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Bankuralom, bankérdekeltség, bankellendrzés:
A magyarorszagi pénzintézetek ipari kapcsolatai
a szazadfordulon, 1895-1913

A banktoriénetirds mindmdig klasszikusnak
szdmité miivei az 1950-es €s 1960-as €vekben sziilettck. Els6sorban Rondo E.
Cameron, Alexander Gerschenkron €s tanitvinyaik munkdi bizonyultak igen
megtermékenyitének.! Ezek kiemelten vizsgltdk a pénziigyi intézményeknek az
iparosoddsban betoliott szerepét. A gazdasdgtorténészek és kozgazdaszok ckkori-
ban nem utolsosorban a fejl6dd orszdgok €getd gyakorlati problémdinak megol-
ddsdhoz kivantak segitségiil hivni a torténelem példatirdt, megismerni az egyes
novekedési tényezOk silydt. A pénziigyi szektort is e szempontok figyelembevéte-
1ével tanulmanyozidk. Egy mdsik, elssorban Rudolf Hilferding nevével fémjelez-
het6 — fél évszdzaddal kordbban sziletett — kérdésfeltevést mindenekel6tt a
bank-ipar kapcsolat hierarchikus Jellegének vizsgdlata, a bankuralom létének,
illetve nemlétének problémdja jelentette.” E két eltér6 kérdésfeltevés mdig meg-
hatdrozza a 19 szdzadra, illetve az iparosodds kordra vonatkozé banktorténeti
kutatdsokat.?
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Magyarorsz4gon az utSbbi évtizedekben a banktorténeti kutatdsok a gazdasig-
torténetirds igen elhanyagolt teriiletét jelentették, igy nem csoddlkozhatunk azon,
hogy a szdzadfordulé hazai bankjainak ipari kapcsolatair6! sem létezik modern
monografikus feldolgoz4s.! E kapcsolatok legszisztematikusabb, adatokkal-szdmi-
tdsokkal legrészletesebben dokumentalt leirdsdt mindmdig Sdndor Vilmos, Be-
rend T. Ivdn és Ranki Gyorgy 1950-es években megjelent gazdasdgtorténeti szinté-
zisei tartalmazzdk. Ezen munkdk idevdgé megdllapitdsai a hilferdingi-lenini
findnct6ke-koncepci6 jegyében fogantak® — szinte teljesen figyelmen kiviil hagyva
a novekedéselméleti kérdéseket —, s a banktOke és az ipari t6ke mind teljesebb
osszeolvadésit irjak le az els6 vildghdbora elStti mintegy két évtizedben.®

Sandor Vilmos szerint 1867 utdn a — talnyomoOrészt kilfoldi alapitdsi —
nagybankok j6 ideig csak igen ritkdn foglalkoztak iparvdllalatok griindoldsdval, a
legnagyobb f6varosi cégek ekkoriban nagykeresked6k €és magdnbankdrok tevé-
kenységének koszonhették létrejottiiket.” Valtozdst az 1890-es években jelez a
szerz6, amikortdl , fokoz6dik a nagybankok részesedésvallaldsa a gydripari alapi-
tdsokban, illetve villalkozdsokban.” Ennek oka, hogy ekkor mdr ,el6rehaladt
mind az osztrdk, mind pedig a magyarorszagi belsé t6kefelhalmozis és a gydripar
termeléskoncentréci6ja.”® Sdndor munkdja szerint legkordbban — 1875-ben — a
Magyar Altaldnos Hitelbank szerzett tartds véllalati érdekeltségeket. A 80-as
években nyolcra n6tt a bank érdekkorébe tartozé cégek szdma. A 90-es években a
malomiparban terjeszkedett nagy erGvel a bank, ezutdn pedig a gépiparban (pél-
ddul Ganz és Tsa Rt.), a cukoriparban (példaul Magyar Cukoripar Rt.), a vegyipar-
ban (példaul Kdolajfinomité Rt.) nyomult el6re az intézet, s igy 1900-ban a , Hi-
telbank érdekkOrébe tartoz nagyipari villalatok... dsszesen 67,09 milli6 K
alapt6kével rendelkeztek, Osszesen kb. 14 000 f6nyi munkdslétszimmal.”® Egy
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félmondat azt sejteti, hogy a szerz6 a jelent8sebb tulajdonosi részesedést tekinti
az érdekeltség kritériumdanak.” A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank (a tovabbiak-
ban: PMKB) csak lényegesen késdbb, 1890-t61 kezd6dGen , terjeszkedett a gyari-
parban”. A vegyipar mellett f6ként a malomipar €s a villamossdgi ipar volt tevé-
kenységének tercpe. 1900-ban a bank érdekkore 12 iparvéllalatra terjedt ki, ezek
egyittes alaptékéje 33,57 millié K volt."' 1900-ban osszességében a Hitelbank, a
PMKSB, a Leszdmitolobank, a Hazai Bank €s a Magyar Ipar és Kereskedelmi Bank
»osszesen 120,96 milli6 K alapt6kével rendelkez6 iparvillalati érdekeltséggel
[rendelkezett], a magyarorszagi részvényes iparvillalatok Osszes alaptGkéjének
koritlbeliil 17,2%-4val”'* — irja Sdndor.

A Berend-Rdénki szerz6péros szerint — kotetiik az imént idézett Sdndor-mun-
kdnak kronolégiailag folytatdsa — ,,mindinkdbb néhdny nagybank keriil a kapita-
lista gazdasdg €lére, s ezek az addig szerény kozvetit§ szerepiikbdl kiemelkedve
‘mindenhat6 monopolistdkkd’ (V. I Lenin) véltoznak.””® Mindez a gazdasagi
koncentricio, de kiildnosen a bankiigy koncentricidja eredményeképpen torté-
nik, aminek el6rehaladtdval mind kevesebb intézethez fordulhatnak az iparvélla-
latok hiteligényeikkel — veszik 4t ugyancsak Lenin gondolatmenetét —, s igy né
a nagyipar néhdny bankcsoporttél val6 fiiggése.™

Nem hagynak kétséget afeldl, hogy ,,a bankoknak az iparral val6 egybeolvadi-
sa, illetve Osszendvése”” a bankok vezetésével ment végbe, s igy azok az iparvilla-
latok mind hatalmasabb hdnyadat uraltdk. A bank-ipar kapcsolatnak, vagyis —
ami szdmukra ezzel egyenértéki — ,a fiiggetlen iparvéllalatok megszerzésének”'
kiindulépontja rendszerint a hitel0sszekottetés, ami gyakran az ipari cégre nézve
igen sulyos feltételekkel jott l€tre. ,A magyarorszdgi nagybankok a hitelnyijtdst
mdr a 19. szdzad kilencvenes éveiben is felhaszndltdk az iparvdllalatok megzsaro-
laséra, s nem egy esetben azok megszerzésére. A hitelnyGjtdsndl mdr eleve olyan
feltételeket szabtak, amelyek a legtobb eserben [kiemelés — T. B.] egyenesen a
véllalat megszerzés€hez vezettek. Kiilondsen vildgosan megmutatkozott mindez a
szdzadfordul6 utdn, amikor a bankiigy koncentrédci6jdnak elérchaladdsa folytdn a
jelent6sebb iparvéllalatoknak torténé hitelnydjtds még inkdbb néhdny nagybank
monopdliumava vélt.”"” (Miutdn teh4t a véllalatot a bank hitelnyijtds Gtjan fiig-
g0ségbe vonta, lehetGség nyilt szdmdra annak ,teljes megszerzésére”, azaz a rész-
vénymajoritds biztositdsdra.) M4s ttja is lehetett azonban a bank-ipar érdekeltsé-
gi viszony kialakuldsdnak: , Az egyszerii hitelezés mellett a bajbajutott véllalatok
szandldsa, a részvénytOke felemelése stb. ugyancsak az iparvéllalatok fiiggetlensé-
gének megsziintetésére, a bankok, a findnct6ke uralmdnak kiszélesedésére ve-
zet”'® — vélik a szerz6k.

10 Az Urikany-Zsilvolgyi Készénbdnya Rt.-t ,a Hitelbank érdekkdréhez ... nem szdmitjuk ... mert a
banknak nem volt részesedése a véllalatban.” (Sdndor V.: i. m. 473.)

11 1.m.488.

12 1. m.562.

13 Berend T. I-Rdnki Gy.: Magyarorszig gyéripara i. m. 115.

14 Ld.: Lenin Mdvei. 22. 227.; mint idézi: Berend T. I.-Rdnki Gy.: Magyarorsz4g gydripara i. m. 115.
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18 1. m.147.
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A folyamat eredményeként ,,a vezet6 bankcsoportok monopolista helyzetiik
megszildrduldsaval kisz€lesitik ipari érdekkoriiket, azok 4llandésulnak €s tart6ssd
vélnak...”"” Szinte egyetlen jelentGsebb iparvdllalat sem tudta meg6rizni fiugget-
lenségét. A Kereskedelmi Bank péld4ul éppugy érdekkorébe vonta a Rimamurd-
nyi Vasmiivet a maga — a bankét megkozelité — 62,5 milli6 K alaptSkéjével,
mint a viszonylag kicsiny Elsé Magyar Posztégydrat.” 1913-ban a PMKB 55, a
Hitelbank 63, a Hazai Bank 29, a Magyar Bank 50, a Leszdmitol6bank 24 ipari
€rdekeltséggel rendelkezett. A vildghdbord elStti id6szakra a szdzadfordul6hoz
képest is megtobbszoroz6dott az ipari érdekeltségek szdma. Osszességében a ha-
zai nagybankok ,kezében 225 ipari részvénytdrsasag volt, kereken 711 milli6 K
részvényt(Skével,”21 vagyis 1913-ban ,az ipari termelésnek korilbelil 2/3-a ... a
findnct6ke érdekeltsége volt. Az 4llami véllalatokkal egyiitt... a részvényes ipar
91%-a tartozott a findnct6ke érdekeltségi korébe.”2 S6t, ,a findnct6kétdl figget-
len iparvillalatok 9%-0s részesedési ardny[a] nem is tiikrozi teljesen az eréviszo-
nyokat, mivel részesedésiik éppen a legfontosabb ipardgakban, a vas- és gépigar-
ban, a szénbédny4szatban, a textil- és vegyiparban még ennél is kisebb volt.”= A
»fiiggetlen” ipari cégek f6ként a helyi jelent6ségl ipari 4gazatokban, mint k6ba-
ny4k, kisebb nyomd4k, malmok, szeszf6zd€k, téglagydrak voltak megtaldlhatok —
vélik Berendék.

Az 1970-es évekre mdir a gazdasdgtorténetirdsbol is jorészt eltlintek az ideolo-
gikus megfogalmazdsok €s koncepciok, ugyanakkor azonban — mas gazdasdgtor-
téneti vonatkozdsban is megfigyelt jelenségként* — a bank-ipar viszony leirds4-
nak tartalma meglepGen hasonl6 maradt. Berend T. Ivdn és Szuhay Mikl6s-
tankOnyvként is haszndlt munkdjaban még a 70-es évek végén is megtaldlhaté a
findnctSke-koncepcié minden lényeges eleme,” és ide sorolhaté Rédnki Gyorgy
egy 1983-ban mésodszor megjelent munkdja is.”* S6t, a reprezentativ Magyaror-
szdg torténete hetedik kotetének egyébként itéleteiben mértéktarté gazdasdgtorté-
neti fejezetére a bank-ipar viszony interpretdciéjit illetGen ugyanez jellemz6:
Katus L4szl6 megdllapitdsa szerint ,a nagybankok fokozatosan ellen6rzésiik ald
vontik a gazdasig egész t0kés szektorat. ...Ndlunk is lejdtszodott tehdt a kapita-
lizmus Gj szakaszdnak legjellemz&bb folyamata: az ipari és a banktGke egybenové-
se, a findnct6ke kialakuldsa. A t6kés gazdasdg kulcspozicioi egy sziik kori findnc-
oligarchia kezébe keriiltek..”” LAz 1j tipusi nagybankok nem szoritkoztak
csupdn a hitelelldtasra, az ipari, k6zlekedési €s kereskedelmi villalkozdsok finan-
szfrozdsara, részvényeik és kotvényeik kibocsdtdsdra és elhelyezésére, hanem koz-

19 I m. 115
20 1. .m.131,161.
21 1. m. 155. A hidnyz6 4 villalat a szerz6k szerint a PMKB ,,csoportjghoz” tartozott, de nem a bank

€rdekkorébe.
22 Berend T. I-Rdnki Gy.:i. m. 158.
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szerpélyak. Bp. 1984. 289.
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vetlen kezdeményezd$ és irdnyité szerepet jatszottak uj véllalatok alapitdsdban,
meglévl villalatok fejlesztésében, cs6dbe jutott véllalatok szandldsdban, egész
ipardgak termelésének €s €rt€kesitésének megszervezésében. ...Az orszig legna-
gyobb ipari, binya-, kereskedelmi €s kozlekedési véllalatai egy fél tucatnyi buda-
pesti nagybank érdekkorébe tartoztak.””® Az 6t legnagyobb budapesti bank érdek-
korébe 1913-ban 225 , nagy ipari részvénytdrsasdg”-ot sorol Katus 711 milli6
korona alaptSkével, ami az Osszes részvénytdrsasigi banya- €s iparvdllalatok toké-
jének... 51%-4t jelentette.””

Lényegében illeszkedik ezekhez a megillapitdsokhoz néhdny nyugati magyar
szerz6 jabb munk4ja.*® Az 1980-as évtizedben azonban mér napvildgot l4tott
olyan irés is, amely az eddigiektdl eltér6 megkdzelitésben tdrgyalta a bank—ipar
kapcsolatot. Kovér Gyorgy tanulménya elsGként hivta fel a figyelmet az érdekelt-
ség fogalminak elmosOdottsdgdra, definici6 nélkilli alkalmazisdnak veszélyeire
korszakunkban, kijelolve az utat a tovébbi vizsgdl6ddsok szdmdra is.”" A kés6bbi
id6szakra vonatkoz6an Pogdny Agnes mutatta ki, hogy mennyire nem volt 4llan-
d6 a bankok és az iparvllalatok kapcsolata.™

E még a hazai banktdrténeti irodalom csekély terjedelme ellenére sem teljesko-
réi historiografiai dttekintésben mindenekelStt az utdbbi évtizedek f6bb kutat4si
eredményeinek bemutatds4t tartottuk feladatunknak, s nem a kortdrsak — ma mér
inkabb forrdsnak szdmit6 — megnyilvdnul4sainak ismertetését. Ezért végezetiil
csupdn roviden utalunk arra, hogy az ut6bbi évtizedek hazai gazdasdgtorténetird-
sdnak findnctGke-koncepci6ja, a bankuralom tézise — kiilfoldi vélemények mel-
lett — kortdrs hazai tradicidkhoz is kapcsol6dhatott. A marxista szerz6k koziil
Szab6 Ervin®, Basch Imre*, Varga Jen6* neve emlithet6 meg. A nem marxista
irodalomban szintén kedvelt toposz volt a bankuralom, amely itt a bankok szerve-
z6 és t6keell416 funkci6jdnak hangstlyozassval kiegésziilve jelent meg.*

Mint l4ttuk, a szdzadforduld id6szakdnak bank-ipar kapcsolatét illet6en domi-
nédlnak azok a koncepciok, melyek a nagybankok gigantikus ,érdekkorének” Ki-
alakulasit feltételezik, s azt, hogy az ,érdekelts€gek” k6z¢€ tartozé iparvéllalatok
fiiggetlenségiiket elveszitve, a bankok korldtlan ,ellen6rzése” ald keriiltek. Bar a
fentiekben ismertetett munkak széleskOriien hasznéltdk az ,érdekeltség”, ,ér-
dekkor” stb. fogalmakat, s gyakran igencsak messzemend kovetkeztetéseket von-
tak le — példdul arra vonatkozéan, hogy a nagybankok az iparvéllalatok hany

28 KatusL.:i. m.373-374.

29 1.m. 350.

30 R Notel: i. m.; Elisabeth Boross. Financing of Hungarian Industry by the Commercial Bank of
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31 Kovér Gyorgy: Banking and Industry in Hungary before 1914. In: Banking and Industry in Hun-
gary. Uppsala Papers in Economic History. Working Paper. N° 6. Uppsala, 1989. 29-40.

32 A.Pogdny: From the Cradle i. m.

33 Szabé Ervin: Imperializmus és tartés béke. Bp. 1917. 31-33,; Ué4.: Gazdasigi szervezet és hibor.
In: Ud.: Vilogatott frésai. Bp. 1958. 384.

34  Basch Imre: Bankkoncentrici6. Szocializmus. 1910-1911. 1. szdm 36.

35 VargaJens: A pénz uralma békében és bukdsa a hibortban. Bp. 1918.; Ué.: A kartellek. Szocializ-
mus. 1911-1912. 6. szdm; US.: A magyar kartellek. Bp. 1912.

36 Zsoldos Géza: A bankkoncentrdci6. Bp. 1913. 62.; Szddeczky-Kardoss Tibor: A magyarorszigi
pénzintézetek fejlédése. Bp. 1928. 155.; Eckhart Ferenc: A magyar kodzgazdasag sziz éve, 1841
1941. Bp. 1941. 180.; Jirkovsky Séndor: A magyarorszigi pénzintézetek torténete az elsé vildgh4-
bort végéig. Bp. 1945. 155-157.
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szdzalékat ,ellen6rizték” —, ezeket a fogalmakat meg sem kisérelték definidlni,
legfeljebb implicit m6don, amikor kimeritSen irtak a ,,bankuralom” tiineteir6L.”’
Az érdekkort” tehdt azonositottdk a korldtlan banki befolydssal, érdekérvényesf-
t6 képességgel, annak ellenére, hogy nem vizsgéltdk szisztematikusan a bankok
ipari vdllalatokkal kialakftott kapcsolatait, hanem mindenekelStt a — jérészt
pénzintézeti adatszolgéltatds alapjan késziillt — pénziigyi évkOnyvek és a hitelin-
tézetek iizleti jelentéseinek kozlései révén, valamint a személyi OsszekoOttetéseken
keresztiil probaltdk e viszonyt dokumentédlni. Noha a kimutatott bank-iparvélla-
lat viszonyt azonositottdk a legteljesebb bankuralommal, a t6kekapcsolatok rend-
szeres vizsgdlatdra nem keriilt sor, annak intenziv meglétét szinte magatol értets-
d6nek tartottdk. Csupdn feltételezték azt, hogy a bankok az ipari cégek hatalmas
hédnyaddban rendelkeztek szildrd tulajdonosi részesedéssel, hiszen a séma szerint
a kapcsolat mindenekel6tt az alapitdsi iizletek kiterjedt voltdb6l szdrmazott, s az
intenziv hitelkapcsolatok erfsitették, illetve kiegészitették ezt.

A kovetkez6kben arra tesziink kisérletet, hogy rekonstrudljuk a bank-ipar
kapcsolat fent emlitett killonboz6 formdit az elsé vildghdboru el6tti két évtized-
ben — mindenekel6tt a t6kekapcesolatok vonatkozdsdban —, mivel az ,,érdekkdr”
nagysdaga €s az ,€rdekeltségi viszony” tartalma véleményiink szerint csak ilyen
modon 4llapithat6 meg.

A bank-ipar kapcsolat

Az 4ttekinthet6ség miatt célszerlinek tnik a kdvetkez$ hdrom nagy részre bon-
tani ezt a kapcsolatot, s ennek megfelel6en tdrgyalni azt:*

1., hitelkapcsolatok;

2., részvénykibocsdtasok, alapitdsi iizletek;

3., az ugynevezctt intézményes Osszefon6dds, azaz a tulajdonosi €s személyi
Osszekottetések.

A vizsgélat fOkuszdban a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank 4ll. Az esettanul-
mény mellett sz01 az, hogy segftségével a bankok ipari €s egyb kapcsolatainak

37 A két vildghdbori kozotti irodalomban Sifidr Zoltdn ugyan az érdekeltség pontos, s igen szigori
definici6jat adja, de aztdn — forrdsai megnevezése nélkiil — a bankok 4ltal kiadott iizleti jelen-
tések — éppen 4ltala birslt — kévetkezetlen érdekeltségfogalmat haszndlja (Sifidr Zoltdn: A ma-
gyarorszigi pénzintézetek ipari €érdekeltségei. Bp. 1927. Doktori értekezés. BKE Konyvidr. 6.).
Hasonl6an definfciét kdzol Szddeczky-Kardoss T. is (Szddeczky-Kardoss T.: i. m. 139.), majd lako-
nikusan megallapitja, hogy ,,a pénzintézetek érdekeliségeinek statisztik4jat a hivatalos adatok hi-
ny4ban a pénzintézetek iizleti jelentései és a pénziigyi kompasszok alapjdn dolgoztuk fel.” (5z4-
deczky-Kardoss T.: i. m. 161.) A zavar az irodalomban oddig fokozédik, hogy egy szerz6 kijelenti,
»a 19. sz4zad utolsé évtizedeiben a PMKB érdekszférdjaba vonta a nagy iparvillalatot, a Rima-
mur4ny-Salg6tarjdni Vasm( Rt.-t”, majd ugyanezen mondat labjegyzetében kozli, hogy ,sajnos,
nincs definici6ja annak, hogy mit jelent ,,a bank érdekszférdjdba vonta” kijelentés.” (E. Boross:
Financing i. m. 161., 177.) A kévetkezetlenségre az is jellemz6, hogy t6bbszor egyazon munk4ban
is killénboz6 érdekkori csoportot taldlhatunk példdul a PMKB-ra vonatkoz6an. Sdndor V. 1900-
ban 12 véllalatot sorol a bank érdekkSrébe, mig késGbb 18 véllalatot. Utébbi lista nem egyszerden
bévebb, hanem egyéb eltérések is tapasztalhaték benne. (Sdndor V.: i. m. 488.)

38 A hédrmas tagoldsra Id. Volker Wellhoner— Harald Wixforth: Unternehmensfinanzierug durch Ban-
ken — Ein Hebel zur Etablierung der Bankenherrschaft? Ein Beitrag zum Verhiltnis von Ban-
ken und Schwerindustrie in Deutschland wihrend des Kaiserreichs und der Weimarer Republik.
In: Zur Geschichte der Unternehmensfinanzierung. Hrsg. Dietmar Petzina. Berlin, 1990. 11-33.
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szisztematikusabb feltdrdsdra nyflhat lehet6ség mint egyébként. A bank kivilasz-
tasdban dont6 sillyal szerepelt, hogy a Magyar Altaldnos Hitelbankkal a korszak
két kiemelked6 magyarorszdgi pénzintézete k6z€ tartozott. 1913-ban szdmos mu-
tat6 — alaptSke, mérlegf60sszeg — szerint az els6 helyen 4llt, s6t a vildghdbord
elSttre mar nemzetkodzi méretekben is jelentds nagysigiinak szdmjtott. A Monar-
chidban ekkor sajit t6ke alapjdn csak a Creditanstalt és Wiener Bankverein el6zte
meg, s idegen t6kedllomadnya terén is a hatodik helyet foglalta el.

Ez egy rendkiviil sikeres iizletpolitika, egy igen dinamikus névekedés eredmé-
nye volt. A PMKB vagyona 1890 és 1913 k6zott 706%-kal ndvekedett, ami még a
német nagybankok 4tlagos novekedési iitemét is meghaladta a korban.” A kima-
gaslo teljesitmény véllalattorténeti szempontbol is vonzova teheti a banki izlet-
politika — s ebben természetesen az ipari iizletek — vizsgélatat.

A bank ipari kapcsolatainak reprezentativitdsa azért is feltételezhet6, mert
minden szdmba vehet§ tanulmény a legnagyobd vagy mdsodik legnagyobb ipari
»érdekkor”-t tulajdonitja neki a vildghdboru el6tt. Szintén a bank adatainak rep-
rezentativitdsa mellett sz61 — a statisztikai adatszolgiltatds feltételezhet torzitd-
sait figyelembe véve is —, hogy a bank 1913-ban a hivatalos statisztikak alapjan a
hazai hitelintézetek 4ltal birtokolt hazai iparvillalati részvények (88 911 000 K)
37,7%-4val rendelkezett.®

A kutatds szempontjabol nem elhanyagothat6 az a gyakorlati szempont sem,
hogy a magyarorszigi nagybankok koziil a PMKB rendelkezik a legjobb forrésa-
dottsdgokkal a korszakban. Igaz, még ez a banki levéltdr sem teljes a hdboris
kdrok miatt — mindenekeldtt az igazgat6sigi jegyz6konyvek hidnya nehezft6 ko-
riilmény —, de a bank fennmaradt intern mérlegei kival6 lehet6séget nydjtanak
uzletpolitikdjanak rekonstrukciéjahoz.

Meg kell jegyezniink, hogy a hazai gazdasdgioriéneti irodalom jelent6s cso-
portjat képezd iparvéllalat-torténeti monografidk nem nydjtanak semmiféle se-
gitséget a szdzadfordul6s bank—-ipar kapcsolat jellegének megértéséhez. Ezek —
ily m6don is teljesen megtagadva a ,,business history” moédszertandt — alig foglal-
koznak a vdllalatok pénziigyi helyzetével, ehelyett a naturdlis mutatOkra fordita-
nak szinte kizdr6lagos figyelmet. {gy gyakran még a beruhdzasok esetében sincs*
egyetlen utalds sem a pénziigyi kérdésekre, s € munkdkban alig jelennek meg a
bankok, ezekr6l legfeljebb, mint a findnct6ke — kozelebbré] be nem mutatott —

39 Ugyanebben az id6szakban a német nagybankok vagyona a kévetkezé iitemben béviilt: Deutsche
Bank 530%, Discontogesellschaft 465%, Dresdner Bank 790%, Commerz und Disconto-Bank
759%, Bank fiir Handel und Industrie 540%. (Manfred Pohl: Festigung und Ausdehnung des
deutschen Bankwesens zwischen 1870 und 1914. In: Deutsche Bankengeschichte. Hrsg. von
Giinther Ashauer et al. 2. Frankfurt am M. 1982. 286-287.)

40 Az orsz4gos adatra vonatkozéan Id. Magyar Statisztikai Evkonyv. 1913, Bp. 1915. Magyar Orsz4-
gos Levéltdr (=0L); A bankra vonatkozéan: OL Z 49. PMKB Konyvel6ség. Mérlegek. 191-192.
cs. 1913. decemberi mérleg. 3

41 Koroknai Akos: Cukortermelés Selypen a Monarchia idején. In: Bencze Gdbor-Koroknai Akos: A
Selypi Cukorgyér toriénete. Selyp, 1989. 11-52. Ld. az Ozdi koh4szati lzemek torténetének Ko-
roknai Akos 4ltal frt, 1881-1915-re vonatkozé fejezeteit: In: Az Ozdi Koh4szati iizemek tériénete.
Szerk. Berend T. Ivan. Ozd, 1980. 103-150.; Beridsz Jend: A Ganz-gyar els6 fél szdzada, 1845-
1895. In: Tanulmédnyok Budapest miltjabol. XII. Bp. 1957. 349-458. A korabeli ipartorténeti
munk4kbél szintén hidnyoznak a szdmunkra hasznosithaté pénziigyi vonatkozdsok. Ld. pl. Ali-
quander Odon: Magyarorszdg bdnya- €s kohGipara az 1912-1926. évben. I-11. Bp. 1931.; Wiener
Moszké: A magyar czukoripar fejlédése. I-11. Bp. 1902.
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képvisel6irdl szerezhetiink tudomdst lapid4ris megdllapitdsokb6l.? A PMKB tor-
ténetérél djonnan sziiletett kiadvany® — mésutt részletezett okok miatt* — szin-
tén nem hasznosithat6.

Technikai okok indokolnak egy korldtozast: a PMKB ipari kapcsolatainak be-
mutatdsa sordn — tobb kiilfoldi kutatdshoz hasonléan® — csak hazai rész-
vénytdrsasdgi iparvéllalatokat vesziink figyelembe. Ezek azonban a hazai ipari
termelés dont6 részét adtdk. Erre vonatkozo statisztikdval ugyan nem rendelke-
zlink, de sokatmondo adat, hogy 1913-ban a részvénytdrsasdgi iizemek az Osszes
gydripari munkabér 59%-4t fizették.*

Természetesen tudatdban kell lenniink annak, hogy egy esettanulmény ugyan
lehetdséget nydjthat elmélyiiltebb ismeretek szerzésére egyes teriileteken, de bi-
zonyos korldtozdsokat is sziikkségessé tesz az eredmény 4ltaldnos érvényességét
illet6en. Ezenkiviil az alapkutatdsok hidnydbdl is adédik , hogy megdllapitdsaink
az egész hazai bankrendszer vonatkoz4sdban gyakran inkdbb hipotetikus jellegi-
ek, s kés6bbi pontositast igényelhetnek.

A hitelkapcsolat

A hitelkapcsolat jellemz6 tipusainak 4dttekintése sordn megprobdljuk megbecsiil-
ni a rovid, illetve hosszi lejdratd hitelek jelent6ségét mind a bankok, mind az
iparvédllalatok szempontjabol. Mivel az orszdgos adatok nem minden kérdésiinkre
adnak megfelel6 vilaszt, kiemelten vizsgaljuk azt, hogy a Pesti Magyar Kereske-
delmi Bank rovid lejdrati hitelkapcsolatai milyen f6bb vondsokkal birtak korsza-
kunkban. Vizsgdl6ddsunk sordn messzemenden tdmaszkodunk a PMKB emlitett
intern mériegeire €s azok mellékleteire, melyekbdl egyenként elkiilonitve az ipari
részvénytdrsasdgok hiteldllomdnydt, kiszdmithat6 volt az ipar (illetve rész-
vénytdrsasdgi ipar) egyiittes ardnya. Ezenkiviil néhdny jellemz6 — részben a
bankkal kapcsolatban 4116 — ipari cég oldaldr6l is kozelitiink a problémdhoz. A
hitelkapcsolatok kiterjedtségének vizsgdlata mellett a hitelezés feltételeinek is-
merete is fontos lehet annak eldontéséhez, hogy a hitelkapcsolat hierarchikus
viszonyt eredményezett-¢ vagy sem bank €s iparvéllalat kozott. A feltételeket
azonban most csak €érinteni tudjuk.

Egy bank rovid lejdratia aktiv hiteltigyletei sordn a véltohitel (vdltéleszdmito-
14s) €s fOként a foly6szdmlahitel révén keriilhetett kapcsolatba iparvillalattal

42 Berend T. Ivdn—Rdnki Gydrgy: A Csepeli Vasmi rovid torténete. In: Csepel toriénete. Bp. 1965.
33-128.

43 Botos Jdnos: A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank térténete. Bp. 1992.

44  Kritikéjdra Id. recenziémat: Budapesti Knyvszemle 4 (1992) 102-105.; A Magyar Altaldnos Hi-
telbank torténetének Gj feldolgozdsa szintén inkibb a szponzordlé int€zmény kozvetlen ,,public
relations” célkitdzéseit szolgélja: Tallés Gyorgy: Fejezetek a Magyar Altaldnos Hitelbank torté-
netébdl, 1867-1948. Bp. 1991.

45 Ld. pl. Alice Teichova-Alois Mosser; Investment Behaviour of Industrial Joint-stock Companies
and Industrial Shareholding by the Osterreichische Credit-Anstalt. In: The Role of Banks in the
Interwar Economy i. m. 122-157.

46 Katus L.:i. m. 350.
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korszakunkban.” Utébbit gyakran az ad6sok tételében konyvelték el — kiilono-
sen a nagyobb pénzintézetek —, de az elGlegek €rtékpapirokra és drukra tételben
foglalt kolesOnoket is folydszdmldra nydjtottdk.

1. tdblazat.

A magyarorszigi pénzintézetek rovid lejarati hitelillomsnya®, 1890-1913

(1000 K)

A F(l)?;;é— c D aa
Valte- | % | amla- | ? | Eislegek | ? | a+Brc | ® | &O"
tarca . b %o-

hitelek 4ban

1890 525034 672 1540646 198 101530 13,0 781212 100 36,0
1895 809610 564 571770 39,8 53653 3,7 1435033 100 38,7
1900 1059046 598 590059 333 122950 69 1772055 100 364
1905 1348394 60,0 769663 343 128221 5,7 2246278 100 343
1910 2347992 56,4 1549880 37,2 263130 6,3 4161002 100 39,7
1913 2884769 551 2080577 397 272645 52 5237991 100 423

a Bankok, takarékpénztarak, foldhitelintézetek 4llomanya.

b Fedezet mellett engedélyezett foly6szdmlahitelek és ad6sok.

Forrds: Magyar Statisztikai Evkonyv. 1890-1913. Bp. 1891-1915.; A magyar szent korona orszdgainak
hitelintézetei az 1894-1909. években. Bp. 1913. (Magyar Statisztikai Kézlemények 35.) 104-110., 132—
134.

A validleszadmitolds az egyik legrégibb bankiigylet, s ennek megfelelden a hazai
bankok iizletdgai k6zott is korszakunkban mindvégig kiemelked6 jelentOséggel
rendelkezett. Novekedési dinamikdja csak az 1900-as évek mdsodik felét6l volt
kisebb a foly6szdmlahiteleknél. (Ld. 1. tdbldzat.)

Annak ellenére, hogy elvileg kimondottan kereskedelmi hitelfajtdr6l van sz6, a
valiohitelezésnek fontos ipari vonatkozasai is voltak periddusunkban, kiilldnosen
addig, mig a foly6szdmlahitel viszonylag fejletlen volt Magyarorszdgon. Kozis-
mert, hogy a valt6hitelezés nem csupdn a mez6gazdasigban 61ttt nagy méreteket
(,parasztvaltok”), hanem az ipar bizonyos dgaiban is, f6ként az élelmiszer-, s ezen
beliil a malomiparban. Még 1913-ban is a malomipari részvénytdrsasdgok 170,7
milli6 K-s ,foly6 teher”-Gsszegéb6l 109,3 milli6é K-t (64,3%) tett ki a véltStarto-
z4s, szemben példdul a vegyipar 124,4, illetve 15,1 milli6 K-s (12,1%) megfeleld
adataival.®

Az ipari hitelsziikségletek kielégitése sordn az elvileg rovid lejarati (3-6 hé6-
nap) véltohitel an. ,ldnchitel” (,line-credit”) formdjat Olthette, azaz folyamato-
san megujitottdk az esedékességkor, s igy el6fordult, hogy a gyakorlatban hosszi

47 Az irodalomban megtaldthat6 az az 4llaspont is, hogy az vigymond , kdznyelvi” foly6szdmlahitel
helyett helyesebb az iizemi hitel elnevezés, mivel minden bankiizemi hiteliigyletet folyészamlan
kell nyilvantartani. (Szdsz Antal: Bankiizemtan. Bp. 1947. 54.) Mi kitartunk a foly6szdmlahitel el-
nevezés mellett, mert ez a mérlegtételek azonositdsdra alkalmasabb, és forrdsainkban is ez a ter-
minus szerepel. Véleményiink szerint tehat nemcsak jogi, hanem kézgazdas4gi tartalma is van.

48  Magyar Statisztikai Evkonyv. 1913, Bp. 1915. 124-125.
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lejdratdvd vélt. Ez nem csupdn Magyarorszdgon, hanem a 19. szdzadi Eur6pa
sz4mos orszdgdnak bankjaindl elterjedt gyakorlat volt.” Mindazon4ltal nehéz
megitélni, hogy a vélt6hitel milyen hdnyada jelentett hosszi lejdratu hitelt a val6-
sdgban.

A PMKB vilto6iizletének fejlédése hasonl6 képet mutat, mint az orsz4gos ada-
tok, sot itt a megfigyelt tendencidk még markdnsabban jelentkeznek. (Ld. 2. tdb-
14zat.)

A vilt6tdrca 1913-as Osszetételérodl az intern mérlegek alapjdn kaphatunk ké-
pet — kordbban a mérlegmell€kletek nem részletezt€k az dllomdnyt. A kézpont-
nél leszidmitolt 85 048 000 K értékd valtobol a pénzintézetek részesedtek a legna-
gyobb ardnyban, 50 356 000 K-val (59,2%).* :

2. tdbldzar.

A PMKB rovid lejarati hitelsllomanysnak viltozdsa®, 1892-1913 (K)

A., Foly6szamlahitel® B., Vilt6hitel C.,B/A
5 Vagyon %- ] Vagyon %-
Osszege Sban Osszege ban

1892 47276 662 18,2 44740 076 173 0,946
1896 31792663 86 21776 096 59 0,685
1901 81718 566 15,6 53774 545 10,2 0,658
1906 119 748 872 16,8 69 451 859 9,7 0,58
1910 164 156 058 17,4 68 429 550 72 0,417
1913 224 694 076 18,5 85 048 000 7 0,379

a A kozpont dlloménya.
b Ad6sok és elSlegek értékpapirokra és drukra folyészdmldban.
Forrds: OL Z 49. PMKB. KonyvelSség. Mérlegek. 18., 43-44., 79-80., 115-117., 159-160., 191-192.

cs. (sajét szAmit4s)

Az iparvillalatok hitelhdnyaddt kodzvetett médon hatdrozhatjuk meg, mivel a
bank 4ltal a mérlegben ,vidéki cégek, budapesti cégek” elnevezés ald sorolt ad6-
sok 30 825 000 K-s hiteldsszegébdl csak a 100 000 K-s hitelt elér$ és meghalad6
cégek dllomédnydnak megoszldsa ismert, ami 0sszesen 24 648 000 K-ra riig. Ebb6l
10 214 000 K (41,4%) a hazai ipari részvénytdrsasdgok dllomanya. Ha a ,,vidéki
cégek, budapesti cégek” dllomdnydnak egészében — tehdt nem csak a 100 000
K-n feliili adésokndl — ugyanez a megoszlds — aminek feltételezése semmikép-
pen sem jelenthet az ipari részesedés hdtrdnydra val6 torzitdst, hiszen a kisebb
hiteldsszegeket nagyobbd val6szinlséggel kisebb, nem részvénytdrsasagi véllalko-
z4sok jegyezték —, akkor osszesen 12 773 713 K-s ipari 4llomény val6szindsithe-

49 Erre Id. Jean Bouvier: Bankt6ke, ipari t6ke és findnctSke a XIX. sz4zadi francia ndvekedésben.
Torénelmi Szemle 19 (1976) 601.

50 Amennyiben masként nem jelezziik, a PMKB intern mérlegadatainak forrdsai a tovdbbiakban:
OL Z 49. KonyvelGség. Mérlegek. 18., 43-44., 79-80., 115-117., 159-160., 191-192. cs. (1892.
dec.-1913. dec.)
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t6. Ez a kozpont egész valtétarca-dllomanydra vonatkoztatva 15,01%-o0s, mérsé-
kelt ardnyt jelent.

A 1ovid lejdrati hitelek mdsik tipusdra, a foly6szdmlahitelekre 4ttérve, emlé-
keztetiink arra, hogy a bankoknak ez a t6kekihelyezési formdja a fejlettebb pénz-
ugyekkel rendelkez6 orszdgokban és régiGkban korszakunkra mér h4ttérbe szori-
totta a viltShitelt.” Magyarorszdgon ez a folyamat 1ényegesen lassabban haladt™
(1d. 1. tdbldzat.), s6t a vildghdboriig csak egyes pénzintézeteknél — dontSen
févdrosi nagybankokndl — zajlott le, ahol a foly6szdmla korszakunkban mindvé-
gig kdzponti tényezdje volt az iigyfélforgalomnak.

A PMKB foly6szdmlahitelei esetében el6nydsebb forrdsadottsdgokkal szdmol-
hatunk, mint a valt6tdrcdndl, azaz ennek megoszldsdrol mdr kezdettSl rendelke-
ziink részletes kimutatdssal. (Ld. 3. tdbl4zat.) 1892-ben a foly6szdmlahiteleken
beliil az tn. ,folyoszdmlahitel ért€kpapir-fedezettel” elnevezést tétel még igen
jelentds volt, 20 079 166 K-ra rigott. Ez az 4llomdny dont6en kisebb kereskeds-
cégek hiteleit tartalmazta, ugyanakkor egyetlen ipari részvénytdrsasdgot sem fog-
lalt magdban, s6t vasati vallalatot és bankot, takar€kpénztdrat is csak keveset — a
legnagyobb az Arad-Csanddi Takarékpénztdr 360 050 K-s hitele volt.

3. tdbldzat.

A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank foly6szdmlahitelei
€s azok ipari vonatkozasai 1892-1913 (K)

1892 | 18% | 1901 | 196 | 1910 | 1913

A., ElSlegek

€rtékekre

foly6szami4-

ban €s

adésok 47276662 31792663 81718566 119748872 164156058 224694076
B., Ebbdl

hitelek ipar-

véllalatokn4l 207 212 1812010 13519586 19306971 52350321 70040511
B az A %-

dban 0,44 5,70 16,50 16,10 31,9 31,20
Vagyon Ossz. 258 360 544 371442148 525201533 714634790 945953053 1212854412
B a vagyon

Zo-4ban 0,08 0,49 257 27 5,53 577

Forrds: OL Z 49. PMKB. Konyvel6ség. Mériegek. 18., 43-44., 79-80., 115-117., 159-160., 191-192.
cs. (saj4t szAmit4s)

A foly6szdmlahitel-dllomdny mdsik Osszetevéje, az adésok tétele 1892-ben a
belsé mérleg szerint 27 197 496 K-t tett ki.* Itt is csupdn néhdny ipari tdrsasgot

51 J. Komlos: The Diffusion i. m.

52 Kévér Gyorgy: Az Osztrak-Magyar Monarchia bankrendszerének fejlddése. Kozgazdassgi Szemle
33 (1986) 319-320.

53 Adatgyfjtésiinket a 200 K-n feliili hiteldllomanyi hazai részvénytarsasigokra korldtoztuk, ami
azonban minim4lis hibahatdrok k&zétt tartja eredményiinket. (A forintban megadott dsszegeket
a konnyebb Gsszehasonlithat6sig kedvéért dtszamitottuk korondra.)
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taldlhatunk, s ezek is igen alacsony Osszeggel tartoztak a banknak: még az Gjvidé-
ki Elsé Gézmalom Rt. is az els6k kozott volt a maga 304 K-s, minim4lis hiteldllo-
mdényéval. Az iparvillalatok egyiittesen az ad6sok tételének 0,76%-4val, azaz 207
212 K-nyi 4lloménnyal rendelkeztek. Osszegezve a fenti szdmokat azt mondhat-
juk, hogy 1892-ben a PMKB foly6szdmlahiteleinek csak igen alacsony hanyadit,
0,44%-4t foly6sitottdk ipari részvénytdrsasagoknak.

Négy évvel késGbb, 1896-ban a bank 4ltal nydjtott folyészdmlahitelek 31 792
663 K-t tettek ki. Az el6legek értékpapirokra foly6szdmlédn tétel 12 896 613 K volt
ekkor, mig az ad6soké 18 896 050 K. Ezen beliil az ipari tarsasdgok hiteldllomanya
1 812 010 K-ra rigott,* ami 5,7%-ot jelentett. Ez a négy évvel korébbi 4llapothoz
képest mdr jelent6s ndvekedds, jollchet az elmozdulds az egy szdzalék alatti, igen
alacsony szintr6l kovetkezett be. A véllalatok dgazati megoszldsa szinte esetleges-
nek tekinthetd, anndl is inkdbb, mivel az dllomdny nagy részét egyetlen kiemelke-
dé tétel, a Popper Lipot-féle Faipari Rt. 1 319 834 K-s hitele 6sszpontositotta. A
t0bbi iparvéllalat foly6szdmlahitel-dllomdnya még mindig szerény volt.

1901-ben a dinamikusan névekvl foly6szdmlahitelek 81 718 566 K-s értékébol
ardnyaiban is lényegesen nagyobb 6sszeg, 13 519 586 K, azaz 16,5% jutott ipari
véllalkozdsoknak. A bank ipari kapcsolatainak expanzi6jat azonban ismét egyet-
len cég, az Egyesiilt Epitd és Ipar Rt. 8 410 523 K-4s tartozdsa magyardzza, ami az
dllomény kozel 2/3-4t (1) tette ki. Ez a bank ipari hiteliizleteinek korldtozott,
kevéssé diverzifikdlt voltdra utal a szdzadfordul6n.

1906 végére a folyGszdmlahitelek Osszege 119 748 872 K-ra n6tt. Ebbd] Ossze-
sen 19 306 971 K-t tettek ki az ipari hitelek, azaz ardnyuk (16,1%) 1ényegében
stagnalt az 6t évvel kordbbihoz képest. )

A ,mésodik Griinderzeit” rajta hagyta nyomdt a bank mérlegein is. Igy 1910-re
a foly6szdmlahitelek 164 156 058 K-ra emelkedett Osszegéb6l 52 350 321 K
(31,89%) volt ipari jellegii, ami az évtized kozepi adatokhoz képest igen jelentGs,
kozel kétszeresére valé ndvekedést jelent ardnyaiban is. Az ad6sok Osszetétele is
diverzifikaltabb, de a legnagyobb ad6sok listdjdn tovibbra is sok az egyezés.

1913-ra a foly6szdmlahitelek Osszege tovdbb noétt, 224 694 076 K-ra, amibll a
harom évvel azel6ttinél ardnyaiban valamivel kevesebbet, 70 040 511 K-t (31,2%)
nyljtottak ipari tdrsasdgoknak.

Az ipari hitelezés novekedése tehat nyilvdnval6 tendencia korszakunkban, ami
kiillondsen a szdzadfordul6 el6tti néhany évben, s az 1900-as évtized kbzepe utdni
periédusban gyorsult fel. Ugyanakkor — legaldbbis a PMKB esetében — 0sszes-
ségében nem 4llithatjuk azt, hogy a folyGszdmlahitelek novekedése dontSen az
ipari hitelezésre vezethet§ vissza. Még a vildghdbora el6tt is a foly6szdmlahite-
leknek kevesebb, mint 1/3-4t vették igénybe ipari részvénytdrsasdgok. Egyediil az
1900-as évek mdsodik felének nagy ipari expanzi6ja sordn adta a novekedés hé-
romnegyedét az ipari 4llom4ny.

Meg kell jegyezniink azt is, hogy az ipari vonatkozdsi t6kekihelyezések nove-
kedésében bizonyosan tiikrozodik, hogy az dltalunk — adathidny miatt — részle-
tesen nem vizsgélt valt6dllomanyb6l mindinkdbbd a foly6szdmlahitelek felé tol6-
dott el az ipari hitelezés. Feltételezhet6en ugyanebbe az irdnyba hat a nem
tdrsasagi ipari cégek figyelmen kiviil hagydsa is szdmit4sainkban. Az id6 el6reha-
ladtdval — f6ként a szdzadfordulSt kdvetéen — az ipari aktivitds mind nagyobb

54 Az 1000 K-n feliili tartozasok.
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része kothetd a részvénytdrsasdgokhoz, s igy azok ndvekvlen jelenhetnck meg
adatainkban is, a ténylegesnél nagyobb noévekedési dinamikdt jelezve az ipari
hitelezésben.

Periédusunk els6 fel€ben gyakran igen egyenetleniil oszlik meg az ipari hitel4l-
lomény. A legszéls6ségesebb példa erre az 1901-es év, amikor nem csak a hitelek-
nek, hanem a 19 277 358 K-s Osszes ipari tOkekihelyezésnek kozel felét egyetlen
cég, az Egyesiilt Epit6 és Ipar Rt. folyoszdmla-tartozdsa tette ki (8 410 523 K). Az
1900-as évek mdsodik felében — ha nem is ilyen mértékben —, de a hiteldllo-
mdny megoszldsa tovdbbra is er6sen koncentrdlt maradt. 1910-ben a tiz legna-
gyobb tigyfél 29 015 645 K-val, azaz a hitelek 55,4%-val tartozott a banknak.

A kolesOnok feltételei igen sokszinGek lehettek, s elvileg lehetGséget nydjthat-
tak a banknak arra, hogy befolydst gyakoroljon az iparvdllalatra — egyrészt a
hitel felmond4sa vagy az j hitel megtagaddsa révén, masrészt a pénziigyi tranzak-
ciék sordn nytjtott kedvezmények éltal. Ez a potencidlis hatalmi viszony azonban
természetesen nem jelentette azt, hogy a valGsdgban is mindig jelentkezett a
bank—ipar kapcsolatban. A banktdl, illetve annak hiteleitél valo fiigglség 1énye-
gesen néhetett, illetve csOkkenhetett az ipari cég vagy a gazdasidg egészéncek ne-
hézségei, ill. prosperitdsa flggvényében. Ebb6l kovetkez6en az dltaldnos gazdasa-
gi helyzet is igen véltozatos médon gyakorolt befolydst a viszonyra: példdul ipari
depresszio idején a bank javdra tolodhattak el az er6viszonyok, pénzb0Oség idején
pedig az ipari cég keriilhetett jobb alkupozicigba.

A bank ipari hitelezésének jelentSsége csak akkor itélhet6 meg, ha — legaldbb
fut6lag — az iparvallalatok oldaldr6l is szemiigyre vessziik a kapcsolatot, s valaszt
keresiink arra a kérdésre, hogy a bankok rovid lejérati hitelezésének novekedése
azt jelentette-e, hogy az ipar novekvo fiiggdségbe keriilt a bankhitelekt61?

A kérdés maradéktalan megvilaszoldsdt neheziti, hogy 4tfogd, az Osszes hazai
pénzintézet iparvillalati hiteldllomdnydra — vagy az ipar bankhiteleire — vonat-
koz6 adatokkal nem rendelkeziink. Ez€rt ismét a Kereskedelmi Bank és az egyes
iparviéllalatok adataira vagyunk rdutalva,

Hasonl6 problémdba iitkézve a német irodalomban Wellhoner a nyilvdnos
iparvdllati mérlegek hitelez6k tételének az 4ll6t6kéhez viszonyitott ardnydnak
alakuldsdbol von le kovetkeztetéseket.” Feltételezi, hogy ez kifejezheti a bankhite-
lek ardny4dnak alakulds4t az iparvallalati felhalmoz4sban, azt, hogy az iparvéllalat
fiiggGsége nétt vagy csokkent a ,line credit”-té valt hitelekt6l. Néhdny hazai ipari
nagyvillalat példdja azonban azt mutatja, hogy a hitelez6k tétel alig vagy egyilta-
ldn nem tartalmazott bankhiteleket, hanem csupdn més iparvillalatokkal szembe-
ni kotelezettségeket, amit a korban ,4ruadésok”-nak neveztek. (Ld. 5. és 6. tabla-
zat.) A mérleginterpretdcié ezen problémdjit figyelembe véve, az ilyen jellegi
szdmitdsokat — hazai viszonylatban — nem tartjuk igazdn megbizhat6nak.

Ennek ellenére — Wellhonerhez hasonléan — egy ipari nagyvéllalati mintdn
— ahol az egyes mérlegtételek Osszehasonlitdsa sikeresebben végrehajthatd, mint
az Osszes iparvillalat esetében — mi is elvégeztiik e szdmitdst. (Ld. 4. tdbldzat.) A
mintidba — némileg 6nkényesen meghilizva a hatdrt — az 1912-ben 10 milli6 K
alaptokét elérd ipari részvénytdrsasdgok keriiltek. 1912-ben kilenc ilyen cég léte-
zett (Rimamurdny-Salgétarjdni Vasmi, Salgotarjdni Koszénbdnya, Hemddvolgyi
Magyar Vasipar, Magyar Altaldnos Koszénbdnya, Magyar Cukoripar, Magyar Textil-
ipar, Urikdny-Zsilvélgyi Készénbdnya, Dreher Antal Serf6zdei Rt. és a Ganz Villa-

55 V. Wellhoner: i. m. 64.

——

—
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mossdgi Gydr).*® A kor4bbi években is (1896, 1901, 1906) ugyanezen véllalatok
mérlegeit vizsgéljuk.”

4. tdbldzat.

Ipari nagyvillalati minta® dll6t6kéjének és hitelezék tételének alakuldsa

(1000 K)
Ev [ A, All6toke ] B., Hitelez6k C., B az A %-4dban
1896 69 662 20 836 29,9
1901 113 471 29 245 25,8
1906 127 820 44 189 34,6
1912 232573 41179 17,7

a A minta Gsszetételét Id. a szovegben.
Forréds: Magyar Compass 1896-1912. Szerk. G. Nagy Sdndor. Bp. 1897-1913/14. (saj4t sz4mft4s)

Eredményiink azt mutatja, hogy a hitelez6k 4ll6t6kéhez viszonyitott ardnya —
jollehet 1906 jelentOs kivétel — tendencidjdban cs6kkent. WellhGner interpretd-
ci6ja szerint ez Hilferding tézisének érvénytelenségét jelenti az iparvdllalatok
fokoz6d6 banki elad6sodottsagarol.

Ezt az eredményt mindenesetre meger6Ssiti a két legnagyobb alapt6kéjd hazai
ipari tdrsasdg, a Rimamurdny—Salgétarjdni Vasmi és a Salg6tarjdni K6szénbdnya
Kereskedelmi Bankkal kialakitott hitelkapcsolatainak alakuldsa (5-6. tabl4zat),
amit kiilondsen €rdekess€ tesz szdmunkra az a tény, hogy e véllalatokat rend-
szerint a PMKB érdekkorébe soroljak.*

5. tdbldzat.
A PMKRB hitelei a Salgétarjini Kdszénbdnya Rt.-nek,
illetve a villalat betétei a banknal (K) )
A., A villalat hitelezk tétele B., A bank hitele | C., Betét a bankndl
1892 1476 006 - -
1896 4225112 - 401 098
1901 2 040 906 - 756 607
1906 3403 404 - 2
1910 4 007 165 - 5435693
1913 3775 834 - 2481523

a 1906 betéteirSl nem rendelkeziink adattal.
Forrds: OL Z 233. Salg6tarjéni K&szénbdnya Rt. KonyvelSség. 41. kétet.; OL Z 49. PMKB. Kényvels-
ség. Mérlegek 18., 4344, 79-80., 115-117., 159-160., 191-192. cs. (sajit szdmit4s)

56 A roviddel azelStt megalakult Nyugatmagyarorsz4gi Készénbanya Rt.-t nem vettiik fel a mintdba.
57 Akilenc véllalat k6ziil 1896-ban 6, 1901-ben 7, 1906-ban szintén 7 mdkodott.
58 Berend T. I-Rdnki Gy.: MagyarorszAg gyaripara i. m. 149-150.
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6. tablazat.

A PMKRB hitelei a Rimamurany—Salgétarjini Vasmii Rt.-nek,
illetve az iparvillalat betétei a banknal (K)

A., Avdllalat hitelez6k tétele? B., A bank hitele C., Betét a bankndl
1892 1431012 - -
1896 5959720 - -
1901 4 548 959 42583 -
1906 7258 047 - b
1910 3578990 - 918 394
1913 4417974 — 3043 875

a A villalat mérlegelési rendjének megfeleléen mindig a kdvetkezd év janius 30-i allapot.

b 1906 betéteirdl nem rendelkeziink adattal.

Forrds: Magyar Compass 1892-1913. Szerk. G. Nagy Sandor. Bp. 1893-1914/15.; OL Z 49. PMKB.
KonyvelSség. Mérlegek. 18., 43-44., 79-80.,115-117., 159-160., 191-192. cs. (sajat szamitds)

A véllalati mérlegekb6l azt 1dthatjuk, hogy barmilyen mutat6t vesziink is ala-
pul, korszakunkban — kis megingdsokkal — folyamatosan cs6kkent a Salgétarja-
ni K6szénbdnya ad6ssdgainak ardnya (5. tdbldzat). 1892-ben a ,hitelez6k™ még a
sajat t6ke 57,02%-4t — azaz meglehetésen magas ardnyt — tett ki. Négy év miilva
ez 51,5%-ra csokkent, s 1901-re mdr igen drasztikusan visszacsett, 12,69%-ra.
Ezutdn viszonylagos romlds kdvetkezett be ebben a mutatéban (1906: 17,86%),
de ez csak idGleges volt, mert 1910-ben tovabb csokkent 9,94%-ra, 1913-ban
pedig 9,14%-ra. Lényegében ugyanezt a tendencidt tapasztalhatjuk, ha a sajét
t6ke helyctt a vagyont vélasztjuk viszonyitdsi alapul: 16,66%, 22%, 7,48%, 10%,
6,55%, 5,6% voltak az ardnyok ugyanezen években.”’

A tendencia egyértelmien az Onfinanszirozés, illetve a hossza lejdratd t6ke-
sziikséglet novekedése, s ennck a t6kepiacon vald kielégitése irdnydba mutat.
Mint az 5. tdbldzat mutatja, a PMKB hitelei gyakorlatilag nem jutottak szerephez
a vdllalat finanszirozdsaban. Ellenkez6leg: barmilyen meglep6nek is tinhet, rend-
szeresen az iparvillalat helyezett el — esctenként igen tetemes — betéteket a
bankban.

Szinte azonos a kép, amit a Rimamurdny-Salg6tarjdni Vasmi hasonl6 adatai
alapjdn nyeriink. (6. tdbldzat.) Aldtdmasztjdk ezt a Rima igazgatGsdgi ilési jegy-
z6konyvei is, melyekben miiszaki, lizemviteli iigyek domindlnak, s példdul 1895
és 1898 kozott alig taldlhat6 utalds barmiféle bankkapcsolatra vonatkozéan. S6t,
a Rima nem csupdn sajat iizemének finanszirozdsdra volt képes, hanem toreke-
dett a ,csatlakozott vallalatok” bankadGssdgainak teljes kifizetésére is. E célra
gyakran alaptGke-felemeléssel biztositotta a forrdsokat. 1909 nyardn a rész-
vénykibocsatds elOkészitését jellemzOen azzal indokoltdk az igazgatGségi iilésen,
hogy ,,a véllalatra nézve felette el6ny0s, ha figyelemmel a kozeli investitiGkra, de
a csatlakozott vdllalatok bankaddssdgdnak kifizetése c€ljabol is, nagyobb szabad
t6ke felett rendelkezik...”*®

59 OL Z 233. Salg6tarjani Készénbanya Rt. KényvelSség. 41. kotet.
60 OL Z 368. RMST. Igazgat6sagi iratok. 2. cs. 1. t. [gazgat6sagi iilés jegyz6konyvei. 1909, jiin. 26.
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Az iparvéllalati Onfinansziroz4s, a sajdt t6kefelhalmozo képesség mésik muta-
t6ja lehet az, hogy a profitb6l mennyit forditottak felhalmozdsra az iparvéllala-
tok. Erre a leirdsokbol és a felhalmozott tartalékokbol kovetkeztethetiink.*! Ezek
alakuldsdt ugyanezen iparvéllalati minta esetében a 7. tdbldzat mutatja. A mérleg-
interpretdcié problémdi — az egyes tételek Osszehasonlithatésdga — itt nem
jelentkeznek olyan zavar6an, mint az el6z6ekben, igy megdllapithatjuk, hogy a
trend egészen egyértelmi. A kilenc legnagyobb hazai ipari részvénytarsasag 1896
és 1913 k6z6tt mind nagyobb mértékben valt képessé€ arra, hogy sajit er6bol
finanszfrozza felhalmoz4sat.

7. tabldzat.

Ipari nagyvillalati minta® 6nfinanszirozé képességének alakulisa,
1896-1912 (1000K)

1896 ] 1901 [ 1906 | 1912
A, AliGioke 69662 113 471 127820 232573
B., Lefréasok és tartalékok 25220 50255 74 803 163 040
B az A %-aban 36,2 443 58.5 70.1

a A minta Osszetételét Id. a szdvegben.
Forrés: Magyar Compass 1896-1912. Szerk. G. Nagy Sdndor. Bp. 1897-1913/14. (sajit szimit4s)

Osszességében megdllapithatjuk, hogy a PMKB iizleteiben novekvs, de még
korszakunk végén is aldrendelt szerepet jatszottak az iparvéllalatoknak nydjtott
hitelek. Mdsfel6] a vizsgalt nagyvéllalatok a legdinamikusabb névekedési peri6-
dusokban sem els6sorban a hitelre alapoztdk felhalmoz4sukat. Ellenkez6leg: a
hitelek ardnya 4ll6t6kéjiikhoz viszonyitva — néhdny év kivételével — csOkkent.

I'Sokkal ink4bb a sajat profitb6l torténé t6kefelhalmozas, az 6nfinanszirozés volt
t6kesziikségletiik biztositdsdnak {6 modja, természetesen a hazai és kiilfoldi t6ke-
piacokon torténé részvénykibocsédtdsokkal egyiitt, amivel késébb még részletesen
foglalkozunk.

Nyilvdnvalé ugyanakkor az is, hogy az ipari cégek nem mindegyike tudta meg-
keriilni a bankokat t6keigényének kielégitésekor. A PMKB-t6l nagyobb hitelben
részesiild iizletfelek dontSen a k6zepes méretii villalatok egy meglehetSsen sta-
bil, bar nem til széles k6rébdl keriiltek ki.

Az ipari hitel korl4tait egyes, f6ként nagyobb iparvéllalatok Onfinanszirozo
képessége — vagyis a keresleti oldal sajdtossdgai — mellett a kindlati oldal jel-
lemz6i is magyardzzdk. A bankok ugyanis a rizikGminimaliz4lds parancsdnak en-
gedelmeskedve kordntsem voltak hajland6ak b6keziien nytjtani ipari hiteleiket, s
— mint alabb l4dtjuk majd — minden tdrsasdg alapitdsdban kézrem(ikodni.

Wellhoner €s Wixforth a hitelkapcsolatok viszonylag alacsony foka alapjan
német viszonylatban arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a német iparvillalatok
novekvo fiiggetlensége felhalmozdsi folyamatukban a hosszi lejdrata foly6szdmla-
hitelekt6l egyben a bankuralom funkciondlis alapjdnak hidnyat is jelentette.” Az

61 V. Wellhoner: i. m. 63.
62 V. Wellhoner—H. Wixforth: i. m. 19.
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elmondottak hazai viszonylatban ugyancsak erre utalnak — legaldbbis a nagyvilla-
latok esetében —, messzemend megillapitdsokat azonban egyel6re nem tehetiink.

Az alapitasi és mas értékpapir-kibocsatasi iizletek

Az el6z6ekben azt vizsgdltuk, hogy a bankok miként bocsétottdk az iparvéllala-
tok rendelkezésére az dltaluk 6sszegy(jtott tékét rovid lejarata kolcsonok forma-
jdban. A hosszu lejdrati iparvallalati tGkesziikséglet biztositdsat a bankok azéltal
segitették, hogy kozremikodtek részvény-, illetve kdtvénykibocsatdsaikban. Mi-
vel az ipari kotvények jelentdsége Magyarorszdgon korszakunkban elhanyagolha-
t6 volt, ezért az ugynevezett ,kibocsdtdsi izletek” bemutatdsa sordn mindeneke-
161t a részvénykibocsatasokkal kell foglalkoznunk.

Részvények emissziGjara sor keriilhetett 0j iparvéllalat megalakitdsa esetén,
egy mar mikods cég tdrsasaggd valo dtalakitdsa sordn, de mar mikodo tdrsasag is
elhatdrozhatta alaptGke-emelését.*’ A kibocsdtdsok lebonyolitdsa sordn a bankok
— a konstrukciotol figgéen — egyrészt hasznosithattdk t6keerejiiket, masrészt
tizleti, t6kepiaci kapcsolataikat, adminisztratfv appardtusukat (fi6kok stb.) bocs4-
tottdk rendelkezésre. Az iparvéllalatoknak ugyanis nem volt meg feltétlenil a
megfelel$ felkésziiliségiik ahhoz, hogy sajét részvényeik elhelyezését lebonyolit-
sdk. Ugyanakkor a fenti adottsdgokkal a bankok kozul is csak a nagyobbak ren-
delkeztek megfeleld mériékben, igy ezek szerepe az ipari kibocsatdsokban még az
ipari hitelezésben betoltoutnél is nagyobb volt.

Korszakunkban a hazai ipari alapitdsok els csiicspontja 1895-ben volt, ami-
kor dsszesen 51,24 millié K-t fektettek részvénytarsasdgokba. Ezt kvetGen jelen-
tésen visszaesett ez a tevékenység — 1898-ra mintegy a felére. A kovetkez§ nagy,
s még az 1890-es évek kozepénél is intenzivebb részvénykibocsdtdsi periddus az
1900-as évek mdsodik felére tehetS. Ekkor eldszor 1907-ben tetGztek mind az uj
alapitdsok, mind a t6kefelemelések, majd pedig 1910-12-re esett egy kovetkezo
nagyardnyi fellendilés. Ennek az id6szaknak az emisszioit a 8. tdbldzat mutatja.

8. tdblazat.

Ipari részvénykibocsatasok alakuldasa Magyarorszigon, 1906-1913 (milli6 K)

Ev Uj alapitdsok Tékefelemelések Osszesen
1906 59,4 35,6 95,0
1907 87,0 39,0 126,0
1908 68,5 27,0 95,5
1909 55,0 21,0 76,0
1910 1143 35,0 1493
1911 118,7 56,7 175,4
1912 107,0 84,8 191,8
1913 93,5 72.5 166,0

Forras: Kereskedelmiink és iparunk az 1907. évben. Bp. 1908.; Katona Béla: Kbzgazdasigunk az 1912.
évben. Bp. 1913. ; Magyar Statisztikai Evkonyv. 1913, Bp. 1915. 123-127.

63 A részvénykibocsétdsok jogi vonatkoz4sainak osszefoglaldsa korszakunkban: Odon Makai: Griin-
dungswesen und Finanzierung in Ungarn, Bulgarien und der Tiirkei. Berlin, 1916. 3-116.
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A bankok tevékenységér6l ebben az igen intenziv alapitdsi folyamatban nem
rendelkeziink kozvetlen adatokkal, ezért tjra a PMKB forrésaira vagyunk rdutal-
va. Ezek — iizleti jelentések, ligyvezetGigazgatGsdgi jegyzGkonyvek, valamint
mérlegek — alapjdn megallapithato, hogy 1895 €s 1913 k6z6tt a bank — Osszesen
25 ipari részvénytdrsasdg alapitdsdban vett részt.* Jollehet a kortdrs gazdaségi
sajto a nagybankok ipari kapcsolatait Ggy jellemezte, hogy ,,a Magyar Altaldnos
Hitelbank a trosztok bankja, a Magyar Leszdmitolo- és Pénzvaltébank a kartellek
patronusa, mig a Pesti Magyar Kereskedclmi Bank az uj véllalatok babdja”®, a 25
alapitdsboOl csupdn 9 jelentette Gj vdllalat 1étrehozdsdt — ez sem mind 6ndllé
akcioként —, €s 16 részvénytdrsasdggd alakitds4t. Ha figyelembe vessziik azt, hogy
egyediil 1898 €s 1907 kozott 464 olyan ipari részvénytdrsasag alakult Magyaror-
szagon, amely tartésan életképesnek bizonyult, s még 1914-ben is mikodou®,
valamint azt, hogy az ipari részvénytarsasdgok szama 1895 és 1913 ko6zott 249-r61
966-ra n6tt,” akkor ez nemzetgazdasdgi méretekben mindenképpen csekély koz-
vetlen iparfejlesztési hozzdjdruldsnak tekinthetd a bank részér6l.

Az alapitdsok szdmbavétele sem sokat mond azonban arr6l, hogy ezek milyen
jelentGséget foglaltak el a bank uzletei kozott. Ezért ezittal is a bels6é mérlegek-
hez fordulunk.

A t0bbi bankhoz hasonl6an a PMKB is a ,befizetések szindikdtusokba” tétel-
ben konyvelte el az ipari ért€kpapir-kibocsdtdsokat. A tétel maga egészében nem
azonosithato ezekkel, hiszen mint a 9. tdbldzat mutatja, a kozlekedési véllalatok
¢és pénzintézetek részvényei mellett vdltozo ardnyban mindvégig jelen voltak ben-
ne dllampapirok és mds kozkOlcsOnok, korszakunk elején pedig egyéb értékpapi-
rok (sorsjegyek stb.) is.

9. tdbldzat.

A PMKB befizetések szindikatusokba dllominya, 1892-1913 (K)

1892 1896 | 1901 1906 | 1910 | 1913

Allampapi- 1007 838 1924 766 7 005 525
rok és més (28%) (12,4%) (19,95%)
kozkSlesonok
Bank- 60 396 245232 1861 690
részvények 1,7%) (1,6%) (5,3%)
Iparvéllalati 500 000 1222145 3942 041 4598164 15776184 11487465
részvények (169%)  (33,97%)  (2534%) (442%)  (36,5%) (32,7%)
Kozlekedési 1111144 1226 052 7590302 11992 456
vallalati (37,6%) (34,1%)  (48,8%) (34,12%)
részvények
Egyéb 1340614 81 058 1851565 2766781

(45,4%) (2,2%) (11,9%) (7,88%)

64 OL Z34. PMKB. UgyvezetSigazgatossgi jegyzékonyvek. 1895. jan.—1913. dec.

65 Budapesti pénzintézetek az iparban. Hazai Gyéripar, 1910. dec. 31. 7.

66 A magyar kGzgazdasig €s az Orszdgos Magyar Kereskedelmi Egyesiilés tevékenysége, 1904-1914.
Szerk. Szende P4l. Bp. 1914. 14.

67 Magyar Statisztikai Evkonyv 1895-1913. Bp. 1896-1914. kotetei alapjdn.
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1892 1896 1901 ] 1906 ] 1900 | 1913

Osszesen (1) 2951758 3597489 15553906 10401500 43191629 35113917
Vagyon (2) 256 635460 371442148 525201533 714634 790 945953053 1212854412
(1)a(2) %- 1,2 0,97 2,96 1,46 4,56 2,9
aban

Forrds: OL Z 49. PMKB. Konyvel6ség. Mérlegek. 18., 43—-44., 79-80., 115-117., 159-160., 191-192.
cs. (sajdl szdmfitdsok)

Mint a t4bldzatb6l ugyancsak 14that6, a szindik4tusi szdmla olyan csekély volt
1892-ben, hogy alig haladta meg a mérlegfGosszeg 1%-4t. Belsé Osszetételének
elemzéséb6l kovetkeztetés alig vonhat6 le, hiszen csupdn néhdny tételb6l Allt.
Utébbi tény elvileg lehetett volna annak kovetkezménye, hogy az év kozbeni
kibocsdtdsok rendkiviil sikeresek voltak, s fgy az év végére alig maradt a bank
birtokdban értékpapir, de a nyereségszdmldbol kitdnik, hogy nem err6l volt szo.
Megallapithat6, hogy 1892 végén egyetlen ipari c€g, a Magyar Cukoripar rész-
vényei terhelték a bank szindikdtusi tételét, 500 000 K értékben, ami annak
16,9%-4t tette ki. A legnagyobb hdnyadot mdr ekkor is a kdzlekedési véllalatok
(Brass6-Hdaromsz¢ki Vasit részvények, Adria részvényelSleg) éri€kpapirjai 0ssz-
pontositottdk (37,6%).

Négy év miltdn (1896) a szdmla értéke valamelyest nétt (3 597 489 K), de nem
tartott 1épést a tobbi iizletdg ndveked€sével. Ekkor azonban mdr tobb ipari kibo-
csatds )elemk meg a mérlegben, mint kordbban. A legnagyobbak a Hungdria M-
trdgyagydr és Vegyipar Rt. 369 830, a Magyar Aszfaltipar 247 511, a Magyar Altal4-
nos Készénbédnya részvényszindikdtusa 112 921 €s a Hernddvolgyi Vasipar 100
000 K-s tételei voltak. Az ipari részesedés ndvekedése (33,97%) viszonylagos,
csak az adott tételen beliili. Tovdbbra sem érte el a kdzlekedési vallalatok része-
sedését, s Osszességében még mindig meg sem kozelitette a mérlegf6osszeg egy
szdzal€k4t.

1901-ben a szindik4tusi iizlet jelent6s expanzi6jat figyelhetjik meg, négy €v
alatt tobb mint négyszeresére duzzadt az dllomény. Az ipari emissziok Osszege is
nétt, ez azonban egyetlen pénziigyi miveletnek, a Rimamurdny-Salg6tarjani
Vasmii részvénykibocsdtdsdnak volt k6sz6nhetd, ami a 3 942 041 K-s dllomény 87
%-41 adta. Mellette még két kisebb ipari tétel regisztrdlhatéd (Esztergom~Szdszvdri
Koszénbdnya és Urikdny-Zsilvolgyi Kokszgydr részvényei). A kimagaslGan legna-
gyobb hdnyad ekkor is a kozlekedési vallalatoké volt.

1906-ra a szindikdtusi szdmla erésen leapadt. Ezen beliil ebben az évben érte
el a csticspontot korszakunkban az ipari papirok ardnya 44,2%-kal.

1910 igen termékeny évnek bizonyult az alapitdsok szempontjdbol. A szindiki-
tusi részesedések a négy évvel kordbbinak tobb mint négyszeresére rigtak (43 191
629 K) december 31-én, s kozel ilyen ardnyi volt az ipari papirok kibocsadtdsdra
forditott 8sszeg ndvekedése is (15 776 184 K).

1913-ban az ériékpapfiriizletre mdr er6sen rdnyomta bélyegét a gazdasdgi hul-
1Amvolgy és a politikai fesziiltség. {gy a vizsgalt mérlegtétel 6sszesen 35 113 917
K-ra csokkent. Ezen beliil az ipari papirok ardnya csak kis mértékben esett vissza,
32,7%-ra. Tovéibbra is szembetiin a kozlekedési papirok nagy, 34,12%-0s része-
sedése.

A hazai irodalomban tobb szerz6 mindenekel6tt azzal hozza 6sszefiiggésbe az
alapitdsi €s kibocsétasi iizleteket, hogy a bankok ezek révén igyekeztek szert tenni
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iparvillalati tulajdonra, azaz érdekeltségre.® A PMKB alapitési tevékenysége leg-
feljebb a csekély szim (j vallalati alapitds esetében erdsiti meg ezt a kapcsolatot,
a kibocsdtdsok nagyobb hdnyadat jelent6 alaptSke-felemelések esetében azonban
cdfolni tdnik ezt. Azt l1athatjuk ugyanis, hogy a bank leggyakrabban tovibbadta a
kibocsdtott részvényeket, amint erre képes volt, s nem tartotta azokat tdrcdjdban
— igaz, ez gyakran hosszabb id6t, akdr tobb évet is igénybe vehetett. Az alapitési
nyereségbdl val6 részesedés ugyanis a t6ke magasabb értékesiilését eredményez-
te, igy jobban megfelelt a profitszempontoknak, mint a a tart6s részvénybirtok, e
mellett pedig a bankok tilzott immobilizdciot elkeriilni kivané uzletfiloz6fijé-
nak is. Az alapitdsi nyereségnek a tranzakci6 nagysdgdhoz viszonyitott ardnya
mindazonaltal sok tényez6t6l fiiggott. Taldlkozhatunk olyan esettel, amikor a
kibocsatott részvények €rt€kének kevesebb, mint 1%-4ra ragott, s volt, hogy en-
nél lényegesen magasabb Osszegre. Gyakran azonban a bank nem az alapitdsi
nyereségbodl részesedett, hanem fix 6sszegi jutalékot szdmitott fel. A Salgétarjéni
Ko6szénbédnya 1909. évi alaptéke-felemelése sordn példdul a kibocsdtott 2 millié K
névértékid, s 10 060 000 K érfolz;amértékﬁ részvény adtvételének garancidjaért a
bank 150 000 K jutalékot kapott.

Az alapitési uzletek 4dtlagos szinvonalat meghaladé profitja nem csupdn a ki-
bocsdtdsi nyereségbdl szdrmazott, hanem egyéb forrdsai is lehettek. Sok esetben a
bank nem is vett 4t részvényeket, hanem csupdn garantdlta a t6keemelést. Ilyen
volt péld4ul a tekintélyes Salg6tarjdni K6szénbdnya Rt. 1907. évi esete, amikor a
Pesti Magyar Kereskedelmi Bank — annak ellenére, hogy kezessége nem vétetett
igénybe — 300 000 korondt kapott az iigyletért. A bankoknak € tranzakci6k sordn
gyakran sikeriilt biztositaniuk a kizdrélagos bankdsszekottetést vagyis a foly6 iiz-
letek monopdlium4t. Gyakran az alapitds, érdekeltségvéllalds célja €éppen az volt,
hogy ezen keresztiil sikeriiljon biztositani a kizdr6lagos bankosszekottetést. Szin-
tén gyakori volt, hogy az illet6 cé€g forgalma utdn is jutalékot kotottek ki, minim4-
lis évi Osszeget meghatdrozva, €s el6fordult, hogy opciot kaptak a jovendo alaptd-
ke-emelésre, esetleg al pari el6re meghatdrozva az drfolyamot — szintén
jutalékkal arra az esetre, ha nem élt a bank jogdval. A szindikatusi iizletek tehdt a
foly6 iizletek szempontjabol is elényosek lehettek, hiszen az alapitott vagy 4tala-
kitott iparvillalatok a lebonyolité bankkal ezen a téren is szorosan kapcsolatba
keriilhettek. Hangsulyozni kell azonban, hogy silyos feltételeket csak viszonylag
behatdrolt véllalati kor esetében sikeriilt érvényesiteniilk a bankoknak, amibe
f6ként kisebb cégek tartoztak.

Ezenkiviil az alapitdsi iizletekben sokdig nem lehetett hatdrozott, hosszi tdvi
stratégiat kitapintani egy ipari érdekkdr kiépitésére vonatkozoan. FeltGnd, hogy
a részvénytarsasdggd alakitdsok egy jelentSs része — kiilondsen a korszak els6
felében — szandlds eredménye volt. A Low-féle zsolnai posztogydr mellett az
Egyesiilt Magyarhoni Uveggydrak és a Magyar Epité és Ipar Rt. grundolésa is ilyen
akci6é eredménye volt, s a Suess-féle bOrgydr tdrsasdgi 4talakitdsdnadl is befagyott
koveteléseiért cserébe kapott a bank részvényeket.”

68 Szdsz Arwal: A magyarorszﬁgl t6kés bankok lzleti politikdja és technikdja. Bp. 1961. 333,; Sz4-
deczky-Kardoss T.: i. m. 142,

69 OL Z 34. PMKB. Ugyvezetélgazgatéségl jegyz6kdnyvek. 1909. Jun 21.

70 OL Z 34. PMKB. UgyvezetSigazgat6sagi jegyz6konyvek. 1909. jun. 2.
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A nagyobb és jol prosperdl6 ipari cégek igen kedvez$ alkupoziciéban voltak
még részvénykibocsitdsuk esetén is a bankkal, illetve bankokkal szemben. Ilyen
véllalatok esetében a részvények elhelyezése nem okozott kiildndsebb gondot,
ezeknek szinte készpénzlikviditdsuk volt: 1900-ban a Kereskedelmi Bank kész-
pénz helyett részvényekben is elfogadta volna a hitel visszafizetését a Magyar
Altaldnos K6sz€énbénya Rt.-t61.”

E nagyvéllalatok mir ecsetelt t6keerejét mutatta az is, hogy esetenként sajat
maguk is képesek voltak alapitdsokat lebonyolitani. Erre kivédl6 példa volt az
1909-ben a Salg6tarjdni K6szénbdnya és a Magyar Altaldnos K&szénbdnya kézre-
mikodésével hatalmas t6kével megalakult Nyugatmagyarorszdgi Koszénbdnya
Rt.™ Az emlitett kedvez6 alkupozici6 kialakuldsdhoz mindenképpen hozz4jérult,
ha egy cég olyan helyzetben volt, mint a Salgétarjini K6szénbdnya, amely 1909-
ben a PMKB-kal megdllapodott, hogy a kibocsdtott ,részvények ellenértéke leg-
nagyobb részben 4lland6 betétként marad ndlunk [ti. a bankndl — T. B.]”.
Gyakran el6fordult, hogy egy iparvdllalat alaptSke-felemelés nélkiil is jelentOs
beruhdzisokat tudott végrehajtani. A Rima alvillalatait még Oszténozte is arra,
hogy t6le vegyenek fel hitelt beruhdzasaikhoz.” Az igazgat6sigi jegyz6konyvek
sorozatosan 4llapitjdsk meg a szdzadfordul6 utdn, hogy ,dacdra annak, hogy az {j
épitkezésekre mdr tetemes Osszegek fordittattak, ezideig nem szorultunk arra,
hogy idegen pénzt vegylink igénybe ¢s ez irdnyban hitelez6ink kovetelései eziddig
nem emelkedtek.” S6t, teszi hozz4, ,kiinnlevéségeink ez id6 szerint 7 197 731 K
76 fillért tesznek ki...”” Egy évvel kés6bb ugyanezt nyugtdzza: ,,az épitkezésckhez
sziikséges pénzt eddigelé sajat készletiinkbdl tudtuk fedezni €s igy nem voltunk
kénytelenek idegen pénz igénybe venni.”™ 1906-ban Ozdon egy 8 800 000 K-s
Oridsberuhdzds megkezdésér6l dontottek vgy, hogy remélhetdleg ezen befekte-
tések is idegen segitség igénybe vétele nélkiil lesznek eszk6zolhetok.””

A bank és a Rima kozotti kapcsolat egészére nézve is igen tanulsagos az ipar-
véllalat 1909. évi részvénytGke-emelési terve. Ekkor, ,tekintettel a pénzpiac je-
lenlegi kedvez6 helyzetére is”, a kozgyiilés el€ kivantak terjeszieni ,egy oly irdnyd
inditvanyt, hogy a tdrsulat ez idd szerint 32 milli6 k alaptSkéjét 75 000 darab
egyenként 200 korondro6l szol6 els6bbségi részvény kibocsédtdsa dltal 15 000 000
korondval 47 000 000 korondra emeltessék fel...” A Wiener Bankverein €s a Pesti
Magyar Kereskedelmi Bank jelenlévé igazgat6i késznek mutatkoztak az elsébbsé-
gi részvények 50, illetve 40%-nak 4tvételére al parin, véllalva, hogy ezeket tiz évig
»blokirozva” tartjdk. A jegyz6konyv ezutdn arrol tud6sit, hogy ,,az inditvany felett
hosszas eszmecsere €s tdrgyalds indulvdn meg, ennek folyamdn t6bb irdnyban
nyilvdnult aggdlyok eloszlattak, mdsok figyelembe vetettek, elleninditvdnyok el-
utasittattak”, végiil azonban jévdhagytdk az inditvanyt. A megfogalmazds azt sej-
teti, hogy a dontés komoly érdekeket sértett, s valoban: alig négy nap milt4n,
jinius 30-4n a két bank képviselGje, ,,Ldnczy Le6 €s Popper Berndt igazgatGsagi

71 OL Z 34, PMKB. UgyvezetSigazgat6sigi jegyz8kdnyvek. 1900. dec. 21.

72 Magyar Pénziigyi Compass, 1913-1914. I. Szerk. Kormos Alfréd. Bp. 1914,

73 OL Z 34. PMKB. UgyvezetSigazgat6ssgi jegyz&konyvek. 1909. jin. 21.

74 Pl a Kaldni Bdnya és Koh6 Rt.-nak, a szlovinkai banydknak nydjtott hitelekre I1d. OL Z 368.
RMSTV. Igazgat6sagi iratok. 2. cs. 1.

75 OL Z368. RMSTV. Igazgat6sdgi iratok. 1. cs. 1. 1904. jal. 2.

76 OL Z 368. RMSTV. Igazgat6s4gi iratok. 2. cs. 1905. jun. 26.

77 OL Z 368. RMSTV. Igazgat6sdgi iratok. 2. cs. 1. 1906. mérc. 28.
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tag urak bejelentik, hogy a részvényesek egy csoportja az elsGbbségi részvények
kibocs4tdsa feletti aggodalmdnak adva kifejezést oly irdnyban intervenidlt néluk,
hogy az igazgatOsdg a t6kefelemeléstdl tekintsen el. Miutdn pedig az igazgatGsag-
nak ezen els6bbségi részvények kibocsdtdsdra irdnyul6 inditvdnya a rész-
vényeseknél nem taldlt visszhangra, de mert kivdnatos, hogy az a régi harmonia,
mely a részvényesek €s az igazgatGsdg kozott régéta fenndllott és a melynek ko-
szOnheti tulajdonképpen a vdllalat mai felvirdgzasat, tovabbra is sértetleniil fel-
maradjon” az igazgatGsdg visszavonta inditvinydt.”® A bankok érdekei ellenére
tehdt a kibocsatds ekkor a kisebb részvényesek tiltakozdsa miatt elmaradt.

A tervezett alaptGke-felemelésre végiil 1911-ben keriilt sor. A vasmiinél t6bb
tizmilli6s beruh4zdsba kezdtek, s Bir6 Armin ,,a pénzsziikséglet fedezésének kér-
dését ugy vélte megoldand6nak, hogy a részvényt6ke 8 millié k-val 40 milli6 k-ra
emeltetnek fel. Az e célbdl kibocsdtandd 40 000 db, egyenként 200 k névértékd
részvény 600 k 4ron bocséttatnék ki, midltal a tdrsasdg tulajdonképpen 24 millié
k fedezethez jutna, a melyb6l azutdn ugy az 4j beruhdzdsok, mint a tdrsvallalatok-
nak a régi beruhdzdsokbol fenndllé fiiggd adéssdga is fedezetet nyerne.”” Az
emissziéban kdzremiikodott a PMKB is, de szdmaéra a kordbbinal kedvez6tlenebb
feltételekkel. A 40 000 db-bol 25 600 db-ot az eddigi részvényeseknek ajdnlottak
fel, a fennmarado részt (14 400 db) vette 4t a Wiener Bankverein és a Kereskedel-
mi Bank, de csak kozel mésfél év milva kezd6d6 osztalékjogosultsdggal.*

Osszefoglaléan megdllapithatjuk, hogy korszakunkban mindvégig aldrendelt
szerep jutott a PMKB szindikdtusi iizleteinek, s ezen beliil az ipari rész-
vénykibocsdtdsok sem domindltak. Az ipari emissziok jelent6sége ugyan a szdzad-
fordul6 utdn szdmottevéen megnodvekedett, de még mindig elmaradt, f6ként a
kozlekedési (vasiti) vallalatok alapitdsdra-t6keemelésére forditott t6ke mennyi-
ségétol. 1895 €s 1913 kozott a PMKB az Gjonnan alakult iparvéllalatok toredéké-
nek megsziiletésénél segédkezett. Figyelembe véve azt, hogy a kibocsétési iizle-
tekben — kortdrs vélemények szerint is — csak a legnagyobb budapesti
pénzintézetek vettek részt, szdm szerint mintegy féltucatnyi, s ezek kozott a
PMKB mindenképpen a legnagyobbak koz€ tartozott, nem tdnik valGsziniinek,
hogy a pénzintézetek az ipari alapitdsok tobbs€génél kdzremiikodtek volna. Al4-
tdmasztjak e megdllapitdst a pénziigyi évkonyvek adatai is.®! A részvénytGke-
emelésekben mindenképpen nagyobb szerepet jatszott a bank. Itt azonban mdr
kisebb kock4zatd izletekrdl volt sz6, azaz a bank vallalkoz6i funkciéi is kisebb
szerephez jutottak. Az ipari részvénykibocsdtdsok f6ként kdzepes és nagyvillala-
tokhoz kapcsolédtak.

Csak kétkedve fogadhatjuk tehdt Linczy Le6 retrospektiv értékelését a credit
mobilier-tipusd bank programjdnak megval6suldsarol, kiilondsen ami annak ipari
vonatkozisait illeti. A bankvezér egy alkalommal egyenesen azt 4llitotta, hogy
»alig van magyar iparvéllalat, melynek bolcs6jénél valamely magyar pénzintézet ne
4llott volna.”® L4nczy 1917-ben is Ggy emlékezett vissza az 4ltala meghirdetett ,,Gj

78 OL Z 368. RMSTV. Igazgat6sdgi iratok. 2. cs. 1. 1909. jin. 26., 1909. jiin. 30.

79 OL Z 368. RMSTV. Igazgat6ségi iratok. 2. cs. 1. 1911. jan. 21.

80 OL Z 368. RMSTV. Igazgat6s4gi iratok. 2. cs. 1. 1911. jan. 21.

81 Ld. pl. Magyar Pénziigyi Compass, 1913-14. 1. Bp. 1914.

82 Ldnczy Leb: A magyar bankok szerepkore a magyar iparfejlesztés koriil. Honi Ipar, 1904. dec. 15.
1.
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bankstilus”-ra, hogy annak f6 tartalma ,,a régi hitelsablonok megtorése, bdtor
kezdeményezéssel 4j feladatok felkaroldsa és annak a célnak elszdnt kovetése,
hogy a hitelt a magyar véllalkoz4dsok szolgélatdba 4llitsuk ..., Gj cégeknek erGteljes
financidlis eszkozokkel val6 felkaroldsa s a véllalkozdsi szellem felébresztése™®
volt.

Sokkal hitelesebbnek tiinik Linczy egy madsik, az el6bbivel aligha Osszeegyez-
tethet$ kijelentése: ,, A hazdnkban mikod6 bankokat nem azon rendeltetéssel
alapitottdk, hogy az ipari véllalatok alapitdsabol kivegyék a maguk részét...”™
Hozz4tehetjiik: Lanczy nem 4llt egyediil ezzel a véleményével. A szaklap egyene-
sen ugy fogalmazott, hogy ,bizony ... a hazai pénzintézetek ... ritkdn alapitanak
nagyobb szabdsi vdllalatokat. E tétlenségiikért mégis nem gédncsot, de elismerést
érdemelnek”®, mivel ez nem az 6 feladatuk.

A Credit Mobilier programjdval mdr létezett bank ekkoriban Magyarorszdgon:
ez a Magyar Ipar ¢és Kereskedelmi Bank volt, melynek izletpolitikdjat az igen
sikeres PMKB gyakorlatdval 0sszehasonlitva vélik érthetévé az, hogy miért nem
miikédtek dontSen alapitasi iizletekkel foglalkoz6 hazai pénzintézetek a korban.

A Magyar Ipar €és Kereskedelmi Bank az ipari alapitdsok Osztonzésére hivatott
1890. évi XIII. torvénycikkely €s az ipart tAmogat6 pénzintézeteknek kedvezmé-
nyeket nydjto 1890. évi XIV. tc. nyomdn alakult ugyanezen évben.® A kortdrsak
szdmdra is egyértelmi volt, hogy — mint POlya Jakab irta — ,.a bank f6 feladata
az iparfejlesztés, kiillonosen Gj gydrak és gyartdsi dgak 1étesitése.”” Ehhez képest
a céljat csak kevéss€ €rte el, POlya megdllapitdsa szerint az é4ltala ,koézvetlen
iparfejlesziési c€lokra ... forditott ... Osszeg egy csepp a tengerben. S6t sokkal
jelentékenyebb dsszeg[gel] ... sem lehetne kival6 eredményeket elérni.”® . '

Egy kulfoldi megfigyel6 is hasonléan értékelte a bank tevékenységét: ,Ugy
tinik, hogy az 1890. évi XIV. tc.-nek, ami a nagyobb, a hazai ipart tdmogat6
hitelintézetek alapitdsat adokedvezményekkel tdmogatni kivdnta, nem volt nagy
sikere. Hiszen az ezen t0rvény alapjan ... alapitott Magyar Ipar és Kereskedelmi
Bank részvénytGkéjét ugyan mar 20 millié K-ra emelte, de 1900-ban csak keve-
sebb, mint 5% osztalékot tudott fizetni...”® | A konzorcidlis részesedések rubrika-
ban ugyan az 1893-1898 években kereken 8,5 millié K-t mutattak ki, de azt ennek
alapjan nem lehet dllitani, hogy ez az Osszeg kizdr6lag hazai véllalkozdsok hasz-
ndra vilt volna, s azt sem lehet megdllapitani, hogy ezek a részesedések a tdrsa-
sdgnak nyereséget hoztak volna. Altaldban €ppen dgy tinik, hogy a hazai iparval-
lalatok alapitdsdban val6 részesedések nem voltak tilsdgosan nyereségesek.””

Kevéssé meglep6 ezek utdn, hogy a bank a foly6 iizleteket is kiterjedien mi-
velte. A konzorcidlis iizletek még igy is tildimenziondltnak bizonyultak, aminek

83 Ldnczy Le6: El6sz6. In: Hegediis Lordnt: A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank keletkezésének és
fennallasdnak térténete. I1. 1892-1917. Bp. 1917. 4.

84 Ldnczy L.: A magyar bankoki. m. 1.

85 Omikron: Pénzintézetek €s a hazai ipar. Kézgazdasig, 1902. febr. 3. 92.

86 Az allami ipartdmogatasra |d. pl. A magyar korona orszdgainak gydripara az 1898. évben. . rész.
Bp. 1901. 5-18.

87 Péblya Jakab: A budapesti bankok torténete az 1867-1894. években. Bp. 1895. 125,

88 [.m.128.

89 Julius Bunzel: Zur Kritik der ungarischen Industriepolitik. In: Ué.: Studien zur Sozial- und Wirt-
schaftspolitik Ungarns. Leipzig, 1902. 213.

9 [.m. 214
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kovetkeztében 1902-ben kénytelen volt megkezdeni — évekig elhiz6d6 — fel-
szdmolds4t, jollehet nagyobb pénzintézetek bukésa egydltaldn nem volt gyakori a
korban.

Egy tisztan ,credit mobilier”-tfpusi — azaz az alapitdsokat kdzéppontba he-
lyez6 — banki iizletpolitika nyilvdnval6an nem lehetett sikeres a kor Magyaror-
szagdn, de a Monarchia mdésik felében sem volt ismeretlen az a jelenség, hogy egy
bank nagy iparfinanszirozasi tervek — pontosabban hosszi lejdratu finanszirozasi
elképzelések — utdn a foly6 izletet preferdlta. Ez tortént a Ceskd primyslovd
banka (Cseh Iparbank) esetében is, melyet 1898-ban alapitottak szintén kimon-
dottan iparfejlesztési c€lokra. Ez a bank a célul kitdzott ipari beruh4z4sfinanszi-
rozist hosszi lejdratra kibocsdtott kotvényekkkel szerette volna fedezni. A bank-
vezet€s azonban kénytelen volt moédositani programjin, mivel az alacsony
kamatok miatt nem tudott elegend? jelzdloghitelt nyijtani, ellenben a foly6szdm-
laiizlet jovedelmezOnek bizonyult. Szinte ugyanez jatszédott le a Ceskd spolet-
nosttal, s a negyedik legnagyobb pénzintézettel, a PraZska tivérni bankaval is. Ezek
az intézetek szintén a kereskedelmi — vagy univerzélis — bankok szimdt szapori-
tottdk Csehorszdgban.”

A bankok és az ipar intézményes Osszefonodasa

A hitelezés és a kibocsatdsi lizletek sordn kialakult bank-iparvéllalat kapcsolat a
tulajdonosi viszony — azaz iparvdllalati részvények tulajdonldsa a bank 4ltal — és
a személyi Osszekotietés — vagyis a bank vezetd tisztségviselGinek az ipari cég
igazgatdsagdban, feliigyel6 bizottsdgdban valo jelenléte — révén intézményesiil-
hetett. Ezek a bank—ipar kapcsolat kétségkiviil legldtvdnyosabb aspektusait jelen-
tették. Az iparvéllalatok részvénytobbségének, s6t, esetleg ennél kisebb rész-
vényhdnyadnak a birtokldsa és a vezetd grémiumokban valé jelenlét lehetSséget
nydjthatott a bank szdmdra, hogy €rvényesitse akaratdt az ipari cég tizletpolitik4-
jat illet6en.” Az aldbbiakban kizdrolag a tulajdonosi kapcsolat jellemz6inek be-
mutatdsédra szoritkozunk, mivel az irodalomban oly nagy sillyal szerepl6 személyi
osszekottetésekre mdsutt szeretnénk részletesebben visszatérni.

A bankok iparvillalati tulajdondnak kiterjedtségét a szdzadfordul6n, tudom4-
sunk szerint, eddig nem vizsgaltdk magyar vonatkozisban.” Annak ellenére nem,
hogy az érdekeltségi kor definici6jaban gyakran szerepel a (rész)tulajdon mint
kritérium — esetenként implicit médon —, hiszen ez jelenthette a bankérdekelt-
ség legtisztdbb form4jat.> Rendszerint az értékpapirtdrca nagysigabol szokds ko-
vetkeztetni a bankok ipari részvényédllomédnydnak véaltozdsdra, el6bbi ndvekedését

91 R Rudolph:i. m. 141-142.

92 A német irodalomban Gjabban legkimerft6bben tdrgyalja ezt a problémat: N. Horn: Aktienrecht-
liche Unternehmensorganisation in der Hochindustrialisierung (1860-1920). In: Recht und Ent-
wicklung der Grossunternehmen im 19. und friihen 20. Jahrhundert. Hg. N. Horn-J. Kocka. G6t-
tingen, 1979. 124. sk.

93 A nemzetkézi irodalomban szintén igen kevéssé vizsgdltdk a problémét. Jellemz6 ebbdl a szem-
pontb6l V. Wellhoner €s H. Wixforth megjegyzése: ,,a bankok iparvéllalati részvénybirtoka ... rend-
szerint csak nehezen rekonstrudthat6 [eruieren).” (V. Wellhdner-H. Wixforth: i. m. 29.)

94 Ld. pl. Sifrdr Z. definiciGjat: i. m. 6.
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egyértelmiien az utGbbi expanzi6janak tulajdonitva.” A pénzintézetek értékpa-
pirtdrcdja azonban kordntsem csupdn az ipari részvényeket tartalmazta. Messze a
legnagyobb hédnyaddt a fix kamatozdsu tételek tették ki korszakunkban mindvé-
gig, ezen beliil az dllampapirok er6sen csokken6 és a zdloglevelek er6sen novek-
v0 ardnydval. A legdinamikusabban a kozlekedési vdllalatok részvényeinek, majd
pedig a banki részvényeknek az dllomdnya n6tt. Ami az ipari papirokat illeti, a
hivatalos orszdgos statisztikdk rovatoldsa korszakunkban nem kilonitette el az
iparvallalati részvényeket mds véllalatok — példdul kereskedelmi cégek — érték-
papirjaitél, igy ezek egyiittes adataira vagyunk utalva. Figyelembe véve tehit,
hogy ezek az adatok nyilvdnvalGan tilbecsiilik az ipari részvények mennyiségét,
megdllapithatjuk, hogy a két tételnek a szdzadfordul6t megel6z6 €s kovetd évek-
ben egyiittesen 3,5-5% ko6zotti ardnya az 1900-as évek mdsodik felében valame-
lyest megugrott, de még igy is csak 6-7%-ot €rt el a vildghdboru elStti évekre a
hazai papirok vonatkoz4sdban, s drnyalatnyival magasabbat a kiilf6éldieket is bele-
szdmitva. (Ld. 10. tdbl4zat.)

Ha csupén a statisztikdban ,,banydk, iparvéllalatok részvényei” cim alatt tal4l-
hat6 adatot vennénk figyelembe, ezeknél iényegesen alacsonyabb €rt€keket kap-
nank.

10. tdbldzat.

A magyarorszagi hitelintézetek értékpapirtarcijanak megoszlisa, 1894-1913

(1000 K)
1894° | 1901 | 1906 1910 1913

Allamad0ssag 110939 148 526 204 188 252157 278 895
Mis kdzkSlestntk 12 121 31756 47547 76 764 54377
ZAloglevelek és 75 120 152133 307 892 390 881 523201
kolcsOnkotvények
Els6bbségi kotvények 8174 20679 46 668 43 489 59613
Bankok, takarék- 20954 34 909 66 817 122288 206 627
pénztdrak részvényei

Ebbdl hazai: 20651 34 155 63013 111 408 185 469
Biztositok részvényei 473 1160 873 2139 8 868
Bdnydk, iparvéllalatok 3267 10 156 14778 33210 40111
részvényei® (1)

Ebbdl hazai:(2) 3233 10119 12909 32680 39179
Kiilsnféle véllalatok® (3) 5490 11201 19 765 49 565 57276

Ebbdl hazai: (4) 5324 10 261 18709 43973 49732
M +3 8757 21357 34 543 82775 97387
(2) + (4) 8557 20 380 31618 76 653 88911
Kozlekedési véllalatok 2527 19533 29 094 93 138 137077
Sorsjegyek 1816 2154 5197 5643 5318
Osszesen 240 881 432 207 742819 1069274 1371363

95 ,Bank és iparvillalat viszonydban csak a szdzadfordul6n kovetkezett be fordulat, ami etvilasztha-
tatlan volt az djabb alapftssi 14zt6l és a bankok érékpapirtdrcdjinak felduzzad4sstol.” (Kovér Gy.:
Az Osztrdk-Magyar Monarchia i. m. 320.)
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a Foldhitelintézetek nélkiil.

b G6zmalmok; banyik €s téglagysrak; vasmdvek, gépgyarak; konyvnyomd4k.

¢ A kiilonféle véllalatok tétel is tartalmaz ipari vonatkoz4sokat a Statisztikai Evkonyvek 4ltal nem
kézolt mértékben.

Forras: Magyar Statisztikai Evkonyv. 1894-1913. Bp. 1895-1915.; A magyar szent korona orszigainak
hitelintézetei az 1894-1909. években i. m. 116-119.

Bar a hazai pénzintézetek iparvdllalati tulajdondnak és igy kozvetlen ipari
befolydsdnak megdllapitdsa szempontjabol €rt€kes adatot jelentene, a magyaror-
sz4gi bankok ipari ért€kpapir-dllomédnya és az Osszes iparvéillalati részvénytSke-
dllomdny kozvetlen 6sszehasonlitdsdra nincs mod, mert mig az eldbbi valamilyen
drfolyamériéken van megadva, addig az utébbi — természetszeriileg — névérié-
ken szerepel a statisztikdkban.

A Kereskedelmi Bank vonatkozdsdban azonban — az intern mérlegek mellék-
leteinek felhaszndldsdval — elvégeztiik ezt a szimitdst. Miel6tt ennek ismerteté-
sére ratériink, vegyiik szemiigyre a PMKB értékpapir-4llomdnyénak, s azon beliil
ipari részvénydllomé4nydnak alakuldsét.

A bank 1892-ben amigy is kis értékpapirtdrcdjdban mindossze egyetlen ipari
cimlet, a Berg Olajfinomité 60 000 K értéki részvénye volt taldlhat6. 1896-ra a
csak kis mértékben nétt értékpapir-dllomdnybol mar hat tétel volt ipari vonatko-
zdsu, de még mindig csekély, 283 589 K értékben. A kovetkez6 évek minden
tekintetben dinamikusabb fejlédést hoztak, s igy 1901-re az ért€kpapir-dllomany
36 942 552 K-ra n6tt, amib6l 1 815 731 K volt a hazai ipari részvénytdrsasagoké,
majd 1906-ra a 68 498 175 K-s tdrcdbol 4 885 224 K-ra emelkedett a hazai ipari
részvények dllomdnya. Az 1900-as évek kozepének ipari fellendiilése a bank ér-
tékpapir-dllomdnydra is jotékony hatdssal volt: 1910-re az 4llomdny rendkiviil
megduzzadt, négy év alatt éppen kétszeresére n6tt (137 390 354 K), s az ipari
papirok értéke is igen dinamikusan, mintegy négyszeresére, 19 153 986 K-ra no-
vekedett. (11. tdblazat.)

1913-ban a bank 41 cégben rendelkezett kisebb-nagyobd tulajdonosi részese-
déssel. Osszehasonlitdsképpen megjegyezziik, hogy a Creditanstalt 1914-ben 102
ipari vallalat részvényeit birtokolta.*® Az értékpapirok osszdllomanya stagndlt,
viszont az ipari vonatkoz4si részvények drfolyamértéke ismét majdnem megdup-
ldzédott, s ezzel elérte az Osszdllomany ért€kének kozel negyedét. Még mindig
messze elmaradt azonban a kozlekedési véllalatok — dontfen vasutak — rész-
vényeinek mintegy 61 milliés OsszegétGl. A vasiti és bankpapirok nagy ardnya
egy olyan jellemz6, amit mar az orszdgos adatokndl is lathattunk. Ugyanakkor a
bank az atlagosndl joval kisebb ardnyban tartott dllampapirokat tdrcdjiban, az
ipari részvényéllomény pedig 1ényegesen meghaladta az 6sszes pénzintézet 4tlag-
ardnyéat. A PMKB értékpapirtarcdjdnak megoszldsat 1913-ban a 12. tdbldzat mu-
tatja,

96 Eduard Mdirz: Osterreichische Bankpolitik in der Zeit der grossen Wende, 1913-1923. Wien,
1981. 54., 69.; Dieter Stiefel: Finanzdiplomatie und Weltwirtschaftskrise. Frankfurt am M. 1989.
83.
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11. téblazat.

A PMKB ipari értékpapirjainak dllomanya 1892-1913 kozott (K)

1892 1896 1901 1906 | 1910 | 1913
Hazai ipari
ésbanyavil. 60000 283589 1815731 4885224 19153986 31693656
Ertékpapi-
rok 8ssze-
sen® 9274610 10011370 36942552 68498 175 137390 354 136 637 457

a Zaloglevelek és kolcsonkotvények nélkiil.
Forras: OL Z 49. PMKB. KonyvelSség. Mérlegek. 18., 43-44., 79-80., 115-117., 159-160., 191-192.
cs. (sajdt szamit4s)

12. tdbldzat. -

A PMKB értékpapirtarcaja és annak megoszlasa 1913-ban (K)

Allamad6ssdgok és mas kozkolcsonok 4724 163
Bankok 24 340 395
Biztositok 4402 575
Mez6gazd.-i vdllalatok 233150
Hazai ipari €s banyavdll. 31693 656
Kozlekedési vall. 60976 076
Kereskedeilmi vallalatok 650 000
Egyéb 9617042
Osszesen 136 637 457

Forras: OL Z 49. PMKB. KonyvelSség. Mérlegek. 191-192. cs. (sajt szAmitas)
13. tdbldzat.

A PMKB ipari értékpapirtdrcdjanak dgazatok szerinti megoszlasa 1913 végén®”

A Részv.
Yala-| Arfolyamertek | tdrca | Nevertex® | 'Skecgész | (12
atok K %- (K)(1 Magyar- (2) %-
szdma &) éb;n ) orszdgon dban
(1000 K) (2)

Bény4észat 2 2753276 8,7 723 920 n.a -
Vas €s fémipar - - - - 85220 -
GeEpgydrtds, vil- 5 5398218 17 3644 800 188713 1,9
lamosségi ipar
Vegyipar 8 5645 149 17,8 6 043 000 155 141 3,9
Textilipar 8 2082750 6,6 2 187555 102 009 2,1
Epftd(anyag)- 4 3274166 103 3723900 120 048 3,1
ipar

Cukoripar 3 2 598 405 8,1 4 107 500 103 800 4,0
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A Részv.

Vélla- | 4 royamértek | tarca | Neverek® | t0keesész | (1)a

latok (K) %.- (K)(1) Magyar- (2) %-

szdma 4ban orszagon dban

(1000K) (2)

Malomipar 6 8610932 272 5385400 90 324 6,0
Egyéb 3 726 442 23 585 000 74 973 08
€élelmiszeripar
Egyéb 2 604 318 1,9 480 000 141394 03
Osszesen 41 31693 656 100 26881075 1061622 2,53

a A Magyar Statisztikai Evkonyv sgazati beosztasat kévetve; hazai vallalatok.

b A névértéknél a téredékrészvény-birtok eredményezi a nem kerek Gsszegeket.

Forrds: OL Z 49. PMKB. KényvelGség. Mérlegek. 191-192. cs. (sajat szamitds); Magyar Statisztikai
Evkonyv. 1913, i. m. 125.

A bank 1913 végi 31 693 656 K-s ipari részvényblrtoka az Osszes hazai pénzin-
tézet ipari 4llomdny4nak 35,6%-4t tette ki.”

A részvények névértékre valé dtszdmitdsa lehet6vé teszi, hogy a bank rész-
vénytulajdondt egészében €s dgazati szinten is Osszevessiik a magyarorszagi rész-
vénytdrsasagok alapt6kéjével. 1913-ban a 26 881 075 K névértéki részvénybirtok
az Osszes hazai iparvéllalati részvénytSke 2,53%-4t tette ki. (Ld. 13. tdbldzat.) Ez
az adat — gy véljilk — mutatja a bank részvényeken keresztiil tortént ipari
befektetéseinek viszonylag kicsiny 0sszgazdasagi sily4t.

Azt is lathatjuk, hogy az érdekeltségek tilnyomo része a malomiparban, vegyi-
parban, gépgydrtdsban €s villamosiparban, textiliparban és épit6(anyag)iparban
volt taldlhat6 (13. tdblazat).

A bank — az értékpapirtdrca alapjdn — 7 iparvéllalatban rendelkezett 50%
feletti, tOobbségi tula]dom hanyaddal. 22 cég esetében haladta meg tulajdonosi
részesedése a 20%-0t.*® Még a kapcsolatok egyéb lehetséges formdit is figyelembe
véve, mindkett§ igen kis szimnak tiinik a kordbbi feltételezésekhez képest. Tud-
juk persze azt, hogy a bank informdlis csatorndkon keresztiil is képes lehetett
befolydst gyakorolni iparvillalatokra, s vezet6i gyakran magdnvagyonként rendel-
keztek jelentGs ipari részesedésekkel. A bankvezérek azonban éltaléban ott vol-
tak résztulajdonosok, ahol a bank is jelentSs részvényhdnyaddal birt.”

Kiemelendd, hogy 1913-ban a bdnydszatban és kohdszatban egyetlen cégnek
sem volt tulajdonosa a bank 5% feletti mértékben, s a gépgydrtdsban €s villa-

97 Magyar Statisztikai Evkonyv. 1913. i. m. 125.

98 A bankbefolyds érvényesitése szempontjibél fontos 20%-os hatdrral kapcsolatban Id. Franz Ur-
ban Pappi-Peter Kappelhoff-Christian Melbeck: Die Struktur der Unternehmensverflechtungen in
der Bundesrepublik. Kélner Zeitschrift fiir Soziologie und Sozialpsychologie 39 (1987) 699.

99 A Fels6magyarorszigi Posztégydr 1909. febr. 12-i kozgy@lésén példdul Linczy Le6 600 darab
részvénnyel volt képviselve a 9000-b6l, ugyanezen gydr 1913. mdrc. 15-i kézgydlésén Fellner Hen-
rik és Weiss Fiilop egyiittesen 1368 darabbal, az Gsszes részvény 15,2%-4val. (OL Z 41. PMKB.
Okmanyt4r. 17. cs. 577. i.) Hasonl6 példa az Egyesiilt Tégla és Cementgydr is arra a jelenségre,
hogy a bank az értékpapfrtircdjaban 1évé alloménynél t6bb részvényt tudott prezentélni a kozgyd-
lésen. 1913. dec. 31-€n 12 620 db részvény volt a birtokdban, az 1911 és 1914 kbz6tti kozgydlése-
ken azonban folyamatosan 15 500 db részvénnyel volt jelen a bank. (OL Z 38. Egyesiilt Epfté és
Ipar Rt. 7. cs. 71.) Hangsiilyoznunk kell azonban, hogy Gsszességében ez nem véltoztat lényegesen
az értékpapirtarca vizsgélata alapjan nyert képen.
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mosiparban is csupin kettének (Schlick-Nicholson, Budapesti Altaldnos Villa-
mossdgi Rt.). (Ld. Figgelék.)

A bankok véltozatos médon juthattak ipari részvényekhez. Kialakulhatott tu-
lajdonosi viszony t6kebefektetés céljabol t0rténd vasdrlds €s szandlds kovetkezté-
ben, befagyott kovetelés konvertéléséval elhelyez6 (,,alapitdsi”) tev€kenység ré-
vén és t6zsdei miveletek sordn.'®

A Kereskedelmi Bank — mint ldttuk — a szdzadfordul6ig alig rendelkezett
ipari részvényekkel. Ekkoriban a csekély mennyiségi ipari papir kézott is jelen-
tds szdmban voltak olyanok, melyekhez a bank nem tudatos tulajdonszerzési poli-
tika kovetkeztében, hanem valamilyen kényszerit6é koriilmény miatt jutott.

A pénziigyi nehézségekbe keriilt iparvédllalatok felvdsédrldsa a szdzadfordul6
utdn is fontos forrdsa maradt a bank tulajdonosi érdekeltségeinek. A Délmagyar-
orszdgi Textilipar Rt. 1910-ben cs6dbe keriilt, s ez adott alkalmat a banknak, hogy
felvdsdrolja a céget, miutdn 1911-ben Lugosi Textilipar Rt. néven iijjdalakitotta 1
millié K alapt6kével, s hitellel is elldtta. A cég djjaszervezésében szakértGként
részt vettek a Kammer gydr vezet6i,'” s a bank képvisel6i keriiltek az igazgatGsdg-
ba és feliigyel§ bizottsdgba. Hasonléan szanildshoz kot6détt a besztercebdnyai
Elsé Magyar Poszté- és Gyapjugydr Rt. részvényeinek Kereskedelmi Bankhoz ke-
riilése, amikor a textilgydr nehéz pénzugyl helyzetbe jutva ,,mds pénzintézeteknél
megért6 széra nem tudott taldlni,” és ,,a bank felkarolta a véllalatot”.'®

A szizadfordul6tol, de legfoképpen a vildghdbori el6tti évekt6l a bank a ko-
rdbbindl lényegesen tudatosabban igyckezett iparvdllalatok tulajdonosdva valni.
A tudatossdgra a legjobb példdt mindenképpen a malomipar jelentette. A bank
mdr 1902-161 kimutathatéan végzett gazdasdgossdgi szdmitdsokat a legnagyobb
févarosi malmokra vonatkoz6an (6rl6képesség, pénziigyi helyzet), sOt tervezetet
is készitett az esetleges Osszevondsukbol szdrmazo hatékonysdgnivekedésre.'” A
nagymalmokat nem sikeriilt megvennie, de a kdvetkez6 években a PMKB val6-
ban aktivizdl6édott a malomiparban. El8szor kozvetitésével mem végbe a Lujza-
malom és a Budapesti G6zmalom kvézi-fizi6ja (részvénycsere),'™ majd a Kir4ly-
malom részvénytérsaséggé alakuéséban volt dont6 része, s a hdbord el6tt 16bb
kisebb vidéki malmot is megvdsarolt.'®

Nem tilzds azonban azt 4llitani, hogy a bank villalatainak jelent6s része még
1913-ban is a gyengébb eredményl cégek kozé tartozott. Ez a tény j6l lathaté 13.
tdbldzatunkbol. Egyrészt az ipari cégek nem a legjovedelmez6bb dgazatokbo! rek-
rutdlédtak, de még ennél is feltinGbb, hogy a vegyiparban, a textiliparban és a
cukoriparban a részvények névértéke meghaladta — igaz a nyomott 4rfolyamid
1913-as évr6l van sz6 — 4rfolyamértékiiket. A bank értékpapirszémlédja 1911-
ben, 1912-ben €és 1913-ban ugyanebben a sorrendben 55 000, 1 054 000, illetve 2
007 000 K veszteséget mutatott a kordbbi jobb évek utdn.'® Az iigyvezets igazga-

100 Erre Id. S2dsz A.: A magyarorszagi i. m. 325.

101 Hegediis L.: A Pesti Magyar i. m. 283.

102 I. m. 280-282.

103 OL Z 40. PMKB. Projektumok. 50. cs. 938.

104 OL Z 40. PMKB. Projektumok. 50. cs. 934,

103 A Kirdlymalomra Id. OL Z 40. PMKB. Projektumok. 51. cs. 946.; A véci, zombori, pancsovai,
zentai malmokra: OL Z 34. PMKB. UgyvezetGigazgat6ssgi Jegyzdkonyvek kulonbozd évfolyamal

106 OL Z 49. PMKB. KonyvelSség. Mérlegek. 189. cs.
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t6s4gi jegyzOkoOnyvek is gyakran beszdmoltak a ,bankhoz kozel 4116 villalatok
veszteségeirdl.

A részvények csekély jovedelmezGsége igazolta a bank vonakoddsat a nagyobb
tulajdonosi részesedéstSl, s Osszefliggott azzal, hogy a bank nem vélogathatta
kedve szerint ipari érdekeltségeit. Mutatja ezt, hogy a vildghdboru el6tti néhdny
évben a legcéltudatosabb erbfeszitések eredményeként szerzett malomérdekeltsé-
gei — a véci, zentai, zombori, pancsovai malmok — olyan vidéki kisebb vagy
kozepes méreti lizemek voltak, melyek jovedelmez8sége nem volt kiemelkeds. A
PMKB villalatainak iizleteredményei alapjdn azt mondhatjuk, hogy az ipari port-
folio-befektetések kockdzata miatt — f6ként a vildghdboru el6tti években — az
értékpapir-birtoklds nem elsGsorban befektetési céllal tortént. Célja inkdbb a
folyé iuizletek biztositdsa volt a bank szdmdra. Csak igy értelmezhetd az, hogy ,a
részesedés {ti. a tulajdoni részesedés — T. B.] egyik fontos célja éppen a villala-
tokra gyakorlando6 befolyds biztositdsa”'” volt. Mindaz4ltal a tulajdon nem jelen-
tett minden esetben donté befolyast. A kismértékd, néhdny szdzalékos rész-
vényhdnyad természetesen nem jdrt ezzel, ennek célja csak korldtozott lehetett:
dllandé kapcesolattartds a vdllalattal, s ennek révén rendszeres informéciészerzés,
vagy éppen egy kapcsolat felszdmoldsdnak kifejezGje volt, esetleg kordbbi kibo-
csdtdsbol megmaradt értékpapir-kontingensr6l volt sz6. Rdad4sul a tulajdonjo-
gon gyakran mas nagybefektetSkkel, példdul bankokkal kellett osztozni. Az Egye-
silt Epité és Ipar Rt. (kés6bb Egyesilt Tégla és Cementgydr Rt.) tulajdonosai
kozott példaul éveken keresztiil tobb bank szerepelt, meglehetSsen kiegyensilyo-
zott, 18-36% kozotti ardnyban.'®

Osszefoglal6an szinte ugyanazt dllapithatjuk mcg, mint a szindik4tusi részese-
dések kapcsdn: a vilaghdbordig a PMKB €s a magyarorszdgi pénzintézetek ipar-
villalati részvénybirtoka tendencidjdban novekvl volt, de még 1913-ban is relati-
ve alacsony maradt.

Az érdekeltségek szama

Az eddigiekben az €rdekeltség fogalmanak alkalmazdsit elmosédottsdga és infla-
torikus elhaszndlodottsdga miatt igyekeztiik elkeriilni és az un. ,Erdekeltségi kor”
elkiilonitésénél fontosabbnak tartottuk a bank—ipar viszony kiilonféle formdinak
bemutatdsdt. Mivel azonban az irodalomban igen nagy hangsallyal szerepl6 prob-
1émarol van sz6, nem akarjuk megkeriilni azt a kérdést, hogy milyen iparvillalati
kort tartunk a PMKB érdekkorébe tartozonak a vildghdbort el6ut?
A vilasz nyilvinval6an az érdekeltség alkalmazott definici6jatol fiigg. Mint
ferre mdr utaltunk, az érdekeltség fogalmanak széles kori hasznélata ellenére
csak igen kevés definici6s kisérlettel taldlkozhatunk. E néhdny probdlkozés ko-
z0tt Hegediis negativ mo6don irta koriil az érdekeltséget: nem tartotta annak, ahol
csak szemé€lyl kapcesolat létezett a bank és az iparvdllalat k6zott, ahol nem volt
t6kével képviselve a bank, ahol a bank nem volt a {6 alapit6, csak részt vett az
alapitdsban, ahol a bank csak kisebbségi részvénybirtokkal rendelkezett, s — mint
Ifogalmazott — nem jdtszott vezet6 szerepet.'” Ennél hatdrozottabb meghatdro-

107 Szddeczky-Kardoss T.: i. m. 145.
108 OL Z 38. Egyesiilt Epftd és Ipar. 7. cs. 71.
109 Hegediis L.: A Pesti Magyari. m. 277.



BANKURALOM, BANKERDEKELTSEG, BANKELLENORZES 201

z4ast adott Siftdr Z. idézett munkdjdban. E szerint ,ipari érdekeltségnek nevezzik
a jogilag 6n4ll6 véllalatoknak olyan csoportjit, amelyek bizonyos gazdasigi egy-
séget alkotnak €s amelyek az érdekeltnek mint legaldbb résztulajdonosnak egysé-
ges vezetése alatt 4llanak.”™

Mint 14tjuk, a fenti meghatdrozdsokban kvantitativ és kvalitativ szempontok
egyardnt szerepelnek. Kozos benniik az, hogy a bank — egyszeribben megragad-
hat6 — (jelent6sebb mért€ki) résztulajdonossdgdt, s — az ennél nehezebben
vizsgalhaté — banki érdekérvényesitési képesség magas fokét feltételezik.

A PMKB mérlegeinek ért€kpapir-dllomdnya-hitelidlloménya és az iigyvezet6
igazgatOsdgi jegyzO6konyvek meglehetSs pontossdggal koriilhatdroljak azt a vélla-
lati kort, melyekhez tartoz6 cégeknek nagyobb hitelez6je volt a bank €s melyek-
ben nagyobb résztulajdonosként szerepelt, illetve melyeknek iizleti eredményei-
rél a bankvezetés rendszeresen bels6 informacidkkal rendelkezett, s figyelemmel
is kisérte azokat. A magunk rész€ér6l a banki érdekérvényesitésre vonatkoz6an
nem ldtunk megbizhat6bb forrdsokat az utébbinal. E forrdsok rdaddsul egymast is
megerOsitik. Jelent6s az egyezés az 1913-14-es iigyvezet6 igazgatGsagi jegyz6-
konyvekben szerepld iparvéllalati iizleti eredmény-kimutatdsok €s az 1913. de-
cember 31-i bels6 mérlegek szerint jelent@sebb részvénytulajdon szerinti érde-
keltségek kozott.

Eddig négy szdmitds késziilt a PMKB érdekkorének felmérésére a vildghdbo- -
rit kozvetleniil megel6z6 idGszakra vonatkoz6éan. Varga Jen6 ugy vélte'", hogy
1910-ben 41, mig a kortdrs Zsoldos Géza szerint'? 1911-ben 33 véllalatbol 4lit az
érdekkor. Berend €s Ranki szerint 1913-ban 59 iparvillalat tartozott az érdekelt-
ségek kozé 243,09 mo6 K alaptSkével,'” Siftér Z. pedig ugyancsak 1913-ban 30-at
sorolt oda.'™*

Olyan — t6bb idézett munka 4ltal a PMKB érdekkorébe tartozénak itélt —
nagyvillalatok, mint példdul a Rimamurdny-Salgotarjani Vasmd, a Hernddvolgyi
Magyar Vasipar Rt,, az Esztergom-Sz4szvdri K6szénbdnya Rt. sem a bank érték-
papirtircdjaban, sem az ad6sok tételében, de a valiGtarcidban sem szerepelnek a
vildghdbori elStt. Ez arra enged kdvetkeztetni, hogy a bank ezen véllalatok jelen-
t6s részével kiterjedtebb iizleti kapcsolatot ekkor nem tartott fenn, s tulajdonosa
sem volt azoknak. Kdvetkezésképpen e véllalatokat csak akkor sorothatjuk az
érdekszférdjaba, ha egy igen tdg érdekkor-fogalmat hasznédlunk, amely azonban a
fenti kritériumokat médr nem foglalja magdban, s még kevésbé a ,,bankuralmat”.

Megéllapithatjuk, hogy — bér az érdekeltség fogalma igen elmoso6dott, szdm-
talan jelentése lehet, s volt korszakunkban is —, az irodalomban kordbban meg-
jelend érdekeltségi kor eltilzottnak — esetenként rendkiviil eltdlzottnak — te-¢
kinthet6. Eredményiink alapjan gy tiinik, hogy az érdekeltség kritériumdnak a y
jelent8sebb részvénytulajdont és az érdekérvényesitési képességet tartva legfel-
jebb a legkisebb eredményl becslés fogadhat6 el. Még ebben a villalati kérben
sem minden esetben beszélhetiink azonban korldtlan bankuralomrél. Vélemé-
nyiink szerint az érdekeltség semmiféle tdg, de még hasznilhaté meghatdrozdsa

110 Siftdr Z.:i. m. 6.

111 Varga J.: A magyar kartellek i. m. 87.

112 Zsoldos G.: A bankkoncentr4cio. i. m. 62.

113 Berend T. I—Rdnki Gy.: Magyarorszig gydripara i. m. 151. A szerz6k a ,bank érdekcsoportja” ki-
fejezést is haszn4ljak.

114 SifidrZ.:i. m. 59.
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sem igazolhatja a PMKB 59 iparvillalatb6l 4116 érdekkorét 1913-ban, s kil6no-
sen nem az érdekkor 243,09 m6 K-s alaptSkéjét.

Osszefoglalas

Miel6tt a tanulsdgok Osszefoglaldsdra térnénk ra, ismét hangstlyoznunk kell,
hogy a vizsgdl6d4s alapjdul szolgdl6 minta korldtozott volt: dontGen egy bank —
a PMKB — iizletpolitikdjanak alakuldsat kovettiik nyomon a vildghdbora el6tti
mintegy két évtizedben.

Ez€rt a hazai bank-ipar kapcsolat egészét illet6en megdllapitasaink gyakran
hipotetikus jellegiek voltak, a kontrolladatok és a szakirodalom hidny4dnak, illet-
ve hidnyossdgainak megfeleléen. Ugyanakkor azonban a PMKB mérete €s jelen-
tGsége a kor gazdaségi €s hiteléletében 6nmagaban is indokoltt4 teszi a vizsgila-
tdt, és semmiféle jel nem mutat arra sem, hogy a vizsgdlt bank kilonleges
helyzetben lett volna a tobbivel szemben az ipari kapcsolatokat illetSen. Igy, ha
az eredmények nem is alkalmasak minden tovdbbi nélkil az 4ltaldnositdsra, Ggy
véljiik arra megfelelnek, hogy legaldbb {6 vonalaiban jelezzék a vizsgalatok lehet-
séges €s sziikséges tovabbi szempontjait, a szdzadfordul6 magyarorszdgi bank—
ipar kapcsolatdnak egyes sajitossagait.

Befejezésiil {6bb eredményeinket a kdvetkez6 pontokba strithetjik:

1., A vizsgilt korszak két legnagyobb hazai bankjanak egyike — a Pesti Magyar
Kereskedelmi Bank — a 90-es évek kozepéig szdmottevl irreguldris iizleteket
nem folytatott. Ugyancsak csekély volt az iparvillalatokkal kialakitott foly6 iizleti
kapcsolatainak jelent6sége. Ennek ellenére a bank mdr ekkor rendkiviil dinami-
kus novekedésen ment keresztiil. Ez azt mutatja, hogy a kor hazai gazdasagi
viszonyai kozott csupdn a hagyomdnyos foly6 uzletekre tdmaszkodva is izleti
sikereket érhetett el egy nagybank.

2., A Pesti Magyar Kereskedelmi Banknak az 1890-es évek kozepétSl megin-
dul6 és jelentSsen novekvs irreguldris iizletei még periédusunk végén, a vildgha-
bori el6tt is viszonylag csekélyek maradtak a foly6 iizletekkel szemben. Az irre-
guldris tizleteken beliil mindvégig aldrendelt maradt az iparvallalatok jelentSsége,
mivel a bank az ipariakhoz legaldbbis hasonl6 mértékben foglalkozott kbzleke-
dési vallalatok finaszfrozdsdval még a vildghdborit kozvetlenil megel6z6 id6-
szakban is.

3., Bar ekkor sem jelentették a bank iizleteinek donté hanyadat, a bank l4tva-
nyos fejlédésének f6 forrdsat, a bank ipari kapcsolatai jelentds dinamikdval ren-
delkeztek korszakunkban. Az 1890-es évtizedhez képest a vildghdbortig szinte
minden teriileten sokszorosdra nétt volumeniik. A bank 4ltal az iparba 4ramolta-
tott t6ke az 1900-as évek kodzepén csupin vagyondnak 3-4%-ét érte el, de az
1900-as évek masodik felének gyorsabb novekedésével is a vildghdbori elttre a
vagyon nem egészen 10%-4t kozelitette meg.

4., Az iparvéllalatokkal kialakitott kapcsolatok legldtvanyosabb jelei a szemé-
lyi Osszekottetések terén figyelhet6k meg. A bank kiterjedt jelenléte az ipari
feliigyeld bizottsdgokban €s igazgatdsdgokban azonban dnmagiban nem jelenthe-
tett bankdominanciat, elsGsorban azért, mert ezeket az esetek jelentss részében
nem egészftette Ki hitel, ill. t6kekapcsolat. Az iparvillalatok nagy része csupin
alkalmi pénziigyi kapcsolatba keriilt a bankkal. A bank minden jel szerint igyeke-
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zett elkeriilni a — kor sz6hasznélatdval élve — ,nem bankszerd” ipari beruhdzasi
izletek tilburjdnzdsdt, ami megmutatkozott ipari értékpapir-dllomanydnak és
ipari hiteleinek viszonylag alacsony voltdban.

5., Eredményeink alapjan j6 okkal feltételezhetS, hogy a legnagyobb magyar-
orsz4gi iparvallalatok (Rimamurdny-Salgétarjani Vasmi, Weiss Manfréd Miivek,
Salg6tarjani K6szénbdnya stb.) korszakunkban pénziigyileg és iizletpolitikdjuk-
ban fiiggetlenek voltak a bankoktdl, névekedésiikhdz a bank nem jarult hozz4
dontSen. Nem kétséges persze, hogy voltak cégek, ahol a bank a véllalat méretei-
hez képest jelentls tOkekihelyezést hajtott végre, s igy képes volt érdekeinek
érvényesitésére. Ez esetben egy viszonylag kicsiny, j61 behatdrolhat6 véllalati kor-
rél volt sz6. Forr4saink szerint a vildghdboru el6tt mintegy mdsfél-két tucat vélla-
lat tartozott ide — melyek lizleti eredményeit, személyi kérdéseit rendszeresen
megvitattdk a PMKB vezetd testiiletei —, €liikon a kisebb vidéki malmokkal, s
azon vegyi- €s textilipari vdllalatokkal, melyekben a bank nagyobb tulajdoni h4-
nyaddal rendelkezett. gy a bankt6ke és az ipari t6ke kapcsolata kozel sem volt
olyan egyirdnyl folyamat, sem a pénziigyi kapcsolatokat illet6en, sem pedig a
személyi kapcsolatok vonatkozdsdban, mint azt a hagyomdnyos findnct6ke-kon-
cepcio sugallja.

Fuiggelék.

A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank iparvallalati részvénybirtoka, t6ke- és hitel-,
valamint személyi kapcsolatai (1913. december 31.)

A PMKB hiteleiés a .
A bank bank szindikdtusi  |A bank igaz-
Alaptéke ré§zvén¥,- részesedései (K) gatGsagi,
(1000K) | birtoka fiib.-i
% . Szindik4tusi| tagsdga
2 Hitetek részesedés B
Elelmiszeripar
Bécsmegyei Cukorgyér 5000 24,85 - 1927582 2
Els6 Bp.-i G6zmalom 6 500 29,65 - - 2
Erzsébet G6zmalom 2700 0,7 1870 000 91332 2
Fejérmegyei Cukorgydr 3000 - 4795 545 - -
Kirsty Sorf6zde 1500 1,08 - 402516 3
Kirdlymalom Hedrich 4 000 33,9 6530510 - 1
€s Str.
Zombori Hengermalom 1000 97 2897258 - 2
Vici Hengermalom 750 95,1 1287 154 - 2
Pancsovai Gézmalom 400 100 1515191 - 2
Zentai Hengermalom 600 - 903 242 - 1
Szolnoki Cukorgydr 5 000 233 327543 - 3
Szatmdri Cukorgyar 5 000 34 - - 1
Ungvéri Malom 300 - 100 000 - -
Lujza G6zmalom 2800 - - - 1
Istvdn G6zmalom 5200 - - 490717 -
Gizella G6zmalom 3200 - - - 1
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A PMKB hitelei és a .
A bank bank szindikdtusi | A bank igaz-
AlaptSke | részvény- részesedései (K) gatosagi,
(1000K) | birtoka fiib.-i
% . Szindik4tusi| tagsdga
(%) Hitelek részesedés gs4g
Haggenmacher Sorgy. 5000 - - - 1
Kdbdnyai Sorgyér 5000 1,3 - - -
Tejgazdas4gi Rt. 445 - - - 2
Fiumei Magyar Olajipar 2 000 25,25 332546 - 2
Els6 Békéscsabai G6zm. 2000 - 200 000 - -
Magyar Cukoripar 12 000 - 1234217 -
Dreher A. Serf6zdei Rt. 11200 - - -
Els6 Magyar
Részvényserf6zde 1800 - - - 1
Bdnya- és acélmiivek
Salgétarjani Kdszénb. 22 000 32 - 7758342 3
Fels6magyarorszagi
Baénya és Vasmd 3000 - 135 040 - 1
Budai K6bédnya
€s Mészégetd 230 - - - 1
Esztergom-Sz4szvari
Kd&szénbénya 6 000 - - - 1
Nyugatmagyarorsz4gi
Kd&szénbdnya 10 000 - - - 1
M. Szalmaanyaggyar 1000 - - - 1
Lapp Henrik Mélyfiré 250 - 315 126 133983 -
Kaldni Banya és Vasmd 3000 - 413 852 - 1
Rimamur4ny-St.-i
Vasmd 40 000 : - - 1
Els6 Erdélyi Foldgazvez. 1495 - 15 040 - 1
Bihari Banya 1200 1,66 - - -
Weiss M. Midvek 10 000 - - - 1
Gép- és vegyipar
Schlick és Nicholson 8 000 30,5 4783797 48 935 3
Hofherr és Schrantz 500 ~ 311137 48 800 -~
Bp.-i Alt. Villamoss4gi 7 000 15,9 - - 1
Egy. Izz6ldmpa és Vill. 6 000 - 3072016 - 3
Felten és Guilleaume 2000 1,09 676 472 ~ 1
Nemzetkozi Gdzizz6fény 2 400 25 - - 1
Ganz €s Tsa Vasontode
€s Gépgydr 8640 - - - 1
Ganz Villamossdgi Gydar 12 000 - - - 1
Tudor Akkumuldtorgydr 4 000 - - - 2
Els6 M. Gazdas4gi
Gépgyér 1500 - - - 1
Fegyver- és Gé€pgyar 5400 - - - 1
Egyestilt Vill. és Gépgyar 10 000 0,1 1268241 1288909 1

M. Motor- és Gépgyér 1100 - 100 000 -
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A PMKAB hitelei és a .
A bank bank szindikdtusi | bankigaz-
AlaptGke | részvény- részesedései (K) gatGsagi,
(1000 K) birtoka P—— tfﬂ:{;-l
% ) zindikétu: agsiga
(%) Hitelek részesedés £S48
Hirsch és Frank 1100 - 902 156 - -
Magyar Automatagyar 400 - - - 1
Textilipar
Els6 M. Posztogyiér,
Besztercebdnya 750 26,45 393 403 - 1
M. Gyapjidrugydr,
Zsolna 3200 2 4403418 - 1
Soukup €s Korb 640 1,56 - - 2
Rajeci Posztogydr 1 800 82 - - 1
Lugosi Textilipar 1000 52,25 1195639 - 2
Kammer Testv. Textilip. 1600 - 2798 605 - 2
Els6 M. Gyapjimos6 280 357 713731 - -
Danubius Textilmiivek 3000 40 1973 054 - 3
FelsOm.-i Posztogyér
Csaca 1800 1,95 - - 1
Els6 M. Sz6v6- €s
Kotogyér, Véc 1500 - 56 721 - 1
Texas Vattagyar 1500 - - - 1
Hung. Jacquard Szovégy. 400 - - - 1
Els6 M. Gyapjimoso €s
Bizoményi 280 - - - 1
Vegyipar
Zsolnai Cellul6ze Gyér 2500 24 371580 - 2
Titanit RobbantGszergy. 900 24 - - 1
Magyar-Horvat Aszfalt 500 333 - - -
M. Fémkoho- €s Vegyiip. 3 000 21,25 - - 3
Magyar Aszfalt 3000 153 2211924 - 1
Hungdria Mitragyaipar 4 000 30,4 1344 906 - 1
Els6 Kecskeméti 500 25,6 343 760 - 1
Gyufagyér
Danica Vegyigyar 4 000 79 3495046 - 3
Bp.-i Asvanyolajgyér 2500 - 1884 083 - -
Bihar-Szilagyi Olajipar 2000 - 811294 - 1
Vesuvius M. Gyufagyar 300 - - - 1
Hydroxigén Géz-
elvélaszté 700 - 219576 - -
Hazai Kdolajipar 900 - - - 1
Epits- és épitéanyagipar
Tordai Cementgyar 4 500 51,1 - - -
Palatinus Epftd 3000 - 1240 000 - 2
Pittel €s Brausewetter 700 - - - 3
Hungéria Mészipar 300 20 - - -
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A PMKB hitelei és a .
A bank bank szindik4tusi  |A bankigaz-
Alaptéke | részvény- részesedései (K) gateGsdgi,
(1000K) | birtoka — ﬁi:{;-i
% . zindikdtusi| tagsdga
(%) Hitelek részesedés E548
Egyesiilt Tégla- és
Cementgyér 5000 50,5 5034 061 - 4
M. Uveggydri Mavek 500 - - - 1
Els6 Zsol. Agyagdrugyar 270 - - - 1
Bp.—Szentl6rinci  Tég- 640 16 - - -
lagy.
Debreceni Epitd Rt. 1000 - - - 2
Egyéb
Athenaeum Nyomda 5000 4,6 - 420 818 3
Székpataki ErdSipar 500 - 2613395 - 3
Egyesiilt FatermelSk 1500 - 450570 - -
Dothai Faipar 1000 - 554732 - 1
Lomdsi Erddipari Rt. 3000 - - - 1
Rigler J. Papirdrugydr 1500 - 96 207 - -
Pesti Kobnyvnyomda 441 - - - 1
BOrgydr, azelStt Suess 500 50 210 000 - 2
Kronberger-féle Faipar 1000 - 674 831 - -
Minddsszesen 115
Forrés: OL Z 49. PMKB. KényvelGség. Mérlegek. 191-192. cs. (sajdt szdmitdsok)
Megjegyzések:

a A véllalat részvényeit a PMKB és vele kapcsolatban 4116 személyek bizonyfthat6an jelentSs mérték-
ben birtokoltdk ebben az id6épontban, azonban ezt nem kényvelték el a bank értékpapirtdrcdjaban és
szindik4tusi részesedései alatt.

b Részvénybirtok az értékpapirtarca alapjdn megéllapitva.

A villalatok kivalasztisdnak szempontjai:

1., T4rsasdgok, melyekben a PMKB tulajdonos volt;

2., Tdrsasdgok, melyek igazgat6sdgdban vagy feliigyelS bizottsdgdban a bank képviseltette magst;

3., T4rsasdgok, melyek hiteltartozdsa a PMKB-nak és a bank szindik4tusi részesedése meghaladta a
100 000 K-t, vagy a cég alaptSkéjének 20%-4t.

Eziton szeretnék koszonetet mondani Kovér Gyorgynek, aki munkdmat nagy
hozz4értéssel és tirelemmel segftette. Az esetleges tévedések azonban — mint
mindig — a szerz6 sajétjai.
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BELA TOMKA
BANK DOMINANCE, BANK INTERESTS, BANK SUPERVISION:
THE INDUSTRIAL RELATIONS OF FINANCIAL INSTITUTIONS IN
HUNGARY ON THE TURN OF THE CENTURY, 1895-1913

The study examining the relations of banking and industry on the turn of the
century in Hungary looks at two classical problems in the history of banking of
the era: primarily the hieratic traits of banking and industry, the problem of
so-called ,,bank dominance”, as well as the role of banks in industrial develop-
ment, taking into consideration aspects of growth theory.

The most spectacular signs of relations between banks and industrial
companies on the turn of the century is in the field of personal connections. The
broad presence of banks in industrial supervision committees and boards of di-
rectors alone, however, could not have implied bank dominance, primarily
because this presence, in most cases, was not supported by credit or capital rela-
tions. Industrial companies, to a larger extent, had only occasional financial con-
tacts with banks. All evidence points to the fact that banks strove to avoid the
overgrowth of , non-bank-like” (to use contemporary terminology) industrial in-
vestment businesses - which is demonstrated by the relatively small stock of in-
dustrial securities and credit.

Consequently, the traditional functions of banks may be stressed during in-
dustrial development. The banking system could contribute to industrial develop-
ment not only by establishing companies (which is especially stressed in its litera-
ture) but also through so-called current trading.



