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Tomka Béla

A magyar malomipar finanszirozasa
(1895-1913)

A magyar gazdasagtorténet-irds hagyomanyosan kiemelt jelent&séget tulajdonit a ma-
lomiparnak a dualizmus kori magyar gazdasagi fejlédésben. A szizad elsé felének
ipartorténeti munkdi épptigy megkiilonboztetett terjedelemben foglalkoznak ennek
az iparagnak a torténetével,’ mint az utébbi évtizedekben sziiletett gazdasagtorténeti
szintézisek.” Ezek eredményeinek alaposabb attekintésére itt természetesen nem val-
lalkozhatunk, igy csupan néhany jellegzetes véleményre utalunk.

Berend T. Ivadn és Ranki Gyorgy érvelése szerint mas kelet-eurdpai és délke-
let-eurdpai orszagoktdl eltéréen — ahol az exportcikkek zomét nyersanyagok és
mez6gazdasigi termékek, és nem feldolgozott ipari termékek adtik —, Magyaror-
szagon kedvezdbb szerkezetben bonyolddott a kivitel, mindenekelStt épp a fejlett
malomiparnak kdszonheten: a nagy mennyiségben termelt biiza jelent6s része
feldolgozott formédban keriilt exportra. A Magyarorszdgon nagyaranyu lisztex-
port tehit — eltéréen pl. a romdniai buzaexporttdl — segitette az iparfejlédést.
A malmok épitése és lizemeltetése gépipari, épitSipari és mis termékeket igé-
nyelt. Rdadasul a malmok gépi berendezések irdnti igénye olyan ardnya volt,
hogy ez — technikai innovaciékkal parosulva — megkonnyitette egyes cégek nagy
szérianagysaganak elérését, ezzel az exportban is fokozva versenyképességiiket.’
A malmoknak szintén kiemelkedd jelentéséget tulajdonit Kovér Gyorgy, aki egye-
nesen ,,malomiparositis”-rol ir, arra utalva, hogy a malomipar hiz6igazata volt
a magyar gazdasagi novekedésnek ekkoriban.*

A malomipar tehat nem tekinthet$ a magyar gazdasagtorténetiras éltal elha-
nyagolt teriiletnek. Ugyanakkor a malmok dualizmus kori térténete irdnti foko-
zott figyelem egyben szelektiv is volt. A malmok mikodésének technolégiai prob-
1émai, a termelés és az lizemek naturilis jellemzdi (az alkalmazott gépek és teljesit-
ményiik, a berendezések energiaforrdsai, a termelés mennyiségi jellemz6i stb.)
dominaltak az elemzésekben.’ Ugyanez érvényes a korabeli statisztikai adatgyfij-
tésre és ezek késébbi rendszerezésére, elemzésére is, amelyek — mint az 1884-es
adatosszeirds esetében — a hajtéerdt, a tiizel6anyag-felhasznalast, az eléallitott

*

A tanulmdny az OTKA (T 023174) tdmogatésaval késziilt.

A hengerszékek fejlédése 1928; Schmidt 1929; Arvay 1941; Szterényi-Ladanyi 1933; Fut6 1944,
Sandor 1954: 460, 480, 488-490, 494-497; Berend-Ranki 1955: 143-158.
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f6- és melléktermékeket, a termelési kapacitast, a feldolgozott nyersanyagot, a pia-
cok jellemzéit vizsgaltdk.® Ezzel szemben a malmok finanszirozasanak, a malmok

pénziigyi helyzetének kutatdsa mindmadig hattérbe szorult. Nincsenek szisztemati-
kus ismereteink arrdl, hogy a dualizmus kori magyar gazdasag ezen kulcsfontossa-
gl 4ga milyen t6keforrasokkal rendelkezett. A szakirodalom a findnctSke nagy

szerepébdl kiindulva azt feltételezte — 4m empirikusan nem bizonyitotta —, hogy

a bankok jelentették a malomipar 6 tékeforrasat.”

A kovetkezékben e hidnyok részbeni pétlasara vallalkozunk az 1890-es évek
kozepe és 1913 kozotti idszakra vonatkozéan. Mindenekel6tt a jelzett problé-
manak a megoldasdhoz kivanunk adalékokkal szolgalni: Milyen pénziigyi jellem-
281 voltak a malomipar adott periédusban valé novekedésének? A sziikséges t6-
két sajat felhalmozasuk éltal teremtették-e eld, vagy valamilyen kiilsé finansziro-
z4s — pl. bankok — révén jutottak hozza? Amennyiben kiilsé forrasokra alapoztak,
melyek lehettek ezek?

A malomipar t6keellatasat két f6 szempont alapjan és két szinten vizsgaljuk.
Sz4dndékunk szerint e vizsgilatok kiegészitik egymast. A f§ szempontok: a malom-
ipari véllalatok hosszatava felhalmozédsdnak finanszirozésa, s a malomcégek ro-
vidlejarata hitelsziikségletének forrisai. A vizsgélat egyik szintjét a makroszint je-
lenti. Mivel az ipardg egészére vonatkoz6 pénziigyi adatok csak igen korl4tozot-
tan allnak rendelkezésre, igy nagy jelentésége van a mintavételen alapulé
adatgytjtésnek. Ennek segitségével vizsgiljuk, hogy a sajét és kiils6 forrasoknak
milyen jelentdségiik volt a t6kesziikséglet biztositdsdban. A malomipari minta
nyilvdnos mérlegeibdl a kovetkezs adatsorokat készitjiik el: az ,,all6t8ke”, a ,,hite-
lez6k”, a ,leirdsok” és ,tartalékok”, az ,idegen és a sajit téke”, a ,mérlegfs-
Osszeg”, a ,belsd finanszirozas” (nyereségek, leirdsok, tartalékok dsszege) és az
»Osszes finanszirozas” (kiilsé és belsd finanszirozis dsszesen) alakuldsa. Ezekbdl
kovetkeztetiink a kiils6 forrdsok jelentéségének alakuldsira a malomipar tékefel-
halmozasiban (all6tSke/hitelezSk; idegen téke/sajat téke), illetve az énfinasziro-
z0képesség valtozasara (allotdke/leirdsok és tartalékok; belss finanszirozas/dsszes
finanszirozas).®

A mintdba a kovetkezd malmok keriiltek: a Pesti Hengermalom Tdrsasdg, az
Els6 Budapesti Gézmalmi Rt., a Pesti Viktéria Gézmalom, a szintén budapesti
Erzsébet G6zmalom Tdrsasdg, a Zombori Hengermalom R¢. (korabban Zombori
Export Gézmalom Rt.), a Vici Hengermalom Rt., a debreceni Istvdn Gézmalom
Tdrsasdg és a miskolci Borsod-Miskolci Gézmalom Rt.

A mintavételnek — azon til, hogy a legnagyobb budapesti exportmalmok mel-
lett kisebb és nem budapesti telephelyi vallalatokat is igyekeztiink szerepeltetni —
mindenekeldtt praktikus szempontjai voltak: vagyis olyan malmok keriiltek
a mintdba, melyek a vizsgalt periédusban mindvégig miikodtek, s igy viszonylag
jo forrasadottsagokkal rendelkeznek. A legnagyobb magyarorszagi malom (az

6 Halkovics 1997: 714.
7 Sandor 1954: 460, 480, 488-490, 494-497; Berend—Ranki 1955: 143-158.
8 A mérlegtételek viszonyszdmaira lasd Tilly 1978.
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Els6 Budapesti G6zmalmi Rt.) mellett emiatt olyan viszonylag kis méreti malom
is szerepel, mint a Vdci Hengermalom Rt.

A vizsgélat masik szintjét a véllalati vagy mikroszint jelenti. Ezt egyrészt egy ki-
valasztott malom (az Els6 Budapesti G6zmalmi Rt.) oldalarél kozelitjikk meg, mas-
részt a malmokkal kapcsolatban 4116 bankok oldalardl, a Pesti Magyar Kereskedel-
mi Bankot kivalsztva. A vallalati szint(i kutatdsok a minta vizsgélata sordn nyert in-
formaciék kontrolljat jelenthetik, illetve kiegészithetik azokat.

Az elmondottak meghatdrozzak a tanulmény szerkezetét is. A tovibbiakban
els6ként a felhasznélt forrasok legfontosabb jellemzdit ismertetjiik. Ezutin keriil
sor a malomipar finanszirozdsdnak bemutatasira el8sz6r makroszinten, elsdsor-
ban a malomipari minta tanulméinyozasinak segitségével. A mikroszint ezt kove-
t6 vizsglatdra mind a malmok, mind pedig a malmokkal kapcsolatban allé ban-
kok oldalarol a kivélasztott malom, illetve a kivalasztott nagybank elemzésével ke-
riil sor. Végiil a tanulményt a legfontosabb eredmények sszefoglalasa zarja.

A FELHASZNALT FORRASOKROL

A felhasznalt pénziigyi adatok forrdsat a malomipari véllalatok és a veliik kapcso-
latban 4116 bankok mérlegei jelentik. A nyilvdnos mérlegek tobbnyire hozzaférhe-
téek korszakunkra vonatkozéan, de ahol azok rendelkezésre alltak, az intern mér-
legeket is felhasznéltuk.

A nemzetkozi gazdasagtorténetirdsban a mérleganalizis a kutaték bevett és
gyakran alkalmazott eszkozei kozé tartozik. F6ként ipari vonatkozasban hasznal-
tdk eddig is széleskortien, mivel a részvénytarsasigoknak — amelyek nyilvdanos
szamadasra kotelezett véllalatok [évén a legnagyobb mennyiségben és a leghozza-
férhet6bb médon publikiltidk mérlegeiket — nagy szerepet tulajdonitottak a mo-
dern nagyipar kialakul4siaban.” A bank—ipar kapcsolat kutatéi szintén élnek ezzel
az eszkozzel, mint azt Alice Teichova, Richard H. Tilly, Volker Wellhoner, Peter
Hertner és masok munkai bizonyitjak."

Az tizleti mérlegek nagy konzisztencidval rendelkezé forrasok. Az egyes téte-
lek tartalma gyakran hosszd periéduson keresztiil nem vagy alig valtozik, igy fo-
lyamatos, egymadssal Osszevetheté adatsorhoz juthatunk felhasznildsukkal.
Hosszabb tdvon még a nyilvianos mérlegek is értékes Gsszehasonlitdsokat tehet-
nek lehetdvé.

Olyan forriscsoportrél van azonban sz, amelyet a hazai gazdasagtorténeti
irodalom mindeddig kevéssé hasznositott. A nagyszdmu lizemtorténeti munka-
ban a naturalis mutaték felhasznaldsa domindl, s alig akad a vallalat pénziigyi hely-
zetére vonatkozé utalds: igy nem meglepd, hogy az iizleti mérlegek felhasznal4sa
is hattérbe szorul. Csak az jabb banktorténeti irodalomban taldlkozhatunk ilyen

9 A mérlegek, mint gazdasagtorténeti forrasok hasznélatira a nemzetkézi irodalomban példaként
l14sd: Mosser 1980; Tilly 1978; Landes 1986; Kocka 1969.
10 Hertner 1980; Tilly 1978; Wellhéner 1989; Wellhoner—-Wixforth 1990; Pohl 1982.
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jellegti kisérletekkel."' A mérlegek mellézése annak ellenére megfigyelhets, hogy
a nyilvdnos mérlegek minden részvénytarsasagra vonatkozoan folyamatosan ren-
delkezésre allnak a kiilonféle pénziigyi évkonyvekben, compassokban, s az évi
iizleti jelentésekben.'*

A mérlegadatok felhasznaldsa ugyanakkor médszertani problémaékat is felvet.
A gazdasagtorténeti irodalom szokésos ellenérve a mérlegek alkalmazasaval szem-
ben, hogy kevéssé hasznosithaték, mert adataik kiilonféle ,kozmetikdzdsira”
nytdjtanak lehetGséget, vagyis a cégek meghamisithattdk Sket. E veszély elvileg
valéban [étezik.

A mérlegtételek kozotti dtcsoportositdsok legfontosabb célja a nagyobb likvi-
ditds kimutatdsa lehetett. Ennek megfelel6en bank esetében a rovidlejaratt kihe-
lyezések, mig iparvéllalatndl a hosszilejaratt kotelezettségek felduzzasztasira
keriilhetett sor, vagyis példaul egy banknal az aktiv tételeken beliil az értékpapir-
tarca, a szindikatusi részesedések és az adésok hatrdnyara, s a valtotarca, folyo-
szamlahitelek javara torténtek 4ltaldban 4tcsoportositasok.

A mérlegek kozmetikdzdsanak masik fontos oka a rejtett tartalékok képzése
lehetett, amelyek a stabil iizletpolitika, az dlland6 osztalékok kifizetésének egyik
eszkozét jelentették a korszakban. Emiatt a kor kdzgazdasagi irodalma is csak affé-
le kegyes csaldst latott a jelenségben, aminek tulajdonképpeni nyertese a gazdasig
egésze volt. A belsé mérlegek és a publikilt, nyilvinos mérlegek dsszehasonlitisa
azonban azt mutatja, hogy a nyilvdnos mérlegek lényeges megvaltoztatdsara csak
elvétve keriilhetett sor, s igy nem indokolt az iizleti mérlegek gazdasigtorténeti
célt hasznalataval szembeni fenti ellenvetés."

A mérlegek hasznilata elleni érv lehet az is, hogy azok csak egy-egy nap 4lla-
potat —a német kdzgazdasigi irodalomban hasznalt heurisztikus kifejezéssel ,,Bes-
tandsgrosse”-t —, s nem folyamatokat — azaz ,,Stromungsgrosse”-t — tiikroznek,
vagyis a rendszeres iizletek nem jelennek meg benne.'* A torténeti kutatast nyil-
vanvaléan nem egyetlen év (illetve nap) mérlegadatai foglalkoztatjdk, hanem
a mérlegekbdl hosszabb tdvon kiolvashatd fejlédési tendencidk. A mérlegkészités
idépontjai kozott elvileg valoban létezhet mas jellegt iizletpolitika is, mint ami
a mérlegbdl kiolvashat6. Az intern mérlegekkel kapcsolatos gyakorlati tapasztala-
tunk azonban mindenképpen ellentmond annak az elképzelhets ellenvetésnek,
hogy az év végi dllomany nem jelezheti az év mds szakaiban meglévé allapotot.
Egyetlen példaval érzékeltetve: 1901. december 31-én a Pesti Magyar Kereskedel-
mi Banknal a nyolc legnagyobb folyészdmlatartozassal rendelkez6 ipari cég — ame-
lyek a foly6szdmlahitelek szinte egészét, 97,2%-4t (13.148.433 korona) lefedték
— koziil hét mar egy évvel kordbban is a folyészamlahitel-felvevék kozott volt,

11 Az tjabb hazai gazdasagtorténeti irodalomban lasd példaul a kévetkezé munkakat: Kévér 1989;
Pogany 1989.

12 A pénziigyi évkonyvek kiilonb6z6 cimeken és kiaddsokban lattak napvildgot. Lasd Magyar Com-
pass. Szerk.: Mihék Sandor (1874-1888); Armbruster Jakab és G. Nagy Sandor (1889-1893);
G. Nagy Sindor (1894-1913).

13 Tomka 1999.

14 Wellhoner—-Wixforth 1990: 16.
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s ezek mar ekkor is a hitelek tilnyomé részét, 61,5%-at dsszpontositottdk." Sem-
mi sem sz6l amellett, hogy a bank gyakorlatilag ugyanazon véllalatokat preferalta
év végi hitelezéseikor, év kozben pedig mas iizletpolitikat folytatott, hiszen a mér-
legek nyilvanval6an tobbek kozott a kibocsaté vallalatok és a befektetdk kozotti
kommunikéciét is szolgaltdk. Ha egyes tételek abszolut nagysiga egy-egy évben
nem is kérhets szdmon, ez a kommunikéciés funkcié megakadalyozta azt, hogy
a véllalat talzottan — és kiilondsen hosszabb tdvon — manipulélja a mérlegeket.

Ha egy cég a val6sdgosnil lényegesen kedvezStlenebb képet alakit ki maga-
r6l, az lemond arrél, hogy a kedvezd piaci megitélés altal olcsén jusson t6kéhez —
részvényérfolyam-emelkedés révén. A belsé mérlegek — tobbek k6zott — az ilyen
4tcsoportositasok kisziirését is lehet6vé teszik.'® A masik oldalon szintén létezett
korlat: a val6sdgosnal kedvezsbb iizleti helyzet feltiintetését a Kereskedelmi Tér-
vény szabdlyozdsa természetesen megakadalyozta.

A Kereskedelmi T6rvény ugyanakkor meglehetésen szabad kezet adott a val-
lalatok szdmara mérlegeik 6sszedllitdsdban, igy azok kiilonbdz6 séma szerinti mér-
legeket publikaltak. Eléfordulhatott, hogy még az azonos gazdasigi dgban, pl.
a malomiparban miik6dé cégek is eltéré séma szerint késziilt mérlegeket tettek
kozzé. Ezért a mérlegek felhasznédlasahoz a mérlegtételek standardizalasa, vagyis
a kiilonféle elnevezésen szerepld, de azonos tartalmat hordoz6 mérlegtételek ki-
szlirése volt sziikséges. A malomipari mérlegekben néhany, a vizsgilatunk szem-
pontjabdl fontosabb tétel a kovetkezs elnevezések alatt taldlhat6 meg:

* LAll6tske”: lak6haz, munkaslakasok, gyar, malom gépekkel, gépek és be-
rendezések, iparvaganyok, raktarépiiletek, villimberendezések, villamos
berendezések, gyarépiilet stb.

* _Hitelez6k”: elfogadvanyok, folyészdmla, kiilonféle hitelezSk, hitelezsk,
szenvedd valtok, nevesitett hitelezd (pl. Pesti Magyar Kereskedelmi Bank,
Vidci Hengermalom stb.) stb.

o Tartalékok”: tartalékalap, tartalék, adétartalék, kiilonleges tartalék stb.

e ,Leirasok”: amortizéciés alap, amortizacié, leirasok stb.'”

A torzitds valésdgos veszélye ugyanakkor nyilvanvaléan fel sem meriilhet
a belsd, intern mérlegeknél, igy ezek felhasznildsa sordn az ellenérvek eleve nem
jatszhatnak szerepet. A belsé mérlegek azt is lehetvé teszik, hogy a mérlegmellék-
leteket felhaszndlva a malmok egyes iizletdgainak esetében — kiilénésen a foly6-
szamla- és valt6hiteleknél, valamint ad6ssdgoknal —, egyes véllalatokra lebontva
is megéllapitsuk a hitel- és betétallomény nagysagit.

15 Magyar Orszégos Levéltir (= MOL) Z 49 Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, Kényvel6ség, Mérle-

ek 73. cs.

16 %gy allapithatjuk meg példaul, hogy 1901-ben a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank esetében a ,,befi-
zetések szindikdtusokba” a tényleges 15.553.906 K-rél 3.268.435 K-ra csokkent, az ,addsok”
tétele pedig a tényleges 57.156.092 K-r61 41.780.778 K-ra apadt a nyilvanos mérlegben az 4tcso-
portositasok kovetkeztében. MOL Z 49 Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, Konyveléség, Mérle-
gek 80. cs.

17 Lasd Magyar Compass kiilonb6z6 évfolyamai.
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Végeredményben megallapithat6, hogy az iizleti mérlegek mint gazdasagtér-
téneti forrasok elutasitisa nem indokolt, alkalmazasuk a kutatdsokban hasznos
eredményekhez vezethet. Mindazonaltal a forraskritika igencsak kivdnatos az el-
téré mérlegelési gyakorlatok miatt, s egyéb kiegészitd, illetve kontrollt szolgalé
forrdsok bevonidsa is sziikséges lehet.

A MALOMIPAR FINANSZIROZASA
Makroszint

Az iparvillalatok t8keforrdsainak vizsgalatira tobb lehetéség is kindlkozik. Ezek
koziil az egyik az ipari cégek t6kefelhalmozdsanak a mérlegek felhasznélasival tér-
ténd vizsgalata, amelyet szdmos szerzd (pl. Alois Mosser, Richard H. Tilly, Vol-
ker Wellhoner) alkalmaz a nemzetkozi szakirodalomban. '

Német vonatkozdsban példaul Volker Wellhoner a nyilvinos mérlegek ,,hite-
lez6k” tételének az ,,all6t6kéhez” viszonyitott ardnydnak alakuldsibol von le ko-
vetkeztetéseket az iparvallalatok finanszirozasanak forrasait illetéen." Wellho-
ner szerint ez jelzi a bankhitelek ardnyanak alakulasat az iparvallalati felhalmozas-
ban: ha a hitelez6k ardnya nétt az dllét6kéhez viszonyitva, akkor az iparvéllalat
fliggdsége nott, ellenkezs esetben pedig csokkent a ,,line-credit”-té valt bankhite-
lektdl. Szintén Wellhoner az onfinanszirozas fokara a ,,leirasok” és a ,,tartalékok”
Osszegének az ,,all6t6kéhez” viszonyitott ardnyabol kovetkeztet.

Hasonl6 elemzési célokra rendelkezésre allnak mas mutatok is, mint az ,.ela-
désodasi koefficiens”, melyhez az ,,idegen téke” (a teherbdl levonva az alaptékét
és a tartalékokat) és a ,sajat t6ke” (alaptSke és a tartalékok sszege) hanyadosa-
ként juthatunk. Minél nagyobb ez az ardnyszam, annal nagyobb mértékben vesz-
nek igénybe termelésiikhoz idegen tékét a vizsgalt cégek.”

Az o6nfinanszirozas lehet6ségének, mértékének mérésére ugyancsak hasznal-
hat6 a belsd finanszirozas ardnyanak alakuldsa az 6sszes finanszirozdshoz viszo-
nyitva (lasd Abra). A bels finanszirozast hirom mérlegtétel, a ,nyereség”, a ,le-
irdsok” és a ,tartalékok” egyiittes nagysiga jelzi, mig az Osszes finanszirozast
a ,,mérlegfé6sszeg” mutatja.

Eladésoddsi koefficiens I. = Hitelez8k/All6tske

Eladésoddsi koefficiens II. = Idegen t&ke/Sajat téke

Onfinanszirozds = Leirasok+Tartalékok/All6t6ke

Belsé finanszirozds ardnya = Belsé finanszirozas/Osszes finanszirozs =
Nyereség+Leirdsok+Tartalékok/Osszes finanszirozas

18 Mosser 1980; Tilly 1978; Wellhoner 1989.
19 Wellhoner 1989: 64.
20 Tilly 1978: 163-168.
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Abra
Az iparvdllalati t6keigény fedezésének kiilénbézé médjai
Finanszirozas
Onfinanszirozds  Sajat finanszirozds  Idegen finanszirozas
Nyereségek Leirasok Tartalékok  Alaptdke Idegen téke
Bels$ finanszirozds Kiils6 finanszirozas

Forras: Tilly 1978: 167.

Egy korabbi tanulmanyban kisérletet tettiink a magyarorszagi ipari nagyvilla-
latok banki hitelkapcsolatainak vizsgalatara a szazadfordulén.”' Mivel az ipar egé-
szére vonatkoz6an nem rendelkeziink megfelel$ adatokkal, egy olyan ipari nagy-
véllalati mintan végeztiik el a vizsgélatot, ahol az egyes mérlegtételek 6sszehason-
litdsdra kedvezdbbek a feltételek, mint az 6sszes iparvillalat esetében. A mintaba
az 1912-ben 10 millié6 K alapt8két elérd ipari részvénytarsasigok keriiltek.
1912-ben 9 ilyen cég létezett (Rimamurdny-Salgétarjani Vasmii, Salgétarjdni K6-
szénbdnya, Hernddvolgyi Magyar Vasipar, Magyar Altaldnos Készénbdnya, Ma-
gyar Cukoripar, Magyar Textilipar, Urikdny-Zsilvolgyi Készénbdnya, Dreher An-
tal Serfézdei Rt. és a Ganzg Villamossdgi Gydr).** A korabbi években (1896, 1901,
1906) is ugyanezen vallalatok mérlegeit vizsgaltuk.”

1. tablazat

Ipari nagyvdllalati minta dllétSkéjének és a hitelez6k mérlegtételének alakuldsa,
1896-1912 (A és B oszlop 1000 K-ban)

Ev Allstske (A) Hitelez6k (B) (B) az (A) %-aban
1896 69.662 20.836 29,9
1901 113.471 29.245 25,8
1906 127.820 44.189 34,6
1912 232.573 41.179 17,7

A minta Gsszetétele: Rimamurdny-Salgétarjdni Vasmii, Salgétarjani Készénbdnya, Hernddvolgyi Ma-
gyar Vasipar, Magyar Altaldnos Készénbdnya, Magyar Cukoripar, Magyar Textilipar, Urikdny-Zsilvél-
gyi Készénbdnya, Dreber Antal Serfézdei Rt. és a Ganz Villamossdgi Gyar.

Forrés: Magyar Compass megfelel$ kotetei. (Sajat szdmitas)

21 Tomka 1999: 100-104.
22 Ardviddel azelStt megalakult Nyugatmagyarorszdgi Készénbdnya Rt.-t nem vettiik fel a mintaba.
23 A 9 villalat koziil 1896-ban 6, 1901-ben 7, 1906-ban szintén 7 miikodott.
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Az eredmények azt mutatjak, hogy a ,,hitelez6k” 4ll6t6kéhez viszonyitott ara-
nya tendencidjiban csokkent a dontéen nehézipari vallalatokbdl 4116 minta eseté-
ben — 1906 kivételével. (1. tablazat) Wellhoner interpreticidja szerint ez azt jelen-
ti, hogy az iparvallalatok fokozddoban fiiggetlenedtek a banki forrasoktdl. (Minda-
zoniltal az ilyen jellegii szimitdsok eredményeit — legaldbbis hazai viszonylatban
— 6vatosan kell kezelniink, mivel a nehézipari nagyvallalatok példéja azt mutatja,
hogy a hitelez6k mérlegtétel alig vagy egyaltaldn nem tartalmazott bankhiteleket,
hanem csupdn mds iparvallalatokkal szembeni kotelezettségeket, amit a korban
»aruadosok”-nak neveztek.) Az emlitett kovetkeztetést mindenesetre aldtdmaszt-
ja a szazadel$ két legnagyobb alapt6kéji hazai ipari tdrsasiginak, a Rimamu-
rdny-Salgétarjdni Vasmiinek és a Salgétarjini K6szénbdnydnak a Pesti Magyar Ke-
reskedelmi Bankkal kialakitott hitelkapcsolatainak alakuldsa, amit kiilonésen ér-
dekessé tesz szamunkra az a tény, hogy e viéllalatokat a kordbbi kutatis a bank
érdekkorébe sorolta.** A vallalati mérlegekbél azt lathatjuk, hogy barmilyen muta-
t6t vesziink is alapul, korszakunkban — 4tmeneti megingasokkal ugyan, de — csok-
kent a Salgétarjdni Készénbdnya adéssagainak jelentésége.”’ A tendencia egyértel-
miien az 6nfinanszirozas, illetve a hosszilejarata tékesziikséglet novekedése, s en-
nek a tékepiacrdl valé kozvetlen fedezése irdnyiba mutat. A Pesti Magyar
Kereskedelmi Bank hitelei gyakorlatilag nem jutottak szerephez a véllalat finanszi-
rozasiban. Ellenkez6leg: rendszeresen az iparviéllalat helyezett el — esetenként
igen tetemes Osszegli — betéteket a bankban. A Rimamurdny-Salgétarjdni Vasmii
adatainak elemzésébdl hasonlé képet nyeriink. Megerdésitik ezt a vallalat igazgat6-
sagi iilési jegyzdkonyvei is, amelyekben miiszaki, izemviteli tigyek dominélnak,
s pl. 1895 és 1898 kozott alig taldlhatd utalds barmiféle bankkapcsolatra. Ezenki-
viil a Rimamurdny-Salgétarjdni Vasmii nem csupan sajat tizemének finansziroza-
sira volt képes, hanem torekedett a ,,csatlakozott véllalatok” bankadéssdgainak
teljes kifizetésére is. E célra a vallalat gyakran alaptéke-felemeléssel biztositotta
a forrasokat.*®

Mint emlitettiik az iparvallalati 6nfinanszirozds, a sajit t6kefelhalmozs-ké-
pesség masik mutatdja lehet az, hogy az iparvallalatok a profitb6l mennyit fordi-
tottak felhalmozasra. Erre a leirdsok és a kiilonféle felhalmozott tartalékok egytit-
tes Osszegének az 4llotékéhez viszonyitott aranyabol kovetkeztethetiink.”” Ennek
alakuldsat az emlitett iparvéllalati minta esetében a 2. tibldzat mutatja. A mérleg-
interpretdcié problémadi itt nem jelentkeznek olyan zavaréan, mint az el$zdek-
ben, igy megallapithatjuk, hogy a trend egészen egyértelmi. A 9 legnagyobb hazai
ipari részvénytarsasag 1896 és 1912 kozott mind nagyobb mértékben valt képes-
sé arra, hogy sajat erébdl finanszirozza felhalmozasat.

24 Berend-Ranki 1955: 149-150; Tomka 1999: 101-102; A levéltéri forrdsok: MOL Z 233 Salgé-
tarjani Készénbanya Rt., Konyvel8ség, 41. kotet; MOL Z 49 Pesti Magyar Kereskedelmi Bank,
KonyvelGség, 18, 43-44, 79-80, 115-117, 159-160, 191-192. cs.

25 MOL Z 233 Salgétarjani K8szénbanya Rt. KonyvelSség, 41. kotet. (Sajat szamitas)

26 MOL Z 368 Rimamurany-Salgétarjani Vasm(i Rt. Igazgat6sagi iratok. 2. cs. 1.t. Igazgat6sagi iilé-
si jegyz6konyvek. 1909. janius 26.

27 Wellhoner 1989: 63.
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2. tablazat
Ipari nagyvdllalati minta 6nfinanszirozéképességének alakuldsa, 1896-1912
1896 1901 1906 1912
All6tske (A) (1000 K) 69.662 113.471 127.820 232.573
Leirdsok és tartalékok (B) (1000 K) 25220 50255  74.803  163.040
(B) az (A) %-aban 36,2 44,3 58,5 70,1

A minta 6sszetétele: R{mamurdny—Salgétarjdni Vasmil, Salgétarjani Készénbdnya, Hernddvélgyi Ma-
gyar Vasipar, Magyar Altaldnos Készénbdnya, Magyar Cukoripar, Magyar Textilipar, Urikdny-Zsilvol-
gyi Készénbdnya, Dreber Antal Serfézdei Rt. és a Ganz Villamossdgi Gyar.

Forrds: Magyar Compass megfelel$ kotetei. (Sajat szdmitas)

A legnagyobb, magyarorszagi ipari részvénytarsasigok esetében egyértelm(
tehat a kiilsé tékeforrasoktdl valé fiiggetlenedés tendencidja. Kevésbé egyértelmii
eredményekre vezetnek azonban ugyanezen mutaték a malomipar esetében, ahol
azonos jellegli szamitdsokat végeztiink a — kordbban bemutatott — malomipari
mintdn (a mintdba a kovetkezé malmok keriiltek: a Pesti Hengermalom Tdrsasdg,
az Els6 Budapesti G6zmalmi Rt., a Pesti Viktéria Gézmalom, a szintén budapesti
Erzsébet G6zmalom Tdrsasdg, a Zombori Hengermalom Rt. [korabban Zombori
Export Gézmalom Rt.], a Vdci Hengermalom Rt., a debreceni Istvdn Gézmalom
Tdrsasdg és a miskolci Borsod-Miskolci Gézmalom Rt.).

A lefrasok és tartalékok allotékéhez viszonyitott ardnya tendencidjaban nétt
a malomipari minta esetében a vizsgélt periédusban. (3. tablazat) Mig 1889-ben
a leirdsok és tartalékok egyiittesen az dll6t6ke 61,1%-at tették ki, ez az 1894-ben
lathaté dtmeneti névekedés utdn egészen a szdzadforduldig ehhez hasonlé szin-
ten, 65-66% koril maradt. A szazadfordulét kovetéen azonban 80% f61é emelke-
dett ez az ardny, s az 1906-o0s kisebb visszaesés utin mindvégig ezen a szinten is
alakult. A budapesti és a vidéki malmok megfelels aranyai k6zott 1889-ben még
jelentds kiilonbségek voltak, jelezve, hogy ekkor még a vidéki malmok a budapes-
tieknél jéval nagyobb ardnyban tdmaszkodtak sajat forrdsaikra felhalmozasuk so-
rdan. Kés6bb azonban ezek az eltérések jelent6sen mérséklédtek, s el6bb, az
1890-es évek kozepére a vidékiek ardnya csékkent a fvarosi malmoké ald, majd
forditva, s késébb is tobbszor megvaltozott e viszony eldjele. Ez az adatsor tehat
az Onfinanszirozés enyhe fokozddésara utal, legalabbis az 1890-es éveket és a sza-
zadfordulét kovets b évtizedet dsszevetve.

A hitelez6knek az all6t6kéhez viszonyitott ardnya ugyanakkor jelent8sen no-
vekedett, ami a fokoz6d6 malomvallalati eladésodast jelzi. Ez a névekedés kiils-
nosen az 1890-es években és az 1900-as évtized elején volt gyors iitem(i, amikor
mintegy két és félszeresére ndtt a minta fenti értelemben vett eladésodésa.
Az 1900-as évtized kozepétdl aztin e magas szint koril fluktudlt a mutaté.
Az 1890-es években még igen jelentSs, mintegy kétszeres kiilonbség volt a févaro-
si és vidéki malmok kozott, vagyis a budapesti nagymalmok allétékéhez viszonyi-
tott addssdgillomanya ennyivel haladta meg a vizsgdlt vidéki malmokét.
Az 1900-as évtized kdzepére, masodik felére ez ugyan mérséklédott, de a kiilonb-
ség azért mindvégig fennmaradt. (4. tablazat)
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3. tablazat
Malomipari minta 6nfinanszirozéképességének alakuldsa, 1889-1912
(Onfinanszirozoképesség = leirdsok és tartalékok egyiittes dsszege
az dllotéke szdzalékdban)

Ev Osszesen Budapesti malmok Vidéki malmok
1889 61,1 52,9 102,4
1894 73,5 72,8 75,2
1896 65,0 70,6 53,3
1899 64,9 61,3 72,9
1901 66,5 62,3 74,7
1904 81,8 82,8 79,7
1906 77,4 85,6 59,9
1908 87,2 87,7 86,0
1910 82,2 87,2 72,7
1912 81,8 75,9 94,2

A minta osszetétele: Pesti Hengermalom Tdrsasdg, Elsé Budapesti G6zmalmi Rt., Pesti Viktéria Goz-
malom, Erzsébet Gézmalom Tdrsasdg, Zombori Hengermalom Rt. (korabban Zombori Export Gézma-
lom Rt.), Vici Hengermalom Rt., Istvin Gézmalom Tdrsasdg, Borsod-Miskolci Gézmalom Rt.
Forrds: Magyar Compass. Szerk.: Galdnthai Nagy Sandor. Budapest. Megfelels évfolyamok. (Sajat
szamitasok)

4. tablazat
Malomipari minta eladésoddsi koefficiensének (1.) alakuldsa, 1889-1912
(Eladésodadsi koefficiens I. = hitelez6k az dll6tSke szdzalékdban)

Ev Osszesen Budapesti malmok Vidéki malmok
1889 99,7 102,1 88,0
1894 155,5 184,0 80,3
1896 167.8 201,9 97,1
1899 185,2 210,8 128,2
1901 206,8 253,6 116,5
1904 2723 296,7 219,2
1906 216,6 2421 162,3
1908 267,1 290,2 217,6
1910 2290 268,1 154,9
1912 248,0 256,5 229,7

A minta osszetétele: Pesti Hengermalom Tadrsasdg, Elsé Budapesti G6zmalmi Rt., Pesti Viktéria Géz-
malom, Erzsébet Gézmalom Tdrsasdg, Zombori Hengermalom Rt. (korabban Zombori Export Gézma-
lom Rt.), Vici Hengermalom Rt., Istvdn Gézmalom Tdrsasdg, Borsod-Miskolci G6zmalom Rt.
Forras: Magyar Compass. Szerk.: Galdnthai Nagy Sandor. Budapest. Megfelels évfolyamok. (Sajat
szamitasok)

E mutat6 viltozasa tehdt azt bizonyitja, hogy mar a szdzadfordul6 el6tt nagy-
mértékben nétt az idegen tékék igénybevétele a magyar malomiparban, kiilons-
sen a févarosi nagymalmok esetében. Mivel e két idGsor egyiittes értelmezése két-
ségkiviil nehezebb, mint a korabban bemutatott esetben, ezért sziikségesnek lat-
szik mas mutatdk kiszdmitasa is.
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5. tablazat
Malomipari minta bels finanszirozdsi ardnydnak alakuldsa, 1894-1912
(Belsé finanszirozds ardnya = belsS finanszirozds | 6sszes finanszirozds
= nyereség + leirdsok + tartalékok [Gsszes finanszirozds)

Ev Osszesen Budapesti malmok Vidéki malmok
1894 23,9 21,7 33,9
1896 20,9 19,1 27,5
1899 22,5 17,8 44.8
1901 19,4 16,1 29,0
1904 19,0 18,5 20,4
1906 21,0 20,6 22,0
1908 20,7 19,6 23,8
1910 21,2 20,6 22,4
1912 21,0 19,4 24,6

A minta osszetétele: Pesti Hengermalom Tadrsasdg, Elsé Budapesti G6zmalmi Rt., Pesti Viktéria Goz-
malom, Erzsébet Gézmalom Tdrsasdg, Zombori Hengermalom Rt. (korabban Zombori Export Gézma-
lom Rt.), Vici Hengermalom Rt., Istvdn Gézmalom Tdrsasdg, Borsod-Miskolci G6zmalom Rt.
Forras: Magyar Compass. Szerk.: Galdnthai Nagy Sandor. Budapest. Megfelels évfolyamok. (Sajat
szamitasok)

A bels6 finanszirozas (,,Innenfinanzierung”), amely a nyereség, a leirasok és
a tartalékok egyiittes Osszegét jelenti az Osszes finanszirozis (vagyon) szazaléka-
ban, a vizsgalt idészakban nem mutat szimottevs elmozdulést a vizsglt malmok
esetében. (5. tdblazat) Az 1894-es 249% koriili szintrél ugyan néhany szdzalékpont-
tal csokkent 1896-ra, de ezt kdvetden csak kevéssé mozdult el a 21% koriili cent-
rumtdél. A vidéki malmok esetében a kiindul6pont 1ényegesen magasabb volt, de
aztin az 1900-as évtized kozepétdl ezek a malmok is visszaestek a budapestiekhez
nagyon hasonld, azt csak néhany szizalékponttal meghaladé szintre.

Az idegen téke és a sajat téke hanyadosaként definidlhaté elad6sodasi koeffi-
ciensek az elad6sodds dinamikus névekedését mutatjak az 1890-es években és az
1900-as évtized elején, amely 1906 koriil megtorpant, illetve visszaesett, de aztan
ismét helyreallt a megel6z6 szint. A vidéki és budapesti malomvillalatok fejlédési
dinamik4ja ezen a téren hasonl6 ahhoz, amit mar a hitelez8k/all6t6ke aranynal ko-
rdabban megfigyelhettiink: a vidékiek alacsonyabb elad6sodasi szintrdl indultak
a periddus elején, s bar ez a kiilonbség néhany évben csékkent ugyan, de végig
fennmaradt. (6. tablazat)

Az idegen t6ke felhasznaldsinak, az eladésodasnak a névekedése, valamint
a termelés novekedésének dinamikdja kozott nem lathaté nyilvanvalé kapcesolat.
Az ipari cégek a legnagyobb expanziés szakaszokban inkdbb igénybe veszik a hite-
leket, de az altalunk vizsgélt id8szakban a budapesti malmok nem névekedtek.
S6t, az 1890-es évek masodik felében, a hitelek jelentGségének relativ novekedése
idGszakaban csokkent a termelésiik volumene.

Azt mondhatjuk tehét, hogy a két utébb alkalmazott mutat6, a belsé finanszi-
rozés aranyszama és az eladésodasi koefficiens megerdsiti a kordbbi eredményeket.
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6. tablazat
Malomipari minta eladésoddsi koefficiensének (11.) alakuldsa, 1894-1912
(Eladésoddsi koefficiens 11. = idegen t6ke a sajdt téke szdzalékdban)

Ev Osszesen Budapesti malmok Vidéki malmok
1894 133,1 1422 99,0
1896 153,5 157,4 140,1
1899 161,5 171,4 1373
1901 198,1 218,5 151,1
1904 248.8 262,0 216,9
1906 175,5 174,7 177,5
1908 265,1 278,0 2352
1910 254,9 289,3 192,0
1912 2544 287,1 198.3

A minta osszetétele: Pesti Hengermalom Tdrsasdg, Els6 Budapesti G6zmalmi Rt., Pesti Viktéria Goz-
malom, Erzsébet Gézmalom Tdrsasdg, Zombori Hengermalom Rt. (korabban Zombori Export Gézma-
lom Rt.), Vici Hengermalom Rt., Istvdn Gézmalom Tdrsasdg, Borsod-Miskolci G6zmalom Rt.
Forras: Magyar Compass. Szerk.: Galanthai Nagy Sindor. Budapest. Megfelel$ évfolyamok. (Sajat
szamitasok)

A hitelforrisok igénybevételének mutatéi egyértelmiien a kiils6 t6keforrasok foko-
26d06 igénybevételét, a hiteldllomany novekedését tantsitjdk a malmoknal. A bel-
s6 tékefelhalmozb-képesség alakulasat jelz6 mutatok enyhe javuldst vagy stagna-

z 7

last mutatnak ezen a téren. Ennek értelmezésére késébb visszatériink.

A vallalati szint

A kiils6 t6keforrasok egyre nagyobb mértékii igénybevétele a malmok fokozédé
eladésodasit jelenthette a bankokkal szemben. Ezt a findnctékekoncepcié — mint
emlitettiik —, ha magyar vonatkozdsban empirikusan nem is prébalta bizonyitani,
de implicit m6don mindenesetre feltételezte. Pontos vélaszt a problémadra nyilvan-
val6an az egyes malmok hitelez$inek részletes vizsgalata adhatna. Sajnos azonban
erre vonatkozdan csak nagyon szérvianyos adatokkal rendelkeziink. Az intern
mérlegek mellékletei ugyan lehet6séget nytjthatnanak ilyen vizsgalatokra, erre
azonban csak egyetlen malom (Elsé Budapesti Gézmalmi Rt.) egyetlen iizleti évé-
r6l (1913) taldltunk forrasokat.

Az Els6é Budapesti Gézmalmi Re. hitelez6i kozott négy bankot taldlhatunk
1913 végén: a Magyar Altaldnos Hitelbankot, a Hungdria Bankot, a Magyar Bank
és Kereskedelmi Rt.-t és a Magyar Leszdmitol6- és Pénzvdlté Bankot. E pénzintéze-
tek kozel sem egyforma mértékben hiteleztek a malomnak. A Magyar Altaldnos
Hitelbank, a Hungdria Bank és a Magyar Bank és Kereskedelmi Rt. hasonlo,
100.000 K koriili osszegei jelentdsen elmaradtak a Magyar Leszdmitol6- és Pénz-
vdlté Bankétol, amely mintegy 740.000 K-s hitelével a malomcég legjelent&sebb
banki kapcsolatdnak szdmitott ekkoriban. (7. tablazat)
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7. tablazat
Az Els6 Budapesti G6zmalmi Rt. banki vdltohitel-tartozdsainak
megoszldsa 1913 végén

Tartozas (K)

Magyar Altaldnos Hitelbank 114.459
Hungdria Bank 82.416
Magyar Leszdmitol6- és Pénzvdlté Bank 740.572
Magyar Bank és Kereskedelmi Rt. 137.224
Bankok 6sszesen 1.074.671

Forréds: Budapest F6évarosi Levéltar (= BFL) Els6 Budapesti G6zmalmi Rt.
XI. 1005. 152. kotet

Figyelemre mélto tény, hogy bar a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank két f6vel
képviseltette magat a malomvillalat igazgatésagaban és feliigyelSbizottsdgdban,
e banknak nem volt adésa a malom.” Sét, ellenkezdleg, a vallalat jelentSs, az
Osszes bank 4ltal neki hitelezettnél j6val nagyobb osszeget, 2.658.000 K-t tartott
betétként a banknal.”” A malom t&bbi bankkal kialakitott iizleti kapcsolatait tehat
a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank nem akadélyozta. A bankok altal hitelezett
Osszegek 1.074.671 K-t tettek ki, ami az elfogadvanyok dlloményanak 14,7%-4ra
rigott, a malom Gsszes adéssaganak pedig 11,5%-at tette ki.*

A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank a Magyar Altaldnos Hitelbank mellett
a korszak legnagyobb magyarorszagi bankjainak egyike volt. Ipari kapcsolatai
a vegyipar és a villamossagi ipar mellett f6ként a malomiparral alakultak ki, ami
kozelebbi vizsgalatat indokolja.*’

Szempontunkbol mindenképp figyelmet érdemel a bank iizletagai koziil a val-
téhitelezés. Bar elvileg kereskedelmi hitelfajtardl van sz6, a valtéhitelezésnek fon-
tos ipari vonatkozdsai is voltak, kiilondsen addig, mig a folydszamlahitel viszony-
lag fejletlen volt Magyarorszagon. A véltéhitelezés nem csupdn a mez6gazdasag-
ban 6lt6tt nagy méreteket az tn. ,,parasztvaltok” révén, hanem az ipar bizonyos
dgaiban is, f6ként az élelmiszer-, ezen beliil pedig éppen a malomiparban. A ma-
lomipari részvénytarsasigok véltétartozasa még 1913-ban is a 170,7 millié K-s
»foly6 teher” 6sszegbdl 109,3 millié K-t (64,3%) tett ki, szemben pl. a vegyipar
124,4 K, illetve 15,1 millié K-s (12,1%) megfelel$ adataival.’*

A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank esetében az utolsé békeév intern mérlege
részletes adatokat tartalmaz a valttarca belsS 6sszetételérdl — korabban a mérleg-
mellékletek nem részletezték az allomanyt. 1913-ban a kézpontnél leszdmitolt
85.048.000 K értékii valtobdl a pénzintézetek részesedtek a legnagyobb arany-
ban, 50.356.000 K-val (59,2%). Az ipari cégek kozott elsé helyen az Erzsébet
Gdzmalom Tdrsasdg allt 1.850.000 K 6sszegti véltdhitellel, mogotte viszont nem

28 A bankok és iparvallalatok személyi 6sszefonddaséra lasd: Tomka 2001.

29 Budapest Févérosi Levéltar (= BFL) Elsé Budapesti G6zmalmi Rt. XI. 1005. 152. kotet
30 BFL Els6 Budapesti G6zmalmi Rt. XI. 1005. 152. kotet

31 Sandor 1954: 488.

32 Magyar Statisztikai Evkonyy 1913: 124-125.
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taldlunk malmot a 16 legnagyobb ad6s kozott, ami a bank malomipari hiteliizletei-
nek korlatozott voltara utal ebben a periédusban.’

1906 végén a folyészamlahitelek 119.748.872 K-s 6sszegébdl a legnagyobb
ipari ad6s a Kirdlymalom Hedrich és Strausz volt 4.987.505 K-nyi tartozéssal.
A 15 legnagyobb ipari adds kozott még egy malmot, az Erzsébet Gézmalom Tdrsa-
sdgot talaljuk (434.546 K).

1910-ben a folydészamlahitelek 164.156.058 K-ra emelkedett Gsszegébdl
52.350.321 K (31,9%) volt ipari jelleg(i, amely az évtized kozepi adatokhoz képest
igen jelentds, kozel kétszeresére val6 novekedést jelentett aranyaiban is. Az adésok
Osszetétele is diverzifikiltabb volt, de a legnagyobb adésok listdjan els6 helyen to-
vabbra is a Kirdlymalom Hedrich és Strausz llt 6.981.987 K-nyi hitellel. Rajta kiviil
még a Zombori Hengermalomnak volt jelent6s, 1.456.200 K-s foly6szamlatartozasa.

1913-ra a folyészdmlahitelek 6sszege tovabb nétt 224.694.076 K-ra, amely-
b4l a harom évvel azelSttinél ardnyaiban valamivel kevesebbet, 70.040.511 K-t
(31,29%) nytjtottak ipari tarsasigoknak. A legnagyobb ados ekkor is a Kirdlyma-
lom Hedprich és Strausz volt, a korabbihoz hasonl6 6.482.006 K-s 6sszeggel, s talal-
kozhatunk a Zombori Hengermalom (2.897.258 K), valamint a Pancsovai G6zma-
lom (1.515.191 K) nevével is.

Nyilvanval6, hogy a Kirdlymalom esetében a ,line-credit” jelenségével allunk
szemben, hiszen bér a folyészamlahitel jellegébdl adéddan elvileg — a valtéhitel-
hez hasonléan — révid lejérati hitelforma volt, s e hitelfajtdra dltaldban 1-3-6 hé-
napos kolcsonos felmondasi id6t 4llapitottak meg,* itt is fennallt annak lehet&sé-
ge, hogy rendszeres meghosszabbitassal, gyakorlatilag hosszilejarativa tegyék.
A foly6szamlik esetenkénti beruhdzési kolesonként valé funkcionéldsira szimos
esetben kozvetlen bizonyitékkal is rendelkeziink. A Pesti Hengermalom Tdrsasdg
1908 oktdberében ,,épités céljaira” 2,5 milli6 K hitelt kapott 5 évre, valamint et-
tél elkiilonitve ,folyéiizlet céljaira” 1 milliét, lényegesen alacsonyabb kamatra.*

A szazadfordul6t kdvetd néhdny évben a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank
csak részvénytdke-emelésekben miikodott kozre, de 1905-t68l mar ismét aktivab-
ban alapitott. Ennek egyik jele volt 1906-ban a Hedrich és Strausz cég atvezetése
tarsasagi formédba Kirdlymalom Rt. néven 4 milli6 K alaptékével. Az tjabb,
1910-t81 kezd6d6 alapitdsi hulldm idején a bank részt vett a zombori és a pancso-
vai g6zmalmok részvénytarsasigga alakitdsaban.

A részvényeket elhelyez6 konzorcium vagy szindikatus dltaldban eleve tobb évre
alakult. A Kirdlymalom Rt. 1906 tavaszi alapitasakor pl. a szindikatus 1908. decem-
ber 31-ig jott létre.’® A konzorcium hivatisa teljesitése utan 4ltalaban azonnal felosz-
lott, de egy masik tigyletre gyakran létesiiltek szinte azonos tarsulasok. Ezek dsszetéte-

33 Ipari cég elnevezés alatt részvénytarsasagi véllalatokat értiink.

34 Lasd példaul a Soukup és Korb Himzdipar Rt. 1909-es hitelszerz6désének fél éves felmondasat.
MOL Z 33 Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, Igazgat6sagi iilési jegyz6konyvek 1909. jalius 14.
1480.

35 MOL Z 34 Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, UgyvezetSigazgatésagi jegyzékényvek 1908. okt6-
ber 19.

36 MOL Z 34 Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, UgyvezetdigazgatSsagi jegyzékonyvek 1906. majus 3.
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le kifejezte az tizleti kapcsolatok hil6zatat. A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank leg-
gyakrabban a Wiener Bankvereinnel miikodott egyiitt a szdzadfordulét kovetSen, de
mas kiilfoldi bankokat (Unionbank, Schweizerische Bankverein, Linderbank, ivnos-
tenskd banka) és hazai pénzintézeteket is megtaldlhatunk partnerei kozott.

A szazadfordul6tdl, de leginkabb a vildghabort el6tti évektSl a Pesti Magyar
Kereskedelmi Bank a korabbindl lényegesen tudatosabban igyekezett iparvallalatok
tulajdonosava valni. A tudatossigra a legjobb példat a malomipar jelentette. A bank
mar 1902-t6] kimutathatéan gazdasigossagi szamitdsokat végzett a legnagyobb f6va-
rosi malmok esetében (6rl6képesség, pénziigyi helyzet), sét tervezetet is készitett az
esetleges Osszevondsukbdl szirmazé hatékonysignévekedésre  vonatkozéan.’
A nagymalmokat nem sikeriilt megvennie, de a kévetkez6 években a Pesti Magyar Ke-
reskedelmi Bank valoban aktivizdl6dott a malomiparban. A kozvetitésével ment vég-
be a Lujza Gézmalom és az Els6 Budapesti G6zmalom kvazi fizidja (részvénycsere at-
jan),”® majd a Kirdlymalom részvénytarsasagga alakitasiban volt dontd része, s a ha-
bori el6tt t6bb kisebb vidéki malmot is megvasarolt.”” (8. tdblazat)

8. tablazat
A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank ipari értékpapirdllomdnydnak dgazatok szerinti
megoszldsa 1913 végén?

« o I
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Sz Eg€ 2@ z 2 BSE Zs
Bényaszat 2 2753276 8,7  723.920 -
Vas- és fémipar - - - - 85.220.000 -
Gépgyartas, vill. ipar 5 5.398.218 17,0 3.644.800  188.713.000 1,9
Vegyipar 8 5.645.149 17,8 6.043.000  155.141.000 3,9
Textilipar 8 2.082.750 6,6 2.187.555  102.009.000 2,1
Epité(anyag)ipar 4 3274166 10,3 3.723.900  120.048.000 3,1
Cukoripar 3 2.598.405 8,1 4.107.500  103.800.000 4,0
Malomipar 6  8.610.932 27,2 5.385.400 90.324.000 6,0
Egyéb élelmiszeripar 3 726.442 2,3 585.000 74.973.000 0,8
Egyéb 2 604.318 1,9  480.000  141.394.000 0,3

Osszesen 41 31.693.656 100 26.881.075 1.061.622.000 2,53

& A Magyar Statisztikai Evkényv dgazati beosztasat kovetve; hazai vallalatok.

A nem kerek osszegeket a toredékrészvény-birtok eredményezi.
Forrds: MOL Z 49 Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, Konyvel6ség 191-192. cs. (Sajit szamitas); -
Magyar Statisztikai Evkényv 1913.

37 MOL Z 40 Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, Projektumok 50. cs. 938.

38 MOL Z 40 Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, Projektumok 50. cs. 934.

39 A Kirdlymalomra ldsd MOL Z 40 Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, Projektumok 51. cs. 946;
A vici, zombori, pancsovai, zentai malmokra: MOL Z 34 Pesti Magyar Kereskedelmi Bank, Ugy-
vezetSigazgatGsagi jegyzdkonyvek, kiilonbozé évfolyamok.
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9. tablazat
Részvénytdrsasdgok dtlagos profitja Magyarorszdgon néhdny dgazatban, 1906-1913
(Nyereség a névleges részvénytSke szdzalékdban)

1906 1910 1913
Hitelintézetek 15,8 14,5 14,3
Vas- és fémipar 16,7 16,3 18,4
Gépgyartas, villamosipar 9,5 13,6 10,3
EpitSanyagipar 12,7 10,9 6,9
Textil- és ruhaipar 10,8 6,4 9,1
Malomipar - - 8,5
Cukoripar - - 7,6
Egyéb élelmiszeripar 10,0 12,5° 10,7
Vegyipar 11,5 5,3 6,8

* Az egész élelmiszeripar.
Megjegyzés: Az ipar Horvatorszdg-Szlavéniaval egytitt.
Forrés: Magyar Statisztikai Evkonyv megfelel$ évfolyamai. (Sajat szdmités)

A részvények azonban csekély jovedelmeziséggel rendelkeztek, ami igazolta
a bank vonakodésat a nagyobb tulajdonosi részesedéstdl, s dsszefiiggott azzal
a ténnyel is, hogy a bank nem valogathatta kedve szerint ipari érdekeltségeit. A vi-
laghdboru el6tti néhdny évben a legcéltudatosabb eréfeszitések eredményeként
szerzett malomérdekeltségei — a vici, zentai, zombori, pancsovai malmok — olyan
kisebb vagy kozepes méretii vidéki tizemek voltak, melyek jovedelmezdsége ko-
rantsem volt kiemelkedd.

A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank betétallomanyanak vizsgélata azt mutatja,
hogy az iparvillalatok figyelemre mélt6 nagysdgua betétdllomannyal rendelkeztek
a banknal a vizsgalt periédusban. 1910 végén pl. az Osszes folyGszdmlabetét
12,7%-4t hazai ipari részvénytarsasdgok helyezték el. Néhany ipari és kozlekedé-
si véllalat feltlinGen nagy betétekkel rendelkezett a banknél, aminek kovetkezté-
ben ezek a cégek nettd hitelezdi, s nem netté addsai voltak a banknak.

Néhidny nagymalom — az Erzsébet G6zmalom és az Elsé Budapesti Gézma-
lom - kiilonésen az 1890-es években rendelkezett jelentds betéttel a banknal.
Az 1890-es évek elején—kodzepén az ipari cégek — s igy a malomipariak is — nett6 hi-
telez6i voltak a Pesti Magyar Kereskedelmi Banknak, még akkor is, ha esetleg a fo-
ly6szamlan engedélyezett banki hitel fel nem hasznélt része ipari betétként jelent-
kezett, hiszen maga az engedélyezett rész az ipari folyészamlahitelek 6sszegét no-
velte ilyen esetben. E tények aldtdmasztjik a hitelezés elemzése sordn kordbban
megfogalmazott megéllapitdsunkat a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank igen mérsé-
kelt finanszirozédsi hozzajaruldsar6l ebben a periédusban. Késébb, kiillondsen né-
h4ny nagymalom, pl. mint az emlitett Kirdlymalom, az 1900-as évtized kdzepétdl
mar nyilvdnvaléan nem ebbe a kategdridba esett, hanem a nett6 ad6sokéba. A Pes-
ti Magyar Kereskedelmi Banknal a szizadfordulé utdn mar a korabbinal nagyobb
szamban taldlunk malomipari adésokat, ami egyrészt dsszefiiggott a bank tudatos
lizleti terjeszkedési politikdjaval az dgazat irdnyaban, de ugyancsak 6sszefiigghe-
tett a malomipar kordbbaiakban bemutatott fokoz6do relativ eladésodésaval.
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10. tablazat
A Pesti Magyar Kereskedelmi Bank malomipari részvénybirtoka, téke-, hitel-, valamint
személyi kapcsolatai 1913 végén

o A PMKSB hitelei és a bank 8 \gb
'fg szindikatusi RO
= részesedései (K) %D 5—“:
v > ! e N
Ly ope
28 5% Szindikitusi & &
= g f‘é % & Hitelek (K) részesedés (K) :CO 5
Els6 Budapesti Gézmalom 6.500 29,65 - - 2
Erzsébet Gézmalom 2.700 0,7 1.870.000 91.332 2
Kirdlymalom Hedrich és Strausz 4.000 33,9 6.530.510 - 1
Zombori Hengermalom 1.000 97 2.897.258 - 2
Vidci Hengermalom 750 95,1 1.287.154 - 2
Pancsovai Gézmalom 400 100 1.515.191 - 2
Zentai Hengermalom 600 - 903.242 - 1
Unguvdri Malom 300 - 100.000 - -
Lujza Gézmalom 2.800 - - - 1
Debreceni Istvin G6zmalom 5.200 - - 490.717 -
Gizella Gézmalom 3.200 - - - 1
Els6 Békéscsabai G6zmalom 2.000 - 200.000 - -
Malomipar 6sszesen (A) 15.303.355 582.049 14
Ipar Gsszesen (B) 82.814.224 11.487.465 115
(A) a (B) %-4ban 18,5 5,1
(A) a bank vagyonanak %-dban 1,3 0,05

Forrdsok: MOL Z 49. Pesti Magyar Kereskedelmi Bank. KényvelSség. 191-192. cs. (Sajat szdmitas);
Compass Leonhardt 1913-14. Band I-1I. Wien, 1915.

A malomiparnak a szdzadfordulé utdn nagyobb jelent&séget tulajdonité ban-
ki tizletpolitika ellenére — aminek a malomipar nem kiemelkedd profitjai is gatat
szabtak (9. tablazat) — az ipardgi specializaci6 tovabbra is mérsékelt szintje jol lat-
haté a Pesti Magyar Kereskedelmi Bank értékpapirtarcajanak osszetételébdl és hi-
telkapcsolatainak alakulasabol.*

Osszességében elmondhaté, hogy a bank minden malomipari terjeszkedése el-
lenére az ezen ipardggal bonyolitott {izletei csekély hanyadat jelentették a bank
Osszes lizletének. J6l mutatja ezt, hogy 1913-ban a malomipari vallalatoknak nydj-
tott hitelek a bank vagyondnak minddssze 1,3%-4t tették ki, a szindikatusi részese-
dések mérlegtétel pedig a 0,05%-4t. (10. tablazat)

H ok sk

40 Tomka 1999: 179-182. Fuggelék A.
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Tanulmédnyunkban a magyar malomipar finanszirozasdnak, t6keforrasainak né-
hény sajatos vondsit igyekeztiink bemutatni a szdzadfordulé (1895-1913) Ma-
gyarorszagan egy févarosi nagymalmokbdl és tobbnyire kisebb vidéki malmokbdl
allé minta pénziigyi adatainak elemzésével. A malomipar, s kiilondsen a budapes-
ti nagymalmok kétségteleniil sajatos helyzetben voltak ekkoriban az egész iparon
beliil. Mig az 1890-es évekig a dontSen exportra termeld févarosi malmok jelen-
tés novekedésen mentek keresztiil, addig a vizsgalt periédusban mar a megvalto-
zott kiilpiaci viszonyoknak és a hazai gazdasagpolitika irdnyvaltdsinak kovetkez-
tében inkabb stagnaltak.

Eredményeink néhany 6vatos kovetkeztetést tesznek lehetévé, amelyek to-
vabbi bizonyitékokat igényelnek. Ezek szerint a malomipar t6kefelhalmozasi fo-
lyamata komplexebb médon alakult a szdzadfordulé idészakdban, mint a nehéz-
ipari véllalatoké. A hitelforrasok igénybevételének mutatéi egyértelmiien a hitel-
allomany novekedését jelzik a malmoknal. EgyfelS] tehat elmondhatjuk, hogy
a malmok mindinkébb igénybe vettek kiils6 forrasokat, f6ként az 1904-ig terjed$
id6északban. Ugyanakkor a belsé tékefelhalmozo-képesség alakuldsit jelz6 muta-
tok is enyhe javuldst vagy stagnaldst mutatnak. Ez a litszélag ellentmondé dinami-
ka a malomipar technolégiai—pénziigyi fejl6désének sajitossigaival fiigghet
Ossze: a ,sajat tékén” beliil az ,,all6t6ke” névekedése mindinkabb lelassult, ezenki-
vill pedig a ,,leirdsok” és a ,tartalékok” ardnya enyhén nétt. Ezeken tilmenden
fontos koriilmény az is, hogy a kiilsé forrasok dont6en nem banki eredettiek vol-
tak, hanem ugy tiinik, egyre inkdbb a malmokkal iizleti kapcsolatba keriilt keres-
kedok hiteleztek a cégeknek. Emellett az egyes malomipari véllalatok pénziigyi
helyzete és politikdja jelentSsen kiilonbozott. Egyes véllalatok (pl. a Kirdlyma-
lom) nagy bankhitelekkel rendelkeztek, mig mas nagymalmok (pl. az Elsé Buda-
pesti G6zmalmi Rt.) a bankok nettd hitelezinek szdmitottak.
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