezétlen allasa csu-
pan egyszer, 1918 novemberében, akkor is csak rovid idére érte el
a 399.29 osztrdk-magyar korona arfolyamot (100 svéd korondért)
ami az osztrak-magyar korona 132.26-os paritdsa szerint harom-
szoros dragulasnak felel meg. A semleges devizdk kozt a haboru
egész ideje alatt egyik sem ért el ilyen magas arat és mint errdl
mar szo6 volt, a stockholmi valtd is csak rovid ideig tudta magat
emlitett legnagyobb magassidgdban megtartani. Az a koriilmény,
hogy a devizakdzpontokon kiviili forgalomban idegen fizetd eszko-
zokért magasabb arakat fizettek, ezen a tényen mit sem valtoztat;
a kozpontok és a maganforgalom kurzusai kozt a kiilonbség tavol-
r6l sem volt oly nagy, ezenkivill a devizakdzpontok arfolyam-
megallapitdsaikkal idénkint a maginforgalomhoz alkalmazkodtak
is. Olyan jelenséggel allunk itt szemben, amely az elértéktelenedett
valutdji orszagoknal a békeidékben tett tapasztalatoknak -ellent-
mond. Az értékvesztett, vagy értékben siilyedé valutaju orsza-
gokban a pénz belfoldi vasarldereje azokkal az artkkal valo vi-
szonylatban, amelyeket nem kell importalni, rendesen nagyobb,
mint a kiilfoldi viszonylatokban és a belsé elértéktelenedés csak
lassan koveti a nemzetkozi fizetd forgalomban érvényre jutd el-
értéktelenedést.

Magyarazata ennek a habort idején mutatkozd, a békebelitdl
eltéré jelenségnek bizonnyal foként abban keresendd, hogy a bel-
foldnek a héabort és a haboris évek gyenge aratdsai kovetkezté-
ban val6é szegényedése nalunk aranylag nagyobb volt, mint a
semleges allamokban, ezért kisebb a kindlat és magasabbak az
arak. Nem felejtend6 el, hogy a semleges valuta beszerzése impor-
tok megfizetése céljabol, hitelmiiveletek tUtjan tortént, amelyek
mindaddig, amig e hitelmiiveletekb6l nyert Osszeg rendelkezésre
allott, a semleges fizetd eszkozokben vald keresletet csokkentet-
ték. A devizakozpontok, minden hianyossagaik ellenére kétség-
kiviil hozzijarultak a devizadraknak ehhez a csokkenéséhez, ami
1étesitésiiket utdlagosan igazolta.



3. Ellenintézkedések. Moratoriumok. Pénzboség 1914 6szétol
kezdve. A jegybank konzervativ kamatlabpolitikaja. Kisér-
letek a pénzbdség levezetésere.

A bankjegyforgalom novekedésével és ennek kdvetkezményei-
vel szemben igyekezni kellett véddintézkedéseket alkalmazni.

Mar kozvetleniil a habort kitorése idején tortént események
véazolasanal megemlékeztiink az Ausztridban és Magyarorszagon
1914 julius 31-én kihirdetett moratériumokrél. Az idevonatkozé ren-
deletek az 1914 augusztus elseje eldtti id6bol szdrmazod és ugyanaz
évi augusztus 14-ikéig esedékes maganjogi pénzkovetelések teljesi-
tésének tizennégy nappal, de legalabb augusztus 14-éig vald el-
halasztasat mondottak ki. Az elhalasztas aldl kivétettek 200 ko-
rona Osszegig terjedd visszakdvetelések hitelintézeti betétekbodl,
tovabba szolgalati, bér- és bérleti szerzodésekbdl szarmazod kove-
telések, jaradékkovetelések, eltartds teljesitésére vonatkozo, vala-
mint allamadoéssagok kamatfizetéseire és tOketorlesztéseire vonat-
kozo igények. Tovabbi kivételek megallapitdsit a pénziigyi kor-
manyzat fentartotta maganak. Ennek az els6 halaszté rendeletnek
kibocsatasat egész 1915 majus 25-éig tovabbi 6t altalanos morato-
riumrcndelet kovette, tovabba mindegyikhez kiegészitések jelentek
meg, amelyek folytatdan bovitették a kivételek korét és hozzajarul-
tak az altalanos megsziintetés fokozatos bevezetéséhez. A hatodik,
1915 majus 25-én kiadott rendelettel a megsziintetés be is kovet-
kezett, amennyiben e rendelet hatarozmanyai szerint a torvényes
moratorium 1915 augusztus 31-ével véget ért. Az 1914 szeptember
27-én kozzétett rendelet el6szér tartalmaz hatdrozmanyokat a
birdi halasztasrdl. Célja volt gondoskodni olyan esetekre nézve,
mikor az ados képtelen volt a moratorium aldl kivett részfizetést
teljesiteni. A birdénak jogaban allt a birésag el6tti eljaras folyaman
vagy még enélkiil is az adds kérelmére halasztast engedélyezni a
torvényes moratérium iddtartamdig. A fentemlitett utolsé halasz-
tasi rendelet is fentartotta a birdi moratériumot, feljogositvan a
birét, hogy 1915 december 31-¢ig terjedd halasztasokat adhasson,
amely végsé terminus az 1914 augusztus elseje el6tt keletkezett
pénzkdvetelésekre nézve 1916 december 31-éig kiterjesztést nyert.
Ennek a legvégsd hataridonek lejarta utdn a maganjogi pénzkove-
telésekbdl szarmazd fizetéforgalom korlatozasai teljesen megsziin-
tek ama hatarozmanyok fentartdsaval, amelyek a vis majornak
valtokra, csekkekre gyakorolt hatdsara és egyéb, nem jelentds
részletekre vonatkoztak, Galicia és Bukovina egyediili kivételével,
valamint késébb a hadiszintérré lett déli teriiletek kivételével is,
amelyekre nézve kiilonleges hatarozmanyokat kellett kiadni és
tovabbra is érvényben hagyni.

Magyarorszagon lényegileg analdg hatarozmanyok voltak ha-
talyban. Csupdn a moratérium megsziintetése ¢és kiilondosen a ta-
karékbetétek visszakovetelésének felszabaditidsa tortént lassubb
tempoban. Némely kivételes intézkedést, illetve ujabb moratorium
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elrendelését Erdély egyes részeiben és Délmagyarorszdgon Roma-
nianak a haboruba tortént belépése tette sziikségessé. A habora
altal sujtott Horvatorszag és Szlavonia egyes részeire nézve at-
mendén szintén sziikséges volt hasonld intézkedéseket tenni.

Az itt vazolt rendeleteknek a pénzforgalom alakuldsara annyi-
ban volt jelentdségiik, amennyiben a habora kitérésekor a fizetd
eszk6zok iranti rohamos kivanalmaknak tartozkodast parancsol-
tak. Mint organikus intézkedések a bankjegyforgalom korlatoza-
sara természetesen nem joOhettek tekintetbe. Hatasukat a haboru
elején lényegesen befolyasolta az a koriilmény, hogy az elsdsorban
érdekelt pénzintézetek vezetdi a kormany szandékai irant tajéko-
zatlanok voltak, sét hogy f6leg Ausztridban mindenki azt hitte,
hogy altalanos moratérium nem lesz. Az ez irdnti téves hiedelem
okozta, hogy nem egy nagyobb pénzintézet még a moratorium
elrendelése el6tt nagy készpénzallomanyt gyiijtott.

Egy masik eszk6z, amelyet normalis idokben és rendezett
valutaviszonyok kozt a jegyforgalomnak a valtéarfolyamokat be-
folyasold extenziojanal alkalmazni szoktak; t. i. a kamatldbeme-
1és a jegyforgalom felduzzadasanak ellensulyozasa tekintetében ha-
tastalan volt. Az 1914 marcius 13-ika 6ta fenndllo 4%-os kamat-
labat a bank még a részleges mozgodsitas elrendelése eldtt, julius
27-én 5%-ra, augusztus 1-én 6%-ra, majd augusztus 3-an az angol
bank kamatlabemelésérdl szo6ld hiradas kovetkeztében, valamint
az arany, a kiilfoldi és belfoldi fizetd eszkdzok tartésan nagymérvii
keresletének hatasa alatt 8%-ra emelte. Mindezeknek az emelé-
seknek ugyszolvan semmi eredményiik nem volt. Még a disconto-
csavarnak fentemlitett, meglehetésen energikus megszoritdsa sem
jart tartds hatassal ebben az irdnyban, hogy a zaklatdé kivanalma-
kat visszaszorithatta volna. 1914 augusztus 20-4n visszatért a
6%-0s kamatlab, amelyet 1914 oktober 30-an, mar az els6, kibo-
csatas elott allo osztrak és magyar hadikdlcsonre valo tekintetbdl
is az 5%%-ra valo leszallitas kovetett. Ez 1915 aprilis 12-€ig ma-
radt érvényben, mikor is az 5%-os bankratanak adott helyet,
amely aztan valtozatlanil megmaradt a habora végéig.

Az Osztrak-Magyar Bank f6tanacsanak mar 1914 oktober
29-iki ilésében a vezértitkar az lzleti valtotarca és lombardiizlet
alland6 csokkenésérdl szamolhatott be, valamint altalaban az el-
hatalmasod6 nagy pénzbdségrdl, aminek kovetkeztében 4%-os ka-
matozas a nyilt piacon nehezen volt kaphatd. Ez a jelenség tartds;
a rata a nyilt piacon 1915 elején 3%%-ra, esik. Allanddan és bdsé-
gesen kinaljak a pénzt. A jegybank iizleti befektetéseinek hanyat-
lasa majdnem sziinet nélkiil tart. Amig 1916 julius €s augusztus
honapjaiban nagy a pénzbdség, a piaci rata sziinet nélkiil bd
pénzallomany mellett Bécsben 1%%, és amig Budapesten hason-
loak a koriilmények, addig 1916 0Oszén a bank valtotarcajaban
némi emelkedés mutatkozik, 1916 végén és 1917 elején a ka-
matlabnak nyilt piacon vald csekély emelkedésérdl lehet besza-
molni, aminek helyébe aztan boséges pénz mellett a jegybank
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iizleti befektetésének allandd apadasa 1ép, amely allapot a habort
végéig tart.

Ellenére mindezeknek a jelenségeknek, a bankvezetdség nem
talalt inditd6 okot arra, hogy a kamatlab kérdésében a hadviseld
allamoknal 4altalanos magatartastél eltérjen. Nem kovette sem
azt az 0Osztonzést, amelyet 1915-ben tiszteletreméltd tudomanyos
korok részérél propagaltak, hogy t. 1. a bankjegykibocsatas emel-
kedését a kamatlab energikus felemelésével kell ellenstilyozni, sem
nem tudott engedékeny lenni, ha idénkint az a kivansag meriilt
fel, hogy a pénzbdségre vald tekintettel a kamatlabat mérsékelje.
Az elébbi javaslat elfogadasa ellen annak megfontolasa szolt, hogy
az allamkormanyzatok folytonos és egyre ndvekvd sziikséglete mel-
lett, amelyet okvetleniil ki kellett elégiteni, a kamatldbcsavarnak
még oly erélyes megszoritdsa is a kivant irdnyban hatdstalan ma-
radt volna, masrészt pedig a kozgazdasag stlyos megterhelését,
a megélhetés tovabbi dragulasat és ezzel kapcsolatban a hadveze-
tés kiadasainak emelkedését vonta volna maga utan. A valtoar-
folyamoknak tartdés korrektiraja sem kovetkezett volna be, mint-
hogy a nemzetkozi fizetés-kiegyenlitések terén az altaldnos helyzet
abnormis viszonyokat hozott Iétre. Idegen kolcsontdke sem jott
volna az orszagba, s6t bizonnyal még tovabbi nehézségek tdmad-
tak volna a mar ugyis egyre sziikkdsebben alakuld exportlehet6sé-
gek terén.

De nem volt helyénval6 a leszallitas, a belfoldi pénzpiac viszo-
nyaihoz valé alkalmazkodas sem. Ha tényleg mar nem is voltak
meg, vagy csak elenyészéen csekély mértékben voltak meg a bank-
kamatlab és valtoarfolyamok kozti normalis Osszefiiggések, a tobbi
europai jegybank kozosségébdl kikapcsolodni mégsem lehetett. Ez
egész bizonyosan még tobb taplalékot adott volna a véleménynek,
amelyet egyes semleges sajtdorganumok terjesztettek, hogy a
monarchia valutija teljesen fel van dalva; nem alap nélkiil lehe-
tett volna ugyanis arra mutatni ra, hogy Ausztria-Magyarorszag
ismét elérkezett ahhoz az allapothoz, amelyet valutaszigetnek ne-
veztek és hogy nincs is szandéka valutdjanak ezt a jellegét belat-
hat6 iddben megvaltoztatni.

A tulsagosan megnétt papirpénzforgalom ellensulyozasara szol-
gald tobbi eszkdzrdl: a hadikodlesondk kibocsatasarol, a kibocsa-
tandd kolcsondkre vald eldleges befizetésekrdl, idegen pénzeknek
kamatozé pénztari jegyek ellenében a jegybank altal vald atvételé-
r6l mar elébb volt sz6. A pénzértékre ezeknek az intézkedéseknek
hatasa sem volt valami nagy jelent6ségii. A hadikodlcsonok és az
Osztrak-Magyar Bank pénztarjegyeinek kibocsatdsa mindenesetre
alkalmasak voltak arra, hogy a pénznek megzavart korforgéasat
iddlegesen ¢és részben helyredllitsdk, amennyiben a pénzforgalmi
eszkozok Osszegét csokkentették, az egyes gazdasagok folosen nagy
bevételei szamara, amelyeket vagy sziikségteleniil felhasznaltak,
vagy tezaurdltak volna, vagy régi modon takarékpénztari beté-
tekben helyeztek volna el, uj, alkalmas befektetési lehetoségeket
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nyujtottak. Természetesen csupan olyan hadikolcsonjegyzésekre
nézve helytalldé ez, amelyekbe mar meglevd készpénzt fektettek
bele, nem pedig a jegyzés eredményének arra a részére, amely a
jegyzett kotvények, vagy a jegyzd fél egyéb értékeinek lombardiro-
zasabol allt eld. Csakhogy ezt a hatast is befolyasolta az a koriil-
mény, hogy a hadikdlcson kotvényeit a jegybank altal nyujtott
kedvezmények kovetkeztében lombard Utjan barmikor pénzzé le-
hetett tenni. Ezek a kedvezmények azonban a jegyzés érdekében,
amelynek minél nagyobb sikerére sulyt kellett fektetni, elkertil-
hetetlenek voltak.

A fentiekben targyalt Osszes intézkedésekben és eszkozokben
a vezérld gondolat az volt, hogy a bankjegyforgalom Ilehetéen
csokkentessék. Hogy nem voltak kielégitdek és hogy csupan néme-
lyiknek volt rovid 4tmend ideig tartd hatdsa, ez arra vezethetd
vissza, hogy a korona vasarlo erejének allando, progressziv siilye-
dése mellett voltaképpen felesleges pénzek csak atmendén s az egész
bankjegyforgalomhoz mérten akkor is csak jelentéktelen mérték-
ben alltak rendelkezésre.

A kisérletek, hogy a pénzjegyek forgalma iddnkinti lecsapolas-
sal csokkentessék, hasonlitanak ahhoz az eljarashoz, amelyet az
orvosi tudomanyban szimptomatikus kezelésnek neveznek, ellen-
tétben a kauzalis kezeléssel. A kovetkezd fejtegetésekben meg-
akarjuk kisérelni annak kimutatasit, hogy a hadvezetéssel egybe-
kotott, az egész gazdasagi szervezetben végbemend mozgalmak
méreteinek sziikségképpen a valuta leromlasara, sét egyes had-
viseld allamokban annak teljes pusztuldsara kellett vezetniiik.

4. A hadi kiaddsok lehet6 csokkentbiének és a habori ide-
jében foganatba vett energikus adoztatds altal iranyitott
deflacios politikanak kérdései.

Vizsgalodas targya volna még, vajjon a bankjegyforgalom
novekedésének, okainak ¢és kisérd jelenségeinek befolydsoldsara
volt-e lehet6ség? Elsorendii okok gyanant elsdsorban az allami
kiadasoknak a habort folytan bekovetkezett nagysagat kell meg-
jelolniink, aztdn a modot, ahogyan a kiadasok fedezése tortént.
Legelsébben tehat azt kell megvizsgalni, hogy lehetséges volt-e
az allami kiaddsoknak a habort altal kozvetetten, vagy kozvet-
leniil okozott novekedését energikusan redukalni és hogy mennyi-
ben lett volna donté befolyassal ilyen redukcio a valuta alaku-
lasara?

Ami a monarchia katonai kiadasait illeti, a pénziigyi korma-
zatok mar békeidOben ramutattak arra, hogy az -elSirdnyozott
mozgositasi sziikségletnek évrél-évre vald emelkedése folottébb
aggodalmat keltének kell hogy tekintessék és hogy a haboru ese-
tére tervezett katonai erdkifejtés és az adott pénziigyi lehetOsé-
gek kozt levé nyilvanvald aranytalansdg, ha a dolog komolyra
fordul, rovid id6 alatt katasztrofalis kovetkezményekhez vezet-
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hét. A dolgok kifejlddése megmutatta, hogy a pénziigyi korma-
nyoknak ez a sulyos aggodalma teljesen igazolt volt.

De a pénziigyminiszterek a habort alatt is ismételten allast
foglaltak a hadi intéz0ség kiadési politikdjaval szemben. Elsésor-
ban sokaltdk a behivott katonak készpénzilletményeit; tovabba
kifogasoltak, hogy a hadseregsziikséglet egyes cikkeinek beszerzé-
sénél az arakat némelykor a tényleges piaci helyzettel vald kelld
érintkezés nélkiil engedélyezték, a kiilfoldrél beszerzéseket eszko-
z0ltek s ezeknél a valutaris helyzetet nem vették figyelembe. Ez
utobbi tekintetben, mikor a dolog olyan méreteket kezdett olteni,
hogy a még meglevd aranykészleteknek teljes kiadasatol is félni
lehetett, a pénziigyminiszterek mereven elutasito allaspontra he-
lyezkedtek. Néha valamely kiaddsnal nem is annyira tényleges
sziikségletr6l volt sz6, mint inkdbb tendencidk érvényesitésérdl.
A két fovarosnak, Bécsnek és Budapestnek megerésitésére mind-
jart a haboru kezdetekor sok milliot adtak ki, amivel a hadi intéz6-
ség egy esetleg bekovetkez6 munkanélkiiliség megel6zése érdekében
is intézkedni kivant. A hadisziikséglet katonai ipartelepeinek
munkabér-politikdjaban is hajlandosdg mutatkozott tdlmenni a
feltétlentil sziikségesen, hogy a munkdasosztaly jo hangulatban tar-
tassak. Ugy latszik, hogy a hadparancsnoksagok felfogasa és a
legfébb katonai hivatalok felfogasa kozt szétagazas is volt, amennyi-
ben az utdbbiakat abbeli igyekezetiikben, hogy a gazdalkodast
gazdasagosabba tegyék, az eldbbiek altal a harckészség szemszo-
gébdl érvényre juttatott kovetelések gyakran akadalyoztdk. Nem
ebbe a kategoridba tartoznak s a teljesen igazolt kifogasokkal
szemben nem allhatnak meg azok a kiadasok, amelyeket a katonai
intézéség ¢és altalunk katonailag megszallott idegen teriileteken
beruhdzasokra, kozlekedési ¢€s ipari telepek épitésére forditott.
A héaborti késobbi folyaman a katonai szervezeteknek bizonyos
belenyuldsa is mutatkozik az allami kozigazgatds mas reszortjaiba,
ahol aztan a szakértelem hianya sokba keriil§ kisérletekhez vezet. .
A pénznek egyre nagyobb elértéktelenedése és amennyiben kiilfoldi
beszerzésekrdél volt sz6, azoknak a teriileteknek késObbi Ossze-
zsugorodasa, ahonnan sziikségleti cikkeket még be lehetett hozni,
szintén emelték a hadi kiadasokat. Amig a hadsereg pénziigyi
sziikséglete az 1914/15-iki pénziigyi évben havi 795 millié korona-
val fedezhetd volt, ez a sziikséglet az 1917/18-iki pénziigyi évben
amikor bizonyos mértékli restrikciok mar érezhetdk voltak, havon-
kint atlagosan 1486 millié koronara emelkedett, amihez hozza kell
még szamitani a hadi intéz6ségnek a habort végén kiegyenlitetle-
nil maradt, tobb millidardra rugé tartozasait, tovabba a Német-
orszagban és az egyes semleges orszdgokban kontrahalt fiiggd
adossagokat, amelyekért nagyrészben a hadseregnek sziikséges cik-
kek hozattak be.

A hadi intéz6ség pénziigyi gazdalkodasat illetd kritikankat azon-
ban enyhitenlink kell, ha tekintetbe vessziikk a tobbi hadviseld
allam hadi kiadasait és azoknak egyes részleteit, amint ezek a habora
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utan ismeretessé valtak. Be kell ismerniink, hogy a monarchia hadi
kiadasai az egyes részleteiben nem gazdasagos kezelés ellenére
aranylag csekélyebbek voltak, mint mas nagy allamoknal, talan
az egyetlen Torokorszag kivételével.

Az éllam polgari kiadasai, amennyiben ezeket a habort okozta,
eltekintve a behivottak csaladtagjainak segélyezésétél, amely fOleg
az utolsé idokben Ausztriatél hatalmas Osszegeket kovetelt, volta-
képpen szerény hatarok kozt mozogtak. A poétlékok, amelyeket az
allami alkalmazottaknak az egyre nehezebb megélhetés folytan
adni kellett, nem voltak talsagosan nagyok és csak az utols6 habo-
rus években kellett e jarandosagokat kiadosakban emelni.

Kétségen kiviil all6 dolog, hogy a haboru okozta allami ki-
adasok leszallitasa, a hadvezetdség altal sziikségelt cikkek be-
hozataldnak a legsziikségesebbre valé korlatozdsa alkalmas lett
volna arra, hogy a jegybank igénybevételét csokkentse, lassitsa
a valuta leromlasat, ezzel egyiitt csokkentse a pénz elértéktelene-
désének mértékét s igy elérje az allami kiadasok csokkentését is.
Altalanossagban mégis azt hissziik, hogy a hadi kiadasoknak meg-
felelo mértéki leszallitdsat és az ebbdl szarmazd hatds gyengitését
radikalisan csupan azzal lehetett volna elérni, ha az allamhatalom,
ugy amint a nép fizikai erejével tette, a haboru Kkitdrése utan
azonnal kozvetleniil szolgalataba allitotta volna a nép gazdasagi
erdit is. Az allamnak a nemzeti termelés nagy részét természetesen
azonnal a maga céljaira le kellett volna foglalnia, foltéve, hogy
ilyen lefoglalds adminisztrativ-technikailag Iehetséges lett volna.
De még ebben az esetben is a termelésnek azok az agai, amelyek
nyers ¢s segédanyagokat idegenbdl kénytelenek behozni, vagy
amelyeknek hozama olyan tényezOkt6l fiigg, amelyek nem tar-
toznak az emberi befolyds hataskorébe: ezek a termelési agak
az altalanos arnivora s tovabbi kovetkezmény gyanant az allami
kiadasokra emeléen hatottak volna. Haboru dragulas nélkiil nem
képzelhetd. Annak felismerése, hogy a hadviselé allam a termelésre
és az 4raknak a kiilonféle zavarok kovetkeztében abnormadlis ala-
kulésara befolyast gyakorol, az 0Osszes hadviseloknél kényszer-
gazdasagi szervezetekhez, egyes fontosabb sziikségleti cikkek
kozponti  kezeléséhez, kiviteli tilalmakhoz, behozatali korlatoza-
sokhoz, hatosagi armegéllapitasokhoz vezetett. Hogy ezeknek az
intézkedéseknek hatdsa a végrehajtds szigorisagatol, azok terje-
delmétdl és az egyes allamokban meglevd kozszellem mértékétol
fliggott, ez magatol értetddd. Tartdosabb hatasuk a hadi kiaddsok
jelentékenyebb leszallitasa koriil nem volt. Ennél sokkal messzebb
menni: az egész gazdasagi rendszer felboritdsa nélkiill nem wvolt
megteheto.

Ezek a gondolatok annak a kérdésnek folvetéséhez vezetnek,
vajjon nem lehetett volna-e a haboru kovetkeztében felndvekedett
allami kiadasokat az allami bevételek megfeleld6 emelése altal ha
paralizalni nem is, de legalabb hatasaiban gyengiteni?

A habort kitérése mindeniitt kdzvetleniil a fizetd eszkézokben
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valé sziikséglet azonnali emelkedését vonta maga utan. A had-
vezetdség kiadasai a hadviselék hadi erejének meglevd szervezete
mellett egy csapasra érvényesiiltek. A kovetelések olyan terje-
delmet vettek, amelyre el6bbi haborik tapasztalataibol vont
kovetkeztetések nem voltak alkalmazhatok. Ehhez jarult min-
deniitt a kozgazdasdgnak fokozott sziikséglete, amely részint az
azonnal megnovekedett aruforgalom és fokozottan jelentkezd
termelés kovetkeztében beallott igény, részint elérelatd gondos-
kodasbol készpénzkészletek gylijtése volt. Még olyan allamokban
is, ahol a véderd alkotmanya a héaboru kitdrésekor még nem volt
kiépitve, mint példaul Anglidban, azonnal hidny mutatkozott
fizetd eszkozokben és kisegitd eszkozoket kellett igénybevenni. Az
enormis Osszegek, amelyeket a monarchia egész fegyveres erejének
mozgodsitasa az elsé harom honap alatt elnyelt, nem igen alltak
mogotte Ausztria és Magyarorszag egyenes és kozvetett addbevételei
egész évi 0sszegének. Teljesen eltekintve attol, hogy a kozigazgatas
technikdja mellett lehetetlen lett volna az allami bevételek ilyen
fokozasat azonnal keresztillvinni, a mozgositdsnak a kdzadok
ilyetén felcsigdzott bekdvetelésével valdo egybeesése az araknak
felszokéséhez, a termelés feltételeinek, a hitelgazdasagnak és ennél-
fogva az egész pénzértéknek sulyos megzavarasahoz vezetett volna.

Masként all a dolog, ha a haborinak késébbi fazisait vessziik
szemiigyre. Amint a hadvezetés allami kiadasainak erélyes reduk-
cidja a jegybank allami igénybevételének mértékét csokkentette,
a valuta leromlasanak id6tartamat lassitotta, a pénz elértéktele-
nedését kisebb aranyuva tette volna, ugyanolyan hatasok jottek
volna létre a pénz elértéktelenedése tekintetében a fokozott addzas
behozataldval. Az intézkedések mindkét csoportja, foként azon-
ban az Osszes hadi nyereségeknek még a hdboru alatt kelld ido-
pontban véghezvitt, megfeleld megaddztatdsa lényegesen gyen-
githette volna a haboru altal eléidézett jovedelem- és vagyon-
elosztds abnormitasainak kozgazdasagi és szocialis kovetkezmé-
nyeit. Nem felejtendd azonban el, hogy az elsdnek emlitett eszkoz,
az 4llami kiadasok leszallitisa sokkal kozvetlenebb hatasu lett
volna, amennyiben nem lett volna semmi dolga az adémechanizmus
sokszoros surlodasi feliileteivel, valamint az azonnal jelentkezd
torekvésekkel, hogy a terhek a leghatalmasabb fogyasztéra, ma-
gara a hadvisel6 allamra harittassanak vissza. A felvetett kérdésre,
miutan és ahogyan ezt elhatiroltuk, adandd valaszunknal véle-
ményiink szerint éppen az allamra valdé visszaharitasnak most
érintett lehetsége dontd szerepet jatszik.

Abban az id6ben, amikor Ausztria-Magvarorszag a pénz el-
értéktelenedésének mértékéhez képest az adok emelésének esz-
kozéhez nyulhatott volna, mégsem tehette ezt, mert a kdzponti
hatalmak ellen alkalmazott elzar6 politika kovetkeztében a
monarchia mar csak egynéhany semleges allamra szoritkozhatott,
ahonnan az import még lehetséges volt, egyébként azonban a
versenytars nélkiil all6 belfoldi termelésnek volt kiszolgaltatva,
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amelyet melldzni nem lehetett. Ami az adok emelése, valamint
a monopoliumokbol és lizemekbdl szarmazé allami bevételek foko-
zasa tekintetében a haboru alatt tortént, annak célja elsé sorban
az volt, hogy a hadikdlcsonok kamatfizetései teljesithetdk legyenek.
Az 1916. év els6 felében a hadinyereségek megadoztatasara is
ratértek, ennek az addnak kivetése és mértéke, ha a tarsas valla-
latoktol eltekintlink, olyan természetii volt, hogy a maganemberek
a haboru folytan, vagy a haboru alatt szerzett jovedelemtdbbletei-
nek megfogisat csak hidnyosan lehetett végrehajtani és foleg a
gazdaosztdly megadoztatdsa bizonnyal a teljesitoképességen alul
maradt. Kiilonosen Magyarorszagon allottak a dolgok igy, ahol,
— minthogy a maganszemélyek hadinyereség adoja az altalanos
jovedelmi adonak egyik részét képezte, az utobbi adonak kive-
tése azonban csak 1915-ben kezdddott — szadmot kellett vetni a
nehézségekkel, amelyeket minden 1j egyenes add bevezetésének
le kell kiizdenie.

Az allami bevételek emelésének az a része, amely a haboru
alatt végre, is lett hajtva, a pénzérték alakuldsidra nagyon csekély
befolydsu volt. Ha tekintetbe vessziik az Osszes koriilményeket,
amelyeknek a meglevd jovedelmi forrasok intenzivebb kihasznélasa
és 1j jovedelmi forrasok foltarasa szempontjabol jelentdségiik van,
s amelyeket fobb vonasaikban az imént kifejteni igyekeztiink,
ahhoz a kovetkeztetéshez jutunk, hogy tobbet nem igen Ilehetett
volna megvaldsitani.

Nem hagyhatjuk figyelmen kiviil azt sem, hogy olyan enormis
kiadasokat, amindket a habori okozott, csak részben is addemelés
utjan fedezni: ennek lehetséges volta a meglevd adozasi rendszert6l
is fiiggdtt. A kontinentalis allamok ezt illetéen kivétel nélkiil
hasonlo helyzetben voltak. A sokféle adoforras, amelyekbdl ezek-
nek az allamoknak pénziigyei meritenek, a forrasok kiilonbozo
hatasa a termelésre és szocialis vonatkozasokra, az atharitas fenn-
allo lehetOségei, az addzasi kozigazgatds komplikalt volta: mindez
alig lekiizdhetd nehézségekkel jart. Anglia helyzete elényds volt
jovedelmi adoérendszerének magas foku fejlettsége folytan. Ennek
az adoforrasnak késedelem nélkiil tortént energikus emelése meg is
hozta a maga gylimolcseit. A pénz értékének csokkenését azonban
ott sem lehetett elkeriilni. A kivételes helyzet, amelyet az Egyesiilt-
Allamok a hadviselok kozt elfoglaltak, elsdsorban bizonnyal arra
vezethetd vissza, hogy az Unid csak jo késon lépett a hadviseldk
soraba s hogy belépése idejéig Eurdpabol nagy nyereségeket vitt
haza. Nem lényegteleniil jarult hozza FEszak-Amerika kedvezd
helyzetéhez a haborti végén az a koriilmény is, hogy a hadisziik-
séglet kielégitésére szant mindennemil szallitdsnal a kormany részé-
r6l azonnal hozzaértd és energikus befolyas érvnyesiilt.

Minthogy a tobbi hadvisel6 allamban a hadikdltségek kiados
redukcioja, tovabba egyrészrol a hadisziikséglet beszerzési mod-
jénak allampénziigyi szempontbol kedvezébb moédja, mas részrdl
az allami bevételeknek azonnal vald, szamottevd emelése csak
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jelentéktelen mértékben volt lehetséges, nem maradt hatra mas,
mint a sziikségletet az allamhitel kiaknazasa és pedig fokép a
papir fizetdeszk6zok szaporitdsa altal fedezni. Az altalanos véle-
mény, mely szerint lehetetlen, hogy a héabori soka tartson, a
donté gybzelemre és nagy hadikarpotlasra vald reménység mindkét
hadviselé csoportnal: mind ez a hadikoltségek fedezésének ilyetén
moédjaval szemben jelentkezd aggodalmakat gyengiteni latszott.
Mikor a varakozasok tévedéseknek bizonyultak, visszafordulni mar
késd volt.

A pénz vasarlo erejének magaban vett és a haboru Aaltal
eldidézett oriasi vagyon-elhasznalas kovetkeztében mindeniitt be-
allott sililyedésén kiviill a pénz romlasdhoz egy mar gyokerében
egészségtelen hitelpénz-alkotas is hozzajarult. Belfoldi értékre
sz0lo minden kovetelés, minden belfoldi valutara szolo értékben
elhelyezett takarékbetét egyre értéktelenebb lett. A hébort pénz-
iigyi terheinek a hitelezOkre vald atharitasa legbrutalisabb igény-
bevételi modja a polgarok vagyonanak az allam céljaira. Ezt az
er6szakos belenytlast a vagyonelosztdsba, amelyhez a spekulacid
a pénz értéktelenitésével él6sdi modjara csatlakozik, az emberélet-
ben tortént Oridsi veszteségek és az erkolesoknek altaldnosan
észrevehetd siilyedése utan lehetetlen masnak mindsiteniink, mint
a vilaghabort egyik legszomoribb kovetkezményének. Hogy eme
kovetkezmények tovabbi hatisai legélesebben a legydzditeknél
voltak érezhetdk, ezt a néplelkiilet természetes megnyilvanulasai-
val konnyti érthetévé tenni.

5. A pénz elertéktelenedése altalanossa lesz. Ennek az el-
értéktelenedésnek allasa az osztrak-magyar monarchiaban
a haboru cégen. Tovabbi katasztrofalis leromlas a forra-
dalmak és a békeszerzodesek folytan.

A pénz elértéktelenedésének tehat az sszes hadviseld allamok-
ban, de a gazdasagi javak allomanyaban beallott cs6kkenése foly-
tan a semleges allamokban is be kellett kdvetkeznie. Hogy ez a
hatds a héaboriba bonyolddott hatalmak mindegyikénél nem lehe-
tett egyforma, ez kézenfekvéd dolog. Eltekintve attél, hogy a
hadban all6 feleknél a haboru hatasainak kozgazdasagukra és
pénziigyiikre sokkal hatranyosabbaknak kellett lennidk. mint a
semlegeseknél és eltekintve attol is, hogy a hadviselék nem mind-
nydjan egyszerre ¢és relative nem is egyforma erdkkel Iéptek a
haboruba, az clértéktelenedés mértékében és hatasaiban mutat-
kozo kiilonbozéségek Osszefiiggésben alltak a nemzeti vagyonos-
sagnak, a kényszerli gazdasagi intézkedések kisebb vagy nagyobb
haszonhatasanak ¢és a foldrajzi helyzetnek kiilonbozdségeivel.

A népek harcaban egymadssal szemben 4all6 hatalmak erd-
kifejtésének azt a részét, amely a gazdasagi haborunak alakot és
tartalmat adott, kezdetben a hadvisel6k egyike sem vonta bele a
kiizdelem eszkozeinek soraba és nem is kezelte azzal az eldre-
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latassal és gondossaggal, amelyet jelentdsége megkovetelhetett.
Csak a haborti késobbi folyaman valt a gazdasagi stratégia mind-
inkabb modszeressé ugy tdmado, mint védekezd iranyban. Ezzel
kapcsolatosan, ami az osztrdk-magyar monarchidt illeti, meg-
nyilvanult a gazdasagi er6k inferioritdsa, amelyet a katonai sikerek
nem voltak képesek ellenstilyozni. A hdbora, mikor teljesen kinétte
magat és eddig még nem ismert méreteket Oltétt, a monarchia
szamara olyan feladatnak bizonyult, amellyel gazdasagilag egy-
altalan nem tudott megbirkdzni.

A valuta a haboru végén még nem siilyedt a leromlasnak arra
a fokara, ahonnan, ha vissza a statusquohoz nem is, de eléggé tiir-
heté helyzetbe lehetett volna jutni, amely aztdn a lassi gyogyulas
utjara vezethetett volna. E célbol energikusan hozza kellett volna
latni az allami pénziigyek rendbehozasahoz, aztan megsziintetni
a joszagcserét akadalyozd allami intézkedéseket, mindenekel6tt
azonban olyan békeszerzodéseket hozni létre, amelyek a vilag-
gazdasagi helyzet szanaldsanak kovetkezményeivel szdmot vetnek.
Az okok azonban, amelyek a pénzérték leromlasat eldidézték,
tovabb is milkodtek s vészteljes modon még mas erdk is folléptek,
hogy a pusztit6 munkat betetézzék. Egyik kategoridja ezeknek az
erbknek, amelyeknek kiinduldé pontja a hadviselék bels6é viszonyai-
ban keresendd és amelyek a habort alatt le voltak nyligézve, az
ellenségeskedések megsziinése utan teljes kibontakozashoz, sot
hatalmi érvényestiiléshez jutott. A legy6zott népeknél az emlitett
er6k forradalmi kitorésekben nyilvanultak meg. majd kisérletek-
ben, hogy a fennalld6 gazdasagi rendet 0j utakra tereljék vagy
egészen felforgassak. A mozgalmak csirai erédus taplalo talajra
taldltak a kiélesedett szocialis ellentétekben, amelyeket a héabora
és cimek kisérd jelenségei, a haboru brutalis belenytlasa a vagyon-
elosztddas természetes folyamataba €és a pénz vasarld erejének
folytonos csokkenése idéztek eld. A rendezett pénzviszonyok ¢€s
ezek 4altalanos gazdasagi feltételezésének a polgari tarsadalomra
vald enormis jelentOsége vildgosabban mutatkozott, mint valaha.

Masik kategoridgja az erdknek, amelyek a fejlodés tovabbi
menetére rombolo hatdsuak voltak és olyanok még ma is, a béke-
szerz6désekbdl erednek. Uj politikai foldrajzt készitettek s e
mellett elkeriilte figyelmiiket, hogy az Aallamteriiletek 0j beosz-
tasaval eddig fennallott nagy életképes gazdasagi Osszefiiggéseket
téptek szét. Ezaltal és olyan jovatételi kovetelések tamasztasaval,
amelyeket teljesiteni kozgazdasagi lehetetlenség, a vilag tovabbi
elszegényedésének tettek szolgalatot és 0j akadalyokat gorditettek
a nemzetkdzi munkamegosztas jjaépitésének utjaba.



MAGYARAZAT A TABLAZATOKHOZ.

Az 1. tablazat feltiinteti az Osztrak-Magyar Bank aktivumai-
nak és passzivumainak allasat a honapok végén 1914 julius 31-étdl
1918 oktober 31-éig. Osszeallitdsa ama kimutatasok alapjan tortént,
amelyeket statitumai értelmében a bank minden honap 7-én, 15-én,
23-4n ¢és utolsd napjan kozzétenni tartozott, amely kozzététel azon-
ban a habort alatt elmaradt. Az Osztrak-Magyar Bank altal 1918
aprilis havatol kezdve kiadott pénztari jegyek, amelyeknek be-
fizetett Osszege a kvota aranyaban a két allamkormanyhoz — 63"6 %
Ausztria, 36 4 % Magyarorszag részére — mint kolcson utaltatott
at, mint a bank passzivuma nincsenek kiilon feltiintetve, mert az
«egyéb passzivumok» tétele alatt szerepelnek . a megfeleld aktivu-
mok: a kovetelések az 4allamkorményoktél bennfoglaltatnak «az
allamkormanyok kolcson adossagai kiilonleges megallapodasok alap-
jan» cimil rovatban. A habort utan az Osztrak-Magyar Bank a pénz-
tari jegyforgalmat mindenkor a heti allomdnyokban mutatta ki,
kiilén rovat alatt.

A 1L, IIT . és IV. tablazat célja feltiintetni a bankjegyek érc-
alapjaban és bankszeri fedezetében bekovetkezett valtozasokat,
amely tekintetben a II. tablazat a banknak az allamkormanyzatok
altal tortént igénybevételét mutatja a hdbora alatt, kiilonvalasztva
a formak szerint, ahogyan az igénybevétel tortént, a banknak 1914
julius 31-ét6l 1918 oktdber 31-¢ig minden honap utolsé napjan kinn-
levé koveteléseinek allomanya szerint. A banknak a monarchia két
allamaval szemben valdé mindenkori Osszes kovetelése és a szdm-
oszlop: bankjegyforgalom, zsirokovetelés és bankjegyforgalom és
zsirokovetelés egyiitt, mutatja az eme kovetelések kovetkeztében
eléallt nyilt vagy lappangd jegyforgalom folytonos novekedését.
A 1II. tablazat a bank tulajdonaban levé arany, deviza, és egyéb
kiilfoldi fizetd6 eszkozok, valamint kiilfoldi kovetelések ama valto-
zésainak feltiintetésére szolgal, amelyeken a haboru alatt atmentek.
Minden tétel a koronaérték érmeparija szerint van szamitva. A IV.
tablazat a kolcsoniizletekben (leszamitold és lombardiizletben) tor-
tént valtozasokat, illetve a kereskedelmi befektetések csokkenését
tiinteti fel.

Az V., VI, VIL, VIII. és IX. tablazatok a valtoarfolyamokra
vonatkoznak. Az V. tablazat adatai az Osztrdk-Magyar Banknal
vezetett feljegyzésekbdl valok, amelyek, amennyiben a t6zsde-
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forgalom besziintetésétél 1916 februarjaig terjedé iddszakra vonat-
koznak, nem hivatalos jegyzések és 1916 februarjatol kezdve a bécsi
és budapesti deviza kozpontok altal kdzreadott jegyzésekbdl alltak
elé. Kivétel nélkill pénzarfolyamokra vonatkoznak. A VI. tablazat-
ban foglalt pénzarfolyamokra vonatkozé megéallapitdsokat az
Osztrak-Magyar Banknak a svéjci nemzeti bank szives készséggel
engedte at. £ megallapitasokb6l a haborti alatt a monarchiaban
nem jegyzett négy kiilfoldi valuta hozzavetéleges értékei koronakra
vannak atszdmitva, az eredményt pedig a VII. tablazat tiinteti fel.
A VIII. tablazat azokat az adatokat tartalmazza, amelyek a sem-
leges devizak bécsi azsigjat feltiintetdé grafikon megszerkesztésénél
tettek szolgalatot. Itt a pénz és art kozti mindenkori atlagkurzusok
hasznéltattak fel. Ami végiil a IX. tdblazatot illeti, ez azokat a fel-
jegyzéseket tartalmazza, amelyek a bécsi deviza ziirichi disdzsiojat
feltiintetd grafikon megszerkesztésére szolgaltak. Az idetartozd ar-
folyamokat egyszertiien a VI. tablazatbdl vettiik.
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Az Oszirék-Magydr Bank 4llomdnyai elfektiv arany-
ban és killldi fizetd eszkézokben a habora alatt.
Arany. [Amoyvilokl Kivetelé. | Devizdk
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Kelst érmékben | pemjervex | cogekndl |pinrjegyel
exer koronkkbao
1914 Jalius 31 1,094938 | 54.872 | 119383 845 | 1,269.944
Augmeztus 1. | 1,119.511 #4.857 ¥7.771 287 | 1,¥52.426
Bzeptember 30 _ | 1,159,120 | 21,504 80.464 211,221,290
Oktober 1 . | 1099088 16769 149758 2| 1,190.847
November 30 | 1,079.032 14,085 73120 2| 1,166.248
Decemnber 31 . | LOSHOHS ] 14087 67.028 3| 1,136,187
1915 Jannar M____ | 1023051 | 10680 | 74455 2 | 1,100,088
I'abrudr 28 977.972 9914 97.214 3| 1,084.708
Mareing 3 e 140,385 0,297 95.306 6| 1,042,494
ipﬂhs 30 915764 5.698 82.018 3| 1,003,501
Majns 31 859.128 5305 | 104475 | 40 HGR.I48
Janive 30 778023 5.932 98932 ' 81 882 968
Julbus 31 . 55402 5.128 | 145,498 1.023 9064951
Augnsztos 31 _ | TH623 | 24543 | 171379 1047 | 947592
Szoptember 30 _ 115859 60.000 | 141.523 1695 19,173
Oktober 31 o 700,983 | 58153 | 194,142 2.640 894,920
November 30.__ 194,453 27 261 103.934 3.569 829417

December 31 —— 634595 )  GO.000 | 1328450 5,710 | 879.054
1916 Januvér 31 640231 | 40281 | 105200 | 3774 TU8 486

Fobruar 29 | 617.033( 21138 | 239.635 4455 | 8BZ.341
Mareiug 31 ___ | 53468 20401 | 174945 4.6:0 702 404

Aprilis 30 544,170 | 246326 | 232873 4200 805563

MAjas 31 503,063 | 60000 | 273.437 13.655 | 830.187
Junias 30, 469.183 50,000 | 249952 25,154 804,289
Jalins 31 &01.U%7 60000 | 183575 G.411 $51.013
Aunguszius 31 _ | 391.958| 36.453 | 195.044 2300 | 625805
Szeptember 30 _ 3626241 356069 | 135577 1,746 535.616
Oktdber 31 RIER 211 13361 | 120968 1.8:44 463 404
November 30 298.997 8448 | 147492 1.673 436,540
December 31 . | 2%0.024 o644 | 160,318 2188 | 458,174
18917 Junudr 31 2,737 | 17.364 | 259.260 4097 | 576438
Februdr 28 . —_ | 281862 | 41802 { 261.207 &£250 | bU3.2sl
Marcius 31 272478 50032 | B07.784 G.120 G3h.21Y%
Aprilis 30 262, 10‘?‘ 46793 1 G178 4781 674,491
Majns 31 253,243 60,000 | 353.800 64156 G73.719
Jioins 30 252,436 G000 | 3736815 11.254 97435
Jalioe 3t | 232632' 60000 | 334.9M 26,771 674,294
Augnaztus 3 2331921 60000 | 404060 36,653 844814
Haoptember 30 _ 253.0851 60,000 | -5DR.00G 10,008 | 881,193

Oktdher 31 o 253,783 GO0 | H7IHUT2 D3.436 042 241
November 30___ | 2570121 60000 | 533.847 w0596 | 940,755

Pacember 31 ___ | 265.136, 60000 | 631,934 85.190 | 1.041 559

1918 Jauudr 31 64816 GO0 | TI64A | 110097 | 1,156.058
Fobruar 28 ... 254970 60000 | 717234 | 147.211 1 1,180.415
Mm’clus M 260,201 | S0.000 | 84700 | 2ML155 | 1,210,106
nhs 30 265312 60.000 | 661611 | 197242 | 1,184.155

gjus 31 | 265429| 60000 | 509.768 | 205.454 | 1,130,653

Tiniue o] 265506 60000 | 420293 | 208.040 | 1,013,838
Jhkine 31 | 263461| 60.000 | 378.046 | 111405 | 814412
Augueztus 81 2065763 80,000 | 360,133 aLH78 7409

Hzeptember 30 _ | 267.659( 12948 | 354.634 12,699 | 647.240
Oktober 31 | W7T.7L] 17,764 | 340555 13.5¢81 640.021
November 30._.. | 261.795( 18964 | 337372 | 52348 | 670.40%

December 31 . | 261.053) 93818 | 317.863 69,130 | 662.773



1V. thblazal.

Az Oszirak-Magyar Bank leszdmitold- és kdlesOnuazletének
lorgalma a hébora alatt.

Tarcaillominyok Kilesdnédllominyok
Keleaet ‘_?E_u'mi | hl‘;ig'lm 0 Allumi ‘ I::;:in‘nl O
_ igénybevhtel igénybevétel
erer Lorondikban azer koronfilrhar
1914 Juline 25 | — | 837.644] 837.644 oaez.2asY 197208
Filine A0 — 1,636,046 || 1,636,046 4101185 410,118
Augusslus 31_ - 1,808.410 | 1,808.41%] 1,377. 4(,1’ 420318 1,797,770
Baeptember 30 —_ 1597910 1,697.910 2537 4-!)1 BIEUOT || 2,068,465
Oktober 31 . | 436,400 1,156,097 (| 1,592,397 "’1174(11 312.063 || 3,08
November 30 .. [ 1L190.800 | 1,021,651 || 2,212,451 | 2,724.630 | 434617 |13,159.906
Dacember 31 _ | LIBOK00| Re2.001 (| 2,003,301 *2 724 153‘i| GTLOTH |d 04715
A3 Fanusr 31— { 1,300,000 725,701 || 2,025.701 TG | BNLGTT Al h!l)
Feohruge 28 ___ | LAOO00 | 5REG25 (| 1,851.020] 4,724 ,l).»l Db, s0 |
Mircing 31 o PLTG3EGO[ 497279 :thm?'l 2724700 HUTHEN Py
prilis 3o __ [2654400] 498,703 193] 2,724,705 | 428,102
Majup 31 e [ESOMKKH 3T0.485 | Nl 2 724 700 | AT KT
Janing 30— | 280000 | 330,790 | & G 2,724 700 H10 11 X
Jalitg 31 o 28000001 212,929 2724700 DOT_ TG || 3,054 471
Auguestus 31 [LBKLODO| 285,160 ] AT T00 | HNLATT (| 4217082
Szoptember B0 [2SDO0K) L 258,336 | 3, P12, 794,700 | 4TH 200 .i QUL 44
Oktdber 31 __ [4800.000] 244,708 ( . 2,724 700 B HRDLRIEY
Novobor S0 (2200080  198.3064 | 2,908 364 | 2,724.70% | DK R LRt
Docoraher 31 (9800000 176,757 | 2976707 | 4,724.700 | HOR.4E0G 'i 131
16 Jnoude 31 |2800.000| 153927 | 2063927 2724706 407742 ||9,090.447
Fobrwir 20 __ |2 800000 135,400 || 2,030,400 | 2,794,700 | 450415 3,205,320
Mireing 31 L |2S00L0000 10320 | 2400,320 [ 2728706 1 M1514 || 3,080 610
Avprilin 30— |4,5300000 Q7240 [ 2,457,246 | 27700 - 4DD.0YI ;
Mijus 31 . |<800.600 RE.03Y9 || 2,888 030 [ 4,724,705 | HHi.HUG
Junius 0 |2,8000L00 N4.&G7 [ 2 HRAEAGT | 2,724,700 ] 4iM.0G)
Toliug ¥ el [EN00,000 70002 | 876,502 | 3,724,700 | ANTHTT (I
Augnaztur 3. (2,800,000 TORM || 2 TN 12, 7247005 Dsd illf. R .{l)'llall
Suuptember B0 |2.X00.000 T 4| 2872114 |2, 784706 Anldd i
Oktabor 31 __ [2.800,004) 6433433 1| 2 K6, dH 474,705 St 254
Novewmber 30— [2,800.000 GOLOG :I,ﬁtl{!,. 2,724,700 | DILRGT | 3810072
Docerbor 31 o [2.800.000 MLT1T | 2,%00. ?la 2H07.500 GECLINH | 3,425,195
EL7 Jonuwir 3 (2500000 SL148|( 2,801, 4N [ 2805500 61 482 ] 34050082
Fobradr 9. [2500,000 48,008 || 2,848,080 | 2,507 500 4588717
Mircins 3t . [S800.000|  49.718| 2840715 2,807,500 : ;
Aprilis 30— T2N00.000 | 45654 | 2,840,604 | 2,807,500
Mijus Sl e [2500,000) 41,7374 2841737 | 2,807.500 b :
Fanius 3___ |2.500.000 42 61712,842.617 | 2,807.500 n.l(l U"h .5‘?7 524
Jikins 81 . [2800.000] 41,6481 2341648 | 22075001 578477 d.im'lu
Avguaztue 31_ |2 SN0 38,400 (| 2,83%,406 2807500 SH0.043 | 4,897.043
Sgeptomber 30 [2500000| 33580 | 2,992,580 | S,807.500] 592576 | 3400276
Oktisher 31 __ | 2,800,000 30,319 ﬂﬂ-l{l.]l'i 2R07.500|  GO0GAR || 3,408 148
Novemhbor 30 . 4,500,000 28, TH | 2 NEE. TR | 4,807,000 | 62401011 3 432410
December 31 _ [ 2,500,000 29,043 2,822.04312 807500 611611 )| 3420111
l‘?lB Januir 31 }2,80.000 16.960 [ 4816060 | 2807000 | BOHG.GRE | 3,41 41038
Fubrudr 285 __ | 2,500,000 15,633 (| 2,815,633 | 2,807,500 fiU2.430 || 4,400.080
Mareins 31 __ |2%00000| 57.091)2,857.001 {2,807.000| 621.933 .d 445,733
Aprilis 30 2800000 21.38%( 9,821,388 |2,807.600( 652,750 |} 3,40 260
Mizus 31 __ |2.800.000  13.185(2,813.195|2.807.500| 673.866 3,461,36&'
Jimine 30 [A.800000(  15.007 |2,815.007 [2,807.500( 705.400)| 3512905
Jalivs 31 —— |2,%00.000 12.216 ((2,812.216 | 2,807.500 | 651400 3&.)£l il
gugusrh;l 313.6 ;.HUU.OB(J 18,008 | 2,818.048 | 2,807,500 688.;28 3{-‘].: ;8
jzepiemnber 00000 0.809 || 2.809.809 | 2,607.500 | 729,649 .5';3: (58]
Oktober 26 . | 2,400,000 12,048 | 2.812.046 12,507.500 | 1,287.082 4,094.582
Oktdber 31 . 12,800,000 12.4841 2,812.48412,807.500 (1,927,305 /1 4,734.850
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VL. tablazat.

Litra sz616 devizak pénzirfolyamai Svajcbhan.

1914 aungusztus honapjara a havi atlag, a t6bbi hénapra
nézve 1918 oktdéberéig minden hénap 7., 15, 23. és utolsd
napjdnak Arfolyamai, aztdn a havi dtlag, a maximum és
minimum vannak feltiintetve:

. Ausztriv.
Francia- Német- | Hallon Olusz- | Now-
Ev és hdnap OrBZAR Anglia orszig dia Mugyaz- orezdg | York
vrgehy |
Parithaok | 100~— | 2535 125 — | 0830) 100 —| 100r—| 520
194 Havi &tlag..| 10030 25-0014A| 121°26 | 207 — ST-BO|  OTH| 08
nay.
1914 O - 451Q 12175 - - 4
szepl | S T—— — | 2525 11950 — — HE ISR
L & N G98h | 2530 1% — 20830 Wi2h Wyt | B
A ] W9R0 | 9525 11730 2 — Y43 - iy
Havi atleg ] 99-80 25291 11838 20832 a0t | 40| 510
Maxim _| 99900 | 535 12175 | 209 — " 10— LA S )
Minimum .| 99460 | 2505 117-30 | 208 - 9DU | BHO | B0
1914 T} 100040 | 25785 Hedd | 20— | H150] 95— [ B0s
oklober| 18} 10060 | 9025 HEH0 ! 21aH0 | #l— | Wi — | 0y
23, ] 10080 | 2535 TI6A50 | 210—| 9350 | Y82h | hofta
M| 100070 | 2536/ 1IHE0| 21175 Ya-hir YT | B 1T
Havi dtiog_| 10060 | 252004 11688 211-71 W14 | 66D | B 10w
Moximum | 10080 | 2538 17— | 21500 fi>— | OR25H| 51704
Mipimum | 100— | 22104 1510 20— | 90— [ 940 | 10T
1914 T 10085 | 25040 11430 20250 91— | 9610 510
nov. | 15/14. ___| 101°40 | 20-42%| 11285 | 201°7TH| 8925 | D650 A1
23... 101-4h | 2048 11— 21— | §8—| 9660521
30. 10180 | 25-4714 111-40| 21140 8270 | 07290 b,
Havi atlag] 10127 | 2548%e 112:66 | 21169 | 5949( 9666 | 5-10s
Mazimum _| 10180 | 2548 11510 | 21250 $3— ) 0720|532t
Minimum .| 100:7)] 2536 11050 21076 &7H0)  96:10| 5174
1914 T 10185 | 2550 (14— | 21150 | Webiy|  O9H0O| 5-2¥e
dee, 15 | 10165 | 254754 11585 | @18 — | 0150| 9955|5204
23] 10150 | 254642 11575 | 21250 012 | 0870|522
B3 10145 | 2o daval 11475 | 21285 | 9060 | 9BGO| 5-22%,
Havi atlag ] 10181 | 25-46%4 11447 | 21191 | BOEI [ 986h| B21%e
ximuwm .4 101-50 25-50 117-— | 21260, 9260( 99G0| brddd)
Minimum | 100051 25394 111-16]| 211—1 88501 9750| B2




. . |Angztris-
. Feancia- . ‘ Némsat- | Hollan- Olasz- | Mew-
Ev és honap orszhg Anglia ‘ orszig dig | MrEer- omszég | York
: orazég
15 7 10158 | 2549 1e5! 21245 8075 98:50) 549514
januar | B 101°70] H5bé 11480 | 21240 9040 | 95-4b| 598
23._ 102-02 . 2563 11490 ( 24260 90— | 9720529
3130, 1 102051 2563 11925 | 21260, B899 | 975552
Havi &tlag..] 101'77 | 2566 11498 21243 ) 9030| 9803|5278
Maximarm | 10205 2563 NH35 | 21265 9080 | 9860|5200
Minimum _| HH-47 l 2o-46%s) 114B0 | 21210| S970| 974U | D2
195 | 76| 10240 2574 114‘951 h—| BN 9FTH| Bl
februdr ] 10360 | 26071 11475 21650| 89-20| 9775|530
104201 2632 11370 2192 | 8790 9580|5474
10410 26-32%a) 131220 21920 8375 94— | Hdsla
10332 | 260114 13443 | 21656 | 8878 9903 534
10420 | 26 11525 | 21975 8990 | 0835 |54k
102405 | 256304 11220 21260 B37H| 94— | 52Wsn
1915 | 10360 | 2625 11835 21776 | 8325 9225|546
mare. 102°60 | 26— 11210 215—; 8&— 94:70 | Or30
10160 25'84 N80 | 21325 5295 9383 D37
. 10142 | 2581 1027 | 21240 81075 9240 537
Havi &tlag_{ 102-29 | 2505 11107 | 214177 H2DDH | 933R] Hiiag
Maximnin _| 10380 | 26-32%s 11290 | 18— Bl-- | 9575|548
Minimum | 101-35 | 25-74 15027 | 21295 ( 8160 9295] 536
1915 1 20| 25°79 10975 | 21225 8190 | 9270 | H30%
aprilis{ 15 _ 10046 | 2651 1078 | 208°75 | B0 9175 H3PA
3. 100251 2555t 10860 | 20860 51— 9151 | Hsd
0 0997 | H0Y 10875 20975 NI'-- 9030 | il
Havi dtlog. ] 100-43 | 25-6004] 10889 | 25032 8120 | 91-75 | H33%hs
Mazimum ] 101-35 | 258t 110r10 | 21225 - a2 | Hrltila
Minimum _| 9995| 20-48'y 10760 200:10 TR 9020 |
1915 B 9977 25464 109-40 | 20876 B1'S0| 90460 | 5304
mhjas 15, 1 9935 2542 10915 | 209751  ®eR0) 8050 | PERL
223 | 9750 2530 10875 | 20085 70HU| BEHO| 274
31, 9750 | 26-3214 108-— | 20080 BO— — | 2T
Haw tlag. | 9892 2540 10889} 20967 | 50581 9019 528
Mezimum J 100r— | 2551 10940 | 10— | 51801 9% — (5313
Mipimuom . 97— | 2530 108 — | 20925 | 79— B850 | 2Tl
1915 T ] 97— 2524 10850 | 21035 8010| 85— [ 5204
Janius 15 e} 9737 25304 10880 ( 21160 8016 8930|598
9775 | 2550 108:90 1 21375 8040| 9010 535%
306§ H660| 2600 10940 | 21525 8080 B8826]539
Havi atlag_] 9749 | 2544 10867 (| 21216| B0-19| 5927 | 531%s
Meximum _} 9850 | 2590 10950 ( 21595 81— 90-20 | 539
Minimum _{ 9660 | 25-23Y4| 10815 210—| 7980 8895 |53
1915 Tomee ] ¥ —| 2576 10046 | 215-75| 8080 8850|539
filins 15. 9570 | 266714 10955] 21580| 8080{ 8810|538
23 9555 | 2063y 10915 | 215I0| 8BD| 8695|536
1 . 8435 | U567 10875 21575 8026 8326|536
Havi dtlsg_| 9565 2566 10993 | 21564 B2 8701|5364y
Maximnm_ | 940 ( 25-90 10955 21635] B8090| 8850|341l
Minimoma | 435! 2540 10875 81476 8090 | 8596532




| - ; Ausztrin-
Frangiu- . Némest- | Hollaa- Oleez- | New-
Ev és hénap orazhg Anglia. C19FAR din Magyar- ormzbg | York
i orazhg
19156 T 0415 | 2535 10890 | 21580 | 8040| 8450 5-31ts
aug. 15. 9150 | 25-38 10870 | 21530 &0-— | 8490 b32a
93 __ | 9190 25:20%| 10R80| 2i6— | S095| 8275 | 536%
3. . .| 930/ 2505 10865 | 21550 | 3005 | RI60) 5394
Havi étlag_] 9901 | 25281 10873 | 21552 | B0-I7| 8367|53d%
Maxitowm _] 9415 | 255634 10860 | 216€5| 8050 | E400|53N/%
Minimum | 90— | 2505 | 10850 | 214-25| 7970 8225|531
1915 T | 9017 | 250194 108:72| 215-78¢ 7993 83— 535
szepl. 15 __ 1 8036 248744 10%768| 21532, 7070 | 83:30(5H38,
23 ] 9071 2% — 10%9-14 | 21552, 7929 | 8450|594
3 ] 9117 | 2492 10964 | 216-15 - 7804] 8452|528
Havi atleg. | 9037 | 24-95%4a| 10901 | 21¥70 | Tedn. 8374 | 5'33%e
Mavimum | 9162 | 95-02%e 109-7H| 21615, BG-17| 8511 )5 d2es
| Minimum _{ 8935 24-81'4| 108-68] 21526 7834 B234|528
1915 | i S 91'30| 24'031/2 10927, 21677 V608 8415 |H2Ta
oktober| 1H.___ | 91— 240424 10902 TG TETL|  AF10| D3tls
3. .1 8060 2495 109-01 | 21544 | 7715| 53261 r32%
Bl | 90-02 | 24-79%54| 108-85 | 22144 | 7702 8309|535
Havi d4tlag_| 92006 | 24-09% | 10909 | 21830| 7656 | BI60| 5305
Maxzimum ] 9294 | 25-06%4 10964 292:87 T805 85:95 | 5-B3fL
Minnum | 8974 | 247344 10885 | 21641 T4-80 896D | 261
1915 T—— | 8049 24-73%:| 10781 | 224500 7To665| 8255|5344
nov. 1| SYB7| 2490 107-95 | 9294-25° T6H5| B262| 534
23, 2031 | 9509 107-21 1 224-6%| Tos0| B2 533
Cd0.. 01-10 | 252234 10567 92331 TR B230| 534
Havi ﬂtlag.{ 5002 E4‘931;;| 10748 22340 7T5H 8248 | 534
Maximum ] 9119 | 252224 10877 | 29469 | 7741 5314 | 5354
Minimum _| 8801 247814 105°62 | 220-75| 74— 51'94| 531'n
] |
1915 fo ] 91-3¢ I 2943l 10477 | 224-35 . 7310 | N1-556| 53414
dee. 15._ 900G, 249714 10009 | 22912 6970 | SO— | 28LA
23, 802 | 2486 10012 2287 | 6857 79-86 | 526/
. 852 | 2488 9863 22917, 6667 7923 | 3234
Harvi dtlag 9046 250170 1078 | 22696 | T095]  S0d4 | 52
Mazimum ] 49241} 25875 | 10567 230-— | 7367 8234|53Iln
Minimum _| 8046} 248414 OR63| 92— | AASH| 7923 |5231n
1916 p - 8762 2440 9219 | 281-62| 6025 | V7TE5| B 13
lapuér | th | B8I7i 2450%: 9689 | 22750 6481 7506 | 517
2322 .| BSU6] 2460 9567 | #4412, 6412 T7775| D164
3| BHED| 24-80 8535 | 22050 6380 7652|521
Havi dtlag_{ 8836 | 24-69%| 95:38| 22893, 6353 | 7902|5174
Maximum .| 8960 2490 9780 | 233 — - 6620| 7940|523
Mivjmum | 8762 2440 92-12 | 42080 60— | 7HB6| 513
1616 T ...| B855| 2485 96-37 | 219 — | 6637 TT05| 520Ys
februar| 5. | &r—| 2495%4] 97-84| 22169 6775 9770|599
2] 89049 25.05 O47h [ 22362 | 6487 T842[ 523
@ | BO13| o497l 452 223495 | BHBT| 7802|598
Havidtlag_| 8803 | 2405t4] 9579 | 220-74| 6597 [ 7760|6885/
Maxitoum | 8971 | 2508%4| 9784 22381 | 6969 7854 524l
Minimum _| 8846 | 2481%l 9350 219— | 62851 7676 5:20%




- Fransia-} .| Német- | Hollan- | ] Olasz. | New- |
Ev és L6nap oreEky Auglis orezhkg | dia Magynr- orenég | York
. orgzig
1916 jCo— LR 9387 | 22194 6442 TH29 |52V
mare. | 15, 8825 | 299l 9169 | 230—| 6406 TR15G|bH23n
23, S7-79 ) -0 9258 | 29987 | 6397 7782|5991,
31 B7-19 | 2488l 9261 | 222-64| 6397 T8TR| 5922
Hav: atlag.] 882 M infs 9262 | 221-78) 6411 7819|5993,
Maximum | 8920 9444 22275 G92B| T8TH B4
Mizimam ] $7'19 24-&:’/; 0150 | 90— | 4325 | 7782 {522
1916 [ 86°60 | 24'71 9308 | 293 — | 6405 7842|518
aprilis | 15, — | B35l 247294 9337 22119 6462| 7920|517
23448 . | 8667 2dGila; 9517 21795 6045 iyl 5‘1&‘;!
309, | 8752 2474 95TTI 2173T| 66-07| B81-70| B8ty
Havi dtlag] 8659 ] 2470 9382 220— | 6481 TU2T|D1dts
Maximum, _| 8758} 24:85%| 9504 | 22325 | 6646| 8170|5922
Minimura .| 5597 | 24894 9271 211650 | 63-75| 7819|5164,
A6 | 6. 8757 | 2476 9686 211— | 6731 B2UP| B1S%,
mijus | 15, 87001 24-84 9720 | 2550 6730| 8175|620
33 .| 8500 24984l 9219 21662 G754 SE8G | iy
Boam | BEET | 44T OGNG | $17— GY-47 8251 | B4
‘Havi atlag. | 8798 | 2485%) 9676 | 21529 6724 B2UY| 520Mhs
Maximom _| 8847 | 95— 9769 | 2AT56 | G7NE]  B395 |59
Mipimum .| 8740 24795 9515 21— | 6630 80r21 | Bl
1916 7. BEBZ 250034 9680| 21875, 4796 8234 | 243/
jaolus | 15 . | BB887| 2502%] 9651| 21844 6705 | 8202 5"25*/3
93 _ | 8957) 252954| 9482 W012| 6504 8319'59015
3| 8952 251734 9544 | 215-12 6616 8287 | HaRs
Havi &tlag_| 8910 25:0834| 9612 21879 6675 | 8247152041
Maximum . 8907 25-30%4| 9703 22087) 6760 834861532
Minimom _| 8870| 24987 9325| 21750 6458 8107|594
1916 Tom | BOCBB ! 25903, Obdb| 218-04| 6691 9 | B3Ry
jialins | 5. . |- 89-64) 2599 94-67 | 219680 | 6557 B82T2[Ha84
93/22. .._| 8961 25194 9439 | 21837 6087 8L54E| HE8ln
23 S | 8965 | 2592 0445 | 219-— ! 654Q| 81-60| 5:29i4 )
Havi dtlag..; 89-61| 26-%1 9483 | 21908| 6509 8256 | 52634
Mayimum | 8980| 25274 9561] 21987 6635 830Y 589a
Minimum _| -8937| 2515 9415 21837| 65717 BIGU| 52Yin
1916 9460 21850 6555 8295 20
aug. 0366] N8TH| G481 B1-76 | 5200
9310 218431 6431 | B1-82| B2
92:45.| T84 | 68HO| 8166 5B0%e
9368 | 21860 64-728¢ 8181 6'29%u
9460 219110 6555 8395 5305
12| 217-84| 628h| 8134|504
1716 7 B0:70.| 2587w 9247 916:4B) €0:33| B27B| 533l
szept. | 16._, 0145 9b4b'y 0289 217:80| 6282 B280|534
28, 9089, 9534yl 9950, YIGE8| E309| 85| BI1VpY
3o ] G0 25854 992 91948) 6238| 8243 (6397
Havi éilag-| j 95asvel 9238 21T | 8238 S2G8( 5By
Marimuam 01-45 ) 2548 | 9%89| 91780 6320 8304|534t
Mivimum 80081 2626% 91761 215971 60171 8174 | S50V



. Ausztrin-
Franoia- 3 Némeat- | Hollans ) Manz- | New-
Ev és hénap orszig Anglis orsshg dia | Magyar- orazbg | York
arszig
19146 T QO3 | 2535 9144 | 216 — 61-7% 8188 | 5:30%a
oktOber| 16/, ___| 8047 | ey19¥4  Y1ed | 21960 GI'NU| 8154 D47
23 G030 | 25010 YIpo | 216-— g 81— | 527
-1 RO60 | 249780 0079 21400 LH894 | FU03| Hhdd
Havi dtlap_| 9041 | 251214 91-33 | 21566 61-40 8114 527
Maximum _| 9125 | 2532 9217 | 21725 21 B245 | r31te
Minimtoy -] 8900 | 24974 9057 21450 N4 703 | 24
1916 T 4D | 2e8TLq U020 | 2130 BG5G TTH0 | D218
BOV ] NROG| 24:73%  SR4N) 212440 DBHBT 7771 ’-"'.'03/111
| BNTO| 4GB, 8B 21070 3200 77 "f‘ r 1817
Bl ey MEHD 24T ){1‘1” 8494 410-t0 290 LR HLATY
Huvi dtlag_{ su92° 4472 w7811 21171 odni 4 »1‘137,%
Maximuom | 8973 240424 9050 | 21417 hydh 400 Irdiile
Minimum |  S501, 2400%s  RELT| 20045 5220 THAR| Dl
16 8TUT . 2415 AEd] T | 0L
ee, o7 ) B0 4425 7160 | 490
g ST 23R bDLah | 79ean | HDlia
'il lU e BAD Y 240040 46) . YD 73061 | et
Hn.\l dtlng,.|  WiF90 1 23-mns, E g B 7 20
Maximum .y ssd0 | 9dso 1 g406 ] 20t10| - Ht NS THEENY
Minimum ] K346 - 16%w  TH2h | 10T74h T0-44 | 5
L7 sd6 | 2e— | suwe 20003 s | o0
januir shirdh | 24— H360 2030 T3 - v
NAHY | K1 R326 0 dOd0h FOU S0
Wi | 23l 84361 20406 HIB LT EA
I“[IINI itlag_| w6 {Jh A RIH] 8363 2040 w1l 7206 501
Muximum 225 S0 20T hdRe { Td T b
Minimurn ] 80| 237715 3':."3.')| A BYRINY T | 446
1017 S 49 | 037434 SO05 0 20260 | ARSI B0 | 49055
februar K79 | 238514 RETH| 203142 SN GNT0| 50D
RS HO | 23RTAl 827D | 202445 312 %11 | Sulta
- STR 83N RIBF| 20234 508 G 10 | 30081q
Havi atheg_| 074 | 2384 8200 | W02Us | BLEG6 | GED6 | HUDEA
Maximum ..] 5099 | 239t BT BMeds | R4l FURO | 01154
Minimum _| »v2h | 23'50 7995 | W - 4570 GG 497840
1
17 BHOT | 2396 04| 2060 al-24 LG — | 302
mare. 8632 | 240014 TOTH| 26272 50°7¢ 4351504
BO2 | 23aRTal Thedd | 20394 3024 fidwh | 503
8632 | 23970 THUE| A3B0 4Rt fid' 70| 503
Hll.\l I‘I.t,]ng.J B2l | 2301 790989 #0303 HU6T a6l 503
Maximom 8632 24-01 14 B1881 20380 31-40 6610 504
Minimum | 8580 23874 7896 | 202-H 49~ Hh ! G350 | HD{H;a
1917 90 — | 242 T—] 207U 4950] 7250) bow
ﬁ.jll‘llis 15/ M- 8§97 | 2498 TRO7Y 211415 4892 70— | 5'09% )
23, 9095 | 24-R0 79— 20860 4950 T4 —| 513
0._— 1 %030| 2456 79— 21085 49 50 7350 515
Havi atlag..] 8927 | 24-39% 7863 208-60 40- 1-1 71-13| 61ty
Meximmm ..] 9045 | 2455%s| 7912) 21115 | 4970} 7442|515
Minimom .. 8649 24-— 77eh | 204 — 4810 6350 | 5034




Annztria-
R Frenols- .. | Német- | Hollaa- Olegz- | Naw-
Ev €5 hénap orexig Anglia oTazhy din | Dlegyar orsshy | York
oraghg
1917 7 9030 | 94°bD 7ﬂ‘fi 24050 | 49b0| 7360 515
majus b} H9-36 | 2433 818 209012 ( 4836 7279 5 1P
2 BT8E3 | 2309ty 7474 20%— 4882 187 | 504818
a1 KTOT| 2399y TARR: 20620 4814 7104 | 50214
| Havi dtlag| #0-24| 20409 77791 20838 4017 72:58 | 910
Maximum ] 90-32 | 2465 011 21056 | 49066 7355 5idtne
Minimom 8788 2892 7488, 200020 4814 7104|602
1917 7., 8790 | 28'96 7346| 20743 4630 71490 | 5081ty
Juntus 15 8661 | 23664 GRHUR| 20460 4170 GA-80| 4470/
2% 8502 | 2324 G005 | 20080 | 4280|6505 | 4898
a0 8378 | 9@-uis| G802 D77 4B0G|  BGR1 | ARLta
Havi dtlag] 86-3¢ | 2356 Gftd | 20333 | 4402 6920 | 494334
Maximom | SW)8 | 23978 75 11| U766 45-28 T120 | Uit e
Minitnum ] 8374 | 9287 6HO0H| 19650 | 4165 0500 4R1la
1917 T 8128 | 29°43 64-05 | 19370 4020 H4:52 | 4'BR1 A
hiklus | 1514 _ ] 7965 2176 6310 | 18810 4090| 6395 457
23— 7960 | 21'E3 6323 | 18— 4025 B3-bG| 4-08
) —  TETH| 21460 G331 | 18826 53 6259 | 4563114
Havi dtlag.] S(rti4! 220644 64701 190096 4092 6409 | 4624
Maximnm | B4-- | 93— 65201 19%— 4825 66-50) | 482
Minimunt .. 785 21-80 6270 I8T— 40-20 5950 | 45314
1917 T 7744 | 21-20 6332 | 18750 4024 | 6090 &340
aug. 15— | 7641| 21094 6162 18590 8910 oS4 78| 442100
24, 7654 | SUrdGtal 6237 18490 3966 515 | 443y
31, 7| 2170t 6341 19169 4052  GOBY| 45T
Havi stlag 7716 | 219134  62-44 | 186-64 W7 0020 | 445518
Maximom —f 7897 | 2178 341 19168 40054 6258 | 457N
Minimum .. 7660 20:M14| 6126 184 — 30— BRGY | 438A
117 7 8295 | 26134 6288 19017 41— 6249 | 4TR
szepl. 1 B1-25 | 24:36L4 6431 19712 41111)] 61— | $601 10
gaed, ] K134 | 224414 6BT0| 19820 41'48 GOD | 47113 /19
20/29, 1 BI14| 99300 6480 149806 4195 6064 | 4705
Havi tlag.| Bi-Hb @243y 6b13] (9THY 4125 618471
Mazimumm o  B420 | 230694 6317, 20383 42:50| 64:25) 480
Mivimum -] 7992 | 218814 6344 19260 &riy BYU6 T 4604
1947 7/, 8137 | 9242%e G474 19837 41°85] 606h| 47100
oktéber! 1H 8050 | 22:2H 6425 | 10850 ( 41— | B976| 467
Poe 7066 | 2191 6250 10812) 3059| BEDT| 46
H 7879 2140%s| 62857 198806 3985 bG42| 4 Al
Havi dtlag. | 8018 | 2307 63:40) 19841 40321 5936 | 463%e
Maximam - 81437 | 924234 G497 19987 4136 6OTH|47¢
Minimmn o 7782 | 20-41%4| 6044 19680 | 3817 5548|449
1917 7 T80 2105 6110 19510 3896 ba10| 42
nov. 16, 76-26) 20-88% 6281 | 19178 3881 5104 | 4-88
2} 7578 | 2063 63:64 | 18878 3550 4860 | 4-32%s
3 Torgs | 2047 G441 | 186'69 3994 | HOBhH | 4-30%s
Havi datlagr. 7674 | 200814 6337, 19921 | 3093 5104 4-40%
Maximum _] T8:80/| 21-54 G481 198-10| 4001 | G5B7 | 458%n
Minimum . 7628 20047 61:06 1 188:69 | 7901 48-17| 4300




: Francia- Német- Holhn—lau“ma' Olusz- | Now-
Ev é8 hénap Anglis . Magyar. 3
orezig orszig - dia | oraskg orezhg | Yark
A1M7T [ T | 7660 20082« T1-H00 2Dt 436374
dee. 15 7571 2060 | 75310 D37 4R
239, ) TTUG| 200934 B3-H4 44y
M| 7640, 208N 8500 437
Havi dtlug_| 76211 20740 T634 35
Maxtmom ] 7775t 2115 850 44
Minimum | 75 --! '.‘U'-W’-‘ai 6551 28a
18 Timom ] TADU| 21725 N5 D 446
Januar | 15 ___| 7SU7) 219504 58-1-31 1534 46
B3] Fiue| 2113 #3501 19350 44344
3l. —— 78R 2143 K337 1 — 4440
Havi dtlag_} 7797 | 21718 B595 10291, 4t
Mavimam _} 70161 2148 Re3h' 106 -. Gird4 Cdhnt
Minimem | 7667 2055 PL S TR T I Y IR D P 437
1918 rpu— TR Y B 81'TH - 148UT H20] PO LI B B
februar, I5 FEIR! 21950y K6 GING BENT i
Px TRNT 24 sl 11l RGR D10 446
AW TTNS| 11T TUN ANPG BTUK A0 4440
Havi itlagt 530 2129 Ridx (070 AdYs 5100 4B
Muximum _} TG0 | 2138 B . W 7T Sedig 3,401
Minimun ] 7762 2011 81360 1937 BIAG D420 4480
s | T 1 arstl2riet, 8815 deote PR FOTIN
nuire. ‘ 14. — THOT [ 007 K3AR 2001040 Wrd2 | 440
R F— L U st dotnn At | Y
30300 | TH . D Rh-- 10050 AseBin| 4-30
Tlawi atlug | T6T0 200000 8434 20072 SrH | 43 HAe
Maximum ) 7803 2121%  NEXs g it S1-50 1 4-40%
Minimno TETH ) R0 HOGE, 1Us04 m-z;)‘ ARDU| 4234
|
M™M8 | W6 _ TR0 WD B35 19050{ S241|  ATES| &20A
apelis | th__ | 7450) 2035 | s3—| 19950 53— | 4750 446
2. T4 2rimty| 8209 2M-— | BE15] 4TOD- 4434
W 3T 20— 814 | 2MHE | BEde| 4620, 4200
Havi étlag | 7419 201630 852800 20042 | 5292 4750 42487
Maximum |  7510| 2045 My — | 20160 | H430|  4RTh| 430
Minimnm _| ?3-60. W0 — 8469 | 164987 S1N1| 46525 | 41994
118 7 7305 198118 8095| 20131{ H004| 4606]415'%
méjus | Ho | 7107 19870 19107 20237 4§8504| 44510 040
Zh_ 1 TUN4 ) 192 T8TR) 20340 4840 44006 4045
Blomm ] 700351 1910 WH0 N — | 459 | 44 - 403
Havi dtlag. {  T166) 194454 7951| 200145 4946 4493 40R%a
Maximum | 73-64) 190014 8101 | 20340 52:3.-*-| 4651 | 4°20%1a
Mipimum .| 6047 | 1884La 7662 gm{-;,; 4606 4287392
1M8 T 3 G007| 18T5'%( T7652| 20042] 454K| 4205|393
féntus | 10 .| 6907|1875y 7516| 00-38| 4295 4055|3984
2322, | 6921| 18794 6987 | FNr7i; 3RH6| 4235) 3837
30028 _ | €9:33] 1983a 6854] 20000] 2055 | 4308] 394Al
Havi dtlag. } 69495 18-80%| 73-78| 20044| 4301 4218|3045
Maximum | 88497} 19024 7775| 200900| 4750| 4354|3498
Minimum .| &889] 18694 6719' 200018 3s56! 4016|3914




Ev 6a ROnap | grocig | A7 | orestg [ die [ MAETEM{ vy | York
1918 | 7/6. 6948 | 1887 6984 | 204—{ 4147 43'% 395518
jilias | 15 6935 | 1882 6910 | 204507 40060 4360|395

. 020 183793 66-456] 20387 3B46] 4347|394
3 6954 | 1877 6546 i 3837 414304
Havi ftlag, | 69301 138134 6220 20397 3998 4363 3040
Maximnn_. 6965 18493 70— 206-—| 4275( 4414397
Minimom .| 6906 1874 6546 | 201-75] 3810 4330|398
1918 T 6540 | 1856 6501 20519 3840| 5076|3904
aung. 15 71— | 190844, 6635 | 206:69 87 5969 402
a3 519 | 2049354 6839 21712 3839 57-19(4-25
1] 78-57 | 204844 6822] 918 | 3748 | BEB1 420
Havi dtlag | 7990 | 194334 6700 21073) 3884| 5329 £08's
Maximum | 7869 | 210644 6881 222— | 3971 5381 44l
Minimnm _| G840 | 185614 6675 20423| 3749 | 4486 390%
118 7 8230 | #1-36% 68— | 2:17| 3737| 6783|449
szepl. 1z 8079 | 21-0614] 6802 21444 3IT12| 6606 441%
23, .| 8130( 21-20 6730 214 37— | 6875|445
30. . | M6 6650 | 213 —| 3623 10— |450
Havi dtlag | 8102 | 21119% 6725 | 214-20| 3490| 6694|4434
Maximum .] 8395 | 20581 69— | 21887 3856| T0—|452
Minimom _| 787H | 2060 6521 | 21656 3186( 6075|432
1918 7 86— | 2230 7250 | 21150 ( 42— | T4B0 £72
okibber| 15 o006 | 23:06Y4 7806 26— | 4846 7062 £96
23 90-25 1 23-60 17— | 209%W| 42— T712| 4955
a1 031 2355v 7169 20019 4181 7705 | 404rA
Havi dtlag.| 8978| 231614 7310| 20868| 4374 7567 486
Mazimem _| 9175 23900  7950| 21267| 5350 Trid| 502
Minimon ] 8450 21964 6702 20350| 3723, 7194 460




VIL tablazal,

A francia frank, angol lont, olasz lira és amerikai
dolldr Arfolyamértékei korondkban, zirichi jegyzés
alapjan szdmitva,

Phris | London | Milako | New-Tork

KEelst koronfikhan
reo0 4 | 1 fontért 100 Tiridrt | § dollesdrt

1914 Jilius ay — a96-30 2448 575 —
Mtiue . 0758 a0 4245 —

Avgusztus  Medio . .. 065-76 Q426 Q360 —
Ultinio 10450 2543 f18-50 a12

Szeptember Mediv ———— | 10025 2571 1155 34
Tltimo 11055 2R — s il

Oktéher Medio . 100-50 2745 Joh-— 5ol
IMltimn 10045 2750 158 319

November Modio . _ . 11330 FR30 10705 570
Ultimo . 11405 2375 [TEIRNH] -

Desernber  Mediv e 130005 ErllL 51 LNGD BRI
Ultizgn ——— 11113 AN 1Un 45 376

A3 Jannir Muhio - __. 11310 4840 LR a6
Ultimo e 11460 PLES JULIEH] H7

Fobrnir Mediv — i D0 LR Y TRV
[ 83133, TUR—— 122550 aros | Lr— (i46

Marciug Medio 12285 3111 SRR [
Mtimo 12445 AUng 11320 13T

Aprilis Modio ew o | 193875 B0 118 il
Thimo — 143-40 a6 0 11160, -0k

Mizjus Medio e | 12200 H-32 0 1rTh ! 444
Mtimu e 124290 3170 11316 i1y

Jinius Madio _ . 12130 31-60 11140 fi-t
Pltimo 11155 $205 [(EH20 4T

Jiline Medio ______ 11800 A1T8O0 1005 G507
Ultime ——— 16:75 E R 1005 43

Aupusztue Medio . 114134 31-70 10520 14if
Ttimue 112440 3124 L0445 74

Szeptember Medio ... | 11410 ‘ 10450 tiis
Ultimn 11640 10780 674

Oktdher  Medio - _ | 118353 ‘ k2s | 602
DUltimo - —— 11660 107490 [IRi53

November Medio o .. 174 10795 [FR{:
Citimo e 12350 7 11145 ]

Dacewher  Medio _ . 1210 ‘ 11470 TH
Mtimo . 1534-25 [ R TR

1HE Jenuir Modio _ e . 146520 LR TN
Ultimn 138-R0 Jn-s7 114900 w17

Februdr Medio e 13410 371 1706 186
titne 13530 37'91 11545 7

Mireius Medio e 13775 302 199-— #17
, Tltimo _ 13630 3NRY 12315 w16
Aprilis Modio - 132-35 447 122-70 H(H
Timo ———, 132345 3743 143-66 785

Mijus Medio ... | 13060 | 3681 | 12045 773
Ditimo 131-40 3702 19930° 777

Jiniue Medio - 18255 ¢ 8733 12245 T8
Ultimo 13530 380K 19525 7-98

Jiling Medio 136-70 384k 126-15 wol
Tldme — ... 137-10 3856 Y75 309



Pais | Lonﬁan'] Milwio | Now-York

Keleti kayondkhan
froyeg | 1 fomtért (300 Tirkért |1 dollacors

16 Augusztus  Medio 138-30 3804 1268-4h 817
Ulme e 141°7 377 128640 835

Szeptomber Medio ~—.— 145'40 40-48 131-65 844
Ultimo . 145110 4064 13215 864

(Yktébar Medio 146i-40 el 131-65 253
Jitimo 152-55 4237 134-10 889

November Medio me— L506D 4467 140-35 -39
Ulbine o 16510 4701 1448°45 i1

Dageraber  Medio 17015 4741 14520 1k
Ultino 163-80 4ihl 13955 958

1917 Janudr Medio . 16290 4528 13775 950
Ultime 15&80 4414 120:45 925

Fobrudr Modio e 16:8-30 4579 13475 982
Ultimeo .. 16865 4691 13095 g

Mireius Medio §70-20 4734 196-80 404
s Ultimo 17310 4800 1295 FO
Aprilis Medio 18250 4163 14310 1042
- Ultimo . 182:50 4060 148054) 1040
Mijus Medio . __ 18106 4929 14740 10°35
Ultimo ... 18270 4469 14750 144

Jinins Medio . _ 20770 66-7h 16740 1193
Ultimae 11460 0324 1551 iy

Jilius Medio - 1040703 b3l 16465 137
LA 17T — 19430 5324 104-46 1190

Augusatus Medio .. 1470 H30h 15290 1132
Ultimo __ .. 1594-75 H3n7 15025 1130

Suoptember Medio vemm .. 11765 5440 14540 11°43
TUltimoe . 18670 hd98 147 — 114

Oktdber Madio e 15635 447 14575 1139
Climo . —— 205 b 14485 1148

November Muodio vm . 19645 R 13385 11-28
Uitlmo .. 15550 1125 12606 1077

Decomber  Medio .. 16715 4048 11566 955
: Ultimo ——— | 14600 40400 9906 840
A8 Janudr Medio . 13970 3804 9560 708
Tltimo . 14365 4039 99-10 547

Fobruir Medie o - 140:05 3508 2195 7:99
Ultitto 134'30 251 H7-8) i

Mircinn Medio | 14380 31 94-20 322
. Ultima ___ 187 — 37485 360 TRb
Apritia Medio 14055 321 89-60 802
Ultimo 140-36 3808 H8-05 Br—

Mijue Medio . 145130 g8 095 &5
Ultimo 14705 3949 9120 835

Jnius Modio 18080 4146 Uk-40 16
{imo g | 174 — 4796, 10815 90

Talius Medio 170-80 A535 107-40 473
Ultimo — . | 18020 4803 | 11505 | 1087

Augusstes Medio . | 18385 | #5868 | 135951 1087
o Ultimo .. | 20860 | 5663 | 15985 | L46
Seepteniber Medio 24746 | - nbk | 177E0 | je0
. timoe - | 29965 Bo81 | 30| 1241
Oktébar Meadio 186-65 4888 16840 1028

Utme e | 216:05: B34 18430 | 1183 %




VILL 1ahlbat,

A herlini, zarichi, amsterdami és stockholmi devizdk 4r-
folyamal a hiabori alalt, koronidkban havi dtlag szerint.

Berlin Ziirich Amsterdam | Stockholm
sy (Paritha 117°66) | (Paritas 85-03) | (Pariths 198:37) | (Paritéa 13226)
én hénap Ar. g Mo | g | amlo ] g ) amle ir. | 25l
szézlé- arAzabi- srhzalt- sziralé.
folyam |y pag | T01RE0 |y g | folyam { kokban falyam { kekban
1M 4 Jiliua [ 11798 04 %99 1—| 19046 OB —_ —_
Angueztue _.. | 12197 | 4—| 9795| 2—| 206580 4— —_ —_
Breptembar .. | 12528 | 656 | W7 — | 12— | 22150 | 115 — —
Oktdber 12660 75 | 10729 ] 125 | 23086 | 165 | 14539 10—
Novemher 19494 | & —] 11123 17— 23501 | 19— 14887 125
Dooembar 12561 | 7—] 11010 1655 § 23377 18— 146060 10—
195 Janndr — | 12669 &—] 11056( 16— 23492 | (85 | 146:21| 10D
Fobrudr . _ | 128-47| O—| 11273 | 17— | 24495 235 | 15087 14—
Mircing . — | 133:31 | 135 | 12047 | 265 | 26886 | 305 | 161-07| 22—
Aprilia | 13303 | 13— 122:39 | 280 | 20786 | 30— | 167-70| 27—
Majua — | 13430 14 —]| 12369 | 30— | 25978 | 31— 17097 | 29—
Junius 13475 | 145 | 124-33 | 305 | 26462, 335 | 174D6| 39—
Tiline . —_ | 134-76 | 14D | 123-76] 30— | 26733 | 3h—| 172323 41—
Augnmsztus 13441 | 15— | 12460 | 306 | 26864 355 | 17304 31—
Szeptember . | 136-88 | 165 | 12594, 325 | 27167 | 37— 17341 31—
Oktober —— —— | 14144 ) 203 | 130— | 36'h | 28436 | 435 | 18111 37—
Novernber — _ | 141°08 | 20— | 13144 | 35— | 29506 | 49— 15893 43—
Decomber . | 14401 | 23-—| 14228 | 495 [ 32476 | 635 | 20519 | ah—
1916 Januir 14— | 27— | 16525 | 63— | 35768 | RO —| 2210h | 6K —
Febradr . | 144953 | 23— | 15028 | 68— 33601 | 695 | 22109 67—
Marcios | 14387 92— | 15555 | 636 | 24400 | 730 | 22008 | 74—
prilis | 14430 23— | 15399 61-h 133799 | 705 [ 43167| ¥h—
Mijua — | 14354 | 22— | 1458:35] 56— 31939 61-—| 2337 745
Jhnins 14336 | 29— | 14829 550 | 32346 63 —| 23093 | 745
Jalius —_ 143501 22+ — | 14936 | 57— 323-02| 635 | 22840 725
Auguazines, 143-80 | 29-—| 151-33] 69— 32496 | 64 —| 22933 735
Sgeptemher __ | 14464 | 23-—| 15362 61-5 | 327-40| 65— | 23234 | Thd
Oktéber 14480 [ 23-— | 165 — | 63— } 33014 | o065 | 23202 76—
November 14485 | 23-—| 156011 64— 331-78| 675 | 20416 | 77—
Decernber . | 15487 | 32— | 18066 | 90— 36948 | 86— | 26565 | LH—
1917 Januir — | 14607 | 24— 18422} 635 ] 375hH; 885 | 26004 | 1030
Februdr . | 160073 | 325 | 18516 045 | 37313 &3 —| 26891 | 103 —
Mireiun .- | 16575 3256 | 188-62 9x-—| 377781 Q05 | 27327 1065
A'prilil 165-75 | 3256 | 197-31 |107-—{ 399-59 | 101-5 | 287-73 | 117D
MAjus —. | 155751 325 | 19938 [100-— ] 41444 ] 108 — | 304-39 | 10—
Jinins 15675 | 325 | 206:24 1165 | 42810 | 116-—| 311-34 | 1355
Tilins 156-75 | 325 | 213°47 124 | 438'69 | 121-—| 325609 | 147 —
Augusstus—. | 15575 | 325 | 235-34 [147— | 48085 | 1325 | 307721170 —
Sreptember __ | 155°75 | 326 | 23888 (151 | 46976 | 137 — | 875°T4 | 184 —
Oktober 155751 326 | 24208 [154'—| 47964 | 142 — | 38866 | 194 —
Novemher 15576, 326 | 24763 [160-—| 47856 | 141-—| 394929 | 202-—
Deeember 1557561 33-5 | M558 (196-—| 40530 | 1045 | 33490 | 153-—
1M S8 Janndr 15092 285 | 17010| 785 |32%38| 655 | 25115 90—
Fehrpdr ____ | 150°15 | 276 | 188:86| 77— | 32485 64— | 24730 R7—
Mircine 150015 | 276 | 168-— | 765 | 32450 635 | 24450 | 85—
Aprilie 15016 | 275 | 168—| 765 | 32450 | 635 | 24450 | 85—
Mﬂ)m 150-156 | 275 | 168-13) 765 | 328-156| 6535 | 2440 B —
Finius 156711 | 32— | 1957811055 | 392:61 | 98— 268496 | 1035
Jaline ... | 16819 | 37-—| 23097 1425 | 461-82 | 133-—| 31698 | 140—
Augunma.___ 1835 | 435 | 95126 [164-— | 518-18 | 161-—| 35569 | 169 —
Bgeptomber ... | 172:67 | 47-— | 254-99 [167-— | 534-64 | 1685 | 36752 | 1776
Oktébor e V171071 465 | 24004 [15%— | 50020 | 152 — | 344-05 | 160-—




1X. thbla,

A hécsi deviza disagidja
szzalékokban a paritas

Zurichben a hibori alatt,
alatt, havi atlagok szerint.

v Ar. Teagio " 16 Ar Diragio
€8 honayp folyamok| ::;:’li v é8 honap folyamok ;::f::;i
1M4 1916
Jalive o — ~ 1'— | Szeptembor ... — | 62-88 | 68D
Augupstng .. - 9760 | 76 | Oktéber_. .. _. E1-40 [ 71—
Beeptomber — — | 95-99 | 9D | November .. _ | 54+81( 99—
Oktéher — o v 92-14 | 14— | Decomber _ .. 6124 | 104" —
November .. .. 89+48 | 17-B6
Decomber _. — 90-68 | 16— 1917
Janudr.. o . _— 53-13 | 97—

1915 Februdr.. .. . | 61:36 | 104 —
Januér.. o — ~ | 90830 | 16'— | Mdrcing . . .. | BO-87 | 107 —
Fobrudr.. — . | 88781 18— | Apritta . . | 49°14 | 118 —
Méareing — — — 826k 275 Mijue — o - 4917 | 113 —-
Apritis . — — | 8129 | 2% — | Jomins _ _ _ | &4-02 | 1385
Majug - - — B80-06 30-H Jdline . _ _ 4092 | 1565
Tinins — .. — 80-19 | 81'— | Augusetus .. — ag-77 | 164 —
Jabine . . — | 80-62 | 30'5 { Sseptembor . — | 41-35 | 164+D
Auvguaxtus . — 80-17 | 31°— | Okitber.. . — 4032 | 160°B
Breptember _ _ 7949 | 32— | November— — — 39:38 | 167 —
Oktéher . - — 76:66 | 87— | Docember .. — 46-02 | 1985
Novembor _ .. | 7591 38—
December . — 70-95 | 495 108

Janudr_ _ _ _ Bedh ) 98—

1M86 Februdr.. — . | 54765 ) 92—
JonuATa: o e wm 6353 [ 65— J Mérelus .. — . | BBl | 925
Fobrahr ... — — 65°07 | 59— | Aprilis _. . _ b2:02 | 98-—
Méreit o o o~ | 8411 | 64— | Mijus o — . — | 49:46 | 112 =
Aprilis . . — | 6481 | 62— | Jomine _ . . | 48'01 | 14—
Miéjes . . - o 6724 | 66— | Jilins. . _ 39-98 | 162-5
Tininn _ — _ 6675 | 57-8 ] Augusstos _ _ 8884 | 170 —
Jiiug . oo — — | 6669 | 60'— | Breplerabisr . _ | 36'90 | 185-—
Augusstus — — | 6478 | 62— | Oktsber_ _ .. | 4374 [ 160-—




Graphikon a VHI, sz. tiblazathoz.
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A devizhk &saidjs Béesben a hibord alatt szdzalékokban a paritds folott
havi &tlagban.

Berlini dovizts. —— Ziirichi deviza, o Stockhelmi devizn.
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A béesi deviza disagiéjs Africhben & hiborl eiatt havi étlagokban.



FUGGELEK.

A vilaghaboru gazdasagi és szocialis
torténetének tervezete.

1.
Szerkeszt6-kiadok €s irasvezetok.
(Az esetleges valtoztatasokat és kiegészitéseket a késobbi kotetek
kozlik.)
Ausztria és Magyarorszadg.
Ko6z0s irasvezet6ség.

Dr. James T. Shotwell tanar, elnok.
Osztrak irasvezet6ség.

Dr. Friedrich Wieser tanar, v. miniszter, elnok.
Richard Riedl, kovet.
Dr. Richard Schiiller tanar, osztalyfonok.

Magyar irasvezetség.

Dr. Gratz Gusztav, v. miniszter.

A kozegészségiigyi osztaly irdsvezetosége.

Dr. Clemens Pirquet.
Németorszag.

Dr. Carl Melchior, elnok.
Gustav Bauer, v. kancellar.
Dr. Hermann Biicher, titkos tanacsos.
Dr. Cail Duisburg tanar, titkos tanacsos.
Dr. A. Mendelssohn-Bartholdy tanar, titkos tanacsos.
Dr. Max Sering tanar, titkos tanacsos.
Dr. James T. Shotwell tanar, ex officio.

Belgium.
H. Pirenne tanar, szerkeszto.
Franciaorszag.

Charles Gide tanar, elnok. Charles Rist tanar.
M. Arthur Fontaine. Dr. James T. Shotwell tanar,
Henri Hauser tanar. ex officio.
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Nagybritannia.
Sir William Beveridge, elnok. Mr. F. W. Hirst.
H. W. C. Davis tanar. W. R. Scott tanar.
Dr. Thomas Jones. Dr. James T. Shotwell tanar,
Mr. J. M. Keynes. ex officio.

Olaszorszag.

Luigi Cinaudi tanar, elndk. Dr. James 7. Shotwell tanar,
Pasquale Jannaccone tanar. ex officio.
Umberto Bicci tanar.

Jugoszlavia.

Velimir Bajkics tanar, szerkeszto.

Németalfold.
H. B. Greven tanar, szerkeszto.

Romania.

Mr. David Mitrany, szerkeszto.

Oroszorszag.
Elso sorozat.
Paul Vinogradoff tanar, szerkesztd.

Skandinav allamok.

Harald Westergaard tanar (Dania), elnok.
Eli Heckscher tanar (Svédorszag).
Dr. James T. Shotwell tanar, ex officio.

IL.
A kozleménymiivek jegyzéke.

Az itt kovetkezd jegyzék csupan a mar megjelent vagy mar
késziild kozleményeket foglalja magaban és idonként bdviilni fog,
illetve valtozik. A kdzlemények, amelyeknek cimei alabb kovetkez-
nek, részint olyanok, amely a sorozatban 3—400 oldalt kitevo
egész kotetet képeznek, részint monografidk és kiilonleges tanul-
manyok mintegy 100 oldal terjedelemmel, amelyek hasonlé iranyu
értekezésekkel a sorozatban egy kotetbe egyesitlietdk. A mar meg-
jelent miiveket csillag jeldli.
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Osztrak és magyar sorozat.
Osztrak-Magyar osztaly.

*A pénz sorsa a haboraban, irta dr. Popovics Sandor, a Magyar
Nemzeti Bank elndke, v. miniszter, az Osztrak-Magyar Bank volt
kormanyzoja.

A katonai haborts kozgazdasag; monografia-sorozat, dr. Fried-
rich Wieser tanar,v. miniszter, Hoen és Krauss tabornokok és Glaise-
Horstenau alezredes szerkesztésében.

A haborus kdzgazdasag az okkupait teriileteken:

Szerbia, Montenegro, Albania, irta Hugd Kerchnawe tdbornok.

Olaszorszag, irta Ludvig Lei dI tabornok.

Romania, irta Félix Sobotka f6konzul.

Ukrajna, irta Alfréd Krauss tabornok.

Lengyelorszag, irta Rudolf Mitzka 6rnagy.

Ausztria-Magyarorszdg haborus koltségei, irta dr. Friedrich
Hornik, elnok.

Ausztiia-Magyarorszag kiilorszagi gazdasagi politikdja: «Ko-
zépeurdpai tervek», Ausztria-Magyarorszag utolsd kiegyezése és
gazdasagi szOvetsége a német birodalommal, a bresztlitowski és
bukaresti béketargyaldsok; targyalasok a lengyel kérdésben, irtak
dr. Gratz Gusztav v. miniszter és dr. Richard Schiiller tanér, osztaly-
fonok.

Osztrak osztaly.

*A vilaghdbort gazdasagi és szocidlis torténetének biblio-
grafidja, irta dr. Othmar Spann.

A vilaghaboru befolyasa a szellemre és erkolcsre, irta dr. Tgnaz
Seipel szovetségi kancellar.

Osztrdk korméanyzat és kozigazgatds a héaboriban, irta dr.
Josef Redlich tanar, v. miniszter (sajto alatt).

Az ipar szabalyozdsa a haboriban, monografia-sorozat, szer-
keszti Richard Riedl, kovet.

A népélelmezés és a mezdgazdasag szabalyozasa a habortban,
monografia-sorozat, szerkeszti dr. Hans Loewenfed-Russ v. é&llam-
titkar.

A munkaviszonyok szabalyozasa a haboruban, mongrafia-
sorozat, szerkeszti Ferdinand Hanusch képviseld, v. allamtitkar.

Az osztrak vasutak a habortban, irta Brind Enderes mérnok,
osztalyfénok.

A szénellatas Ausztridban a habort alatt, irta Emil Homann-
Herimberg mérnok, v. miniszter (sajté alatt).

Habor és blin6zés, irta dr. Franz Exner tanar.

Magyar osztaly.

Magyarorszag héborus koézgazdasaga, altaldnos attekintés, irta
dr. Gratz Gusztav v. miniszter.
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A héabort hatdsai az allamkormanyzatra és a kozvéleményre,
irta grof Apponyi Albert v. miniszter.

Magyarorszag ipara a haboru alatt, irta bard Szterényi Jozsef
V. miniszter.

Magyarorszag kereskedelme a habort alatt, irta dr. Matle-
kovics Sandor v. allamtitkar.

Magyarorszag pénziigyi gazdalkodasa a haboru alatt, irta dr.
Teleszky Janos v. miniszter.

Magyarorszag mezOgazdasagi termelése a haboru alatt, irta
dr. Mutschenbacher Karoly, az OMGE fotitkara.

A népélelmezés szabalyozdsa Magyarorszagon, irta Bud Janos
pénziigyminiszter.

A szocidlis viszonyok Magyarorszagon a haboru alatt, irta dr.
Pap Dezs0, h. allamtitkar a népjoléti minisztériumban.

Népegészségiigyi, osztaly Ausztridiban és
Magyarorszagon.

Altalanos 4ttekintés, firta dr. Cleinens Pirquet tanar.
Tanulmanyok a népegészségiigyrdl és haborirdl; monografia-
sorozat, irtdk Bokay Janos, B. Breitner, C. Economo, A. Adelmann,
H. Elias, E. Finger, C. Helly, J. Hoekauf, K. Kassowitz, C. Kirchen-
berger, J. Kyrie, E. Mayrhofer, A. Miiller-Deham, E. Kd&bei, W.
Raschofsky, G. Schacherl, J. Steiner, K. Wagner doktorok, dr.
Clemens Pirquet tanar szerkeszt6vel (Sajto alatt).

Belga sorozat.

Belgium és a vildghaboru, irta H. Pireuve tanar.

A polgari lakossag deportalasa és kényszerdolgoztatasa a meg-
szallas alatt, irta Fernand Passelecq.

Az ¢élelmezés Belgiumban a megszallds alatt, irta dr. Albert
Henry.

Torvényhozas és kozigazgatas a megszallas alatt, irtak dr. J.
Pireure és di. M. Vauthier.

A munkanélkiiliség Belgiumban a megszallas alatt, irta Ernest
Mohaim tanar.

A belga ipar elpusztitasa, irta grof D. de Kerchove.

A belga kormany mezdgazdasagi politikaja a haboru alatt,
irta F. J. Langenhove tanar.

Német sorozat.

A német hadigazdasagi irodalom bibliografidja, irtdk dr. A.
Mendelsson-Bartholdy tanar, titkos tanacsos és dr. E. Rosenbaum,
egy fuiggelékkel a német levéltarakbol dr. Miisebecktdl.

A habort hatasa a birodalom alkotmanyara és kozigazgatasara:
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Németorszag kozigazgatisa a haboru alatt, irta dr. A. Mendelssohn-
Bartholdy tanar, titkos tanacsos.

Az allami kozigazgatds a megszallt teriileteken, irtdk Freiherr
von Gayl v.b. 1.1., dr. von Kries és dr. L. F. von Kohler.

A haboru szellemi és erkolesi hatarai: A habora hatasai a koz-
erkolcsosségre, irta dr. Ottd Baumgarten tanar.

A habort hatasai a vallasra, irtak dr. Erich Foerster tanar és
dr. Arnold Rademacher tanar.

A habort hatésai az ifjusagra, irta dr. Wilhelm Flitner.

Haborti ¢és kriminalisztika, irta dr. Moritz Liepmann tanar,
titkos tanacsos.

A haboru hatasai a népességre, a jovedelemre és az életfenn-
tartasra Németorszagban:

A habori hatdsai a népesedésiigyre, statisztikai tanulmany,
irta dr. Rudolf Meerwarth tanar.

A habor hatasai a jovedelmekre, irta dr. Adolf Gunther tanar.

A haboru altalanos hatasai a termelésre, irta dr. Max Sering
tanar, titkos tanacsos.

Az allami ellendrzés a habort alatt: Az ipari kényszergazdal-
kodas kiépitése és megsziintetése, irta dr. Goppert tanar, v. allam-
titkar. A nyersanyaggazdalkodas allami ellenérzés alatt, irta dr.
Koeth, v. éallamtitkar. Gazdasagi egylittmiikodés Németorszag szo-
vetségeseivel és az allami élelmiszerszervezet, irta dr. W. Frisch,
titkos tanacsos.

A megszallt terilletek hasznositdsa: Belgiumban és Eszak-
franciaorszagban, irta dr. Jahn tanar, Romanidban és Ukrajnaban,
irta dr. Mann tanar, Lengyelorszagban és a Balti allamokban, irtak
Freiherr von Gayl és dr. von Kries, v. b. t. t.

A haboru hatasai a német kereskedelemre, irta dr. Kurt Wien-
denfelcl tanar, miniszteri igazgato.

A habort hatasai a hajozasra és a vasutakra: A haborll és a
német hajozas, irta dr. E. Rosenbaum igazgatd. A haboru és a német
vasutak (ir6ja még nincs kijelolve).

A haboru hatdsai a német iparra, irta dr. Hermann Biicher,
titkos tanacsos.

A habori és a német munkasegyesiiletek, Gustav Bauer v.
birodalmi kancellarral, A. Erkelem-cél és D. Itegerwald v. miniszter-
elnokkel egylittesen irta Paul Umbreit irdsvezetd.

A dolgozé osztalyok szocidlis torténete a haboru alatt és a ha-
bora utan: A habort és a német munkas, irta dr. David v. miniszter.
A habort és a munkabérek, irta dr. Waldemar Zimmermann tanar.

A kozélelmezés és a mezdgazdasag: A haboru és a foldmiveld
lakossag, irta dr. Max Sering tanar, titkos tanacsos. Az élelmiszer-
ellatas a habora alatt, irta dr. A. Shalweit tanar. Az élelmiszer-
statisztika a haboru alatt, irta dr. Ernst Wagemann tanar.

A héabori hatdsai a német pénzre: Pénz és bankiigy, irta dr.
Schumacher tandr, titkos tandcsos. A német allami pénziigyek, irta
dr. Walter Lotz tanar.
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Francia sorozat.

Bibliografiai tmutatd Franciaorszag hadigazdasagi irodal-
maban, irta dr. Camille Block.

A héabort hatdsai Franciaorszdg kormdnyzatira és kozigaz-
gatasara: A haboru hatasa a polgari kozigazgatasra, irta Pierre
Renouvin tanar. Franciaorszag hivatalos hadigazdasagi szervezetei,
irta Armand Boutitiier du Retail. A regionalizmus problémai, irta
Henri Hauser tanar. A békegazdasag el6készitése, irta Henri Charbon.

Tanulmanyok a hadigazdasagi statisztika korébol: A habort
hatasai a népességre és a jovedelmi viszonyokra, irta Michel Huber.
Arak és bérek a haboru alatt, irta Lucien March.

Kozélelmezés és élelmezési cikkek ellenérzése a haboru alatt:
Népélelmezés és adagrendszer, irtdk Adolph Pichon és P. Pinot.
A mezb6gazdasag a haboru alatt, irta Michel Augé-Laribé.

A francia ipar a haboru alatt, irta Arthur Fontaine.

A héaborti hatisai a francia textiliparra, irta Albert Aftalion
tanar.

A haboru hatasa a fém- és gépiparra, irta Robert Pinot. A
haboru hatasai a kémiai iparra, irta Eugene Manciére.

A habort hatasai az égdanyagokra és a vizier6kre; A szén és
az asvanyi égbanyagok, irta Henri de Peyerimhofj. A vizierék. irta
Raoul Blanchard tanar.

Az erdégazdasag és haszonfaipar a habort alatt, irta Georges
Chevalier tabornok. A repiildgépipar a haboru alatt, irta Paul Dhé
ezredes.

A hadiipar szervezete, irta Albert Thomas.

A munkafeltételek a haboru alatt, irtak William OQOualicl és M.
c. Picquenard.

Tanulmanyok a habori alatti munkaviszonyokrol (2 kotet):
A munkanélkiiliség, irta A. Crehange. A szindikalizmus, irta Roger
Picurd. Idegen és gyarmati munkaer6k Franciaorszagban, irta B.
Nogaro. A n6i munka, irta Marcel Frois.

A hébort hatdsai a megszallt teriileteken: A munka megszer-
vezése a megszallt teriileteken, irta Pierre Boulin. Az élelmezés a
megszallt teriileteken, irtak Paul Collinét és Paul Stahl. A hadi-
karok, irta Edmond Michel.

Hadifoglyok és hadiszokevények: A hadiszékevények és pol-
gari internaltak, irta Pierre Cdron tanar. A hadifoglyok, irta Geor-
ges Cahen-Salvador.

A haboru hatdsai a szallito iizemekre: A francia vasutak a
haboru alatt, irta Marcel Peschaud. A belfoldi folyamhajozas és az
araforgalom, irta Georges Pocard de Kerviler.

A haboru hatdsai a hajozasra: A francia kereskedelmi hajozas
a haboru alatt, irta Henri Cangardél. A francia kikotdk a habora
alatt, irta Georges Hessant.

A hédbort hatdsai Franciaorszdg kereskedelmére, irta Charles
Rist tanar.
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A blokad, irtdk M. Denys-Cochin és Jean Goul.

A francia kereskedelmi politika a haboru alatt (2 kotet), irta
Etienne Clementel.

A hébort pénziigyi hatasai: Franciaorszdg pénziigyei a habort
alatt, irta Henri Trouchy. A bankiigy Franciaorszagban a habora
alatt, irta Albert Aupelit.

Szocialpolitikai problémak: A fogyasztasi szovetkezetek és a
dragasag elleni kiizdelem, irta Ch. Gide tanar. A habor(i hatdsai a
lakastigyi problémara, irta Henri Sellier.

A haboril hatasai a kozegészségre: Kozegészség és higiénia,
irta dr. Ledn Bemard.

A habort karosultjai, irtdk M. Cassin és M. Ville-Chabrolle.

A francia varosok gazdasagi viszonyai a haboru alatt (2 kotet):

Lyon, irta Edouard Herriot.

Rouen, irta Levainville.

Bordeaux, irta Paul Courteault.

Bouges, irta C. J. Giynovx.

Paris, irta Henri Sellier.

Tours, irta L.Heritier tanar.

A haboru hatasai a gyarmatokra: A francia gyarmatok a
haboru alatt, irta Artliur Girault.

Eszakafrika a haboru alatt, irta Augustin Bemard.

A habort hatdsai Elzasz-Lotharingidra, irta Georges Delahache.

A francia hadikoltség: A kozvetlen hadikiaddsok, irta Gaston
Jere tanar. Franciaorszag hadikoltsége, irta Jean Gide tanar.

Nagybritanniai sorozat.

*Bibliografiai attekintés, irta Miss M. E. Bulkley.

*A levéltariigy kézikonyve, irta Hilary Jenkinson.

Brit levéltarak békében és a habort alatt, irta dr. Hubert tiall.

A habora kozigazgatisa Nagybritanniaban és frorszagban (kii-
16n6s tekintettel a gazdasagi viszonyokra), irta W. G. J. Adams tanar.

*A haboru kozigazgatdsa a hrit dominiumokban, irta A. B.
Keith tanar.

*Az arak és bérek az Egyesiilt Kirdlysdgban 1914-t61 1920-ig,
irta A. L. Bouley tanar.

Brit hadibudget és pénziigyi politika, irtak F. W. Hirst és J.
E. Allén.

A hadijovedelmek és hadinyereségek megadoztatasa, irta Sir
J. C. iStamp.

A biztositasi ligy a haboru alatt, monografia-sorozat:

Eletbiztositas, irta S. G. Warner. Tiizkarbiztositas irtdk E.
A. Stick és S. Preston; Hajoutbiztositas, irta Sir Norman Hiil;
Egészségbiztositas, irta Sir Alfréd Walson, Munkanélkiiliség elleni
biztositas, irta Sir William Beverdige. Ezekhez fliggelék, irta Sir
William Schouling.
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Kisérletek allami gazdalkodasra a hadiigyi és kozélelmezési
minisztériumban, irta E. M. H. Lloyd.

Anglia kozélelmezése, irtak Sir William Beveridge és Sir
Edward
Gonner.

*Az €élelmiszergyartas a haboru alatt, irta Sir Thomas

Middleton.

A héboru hatasai az angol textiliparra: A gyapjukereskedelem
a haboru alatt, irta E. T. Hitchcock.

*A gyapotellendrz6 hivatal, irta H. D. Henderson.

Az angol tengerihalaszat a haboru alatt, irta Sir W. A. Herdman.

*A szovetségesek hajoellendrzése; kisérlet nemzetkdzi igaz-
gatasra, irta Sir Arthur Saller.

A brit hajozas altalanos helyzete a haboru alatt, irta C. Ernest
Fayle.

*A brit szénipar a haboru alatt, irta Sir Richard Redinayne.

A brit vas- és fémipar a habort alatt, irta W. T. Layton.

*4 brit munkdasegyesiiletek és a habort, irta G. D. H.Colé.

*Ipariizemek és municidipar;

*Banyasz iparlizemek;

*Miihelyek szervezése;

* A munkapiac és ennek szabalyozasa, irta Humbert Wolfe.

A habort hatdsai a kozegészségre: Anglia kozegészsége a ha-
bort alatt, irta dr. W. J. Macfadden.

A hazatért katonak egészségiigyi viszonyai, irta dr. E. Cunyng-
ham-Brown.

A Olyde-volgy ipara a haboru alatt, irta W. R. Scott tanar és J.

Cunnison.

Skotorszag mezdgazdasidga és halaszata: Hadigazdasagi tanul-
many-soiozat, irtdk H. M. Conacher, Joseph Duncan, D. T. Jones
és dr. J. P. Day. A tanulmanyokhoz bevezetés, irta W. R. Scott.
tanar.

Wales a vildghabortban, irta dr. Thomas Jones.

Manchester; tanulmény a szocidlis viszonyokrol a haboru
alatt. irta H. W. C. Davis tanar.

Utmutatas a hadigazdasag tanulmanyozasahoz: Az allami
hadiszervezetek jegyzéke, irta dr. N. B. Dearle. A habori gazdasagi
kronikéja, irta dr. N. B. Dearle.

Nagybritannia hadikoltsége (az ir6 még nincs kijeldlve).

Olasz sorozat.

A habort gazdasagi és szocidlis problémainak bibliografiai at-
tekintése, irta Vincenzo Porri tanar, ehhez bevezetés: a hadi-
gazdasagi okmanyok beszerzésérél és felhasznalasarol, irta Eugenis
Casanova parancsnok.

A hadigazdasagi térvényhozas, irta Alberto de’ Stefani tanar.

Olaszorszdg mezdgazdasagi termelése 1914—1919, irta Um-
berto Ricci tanar.
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Olaszorszag parasztsiga a haboru alatt, irta Arrigo Serpicri
tanar.

Népélelmezés és adagolas, irta Riccardo Bachi; az olasz had-
sereg ¢élelmezése, irta Gaetano Ziogali tanar.

Olaszorszag pénziigyei a haboru alatt, irta Luigi Enaudi tanar.

Olaszorszag hadikdltségei, irta Luigi Enaudi tanar.

Az inflacié Olaszorszagban, annak hatasa az arakra, a jovede-
lemre és az idegen valutékra, irta Pasquale Jannaccone tanar.

Olaszorszag népességi statisztikdja és népegészségiigye a habort
alatt és utan, irta Giorgio Mortara tanar.

Az olasz nép a habora alatt és utan, szocioldgiai vazlat, irta
Givacchimo Volpe tanar.

A gazdasagi és szocidlis élet Piemontban a héabort alatt, irta
Giuseppe Prato tanar.

Jugoszlav sorozat.

Szerbia a haborua kitérésekor és a haboru els6 évében, irta Veli-
mir Bajkics tandr.
A hébor gazdasagi és szocialis hatdsai Szerbiara (az ir6 még
nincs kijeldlve).
Németalfoldi sorozat.

*A haboru pénziigyi hatdsai Németalfoldre 1918-ig, irta dr.
M. J. van dér Flier.

A habort gazdasagi és szocialis hatasai Németalfoldre, mono-
grafia-sorozat: A haboru hatdsai az ellatasra, irta clr. F. E. Post-
huma; A németalfoldi ipar, irta dr. C. J. P. Zaalberg; Németalfold
kereskedelme ¢és hajozasa, irta E. F. de Monchy;, Arak, bérek stb.,
irta H. B. Methorst; Bankiigy és pénziigy, irtdk dr. G. Vinering
és dr. Holstyn, A németalfoldi gyarmatok, irta J. H. Carpentier
Alting; Németalfold pénziigyei 1918—1922, irta H. W. C. Bor-
dewyk.

Portugél sorozat.

A haboru hatasa Portugalia szocialis és gazdasagi helyzetére,
irta George Young tandr.

Romaniai sorozat.

Az agrar felfordulds Romanidban és délkeleti Europaban. irta
p. Mitrany.

Romania megszallasanak hatésai, irta dr. G. Antipa.

A héabort hatadsai Romania népegészségiigyére, irta J. Canta-
cuzino tanar.

Els6 orosz sorozat (a bolsevista forradalomig).

A hébort hatdsai Oroszorszag kozigazgatasara és allami pénz-
iigyeire; A haboru hatasai a kdzponti kormanyzatra, irta Pavlo P.
Gronsky.
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Oroszorszag allami pénziigyei a haboru alatt, irta Alexander M.
Michelscm.

Az orosz allamhitel a haboru alatt, irta Pavlo N. Apostol.

A haboril hatdsai az orosz valutdra és bankiigyre: Az orosz
valuta a habort alatt, irta Mihal B. Bemadsky tanar.

A német téke Oroszorszagban a haboru alatt, irta Vaszil B.
Eliashevics.

A kozségek zemsztvok a haboru alatt: A zemsztvok béke
idején és a habort alatt, irta G. E. Lwoff herceg.

A héboru hatasai az orosz képviseltestiiletekre és a nagyorosz
varosuniora, irta X. J. Astroff-

A zemsztvok, irta Vladimir A. Obolenszky herceg;, A zemszt-
vok nagyorosz unidja €s a «zemgor» (a varosunid zemsztvoinak
szovetsége), irta Sergius P. Turin.

A habort és a zemsztvok munkasainak szellemi alkotasa, irta
Izsak V. Shlovszky.

A habor hatéasai a szovetkezeti mozgalomra Oroszorszagban:

A hébor hat4sai a mezdgazdasagi szovetkezetekre €s a sz0-
vetkezeti hitelligyre, irta dr. A. N. Anziferoff.

A fogyasztasi szovetkezetek és a fogyasztok Oroszorszagban a
haboru alatt, irta V. T. Totoviunz tanar.

Az orosz hadsereg a vilaghaboruban, szocialhistoriai tanul-
many, irta X. X. Golvoia tdbornok.

Oroszorszag mezdgazdasaga €s a haboru, irtdk dr. A. X. Anzi-
feroff tanar, dr. A. Biliwovics tanar és M. V. Batcheff.

A habori hatasai a vidéki telepiilésre Oroszorszagban. irtak
dr. A. Bilimovics tanar és V. A. Kossiuszky tanar.

Oroszorszag ¢élelmiszerellatidsa a haboru alatt, irta Peter B.
Struve tanar.

Az orosz ipar allami ellendrzése a haboru alatt, irta Simon V.
Zagorszky.

A habort hatasai az orosz ipardgakra: Széntermelés, irta Boris
X. Sokoloff: Petroleum, irta A. M. Michelson. Vegyi ipar, irta Mark
4. Landau.

A haboru hatasai az ipari munkafeltételekre: Kender- és gvapj u-
ipar. irta Sergius X. Tretiakoff.

A munkabérek a haboru alatt, irta Anna G. Eisenstadt.

A munkasok csaladi budgetje, irta Stanislas S. Kohn.

A dolgozd osztalyok Osszetételének és életfoltételeinek valto-
zasai, irta W. T. Braithwaite.

A habor hatasai a kereskedelemre és a forgalomra: Az orosz
belfoldi kereskedelem a haboru alatt, irta P. A. Buoryshkin.
Oroszorszag és a gazdasagi habord, irta Boris R. Nolde.

A haboru hatdsa Oroszorszag kozlekedési viszonyaira, irta M.

B. Braikevics; Ukrajna a haboru alatt, irta X. M. Mogilanszky.

A habort hatasa a népegészségre és népnevelésre: A népegész-

ség Oroszorszagban a habort alatt, irta L. A. Taracievics tanar.
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Oroszorszag nép- és kozépiskolai a haboru alatt, irta D. M.
Odiner tanar.

A fOiskolak és akadémiai intézetek a haboru alatt, ira P. J.
Novgorodzoff tanar.

Oroszorszag népesség-satisztikdja a haboru alatt, irta A. A.
Csuproff.

Oroszorszag és a vilaghaboru, torténeti Osszefoglalas, irta Sir

Paul Vinogradoff.
Skandinav sorozat.

A hébori hatdsai Svédorszagra, monografia-sorozat: A svéd
nép élete, munkalkodasa (altalanos bevezetés), irta E. F. Ilecfc.sc/ter
tanar; A svéd mezdgazdasag és élelmiszerellatas, irta Cari Manners-
felt; A svéd ipar, irta Olaf Edstrém,; A dolgozo osztalyok, irta Otto
Jarté.

A habora hatasai Svédorszag pénziigyeire és kereskedelmére:
Pénz és pénziigy, irta E. F. Heckscher tanar; A svéd kereskedelem,
irta Kurt Bergental.

Norvégia és a vilaghaboru, irta dr. Wilheim Keilhau.

A habori gazdasagi hatdsai Daéniara, irta dr. Einar Cohn,
kiilon rész Izlandroél, irta Thorstein Thorsteinsohn.

Csehszlovak sorozat.

Csehszlovakia pénziigyi politikdja a haborti utani elsé évben,
ira dr. A. Ralin.
(Még egy kotet lesz.)



TARTALOMJEGYZEK.

Avezérszerkeszto elészava

ELSO FEJEZET.
Bevezetés.

Els6 kezdeményezések Ausztria-Magyarorszagon az arany-
valutara vald attérés iranyaban. Az 1867-iki kiegyezésnek és az
Ausztria és Magyarorszag kozotti els6 vam- és kereskedelmi szo-
vetségnek eziranti hatarozmanyai. A frankvaluta gondolata is fel-
meriil. Az éllam zilalt pénziligyei miatt ez a terv nem keriil kivi-
telre. Az osztrdk nemzeti bank (jegybank) miikddésének nincs
Magyarorszagon torvényes alapja. Ez a hidny érezhetd lesz. Az
1878-ban meg kotott masodik vam- és kereskedelmi szdvetség
hatarozmanyai. Kolcsonds kotelezettségvallalas a  készfizetések
elokészitésére. A bankkérdés végleges rendezése Magyarorszagon.
Az osztrdk nemzeti bankbdl Osztrak-Magyar Bank lesz. A maso-
dik vam- és kereskedelmi szovetség is lejar anélkiil, hogy a valuta-
reform elébbre jutna. A harmadik vam- és kereskedelmi szdvetség
hatarozmanyai. Bizottsagok kikiildésére torténik megallapodas.
Csak 1891-ben kezdddnek elhatarozd 1épések az aranyvaluta be-
vezetésére. Az 1892. évi torvény. Analdg valutatdrvények Auszt-
ridban és Magyarorszagon. Ermeszerz6dés jon létre a két allam
kozt. A volt osztrak érték alapvonalainak ismertetése, amely érték
eredetileg eziistértek volt, késobb pedig a szabad eziist pénzverés
megsziinése utan papirérték lett. Ennek az értékrendszernek
pénzforgalmi eszkézei. A papirpénz kényszer forgalma. Ermeverés
az Uj rendszer szamara. Aranybeszerzés a pénzverés céljaira.
A jegybanktorvények megvaltoztatisa a reformra valo tekintet-
bol. 1894-ben az osztrdk értékli allamjegyek bevonasa megkez-
doédik. 200 millio forint Osszeg keriil bevaltdsra, amibdl 40 mil-
li6 egykoronds eziistpénzekre, 160 milli6 bankjegyekre lesz ki-
cserélve, mely utdbbiak helyett hasonld névértékii arany keriil
a bankhoz. Zavarok Ausztria belpolitikai viszonyaiban a har-
madik vam- és kereskedelmi szovetség lejarata idejében (1897.
dec. 31.). Az osztrdk és magyar kormany kozt 1étrejott megalla-
podasokhoz ujabb vam- és kereskedelmi szovetség megkdtésére
és ez a valutareform tovabbi elbrevitele és a bankszabadalom
megujitdsa iigyében a torvényhozas jovahagydsa nem  torté-
nik meg. Az illetékes tényezok megelégszenek egyoldaltl intéz-
kedésekkel a statusquo reciproci tasosfenntartasat illetden, aho-
gyan a lejart szovetség megalkotta. A valutatdrvények és a
bankszabadalom megQjitdisa Magyarorszagon normalis  tor-
vényhozasi uton, Ausztridban csaszari rendelettel nyernek szaba-
lyozast. Eme valutatorvények és az 10j bankszabadalom lénye-
ges tartalma. Az allamjegyek teljes bevaltdsa. A koronaérték ko-
telez6 Dbevezetése. Statutumos berendezések, amelyek a bank-
nak a kilfoldi fizetd eszk6zok piacan az uralmat biztositjak. Ki-
sérlet effektiv aranyforgalom létrehozasdra. A bank eredményes



153

tevékenysége a korona pari-ért€kének fenntartasa koriil. A kote-
lez6 készfizetések felvételének kérdése. Véleménykiilonbség e
kérdésben Ausztria és Magyarorszag kozott. Ez a véleménykiilonb-
ség 1910-ben, a bankszabadalom lejartaklor akut stadiumba Iép.
1906-ban a magyar képviseléhaz partviszonyaiban Iényeges
valtozasok torténnek. Ezeknek befolydsa a kérdések komplexu-
mara. A magyar fliggetlenségi part intranzigens magatartasa.

A part a bank szétvalasztasat koveteli. Kereskedelmi szerzddés
Ausztriaval a kolcsondsen szabad forgalom és Ausztria-Magvar-
orszag kereskedelem-politikai egységének a kiilflddel szemben
valo épségben tartdsa alapjan. A bankkérdés egyelére megoldatlan
marad. Gondoskodas a bankszabadalom meg nem ujitdsanak ese-
tére. Ujabb politikai rendszervaltozds Magyarorszagon. Az
Ausztriaval vald kozodsség hivei ismét tobbségbe jutnak. A két kor-
many targyalasai a bankszabadalomr6él ¢és az érmeszerz6dés
megujitasarol. A készfizetések kérdése ujra eldtérbe 1ép. Kompro-
misszum a két kormany kozt. Szabadalma elvesztésének terhe
mellett kotelességévé teszik a banknak, hogy a korona pari-érté-
két minden rendelkezésére 4allé eszkdzzel fenntartsa. Egyidejiién
a bank felhatalmazast nyer, hogy 4altala alkalmasnak itélt id6-
pontban javaslatba hozhassa a készfizetések kotelezd felvételét.
Ausztria és Magyarorszag kolcsondsen kotelezettséget vallal,
hogy ilyen javaslatot haladéktalanul targyalas ala vesz. A valu-
taris helyzet a habora kitorésekor.. Az Osztrdk-Magyar Bank
szervezete ¢és viszonya az allamkormanyzathoz. A pénzforga-
lom részelemei a haboru kitdrésekor. A valutareform és a bank-
alkotmany funkciéja az 1910—1913. években. A kereskedelmi
mérleg passzivitasa. A marokk6i krizis hatasai. Francia kovete-
lések visszavonasa Németorszagbol. Ausztriabol ¢és Magyaror-
szagbol. A bankjegyforgalom ndvekedése az aranyfedezet csok-
kenése mellett. Ennek a jelenségnek okai. Haboruk a Balkanon.

A bankjegyforgalom tovabbi emelkedése és tovabbi aranykiada-
sok. Tartos fesziiltség 1913-ban. A helyzet 1911-ben. A kamat-
1ab leszallitasa. A legkozelebbi jovore nézve a béke megzavara-
sat illetéen nincs aggodalom. A parisi deviza allandé emelkedése.

A bank aranyallomanyanak Iényegtelen gyarapodasa. Az orosz
allami bank és a Banque de Francé aranyvagyonanak hatalmas
novekedése. A német birodalmi bank is igyekszik aranyat vonni
be a forgalombol.

MASODIK FEJEZET.
Pénziigyi hadikésziiltség 31

Ennek fogalmi meghatarozasa. Sziikos pénziigyi késziiletek
haboru esetére. Elso, teljesen elégtelen intézkedések 1887-ben egy
Oroszorszaggal valdé konfliktus veszedelme alkalmabol. A mo-
narchidnak tartosan békés kiilpolitikaja. Megbeszélések az oszt-
rak és a magyar kormany- kozt 1908-ban, Bosznia és Hercegovina
annexioja alkalmabol egy részleges és egy altalanos mozgodsitas
koltségeinek fedezését illetden. Tovabbi megbeszélések 1912 no-
vemberében, a masodik balkidni habort alkalmabol, az 1908-ban
létrejott alapon. A megbeszélések targytalanokka valnak, azon-
ban a felkésziiltségnek teljes tokéletlenségét mutatjak ki. Ki-
asztd hiraddsok orosz hadikésziiletekr6l 1913 tavaszan. Az Oszt-
rak-Magyar Bank kormanyzodjanak levele a két pénziigyminisz-
terhez a veszedelmekrdl, amelyek habori esetén a pénzrend-
szert fenyegetik a redlis hadikésziiltség teljes hidnya miatt.
Javaslatok e hidny fokozatos megsziintetésére.
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HARMADIK FEJEZET.

Az allamkormdanyzatok pénzsziikségletének biztositisa a haboru kitorése-
kor és a haboru alatt 39

Kozlés arrdl, hogy Szerbianak atnytjtandé ultimatum all
kiiszobon. Késziiletek fokozptt bankjegy-eldallitasra. A jegybank
kiilfoldi koveteléseinek gyarapitasa sziikséges. EgyelOre részleges
mozgobsitas. A pénz- és értékpiacnak kezdetben nyugodt maga-
tartdsa par nap alatt viharos hullamzasba csap at. Nagy fesziilt-
ség a bank leszamitold és lombard-lizleteiben, siirgetd kereslet
arany ¢és kiilfoldi fizetdeszkdzok utan. Kamatlabemelések. Egy
részleges mozgositas pénzsziikségletei. Ezek fedezése foleg lombard-
kolesonok altal bécsi és budapesti bankkonzorciumoknal. A kon-
zorciumok viszontfedezései a jegybanknal. A tdézsdék bezarésa.
Bankjegyhiany. Bankjegykészletek gylijtése a bankok részérdl.
A hidny csakhamar megsziinik az eldallitas fokozasaval. Altala-
nos mozgobsitas. A pénziigyminiszterek tanacskozdsai a bank-
vezetéséggel és az osztrak postatakarékpénztar elndkével. A ta-
nacskozdsok els6¢ targya moratérium elrendelése. Magyarorszag
a fizetési kotelezettségek teljesitésének felfiiggesztését koveteli.
Az osztrak kormany képviseldi ezt kezdetben ellenzik. A bécsi
bankvilag felfogadsa. Messzemend moratérium elrendelése Auszt-
ridban és Magyarorszagon. Pénzbeszerzés egy altalanos mozgdsitas
sziikségleteire. Megallapodds a jegybankkal lombardkélcsondkre
pénztari jegyek ellenében. A kolcsonok feltételei. Az eléfeltételek,
amelyek mellett a jegybank kész Ausztridnak és Magyarorszag-
nak Osszesen két millidrd koronaig terjedé ilyen kolcsonoket
nyajtani. A bankstatutumok némely hatarozmanyainak felfiig-
gesztése. 1914 Oszén ismét sziikségessé valik targyalasokat kez-
deni a jegybankkal a hadvezetés céljaira wjabb pénzeszk6zok
szerzése végett. Két milliard korona 0Osszegli kolcsondk az oszt-
rak, illetve magyar pénziigyi kormanyok sola-valtéi -ellenében.
A valtokoleson feltételei. Az egyes valtocimletek esedékessége
és a bankszabadalom lejarata. A szabadalom-megujitds feltéte-
les megigérése a kormanyok részér6l. A banktarsasag aranyban
meglevé vagyonanak védelme a pénz elértéktelenedése ellen.
Egyéb részletek az 1914. oktober 7-iki megallapodasbol. Az els6
osztrak és els6 magyar hadi kolcson. A jegybank kozremiikddése
ennél a kibocsatasnal. 1915 aprilisdban 0jbol sziikségessé valik
tovabbi pénzeszkdzok beszerzése. Pot megallapodas az 1914 okto-
ber 7-iki megallapodashoz, a két allamkormény részére Osszesen
800 milli6 korona tovabbi kolcson nyujtdsa irant. A haborunak
elorelathatoan hosszabb tartama. A magyar pénziigyminiszter
kezdeményezése abban az irdnyban, hogy a monarchia katonai,
kiilpolitikai, gazdasagi ¢és pénziigyi helyzete behatéan megbe-
széltessék. Ko6z0s miniszteri értekezlet Bécsben 1915 junius 18-an.
A magyar pénziigyminiszter és a bankkormanyzé -el6terjesztései.
Folvetése a kérdésnek, vajjon kész-e a bank a monarchia két al-
lamanak tovabbra is hiteleket nyujtani a hadvezetés 0Osszes, fel-
duzzadé koltségeinek eléteremtésére? Az értekezlet egyéb tar-
gyai. Németorszag hiteltdmogatdsa elégtelennek mutatkozik.
Az osztrak pénziigyminisztérium magatartasa a jegybankkal szem-
ben. A jegybankkal kotott megallapodasokkal ellentétben ez a
minisztérium maga rendelkezik markakoveteléseivel a postataka-
rékpénztar javara. Javaslat az inflacié korlatozasa tekintetében
teend6 intézkedésekre nézve. A javaslat hajotorést szenved az
osztrak pénziigyminisztérium elutasitd magatartdsan. Csak 1918
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elején keriil sorra a javaslat keresztiilvitele. Az Osztrak-Magyar
Bank pénztarjegy kibocsatasa.

Megallapodas a pénziigyminisztériumok ¢és a jegybank kozt
1915 jalius 15-én. Osszesen 1500 millid korona kdolcsdn adosleve-
lek ellenében. A megallapodés feltételei. Ez a megallapodas szol-
gal tipus gyanant a jegybank igénybevételével a habort végéig.
Viltoztatasok a kamatozasrol sz6l6 hatarozmanyokon. Osszesi-
tett kép a banknak az allamkormanyok altal tortént igénybe-
vételérdl. A hadikéleson kibocsatasok. E kibocsatasok hatdsai a
bank szamara.

NEGYEDIK FEJEZET.

Intézkedések a kozgazdasag pénzsziikségletének kielégitésére a haboru ki-
torése utan 69

A moratériumok hatasa. Megnyugtatas, kés6ébb egyre tobb
kivétel a halasztas alol. A bankintézetek igyekezete, hogy a be-
tétek nagyobbmérvii visszakovetelése ellen felkésziilten alljanak.
Osztonzés, hogy a jegybank terjessze ki a lombardiizletben elfo-
gadhato értékpapirok korét. A bank ezt 1911 augusztus 20-an el
is hatarozza, bizonyos feltételekkel és korlatozasokkal. Iladi-
kolcsonpénztaraknak, mint dllami intézményeknek felallitasa
Ausztridban és Magyarorszagon. Az ligyvezetéssel a jegybankot
bizzak meg. A pénztarak szervezete. A kolcsondk célja. Kolcson-
pénztari jegyek. Miutan e jegyeket a bank fizetésiil és cseréiil el-
fogadja, forgalomba nem Kkeriilnek. A kolcsonpénztarak iizlet-
korének statisztikaja. Uj hitelszervezetek felallitisa és a megle-
vok kibdvitése. Hadihitelbank Magyarorszagon. Alsd-ausztriai
hitelbank, északtiroli hadihitelbank, bécsi hazbérkdlesonpénztar.
tigyvédi hadihitelpénztar, marienbadi hadihitelbank, galiciai hitel-
intézet. Ez utobbinak célja, szervezete és folytatolagos kialakulésa.
Hadihitelalap Bukovinaban.

OTODIK FEJEZET.

Intézkedések az apropénzben valo fokozott sziikséglet kielégitésére a haboru
alatt 77

Elénkség a kiskereskedelem forgalmaban és kritikus idékben
a kozonség eldszeretete vert pénz irant fokozza a sziikségletet.
Idénkint az apropénz teljesen eltiinik. Kormanyintézkedések az
érepénz  gyljtése ellen. Az intézkedések tobbnyire eredményte-
lenek. A pénzverdhivatalok produkcidjanak fokozasa. A jegy-
bank sajat allomanyaibol ad le valtopénzt, koronara szolo eziist
érméket ¢és ezilistforintosokat is. Rohamos kereslet eziist pénzek
utan Bécsben ¢és Budapesten. A jegybank besziinteti a leadast
és kicsiny bankjegycimleteket kezd kibocsatani. Nehézségek a
fémanyag beszerzése koriil. A nikkelpénzek bevondsa, hogy a
hadsereg részére nikkelanyag szallittassak. Potanyag. Nikkelpénz
helyett tjeziist, majd vaspénz. A rézkészletek sem elegenddk
mar. Az egykoronds eziistpénzben a sziikséglet egyre nagyobb.
Ezt a pénzt tezauraljadk vagy eziisttargyak készitésére hasznaljak.
Kiviteli tilalom. A megszoritds csak az egykoronds bankjegyek
kibocsatasa ¢és vaspénzek boséges eldallitasa utan bagy alabb.
Ez utébbi fizetd eszkdzok osszforgalméanak novelése a haboru alatt.
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HATODIK FEJEZET.
A megszallott ellenséges teriiletek pénzforgalmanak ellatasa 80

Az ez iranyban tett intézkedéseknek nincs valutapolitikai
jelentésége. A monarchia vezeté koreinek eme ellatas tekintetében
mas a felfogdsa, mint Németorszdgban. Ausztria-Magyarorszag
nem vezeti be a maga kiilonleges fizet6¢ szkozeit a megszallt terii-
leteken. Ahol a monarchia Németorszaggal egyiittesen 1ép fel
mint okkupalé hatalom, ott az okkupdit teriilet szamara kiilon
fizetd eszkozt létesitenek. igy torténik Romanidban. Megegyezés
a monarchia altal sajat céljaira atvett leidsszegek fedezése irant.
Ezek Osszforgalma. Olaszorszag megszallt teriiletein szintén olasz
valutdra szol az 1) fizetd eszkoz. Ennek fedezete és forgalma.
Németorszag és Ausztria-Magyarorszag eljarasi modja Ukrajna-
ban. Az ukran pénz konstrukcidja és forgalma.

s HETEDIK FEJEZET.

Intézkedések a jegybank arany- és devizadllomanydanak védelmére. A keres-
kedelmi mérleg a haboru alatt. Hitelmiiveletek és késziiletek kiilfoldi
fizetéeszkozok szerzésére; a kereskedelem megszervezése ezekkel a
fizetéeszkozokkel. Devizadrfolyamok 83

Nagy bankjegysziikséglet 1911 juliusdnak utols6 napjaiban.
A bankrita emelése 8 %-ra. Arany és idegen pénz kifizetésének
besziintetése. Ilelyreallvan a nyugalom, bizonyos elvi irdny-
vonalak allapittat nak meg a tovabbi kifizetésekre nézve. Az
aranypénzzel vald dazsiokereskedelem betiltdsa Ausztridban. Az
aranyra szOlo fizetési kotelezettségek teljesitésének szabalyozasa
Ausztridban és Magyarorszagon. A haborts évek kereskedelmi
mérlegei. A teljességgel ki nem elégitd aratasi eredmények hatasai
a haboru alatt. Részletes jellemzése az 1916. évnek. A monarchia
1914—1918. évi kiilkereskedelmének jellemzd vondsai. Elégtelen
intézkedések az import korlatozésdra. Behozatali tilalmak. Ked-
vezodtlen alakulas a fizetd mérleg egyéb tételeiben is. Az ellenséges
kiilfoldre valo fizetések eltiltdsa. Csekély hatasa e tilalmaknak.
Hitelmiiveletek a kiilfoldon. Ausztria és Magyarorszag allarn-
kolcsonei Németorszagban. Németorszdg pénziigyi segitségét a
monarchidban elégtelennek itélik. Németorszadg ilyetén magatarta-
sanak oka. Késziiletek semleges valuta szerzésére. Hitelmiveletek
és gazdasagi megallapodasok. Némely semleges allam elutasitd
magatartdsa az aranyimporttal szemben. Kincstari jegv-kolcson
Hollandidban. Osztrdk ¢és magyar bankcsoportok elfogadmany-
kibocsatasai Danidban és Svédorszagban. Az osztrak pénziigyi kor-
manyzat hitelmiiveletei Hollandidban dohanybeszerzés céljabol.
Ezek az intézkedések mind nem elégségesek. Tovabbi intézkedések
elkeriilhetetlennek mutatkoznak. A jegybank statutumos és tény-
leges helyzete. A rendelkezésére allo arany és kiilfoldi fizetd eszkodz
elemzése. Valtozasok ezekben. A két pénziigyminiszternek 1916
januar 1-ér6l kelt rendeletéi az exportvalutinak a jegybank
részére vald beszolgaltatdsa targyaban. E rendeletek eredményei.
Tovéabbi véddintézkedések. Németorszdg 1916 janudrjaban fel-
allitja a devizakozpontot. Hasonlo, de egyeldére autondém szerve-
zetek 1étesiilnek az Osztrak-Magyar Bank tjan Bécsben és Buda-
pesten. A szervezetek szabalyai. Hatasaik. A jegybank valtozott
magatartasa a kozpontok felallitisa folytdin az aranyalloma-
nyaival és kiilfoldi fizetd eszkozeivel vald gazdalkodas tekinteté-
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ben. Kénytelen arra, hogy e fizetd eszkdzoket a semleges kiilfold-
r6l sajat hitelének igénybevételével igyekezzék beszerezni. He-
vezetd késziiletek ebben az iranyban. Hollandi kdolcson. Svajci
valuta beszerzése vilagitd olaj, benzin és cukor szallitdsa ellené-
ben. Az Osztrdk-Magyar Bank mint az allam kezese ennek tranz-
akcioinal a semleges kiilfoldon. A devizakdzpontok eddigi autonom
szervezetével tett tapasztalatok a kozpontok ujjaszervezését te-
szik sziikségessé. Kiilombség a devizakdzpontok arfolyamai és az
idegen devizdk és fizetdé eszkozok maganforgalmi értékelése kozt.
A kozpontok altal jegyzett arfolyamok kozzétételének kérdése.
Az 1916 december 23-iki kormanyrendeletek. Ezek megsziintetik
az autonomiat. Hatdsagi engedély. a kiilfoldi fizeté eszkozokkel
valé kereskedelemhez. Az 10j rendnek kezdetben kedvezd hatédsa
mutatkozik. Tovabbi szigoritds bizonyul sziikségesnek. Az egész
behozatal allami ellendrzés ald keriil. Végleges allami rendezése
az idegen fizetd eszkozok forgalmanak és a kiilfolddel valo fizetési
forgalomnak 1918 juniustél. A kodzpontok arfoly.am-megszabasai.
Osszekottetés a berlini devizakdzponttal. Az aranykészlet alland6
apadésa tovabbi rendszabalyokat kovetel. Az aranygyjtések
kérdése. Spekulalds arannyal. Karitativ célokon kiviil a gyijtések
kérdése nem keriill megoldasra. A monarchia kiilfoldi crtékpapir-
vagyonanak Osszeirasa. Ennek eredménye azt mutatja, hogy e
vagyon esetleges igénybevételének jelentdségét tulbecsiilték.
Az Osszeirt kilfoldi értékek igénybevételére nem keriil sor.
Devizaarfolyamok a haboru alatt. Ez arfolyammozgalmak
anomaliai. Az itt érvényesiild befolyasok.

NYOLCADIK FEJEZET.

Bankjegyforgalom. A pénz elértéktelenedése a belfoldon. Eszkozok az
inflacio csokkentésére és azok hatdasa. Osszegezett eredmények 120

A Dbankjegyforgalom 4llandd novekedése. A ndvekedés
progressziv. A hitelpénz alapjainak megvaltoztatasa. Kozgazda-
sagi és szocialis jelenségek a pénz folytonos értékcsokkenése foly-
tan. A pénz elértéktelenedésének leginkabb szembeszokd meg-
nyilvanulasa az arakban. Egyes javak d4rainak alakulidsa. Az arak
folytonos emelkedésében kifejezésre jutd pénzérték-csokkenés a
belfoldon minden id6pontban altaldban nagyobb, mint ez az
értékcsokkenés, ha azt a semleges allamokra szold devizdk éraval
mérjiik. E jelenség okai. Védoérendszabalyok a pénz eléi’téktele-
nedése ellen. Moratoriumok: ezek lassankint vald megsziintetése
és hatasa. Kamatlabpolitika a habort kitérésekor és a habora
alatt. A politika hatastalan. Intézkedések a pénztomeg egy folos
mennyiségének levezetésére. Jelentdségiik csekély. Vizsgalodas
abban a kérdésben, el lehetett volna-e érni és mind mértékben a
belfoldi fizetd eszkdzok forgalméanak csokkentését a hadikiadasok
leszallitasaval vagy adopolitikai intézkedésekkel. A hadi int.éz6-
ség kiadasai. Egyes megnyilvanult hianyok altalanos jellemzése.
Felvetdédik a kérdés, vajjon lehetséges volt-e adodztatdsi rend-
szabalyok altal az inflacionak teljesen vagy részben gatat vetni.
Altalanos jelenség az Gsszes hadviseldknél. Kezdetben mindegyik-
nél igen csekély figyelmet forditanak a hadvezetés gazdasagi és
pénziigyi részére. Az osztrdk-magyar monarchia valutdjanak
allasa a habort végén. Szandlds akkor még lehetséges volt, ezt a
forradalom és végiil a békeszerzodések tették lehetetlenné.
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