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LA SITUATION ECONOMIQUE DE LA POLOGNE EN 1938.

L’annee ecouleeavu s’achever les vingt premieres annees de la Pologne restauree. Lanation
polonaise, en s’attelant a l’organisation de son Etat et d’une vie economique independante,
apres la guerre victorieuse avec la Russie Sovietique se trouva en presence de taches extre-
mement difficiles provenant en premier lieu de I’etat economique peu evolue des provinces
polonaises au moment de la restauration politique. Pendant pres d’un siacie et demi la Pologne
appartenait a trois organismes politiques ayant chacun une structure economique differente.
Par suite les liens economiques entre les provinces se trouverent presque enti&rement rompus
et des directions de developpement leur furent imposees repondant aux interets des Etats
co-partageants. Cet etat de choses eut pour consequence l’insuffisance de I’equipement econo-
mique de la Pologne, plus specialement en ce qui concerne lindustrialisation, les communica-
tions et I'essor des villes. Ceci empecha a son tour I’enrichissement de la nation polonaise et
freina la capitalisation. Ajoutons enfin qu’apres plusieurs annees de guerre et d’occupation
par des armees ennemies la plus grande partie du territoire polonais offrait le spectacle de la
devastation et du denument.

Dans ces conditions le premier effort de la nation polonaise dans les annees consecutives
a la restauration de I’Etat fuit applique a reconstruire les regions devastees par la guerre, a
remettre en culture des millions d’hectares de terres arables laissees en friche depuis le debut
de la guerre mondiale, a combler les grandes lacunes dans le cheptel agricole, a reconstruire
les exploitations minieres, l'industrie et les transports detruits par les hostilites, I’evacuation
et I’occupation. En meme temps une autre téiche sollicitait les energies polonaises: il s’agis-
sait de reparer les negligences des co-partageants, d’effacer les consequences de leur politique
economique par la fusion des trois provinces unifiees en un organisme economique commun
a toute la nation polonaise, a le doter de I'equipement indispensable et a assurer des bases de
developpement conformes aux interets economiques superieurs du pays.

Toutes ces taches la Pologne devait y faire face au cours d’annees dont bien peu peuvent
etre comptees parmi les annees de prosperite economique. Les premieres annees d’apres-guerre
furent la periode de linflation monetaire destructrice; peu apres la reforme monetaire une
crise economique et financiere aigue s’abattit sur le pays. Par contre, 1’economie polonaise
fut renforcee dans tous les domaines par les annees de bonne conjoncture se plagant entre la
fin de 1926 et 1929. Mais ces realisations se trouvferent aneanties dans une large mesure par la
crise economique severe de cing ans, d’une etendue et d’une duree sans precedent dans l’histoire
economique du monde. Cette crise ayant eprouve avec une force particuliere l’agriculture,
elle fut cause d’un grand affaiblissement pour la Pologne etant donnee la preponderance de
I’agriculture dans son economie nationale. Une nouvelle periode de reprise qui s’observe depuis
pres de cing ans et qui dure encore, a permis ala nation polonaise de clorela deuxieme decade de son
independance, tout meme la premiere, dans une phase de developpement economique favorable.



Si I’on tient compte de ces difficultes enormes comme nul autre pays n’en eut a surmonter,
et si Fon compare 1’economie polonaise d’aujjourd’hui a celle d’il y a vingt ans — on ne peut
manauer d’etre frappe par les resultats obtenus par la nation polonaise dans tous les domaines
de la vie economigue. Il convient d’ajouter a cela que ces resultats la Pologne les doit presgue
exclusivement a son propre effort. Dans le bref bilan des realisations economigues des vingt
annees d’independance, outre la reconstruction totale des ruines de guerre, il convient de men-
tionner avant tout: dans le domaine financier — la creation d’une monnaie saine, repo-
sant sur des fondements solides, une gestion budgetaire ordonnee et fondee sur I’equilibre du
budget ordinaire, la creation d’un appareil solide de credit et d’epargne ainsi que, prenant ap-
pui sur lui, la renaissance de l’epargne et de la capitalisation qui, partie presque de zero, se
chiffre aujourd’hui par un montant de pres de 5 milliards de zlotys de depots et de placements
dans les institutions de credit; dans l'agriculture — 'augmentation de la surface
des six cultures principales, dans les annees 1921/25 et 1933/37, de 5,8 millions de ha,
soit de plus de 50%; le morcellement, de 1919 a 1937, de 2.536 mille ha de terres; le remem-
brement de 770 mille exploitations couvrant pres de 5 millions de hectares, de 1924 a 1937,
la suppression des servitudes pour 273 mille exploitations, le developpement considerable et
nieme la creation de toutes pieces des industries de transformation agricoles et d’elevage; dans
Findustrie — la creation d’une serie de branches nouvelles de la production notamment
dans l'industrie de transformation, l'industrie du metal et de construction mecanique, de moyens
de transport, electrotechnique, chimique, du bois, du papier, la creation d’une industrie de guer-
re, d’une industrie aeronautique et des rudiments de lindustrie automobile; l'organi-
sation du co mm erce et des routes commerciales independantes dans le trafie avec
I’etranger, et surtout le developpement du commerce maritime fonde sur le port national de
Gdynia et une marine marchande augmentant ses effectifs d’une annee a l’autre.

Malgre les conditions d’existence difficiles la Pologne a montre un grand dynamisme
demographigue et compte parmi les pays ayant le plus fort accroissement naturel de la popu-
lation. Sa population a augmente depuis 1921, annee du premier recensement generat, de pres
de 8 millions, soit de 30% en dix-sept ans. Cette pression demographique croissante rend neces-
saire l'industrialisation du pays pour enrayer les progres du chéniage qui eprouve la popula-
tion agricole. L’autre raison qui milite en faveur de l'industrialisation c’est la necessite de ren-
forcer le potentiel de defense commandee par la situation geo-politiqgue de 1’Etat Polonais.
Pour faire face a ces taches un nouveau chapitre a ete inaugure il y a trois ans dans le develop-
pement economique de la Pologne, une periode d’industrialisation et d’investissements coneus
d’apres un plan d’ensemble. Les travaux d’investissement realises depuis ont contribue pour
une large part a stimuler la production et les echanges ainsi que la reprise economique generale.

Surtout dans le courant de 1’annee derniere I’execution du plan d’investissements d’in-
teret public et le mouvement d’investissements prives qui en resulta, ont perrnis a la Pologne
de mainternir le mouvement d’affaires dans lindustrie et le commerce, d’accroitre 1’occupa-
tion et d’ameliorer la rentabilite de I'activite economique, a I’epoque d’un recul de la conjonc-
ture dans les pays jouant un role preponderant dans I’economie mondiale et malgre une situa-
tion empiree dans l’agriculture polonaise et le flechissement des exportations.

Sans nul doute 1’economie polonaise n’a pas ete sans ressentir les effets des difficultes
qui ont eprouve l'annee derniere I’activite economique du monde entier. Ces difficultes avaient
leur source dans la situation politique qui allait s’aggravant en Europe et qui, surtout au prin-
temps et en automne, a conduit a de graves et inquietantes tensions. Sous linfluence de ces
inquietudes on assista a des troubles financiers tels que les cliutes de cours de bourse, les re-



traits de depdts des institutions de credit, la thesaurisation accrue de Por ainsi que la fuite de
capitaux de 1’Europe vers les Etats Unis, dangereuse pour la stabilite des monnaies et qui fut
la cause principale de la depreciation de la livre anglaise et du franc franeais. La situation dans
les pays de I’Europe etait influencee dans le premier semestre de l’annee par le flechissement
de l'activite economique aux Etats Unis qui, cependant, dans la deuxieme moitie de l’annee,
s’est engagee de nouveau dans la voie de la reprise. Pareillement en Europe des signes de reprise
et une augmentation de la production se sont manifestes, sans que toutefois la baisse, par rap-
port a I’annee precedente, ait ete compensee. Les memes symptomes s’observaient dans le do-
maine du commerce etranger qui a flechi en comparaison avec ’annee 1937 en accusant pendant
le deuxieme semestre des tendances de developpement favorables. L’arret de la baisse et le
nouveau mouvement de reprise proviennent cependant dans une large mesure de l’acceleration
des armements, ce qui fait douter du caractere durable de cette amelioration.

En Pologne les repercussions negatives de la tension politique se sont egalement
manifestees en premier lieu dans le domaine de 1’argent et du credit. Aux mois de mars et de
septembre les etablissements de credit ont eu a faire face a des retraits massifs de fonds, ce qui
les a obliges, surtout au mois de septembre, a elargir I’activite de credit en utilisant dans une
mesure plus large que les annees precedentes les reserves de credit a la Banque de Pologne,
ce qui a determine une augmentation sensible de la circulation monetaire. Les demandes de
credit accrues avaient egalement leur source dans la hausse de la production industrielle et
un mouvement d’investissement plus intense, aussi bien public que prive. Par suite, I'etat des
credits utilises s’est maintenu a un niveau eleve, alors que le montant des dep6ts a rejoint son
niveau precedent et meme I’a legeement depasse. A céte de deux mouvements successifs de
retraits de depdts et de la demande croissante des fonds pour les besoins de la production et de
I'investissement, le flechissement de la capitalisation a ete egalement la consequence de la si-
tuation financiere plus difficile de I’agriculture eprouvee par la forte baisse des prix de cereales
sur les marches internationaux et en Pologne.

Grdce aux progres de I'activite d’investissement la production et I’ecoulement des pro-
duits industriels marquaient une marche ascendante presque ininterrompue, arretee passage-
rement dans le deuxieme trimestre de ’annee ainsi qu’en automne. De meme que l’annee prece-
dente la production des biens de production a hausse plus que celle des biens de consommation.
Au cours de 1’annee on a mis en activite toute une serie d’etablissements industriels, aussi bien
dans la Region Industrielle Centrale que dans les autres parties du pays. Grace a I’accroissetnent
du chiffre d’affaires la rentabilte des entreprises continuait a s’ameliorer, en stimulant I’esprit
d’entreprise et d’investissement. Cette evolution n’a pas ete sans influencer le cours des actions
industrielles qui ont marque une hausse appreciable. La balance du commerce exterieur a evo-
lue moins favorablement, les exportations ayant recule par suite de la baisse des prix et des
conditions plus difficiles sur les marches etrangers, cependant que les importations ont aug-
mente par suite de la demande croissante des moyens de production. La passivite de la balance
de paiements a determine passagerement une baisse legere des reserves de metal et de devises
a la Banque de Pologne. Cependant, a la fin de l’annee, ces reserves ont marque de nouveau
une hausse grace au solde actif de la balance commerciale et dans une certaine mesure par suite
du rapatriement des avoirs polonais de !’etranger.

Dans ’ensemble 1’annee ecoulee a ete une periode marquee par de nouveaux progres vers
la consolidation economique de la Pologne la rendant plus resistante par rapport aux effets
negatifs de l’instabilite generale de la situation dans le monde. Elle a marque a I'avantage
de la Pologne d’importantes realisations dans le domaine de la politique etrangere sous la forme
de la normalisation des relations diplomatiques et de !’etablissement de relations commerciales



avec la Lithuanie ainsi que du recouvrement de la Silesie de Cieszyn et d’autres territoires dans
la partie sud-ouest du pays. Ces evenements ont egalement une grande importance economigue,
surtout le rattachement a la Pologne du territoire silesien trespeuple et hautement industrialise,
qui a elargi dans une forte mesure les assises economiques de I’Etat, surtout en ce qui concerne
la production des deux matieres premicres essentielles, le fer et le charbon.

La situation de 'agriculture malgre de meilleures recoltes de cereales, etait moins
favorable en 1938, la rentabilite des exploitations agricoles ayant empire sensiblement par
suite de la depression des prix cependant que les charges grevant les agriculteurs au titre du
service et du principal des dettes agricoles converties, ont augmente. La baisse des prix des
produits du sol, determinee par le meme mouvement enregistre sur les marches internationaux,
surtout dans le deuxieme semestre de l’annee — a ete aggravee par la bonne recolte des cerea-
les en Pologne. Les recoltes des principales cereales s’etablissaient comme suit en 1938 (entre
parentheses donnees pour I’'annee 1937): froment 21,7 millions de g. (19,3 millions de q.), seigle
72,5 millions de q (56,4 millions de @), orge 13,7 millions de q (13,6 millions de @), a-
voine 26,6 millions de g (23,4 millions de ), pommes de terre 345,66 millions de q
(402,2 millions de ). L’interdiction de sortie des cereales et farines, en vigueur en 1937
et pendant le premier trimestre de 1938, a ete levee au printemps apres l’augmentation
de I'offre des cereales sur le marche. D’autre part la necessite d’empecher une baisse excessive
des prix consecutive a la recolte a motive le retablissement du remboursement des droits de
douane a l'importation des cereales en vue de faciliter I’exportation de I’excedent de cereales.
En meme temps, de meme que les annees precedentes, on a mobilise les credits sur gage de
cereales ainsi que les achats d’intervention. Pour le financement de l’action d’intervention on
a introduit, par voie legislative, des taxes speciales sur les farines de 3 zI. par 100 kg, pereues
au moment ou le prix du seigle a la bourse de Varsovie se maintiendrait pendant 20 jours au moins
a un niveau inferieur a 20 zl les 100 kg. Comme le prix du seigle apres la recolte est descendu
au-dessous de ceniveau, la perception des taxes sur les farines a commence le 6 septembre 1938
et le produit de cette taxe fournit a I’Etat d’importantes ressources pour soutenir les prix des
cereales sur le marche interieur. Le retablissement du remboursement des droits de douane
a stimule les exportations de cereales et de farines apres la nouvelle recolte. Au total, les expor-
tations des quatre cereales principales ainsi que de la farine de froment et de seigle ont atteint
en 1938 419 mille tonnes environ contre 354 mille tonnes pendant ’annee precedente, ce qui
represente une augmentation de 18%. Cependant la valeur de ces exportations a baisse de 3 mil-
lions en descendant a 69 millions de zlotys. La valeur globale des exportations de produits
d’origine vegetale est passee en 1938 a 132,0 millions de zlotys contre 139,8 millions de zlotys
I’annee precedente. Les exportations de cereales etaient freinees dans les premiers mois conse-
cutifs a la recolte par le fort ecart entre les prix mondiaux et les prix en Pologne, sensiblement
superieurs a la parite mondiale; vers la fin de ’annee cet ecart a diminue dans une large mesure.
A la suite des mesures d’intervention et de I’augmentation des exportations la baisse des prix
en Pologne a ete arretee vers la fin de ’annee. L’indice des prix des cereales, qui se maintenait
dans la premiere moitie de 1938 au niveau. de 50—52, et qui a flechi a 35,3 en novembre, s’est
redresse en decembre a 35,8.

L’aggravation de la situation de la production cerealiere a ete compensee dans une cer-
taine mesure par ’amelioration de la situation de I’elevage qui a augmente ses ventes en meme
temps que les prix se sont quelque peu redresses sur le marche interieur. En effet on a vu s’ac-
croitre les ventes d’articles de I’elevage sur les marches etrangers, atteignant au total, pour
les principaux produits, 300,7 millions de zlotys, soit 30 millions de plus que 1’annee precedente.



La plus forte a ete I’augmentation des exportations de beurre et d’oeufs, soit de plus de 18 rnil-
lions. 1l convient de souligner la progression considerable, s’elevant a 200%, des exportations
de conserves de viande de veau, de boeuf et de volailles, qui representent une branche tout-
a-fait nouvelle de la production polonaise. L’epizootie de lafievre aphteuse, qui a rendu neces-
saires des restrictions temporaires dans le commerce de betail et des articles laitiers, n’a pas
cause cependant de prejudices graves a I’elevage qui marque d’une annee a l’autre une renta-
bilite de plus en plus satisfaisante.

PRODUCTION INDUSTRIELLE ET INVESTISSEMENTS
Indices de ! Institut de Recherches sur le Mouvement Gensral des Affaires et la Formation des Prix
Echelle logarythmigue, 1928 = 100

A Indice gencral de la production C Biens de consommation
B Biens de production D Investissements en machines industrielles et dans les communications

L’accroissement de la production industrielle trouvait de meme que I'annee
precedente son principal encouragement dans l’animation des investissements et surtout des
investissements publics du domaine de la defense nationale et de 1’outillage national tels que
routes et autres moyens de communications, production et distribution d’energie, batiments
publics, ameliorations agricoles et divers investissements cherchant a ameliorer la production
et ’organisation du commerce des produits de l’agriculture. En dehors du facteur public, des
investissements accrus etaient realises egalement par I'initiative privee, ces investissements
prenant la forme tant de la modernisation et de I’agrandissements des fabriques existantes
que de la construction d’etablissements nouveaux. L’effort principal Ctait concentre dans cet
ordre d’idees sur la Region Industrielle Centrale ou, a céte de I'achevement de la construction
de divers etablissements, entreprise au cours des dernieres annees, il a ete procede a l’erection
de quelques dizaines d’entreprises nouyelles. Quelques-unes de ces fabriques ont commence



deja ’annee derniere la production d’articles d’une importance primordiale pour lindustriali-
sation du pays. L’annee ecoulee a marque egalement d’importants progres dans le domaine
de la motorisation: a cOte des usines de montage et fabrigues d’automobiles existantes on con-
state la naissance de nombre d’industries auxiliaires.

Une forte impulsion a ete donnee aux travaux de prospection de minerais et de recherche
de nouvelles matieres premieres industrielles. Dans quelques industries et notamment dans
Uindustrie textile on a augmente L’emploi de succedanes; la production de matieres premieres
de remplacement a ete mise sur pied egalement dans quelques autres branches.

En vue d’intensifier I'afflux de capitaux vers les investissements industriels et les travaux
de prospection geologique (forages petroliers, prospection de minerais, de sels potassiques etc)
d’importants encouragements ont ete consentis aux investissements sous forme de degrevements
fiscaux; dans cet ordre d’idees il convient de mentionner en premier lieu la loi du 9 avril 1938
sur les degrevements au profit des investissements, codifiant les divers degrevements consentis
en faveur des investissements particuliers et des regions determinees. La loi comprend egalement
des degrevements en faveur des personnes achetant des vehicules automobiles. La suppression
de la double imposition des personnes morales contribuera egalement, sans nul doute, a I’essor
du marche des actions et a l’accroissement de l’attrait des valeurs a dividende. D’autre part,
la conclusion d’un accord de clearing avec rAllemagne permettra a I'industrie privee 1’achat
de machines a credit.

L’animation des investissements assure en premier lieu une hausse de ’'emploi a la pro-
duction de biens de production, pour lesquels l'indice de la production a progresse de 10%
environ, alors que l'indice pour les biens de consommation n’a hausse que de 6,1% et l'indice
generat de la production industrielle de 7,9%. En effet, 'indice generat de la production in-
dustrielle, etabli par 1’Institut de Recherches sur le Mouvement Generat des Affaires et laFor-
mation des Prix est passe en 1938 a 119,5 contre 110,7 ’annee precedente (1928 == 100), l’indice
pour les biens de production a 140,0 contre 127,3 et celui des biens de consommation a 109,0
contre 102,7.

Pour ce qui est des branches particulieres des industries travaillant pour les investisse-
ments, un fort accroissement de la production est marque en premier lieu par la metallurgie.
Le probleme des nouveaux investissements dans l’industrie siderurgique, devenu tres pressant
en 1937, a ete resolu dans une grande mesure en 1938 du fait de l’incorporation a la Pologne
de la Silesie de Cieszyn et de ses importantes forges. La production de fonte a augmente en 1938,
par rapport a ’annee precedente, de 34%, atteignant un million de tonnes environ, celle d’acier
de 6%, depassant un million et demi de tonnes. L’extraction des minerais de fer, apres le tres
fort accroissement de 1937, a marque en 1938 une progression quelque peu plus lente car ’achat
de matieres premieres indispensables a l’etranger a des prix raisonnables ne presentait 1’annee
derniere aucune difficulte. Un leger ralentissement de I'activite s’est manifeste dans l'industrie
du zinc par suite de la conjoncture defavorable sur les marches mondiaux de ce metal. L’industrie
du metal et de construction mecanique fait ressortir un indice de la production de 15%environ
superieur a ce qu’il fut 'annee precedente tandis que pour l'industrie electrotechnique l’indice
a progresse de plus de 21%. L’industrie chimique, en elargissant toujours son programme de
fabrication, contribuait dans une mesure toujours croissante a rendre le marche national inde-
pendant des importations de I’etranger tant des demi-produits que des produits chimiques
finis. Il y a lieu de signaler, entre autres, un fort accroissement de la production des fibres artifi-
cielles a base de cellulose ainsi que la mise sur pied de la production de laine a base de caseine
ainsi que de caoutchouc synthetique. L’accroissement de la production de papier et de fibres
artificielles favorisaient le developpement de l'industrie de la cellulose, dont la capacite de
production s’esttrouvee sensiblement accrue du fait de la construction de nouvelles fabriques.



Le bStiment, surtout pendant la premiere moitie de l’annee etait moins anime qu’a
I’epoque correspondante de l'annee precedente pour ce qui est de la construction de maisons d’ha-
bitation; le marche des materiaux de construction ne s’en est pas ressenti cependant par suite
de l’animation simultanee des constructions industrielles et des travaux publics. En cons¢-
guence les cimenteries ainsi que les fabriques d’articles ceramiques indispensables pour les in-
vestissements travaillaient dans des conditions tres favorables.

L’industrie textile a realise des resutats favorables au cours de la saison de printemps
et d’ete; en automne cependant un certain ralentisseinent s’est manifeste sous l'influence des
evenements politiques ainsi que de la diminution du pouvoir d’achat de la population agricole
determinee par la forte baisse des prix des cereales apres les moissons. Dans le groupe des indus-
tries alimentaires, la production de sucre a quelque peu diminue par suite d’'une moins bonne
recolte de betteraves; la consommation de sucre a augmente au contraire de 10%. Les autres
branches, telles la minoterie, la distillerie, la brasserie, les fabriques de conserves de fruits etc
ont augmente egalement leur production, profitant de 1’accroissement de la consommation
surtout de la population citadine.

L’intensification du processus d’industrialisation du pays et I’accroissement de I’act.ivite
industrielle favorisaient le developpement d’industries energetiques. L’extraction de charbon
(non compris le bassin de la Silesie de Cieszyn) a augmente de 5,2%, a 38,1 millions de tonnes
par suite de I'accroissement des ventes sur le marche interieur de 4,6% a 23,1 millions de tonnes
et des exportations de 3,4% a 11,7 millions de tonnes. La baisse de I’extraction de naphte qui
se manifestait depuis quelques annees a ete enrayee en 1938 et la production de naphte grace
aux nouveaux forages a meme legerement augmente, atteignant 506 mille tonnes. Par suite
du fort accroissement de la consommation de derives sur le marche national (de 12%) les expor-
tations de produits petroliers ont ete reduites de moitie, tombant a quelques dizaines de mil-
liers de tonnes. Un fort accroissement est marque par [I'exploitation des gaz naturels,
utilises dernierement dans la Region Industrielle Centrale grace a la construction, ’annee der-
niere, d’une conduite speciale. L’indice de la production de i’energie electrique a augmente de
10,6%.

L’amelioration de la rentabilite de l’'industrie, resultant de I’accroissement de la produc-
tion et de I'animation des affaires a encourage la creation de nouvelles entreprises, comme en
temoigne I’accroissement du nombre des patentes industrielles acquittees de 20 mille, a 272 mille.
L’augmentation de la consommation de produits industriels par la population agricole s’est ralen-
tie, surtout dans la seconde moitie de 1’annee, par suite de I'’evolution defavorable des prix des
cereales. La consommation dans les villes a augmente en revanche dans une forte mesure du fait
de l'accroissement de 1’emploi et de la hausse des salaires avec baisse simultanee du cout de la
vie. Les p ri x en effet et surtout les prix des cereales ont marque unetendance a la baisse sous
I'influence des marches mondiaux. L’indice des prix de gros a flechi de decembre 1937 a decembre
1938 de 58,1 a 55,0(1928 = 100); les prix agricoles, en particulier ont baisse de 52,3 a 47,7 et
les prix industriels de 59,6 a 57,3. Le montant global des salaires payes a augmente du fait de
la majoration des salaires dans nombre de branches ainsi que de 1’accroissement de I’emploi.
Le nombre d'ouvriers employes dans les mines, la metallurgie et la grande et moyen-
ne industrie, y compris les etablissements d’utilite publique, a atteint en automne 900 mille
environ soit 50 mille de plus qu’a la meme epoque de 1’annee precedente. Conjointement avec
I'animation des travaux publics, l’accroissement de 1’emploi a contribue a une baisse apprecia-
ble du chémage.



Uanimation generale des affaires commerciales, a favorise la creation de
nouvelles entreprises commerciales; il y a lieu de relever, en cette occurence, les rapides pro-
gres de la polonisation de cette branche de I'activite nationale. Le commerce et surtout le petit
commerce attirent dans une mesure toujours plus forte les habitants des campagnes ce qui
contribue a l’amelioration de la situation economigue de la population rurale inoccupee. En
liaison avec ces tendances on observe egalement un developpement favorable de certaines bran-
ches de la cooperation. Le nombre de patentes acguittees en 1938 par les entreprises commer-
ciales a augmente de quelques milliers, atteignant 462 mille.

COMMERCE ET PR1X
d’apres 1’Institut de Recherches sur le Mouvement Generat des Affaires et la Formation des Prix
Base des indices 1928 = 100

A Importations (en millions de zlotys) C Indice des chargements
B Exportations (en millions de zlotys) D Indice des prix de gros

La reprise des investissements et de la production industrielle n’est pas restee sans influ-
ence sur les echanges avec 'etranger, en determinant la necessite d’une importa-
tion accrue de matieres premieres et de machines. Les exportations ayant rencontre en meme
temps des obstacles considerables, du fait du flechissement des conjonctures mondiales, de la
baisse des affaires et des prix, la balance commerciale a fait ressortir un solde deficitaire d’en-
viron 115 millions de zlotys. La valeur des marchandises importees en Pologne s’est chiffree
en 1938 a 1.300 millions de zlotys, soit 50 millions de zlotys de plus qu’en 1937. Les exporta-
tions, au contraire ont diminue de 10 millions, a 1.185 millions de zlotys. A l'importation ont
augmente en premier lieu les arrivages de machines et outils, d’automobiles ainsi que de cer-



taines matieres premieres industrielles. Un fort accroissement est marque, d’autre part, par
les exportations de charbon, de produits de I'’elevage ainsi que de fer et d’acier; 1’accroissement
des exportation de charbon, de fer et d’acier a ete particuliérement fort au cours du dernier
trimestre de l’annee, par suite de l'incorporation a la Pologne de la Silesie de Cieszyn. Contrai-
rement aux annees precedentes, les echanges commerciaux avec les pays d’outre-mer ont mar-
que en 1938 une baisse; les echanges avec ces pays se soldent par un deficit d’environ 260 mil-
lions de zlotys. Ce resultat est du principalement a la baisse des exportations polonaises aux
Etats Unis tandis que les importations de matieres premieres de ce pays ont accuse une legere
hausse. Les echanges avec les pays europeens accusent en revanche une animation, ayant sa
source, en grande partie, dans la pratique du clearing commercial; ce regime etait applique
en 1938 fi 35% de la valeur globale des echanges commerciaux de la Pologne. La premicre pla-
ce, tant a I’exportation qu’a 'importation, a ete occupee en 1938 par 1’Allemagne; vers le milieu
de I’annee la Pologne a conclu avec ce pays un nouvel accord commercial, augmentant les echan-
ges mutuels d’un montant correspondant a celui des echanges avec l’ancienne Autriche. La
place suivante revient a I’Angleterre, les echanges avec ce pays cependant ont legérement di-
minue tant a I'importation qu’a I’exportation. Parmi les autres accords conclus il convient
de mentionner l'accord commercial et tarifaire avec la Lithuanie qui a suivi le retablissement
de relations de bon voisinage avec ce pays, ’accord sur les contingents avec la Lettonie, 1’ac-
cord sur les contingents et les tarifs avec la Suisse et enfin 1’accord commercial avec I’U. R.
S. S. elargissant sensiblement le cadre des ¢changes entre les deux pays.

Malgre la diminution des echanges avec les pays d’outre-mer, la part de transports mari-
times dans l’ensemble du commerce exterieur de la Pologne est restee presque inchangee, en
S’etablissant, comme en 1937, a 78% environ du tonnage global de ce commerce. Les ports
maritimes situes dans le perimetre douanier de la Pologne ont enregistree en 1938 un trafie ani-
me, atteignant au total 16,3 millions de tonnes, dont 9,2 millions de tonnes reviennent au port
de Gdynia et 7,1 millions au port de Dantzig. Pour ce qui est de I’organisation du commerce
maritime, il convient de mentionner la creation a Gdynia de I’arbitrage cotonnier ce qui fait
de ce port dont l'importance croit rapidement I'unique centre du commerce du coton sur la
Baltique. Un investissement d’une importance primordiale est constitue par la construction
d’un port de peche moderne a Wiadystawowo, mis en service l’annee derniere.

Dans le domaine financier egalement les tendances favorables, enregistrees les deux
annees precedentes, ont continue a se manifester en 1938 bien que 1’annee ecoulee n’ait pas ete
exempte de troubles sur le marche monetaire ni d’une legere tension de la situation budgetaire
de I’Etat en liaison avec les evenements politiques de 1’automne dernier.

Pour lesfinances publiquesla periode envisagee a ete la troisieme annee d’equili-
bre budgetaire, retabli en 1936. Le budget de I’exercice 1937/38 a ete cloture par un excedent
de recettes de 24 millions de zlotys. L’amelioration de la situation economique generale a fait,
en effet, que les recouvrements budgetaires ont ete superieurs aux previsions, en atteignant
2.426 millions de zlotys contre 2.402 millions de zlotys de depenses. Le budget pour I’exercice
1938/39 prevoyait 2.475 millions de zlotys de recettes et autant de depenses. Les recouvrements
effectifs des trois premiers trimestres de cet exercice (avril — decembre 1938) se sont chiffres
a 1.826,8 millions de zlotys ce qui represente, par rapport a la periode correspondante de I'exer-
cice precedent une plus-value de 66 millions de zlotys, soit de 4%. Les recettes ont augmente
du fait de I’accroissement des recouvrements des contributions publiques (sauf les douanes),
des recettes des monopoles et des revenus de ’administration, alors que les recettes des entre-
prises de I’Etat accusent une baisse sensible. L’accroissement des depenses, qui embrassent
entre autres les depenses determinees par le recouvrement de la province de Silesie de Cieszyn,



a ete cependant plus fort que celui des recettes, ce qui fait que les 9 premiers mois de I’exercice
budgetaire 1938/39 n’ont donne qu’un excedent de recettes de 1,8 millions de zlotys contre
11,2 millions au cours de la periode correspondante de I’exercice precedent.

Le budget de I’Etat pour I’exercice 1939/40 se totalise, tant au chapitre recettes qu’au
chapitre depenses, par 2.526 millions de zlotys ce qui represente une majoration peu importante,
ne depassant pas 50 millions de zlotys, par rapport au budget precedent. Conformement a la
tendance des recettes qui s’est manifestee en 1938, le nouveau budget prevoit un accroissement
des recouvrements de certaines contributions publiques et des recettes des monopoles, en aug-
mentation depuis quelque temps grace a ’animation des affaires et 1’amelioration de leur renta-
bilite; une baisse est prevue, d’autre part, pour les recettes des entreprises de I’Etat et en pre-
mier lieu des Chemins de Fer et des P. T. T. qui, appeles a faire face a des investissements con-
siderables, reduiront d’une fagon correspondante leurs versements au Tresor Public.

BUDGET DE L’ETAT
(en millions de zlotys)

A Recettes C Excédent
B Ddépenses D Df¢ficit

Ladette pub!liqueaaugmente du l-er octobre 1937 au l-er octobre 1938 de 210,9
millions de zlotys, a 4.973,9 millions de zlotys. La dette interieure a augmente de 327,4 millions
de zlotys, a 2.458,7 millions de zlotys du fait des nouveaux engagements contractes par 1’Etat
et de la conversion des obligations des emprunts etrangers en dollars, circulant sur le marche
interieur, en emprunt interieur 4% %. Les dettes etrangeres, en revanche, malgre les nouveaux
engagements contractes, d’'un montant de 80 millions de zlotys, ont baisse de 116,5 millions de
zlotys, tombant a 2.515,2 millions de zlotys du fait des remboursements, de la conversion d’une
partie des emprunts etrangers en emprunt interieur et de la baisse des changes etrangers dans



lesquels les emprunts etrangers ont ete libelles. La fin de la conversion des emprunts emis™l’e-
tranger en emprunts portant un interet sensiblement reduit et la prolongation simultanee des
delais d’amortissement ont contribue a un allegement appreciable de la charge de la dette exte-
rieure. L’annee derniere des accords de conversion ont ete conclus pour les emprunts 6% en
dollars de 1920, la tranche en dollars du 7% de Stabilisation, le 8%. dit Dillon, le 7% de Silesie
et le 7% de la Ville de Varsovie; le taux de l'interet de tous ces emprunts a ete ramene par ces
accords a 4%%. Un fort accroissement est margue en revanche par le service de la dette inte-
rieure qui a augmente fortement ’annee derniere en liaison avec le financement des investis-
sements publics.

Les ressources totales mobilisees au cours de I’exercice budgetaire 1938/39 pour le finan-
cement duplan des investissements publics se sont chiffrees a 1.063 mil-
lions de zlotys, soit 70 millions environ de plus que l’annee precedente et le double de ce qui
a ete depense a cet effet en 1936/37. Ce total embrasse tant les depenses budgetaires de 1’Etat
que les depenses extra budgetaires, autorisees par des actes legislatifs distincts ainsi que les
depenses d’investissement des entreprises nationales, gerees en dehors des cadres de 1’administra-
tion generale, des fonds de I’Etat, des corps d’administration autonomes et des etablissements
d’assurances de droit public. Le programme d’investissements pour I’exercice 1939/40 prevoit
une majoration des depenses pour le financement des investissements de toutes ces sources
d’environ 200 millions de zlotys, a 1.250 millions de zlotys. A partir de cet exercice tous les
investissements publics seront realises conformement a un programme de longue haleine, etabli
pour une periode de 15 ans et realise par etapes triennales. BiW.Jag.

L’accroissement des importations de materiaux d’investissement qui a determine au cours
des trois premiers trimestres de 1’annee le caractCre deficitaire de la balance commerciale a ete
une des causes principales de la diminution desreserves or et devises de la Banque de
Pologne qui ont marque au cours des 10 premiers mois de 1’annee une diminution de plus de
25 millions de zlotys. En dehors de la demande accrue de devises pour I’achat de marchandises
etrangeres, la balance des paiements a du supporter ¢galement des charges accrues du fait de
la reprise du transfert passagerement suspendu de certains emprunts etrangers, comme suite
a la conclusion des accords de conversion. Vers la fin de l’annee cependant la situation s’est
amelioree, car en novembre et en decembre I’encaisse-or a augmente de 12,7 millions de zlotys,
a 445,2 millions de zlotys et celle de monnaies et devises etrangeres de 4,7 mLlions, a 18 mil-
lions de zlotys. Cette amelioration est due ausolde excedentaire de la balance commerciale du
dernier trimestre de l’annee ainsi qu’au rapatriement des avoirs polonais de I’etranger confor-
mement A un arrete du Ministre des Finances, promulgue vers la fin de 'annee. L’annee ecoulee
a margue un accroissement des reglements avec l'etranger par suite de l’animation des echan-
ges commerciaux avec les pays de clearing ainsi que des transferts accrus de l’emigration sai-
sonniere polonaise.

Vers la fin de I’annee, un amendement du decret sur le contréle des changes a rendu ce
controle plus rigoureux surtout pour ce qui est du commerce avec ’etranger des metaux precieux,
de la limitation du montant emporte par les voyageurs a I’etranger sans autorisation et du con-
trole plus strict des avoirs a 1’Ctranger resultant des exportations de marchandises et de services.

Apres la reunionala Pologne de la Silesie de Cieszyn, le change polonais est devenu sur ce
territoire, a partir du 18 octobre 1938, seule monnaie legale; sur les autres territoires cedes a la
Pologne par 1’ancienne Tcheco-Slovaquie le change a ete introduit en novembre et en decembre.
L’echange des couronnes, en circulation sur ces territoires, en zlotys a ete effectue au cours
de 16 zlotys pour 100 couronnes; ce meme cours a ete adopte pour la reevaluation de toutes les
contributions et taxes publiques ainsi que de tous les engagements.



La circulation monetaire a marque 'annee derniere une tendance a la hausse
sous linfluence de la demande du marche monetaire, particulierement forte a I’epoque des
deux reflux de depoOts des etablissements de credit et des besoins accrus en fonds de roulement
et d’investissement de la part de la vie economique. Le montant global de la circulation mo-
netaire a commence a augmenter rapidement en mars, lorsque le reflux des dep6ts a porte les
etablissements de credit a utiliser leurs reserves de reescompte a la Banque de Pologne. L’ac-
croissement de la circulation de pieces d’argent et de monnaies divisionnaires a ete en revanche
assez faible. La circulation monetaire a atteint son maximum de plus de 2 milliards de zlotys
en septembre, vers la fin de la seconde vague de retraits de depots, consecutive aux evenements
politiques survenus a cette epoque en Europe. Vers la fin de ’annee, en relation avec le retour
des depots vers les etablissements de credit, la circulation monetaire a diminue tout en restant,
fin decembre 1938, de 1.866 millions de zlotys, soit de 369 millions de zlotys superieure a ce
gu’elle fut il y a un an. Cet accroissement revient en entier aux billets de la Banque de Pologne
dont la circulation est passee de 1.059 millions de zlotys a 1.406 millions de zlotys. De ce
fait la couverture or de la circulation et des exigibilites a vue a la Banque de Pologne a flechi
passagerement, en septembre et en fin d’annee, au dessous de la norme statutaire de 30%,
Ces normes, fixant des limites trop etroites a l’emission de billets, se sont montrees dans les
nouvelles conditions caracterisees par une forte animation des affaires et des investissements,
trop rigides et entravant l’elasticite du marche monetaire ce qui a porte les autorites de la
Banque de Pologne a modifierles principes de la couverture. Au lieu de l’ancienne regle d’une
couverture or de 30% par rapport a la circulation entiere de billets et aux engagements a vue
depassant 100 millions de zlotys, les statuts amendes ont adopte le principe d’un contingent dit
fiduciaire de billets de banque, n’exigeant pas une couverture metallique et la couverture par
Lor dans la proportion de 40% du reste de la circulation et de tous les engagements a vue.
Le contingent de la circulation fiduciaire a ete fixe a 800 millions de zlotys; si le marche
monetaire I’exige, il peut etre porte jusqu’a 1.200 millions de zlotys sur demande du Conseil
de la Banque de Pologne, approuvee par le Ministre des Finances.

Parallelement a I’accroissement de la circulation de billets, on a observe egalement, I’annee
derniere, une forte demande de monnaies divisionnaires ce qui a necessite une majoration de la
limite de leur emission. Cette majoration cependant a ete maintenue dans d’etroites limites,
de 19 millions de zlotys, le contingent total ayant ete porte a 490 millions de zlotys. Cepen-
dant, cette limite n’a pas ete atteinte, la circulation totale de pieces d’argent et de monnaies
divisionnaires n’a ete fin decembre que de 460,2 millions de zlotys et la reserve de ces monnaies
dans les caisses de la Banque de Pologne de 28 millions de zlotys.

A céte de la circulation monetaire, le dernier trimestre de l’annee a marque egalement
un accroissement des reglements scripturaux, dont la moyenne mensuelle est passee a 6.850
millions de zlotys contre 6.067 millions en 1937.

L’amendement des statuts de la Banque de Pologne a cree d’importantes reserves pour le
marche monetaire, en elargissant d’une faeon appreciable les possibilites de finan-
cement de la production et des echanges ainsi que des investissements d’une envergure toujours
plus vaste. Alors qu’en 1937 le marche monetaire a ete caracterise par une grande liquidite
du fait de I'afflux considerable de depdts en presence d’une faible expansion des credits, en 1938
la demande de fonds de roulement et d’investissement de la part de la vie economique et des
collectivites publiques a ete beaucoup plus forte ce qui a determine le ralentissement du pro-
cessus d’accumulation de capitaux dans les etablissements financiers et en meme temps a ne-



cessite un accroissement des operations de credit. Un effet analogue a ete produit sur le marche
monetaire par les difficultes financieres des agriculteurs dues a la baisse des prix des cereales
et les charges croissantes du service des dettes.

DEPOTSET PLACEMENTS DANS LES ETABLISSEMENTS DE CREDIT
(en millions de zlotys)

S 1935 1936 1937 L9 3 8
Institutions 3LXI 3LXI 3LXI 31y 30.vI 301X 3LXII
Bangue de I’Economie Nationale . . 299,3 393,8 563,8 576,6 525,3 460,4 513,3
Bangue Agraire d’Etat .......ccccoeeenee 107,6 130,1 176,0 167,9 157,5 141,0 170,9
Bangues communales...............c......... 77,9 72,2 74,8 79,1 79,4 73,1 82,1
Bangues par actions x)  .....ccceeevenae 483,6 494,0 586,6 596,3 615,6 578,9 653,0
Succursales des bangues etrangeres 46,7 62,7 61,6 67,7 79,2 65,5 75,2
Caisse d’Epargne Postale ............. 881,7 895,7 1.037,3 1.0065 1.017,7 928,1 1.094,0
Caisses d’epargne........cccceevvvervennnnns 711,3 720,5 829,9 849,0 870,1 7721 884,5
Societes cooperatives de credit)) . . 270,1 264,1 295,7 304,5 322,7 307,1 322,4
Total __._. 2.878,2 3.033,1 3.625,7 3.6476 3.6675 3.326,2 3.7954
Bangue de 1’Economie Nationale:pla-
cements du Tresor ..o 540,0 441,0 375,1 368,5 378,2 386,5 369,8
Bangue Agraire d’Etat: placements du
Trésor et fonds geres................. 646,4 673,3 738,8 748,3 750,1 762,7 760,8
Total - - 1.186,4 1.114,3 1.1139 1.116,8 1.1283 1.1492 1.130,6
Ensemble - - 4064,6 4.1474 47396 4.764,4 47958 4.4754 4.926,0

A coOte des facteurs d’ordre economigue, le ralentissement de la capitalisation sous forme
de depdts en bangue a ete determine egalement par les evenements politigues en Europe aui
ont entraine, a deux reprises, des retraits massifs de depots des bangues et des caisses d’epargne,
particulierement forts en septembre dernier. Orfice a la mobilisation de leurs reserves de li-
guidite les bangues ont ete cependant en mesure de faire face sans difficultes aux demandes
de fonds et de credits ce qui a eu ce resultat favorable que, la menace d’un conflit immediat
dissipee, les depots ont commence a refluer vers les bangues, atteignant en fin d’annee un niveau
d’environ 170 millions de zlotys superieur a ce qu’il fut a la fin de l’annee precedente et su-
perieur egalement de guelgues dizaines de millions au maximum atteint avant les retraits
du mois de septembre. Le rapport des depots d’epargne au total des depdts n’a pas margue
au cours de ’annee de plus fortes fluctuations en s’etablissant en fin d’annee a 55%; les depdts
d’epargne ont augmente le plus fort dans les caisses d’epargne communales tandis qu’a la Caisse
d’Epargne Postale I’accroissement revient principalement aux comptes chegues postaux. Pour
ce gui est de la repartition des depOts entre les bangues privees et publigues, ils ont diminue
dans celles-ci, a I'avantage de celles-la. Si I’on laisse de cote, en effet, la Caisse d’Epargne Postale
qui a enregistre un accroissement des depdts, le total des depdts dans les bangues d’Etat a di-
minue de 55,6 millions de zlotys, alors que dans les bangues privees, y compris les succursales
des bangues etrangeres les dep6ts accusent un accroissement d’environ 80 millions de zlotys.

) Y compris les maisons de bangue principales.
“) Y compris la Caisse Centrale des Societes Agricoles.



L’accroissement plus prononce des credits a commence vers la fin du 1-er trimestre, en
liaison avec I'animation de la production et la reprise, sur une vaste echelle, des travaux d’in-
vestissements. L’etat des credits a atteint son maximum vers la fin du mois de septembre,
comme suite a l'utilisation par les banques de leurs reserves de credit a la banque d’emission
au moment du plus fort reflux des depéts. Les operations de credit propres des banques, de-
duction faite du reescompte, ont marque a cette epoque une baisse. Sous l'influence du retour
des depots, les banques ont rembourse il est vrai, au cours du dernier trimestre de 1'annee, une
proportion appreciable des credits contractes a la Banque de Pologne, le total des credits a court
terme est reste, neanmoins, fin 1938, de 375 millions de zlotys superieur a ce qu’il fut a la fin

CREDITS EN ESPECES
(en millions de zlotys).

o 1935 1936 1937 L9 3 8

Institutions 31X 3LXI 31X 3100 | 30.VI 300X 3LXII

Crcdits a court termel)
Bangue de Pologne .................. 866,2 855,6 708,5 671,3 7414 1.167,0 1.024,6
Banaue de I’Economie Nationale . . . 239,3 270,3 370,4 427,2 378,0 326,9 333,3
Bangue Agraire d’Etat ... 108,2 1115 146,7 133,1 139,5 124,3 1115
Bangues communales............c.c.cooe... 65,6 55,6 48,3 49,4 53,1 59,8 55,4
Bangues par actions 2) ... 569,7 534,9 585,0 620,9 632,9 616,2 649,0
Succursales des bangues Ctrangeres . . 94,8 97,9 79,3 81,6 91,2 81,4 75,1
Caisse d’Epargne Postale ................ 33,3 38,0 48,5 53,1 40,6 449 459
Caisses d’Epargne communales 3) . . 612,6 588,3 604,4 618,0 632,1 631,9 645,4
Coopcratives de credit3) ... 451,3 363,6 409,0 418,3 430,8 428,1 4351
Total . . 3.041,0 2.915,7 3.000,3 3.072,9 3.139,6 3.480,5 3.375,3

Autres crsdits

Bangue de I’Economie Nationale:
Credits en especes a moyen et long
terme........ e 1811 146,8 172,8 176,1 187,7 195,3 190,5
Credits dans la section des opcra-
tions basees sur les place-
ments du Trésor4) _ ... 698,7 766,7 687,4 633,0 755,9 774,7 863,6
Bangue Agraire d’Etat:
Credits sur les fonds du gouverne-

ment et geres par la Bangue . 630,8 652,5 665,7 672,1 671,55 679,8 675,9
Total . . . 1.510,6 1.566,0 15259 1.481,2 1.6151 1.649,8 1.730,0
Ensemble . . . 4551,6 4.481,7 4.526,2 4554,1 4.754,7 5.130,3 5.105,3

de I’annee precedente; 85% de cet accroissement reviennent a la Banque de Pologne. Parallele-
ment au mouvement des depéts, I'etat des credits a court terme dans les banques d’Etat
a flechi tandis qu’ont augmente les credits consentis par les banques privees et les caisses d’e-
pargne communales; un accroissement des credits, bien que moins fort, est observe egalement
dans les cooperatives de credit. Dans le domaine de 1’organisation du credit au benefice des
entreprises commerciales et productrices les plus faibles, une activite animee a ete developpee
par les caisses chretiennes de prets sans interet, dont le nombre a sensiblement augmente. Les
banques d’Etat ont augmente pour leur part les credits en especes a moyen et a long terme
ainsi que les credits sur les fonds du gouvernement geres par elles, ce qui est en relation avec
I’accroissement des besoins financiers en rapport avec la realisation du programme d’investis-

x) Apres deduction du reescompte et de l’escompte des acceptations de la Bangue d’Acceptation.

2) Y compris les maisons de bangue principales.

a) Y compris les prets hyptécaires. Les coopcCratives de credit conjointement avec la Caisse Centrale
des Socictes Agricles.

4 Y compris les comptes spcciaux.



sements publics. A cet effet, les bangues ont utilise dans une mesure accrue le reescompte a la
banque d’emission tandis que les banques privees ont recouru dans une moins forte mesure
a cette reserve de credit. Ces dernieres ont reduit egalement d’environ 20 millions de zlotys
leurs engagements envers les banques etrangeres.

DEPOTS ET CREDI1TS

non compris les placements et les fonds publics
(en millions de zlotys)

A Total des dépéts C Autres dépots
B D¢péts d’épargne D Crcdits en espéces

En dehors des moments de tension et de reflux des depdts, le marche monetaire a travaille
I’annee derniere dans des conditions plus favorables que 1’annee precedente, en enregistrant
un fort accroissement des affaires et une amelioration de la rentabilite ce qui a determine une
hausse des cours des actions bancaires. Apres I’abaissement a deux reprises, en 1937, du taux
de l'interet sur les depots, les etablissements de credit pouvaient en 1938 se procurer des fonds
meilleur marche. D’autre part, comme suite a l’accroissement de la demande de credit, les
banques ont beneficie de possibilites de placement plus vastes et ontpu employer les ressources
accumulees. Sous l'influence de la diminution de la liquidite du marche, le pourcentage de pro-
tets a legerement augmente; d’une facon generale, cependant, la solvabilite dans l'industrie
et le commerce est restee bonne et 1’annee ecoulee n’a pas marque de defaillances ni de faillites
guelque peu importantes. L’agriculture, au contraire, eprouvait des difficultes a faire face a ses
engagements, surtout apres la forte baisse des prix des cereales dans la seconde moitie de 1’annee.

Malgre la diminution de la liquidite du marche monetaire, la situation du marche
des placements a ete en 1938 plus favorable, ce qui s’est traduit en premier lieu par
la hausse des cours des valeurs. L’influence des evenements politiques en Europe en mars et en
septembre et des crises boursieres qui les ont accompagnes s’est traduit passagerement par une
offre accrue de yaleurs; elle a ete cependant de courte duree et relatiyement faible, surtout



pour ce qui est des actions dont les cours ont hausse pendant l’annee presgue entiere. En effet
en presence de l’'amelioration des resultats financiers des societes et des previsions de divi-
dendes accrus ainsi que des bas prix des actions par rapport a la valeur des entreprises les
valeurs a dividende etaient fort recherchees et les porteurs de ces titres ne manifestaient pas
de desir de s’en defaire. Les affaires des bourses ont quelque peu augmente, atteignant a la
bourse de Varsovie 109,8 millions de zlotys contre 108,6 millions en 1937; la legere baisse des
transactions en obligations des emprunts de I’Etat a ete compensee avec excedent par I'ac-
croissement des affaires en lettres de gage et obligations des banques d’Etat et des societes
de credit, et surtout en actions.

Les indices des cours etablis par 1’Institut de Recherches sur le Mouvement Generat
des Affaires ont marque en 1938 une hausse par rapport a ’'annee 1938, passant: pour 1Ovaleurs
a interet fixe de 84,1 a 100,6, soit de 20% et pour 9 actions industrielles de 31,9 a 43,5, soit
de 36,4% (sur base 1928 = 100). Dans le groupe des valeurs a interet fixe les cours ont hausse
tant pour les fonds publics que pour les obligations des etablissements de credit a long terme
ce qui a entratne une forte baisse du rendement de ces valeurs et partant du cout du credit
a long terme. Les assises financieres des societes de credit ont ete renforcees d’unefagon appre-
ciable.

Les cours des lettres de gage et obligations 5%% des banques d’Etat se sont maintenus
pendant l’annee entiere au niveau de 81 p. 100; les obligations 6% de la Banque de I’Economie
Nationale, introduites en bourse en automne 1938, ont ete cotees a 97 p. 100. Les affaires en
valeurs a interet fixe a la bourse de Varsovie ont flechi en 1938 a 93,2 millions de zlotys contre
95 millions de zlotys 1’annee precedente par suite de la diminution des transactions en fonds pu-
blics de 6 millions de zlotys, a 61,2 millions de zlotys. Des affaires plus animees ont ete en-
registrees en revanche dans le groupe des lettres de gage et obligations des banques d’Etat
et des lettres de gage des societes privees; elles ont augmente de 4 millions de zlotys environ,
atteignant 32 millions de zlotys. En novembre un decret presidentiel a porte conversion des
lettres de gage et des obligations a taux d’interet eleve qui ne sont pas tombees sous le coup
de la loi de conversion de 1932. Le taux de l'interet de ces valeurs, s’etablissant de 6 a 8%
ainsi que celui des prets servant de base a ’emission de lettres de gage et d’obligations respec-
tives, a ete ramene a 5%% et pour les lettres de gage du Credit Foncier de Varsovie a 4%%.
Grace a la conclusion des operations de conversion la grande variete de titres a grands ecarts
du taux de I'interet a ete ramenee a quelques types de valeurs peu nombreux a taux d’interet
unifie et reduit, adapte aux conditions presentes du marche monetaire polonais.

Les affaires en actions ont augmente fortement dans le groupe des industrielles tandis
gu’ont baisse les transactions en actions de la Banque de Pologne. Les autres actions bancaires
n’ont ete cotees que sporadiquement, le chiffre d’affaires pour ces valeurs ne depassant pas,
au cours de l'annee, un demi million de zlotys. Le chiffre d’affaires global dans le comparti-
ment des actions s’est eleve en 1938, a la bourse de Varsovie, a 16,6 millions de zlotys, en aug-
mentation de 3 millions environ soit de 23% sur 'annee precedente. Les cours de toutes les
actions ont enregistre des gains appreciables, particulierement importants dans le groupe
des actions metallurgiques.

Sous l'influence de l’animation des investissements un sensible accroissement a ete en-
registre par les emissions dactions de societes nouvelles. En 1938 en effet, les emis-
sions de 57 societes nouvelles ont atteint 66 millions de zlotys, alors qu’en 1937 les emissions
de 17 societes se sont chiffrees a 11 millions de zlotys seulement. Les majorations de capital
ont flechi au contraire a 42,5 millions de zlotys contre 111,6 millions de zlotys l’annee prece-
dente. Les reductions de capital ont diminue egalement, tombant a 18,6 millions de zlotys contre
60 millions de zlotys en 1937.



Les emissions des etablissements de credit a long terme ont ete egalement superieures
a celles de 1'annee precedente. La Banque de I’Economie Nationale a introduit sur le marche
un nouveau titre a terme moyen, notamment les obligations bancaires 6%, a echeance de 7 an-
nees et |/9, dont ’emission s’est chiffree a 7,9 millions de zlotys. En outre la Banque a emis, en
conversion des prets de batiment sur le Fonds National du Batiment, pour 38,2 millions de
zlotys de lettres de gage et d’obligations de batiment 6%. Les emissions de lettres de gage
4">% de la Banque Agraire d’Etat n’ont atteint ’annee derniere que 3 millions de zlotys. Une
activite plus animee a ete developpee par la Societe de Credit Urbain de la Ville de Varsovie
qui a consenti pour 12,9 millions de zlotys de prets nouveaux en lettres de gage 5%. Les autres
societes de credit privees et les banques communales ont emis au total pour 30 millions de zlotys
de lettres de gage et d’obligations, destinees principalement a la conversion d’engagements
anciens. La Banque d’Acceptation a emis a cette menie fin 15,3 millions de zlotys d’obligations
contre 18,4 millions I'annee precedente. Les emissions nouvelles ont ete superieures aux amor-
tissements par suite de quoi la circulation totale de lettres de gage et d’obligations a aug-
mente en S’etablissant fin 1938 a 2.015,7 millions de zlotys contre 1.973,9 millions de zlotys
a la fin de l'annee precedente.

Les emissions du Tresor Public etaient destinees principalement a la consolidation de
certains titres de la dette publique ainsi qu’a la conversion des obligations des emprunts en
dollars. En liaison avec ces operations il a ete emis 94,8 millions de zlotys de nouvelles obli-
gations de 'emprunt 4% de consolidation et 65,7 millions de zlotys d’obligations de I’emprunt
interieur 4U%, portant ’emission totale de cet emprunt a 312,8 millions de zlotys ce qui te-
moigne de l'importance des montants des emprunts polonais rapatries de l'etranger. Les nou-
velles dettes obligataires du Tresor Public se sont chiffrees a 52 millions de zlotys par suite
de l’accroissement des emissions de la rente fonciere 4% de 35,8 millions de zlotys et de la rente
fonciere 3% de 16,2 millions de zlotys. En outre le Tresor Public a emis un montant sensible-
ment accru par rapport a l'annee precedente de reconnaissances de dette, contractees princi-
palement en liaison avec le financement des investissements publics.

L’annee ecoulee figure parmi les periodes les plus favorables pour le developpement de
I’economie polonaise depuis la restauration de l'independance du pays. Elle marque des efforts
constructifs dans le domaine de l'industrialisation du pays, ce probleme dominant depuis quel-
gue temps la politique economique de la Pologne. La premiere etape du plan d’investissements
et de lindustrialisation du pays et de renforcement de son potentiel de defense approche de
sa fin; grace a la reprise economique et a I'afflux accru de ressources financieres sa realisation
a pu etre reduite de pres d’'une annee. La pleine realisation des taches proposees il y a trois
ans a permis l'etablissement d’un programme de plus vaste envergure, embrassant une periode
de 15 ans et realise en cinq etapes triennales. Le nouvel exercice budgetaire marque le com-
mencement de la realisation des travaux prevus pour la premiere periode triennale qui a pour
but essentiel le developpement et le perfectionnement des industries travaillant pour les be-
soins de la defense nationale. La Pologne a commence la realisation de cette tranche du pro-
gramme enrichie des resultats acquis au cours de l’annee precedente et de l’appoint apporte
a son economie nationale par la province restituee de la Silesie de Cieszyn. Les plans d’inve-
stissements etablis pour ces trois annees ouvrent de vastes perspectives devant l'initiative
privee et creent, des l’annee prochaine, de nombreuses possibilites de developpement favorable



pour l'industrie et le commerce. Des tendances moins favorables sont observees au contraire
dans l’economie mondiale qui ont affecte d¢ja, ’annee derniere, la situation de I’agriculture
polonaise et ont entrave les exportations de marchandises polonaises. Les investissements
et I’accroissement de la production industrielle exigeront dans I'avenir un accroissement de
I'importation de I’¢tranger de matieres premieres industrielles et d’autres moyens de production.
Eu egard a la situation monetaire il devient necessaire dans ces conditions de faciliter aux
marchandises polonaises I’accEs des marches des pays qui beneficient le plus des besoins d’im-
portation accrus de la Pologne. 'Dans cet ordre d’idees il convient de placer au premier plan
le postulat du libre accEs de la Pologne aux sources de maticres premicres indispensables pour
les investissements et l'industrialisation du pays.



.
ACTIVITE DA LA BANQUE DE L’ECONOMIE NATIONALE

COUP D’OEUIL SUR 15 ANNEES D’ACTIVITE DE LA BANQUE

L’annee en revue constitue le 15-me exercice successif de la Banque de 1’Economie Na-
tionale. La creation de la Banque de 1’Economie Nationale au temps de la premiere reforme
monetaire et de l’assainissement des finances publiques consecutive a une longue periode d’infla-
tion —formait un des elements essentiels dans I'oeuvre de reconstruction du pays destinee a re-
parer les negligences des occupants et les devastations causees par la guerre et ses consequences
ainsi que dans I'oeuvre d’adaptation de la structure economique du pays aux besoins de I’Etat
restaure. Devant I'immensite des besoins et la penurie de capitaux prives cette tache a ete con-
fiee a la Banque de I’Economie Nationale en tant qu’institution de credit de !’Etat, chargee
de concentrer entre ses mains I’aide financiere sur les fonds publics pour alimenter toutes les
branches de la production et des echanges importants du point de vue economique generat
et social.

Independamment de I'activite de credit a long et a court terme, conforme aux principes,
definis par les statuts et tenant compte en premier lieu des interets sociaux et economiques,
la Banque est 'instrument de la politique financiere et economique de I’Etat dans les limites
qui lui sont strictement assignees. Cette activite est basee sur les fonds et les ressources fournis
ou assures a la Banque par le Tresor Public.

Au cours de ses quinze annees d’activite la Banque a marque un rythme de developpe-
ment rapide dans tous les domaines mentionnes. Ce rythme n’a ete ralenti qu’en partie par
la grande depression economique des annees 1931 — 1934. L’expression la plus caracteristique
de ce developpement est l’accroissement considerable des operations de credit, dont le mon-
tant, par comparaison au premier bilan de la Banque arrete au 31 mai 1924, a augmente
de 75 millions a 2.360 millions fin 1938. Ce montant atteste le role important de la Banque
de 1’Economie Nationale dans notre vie economique tout en indiquant que la Banque en tant
gu’institution de credit est le plus grand dispensateur de credits en Pologne.

C’est le credit a long terme qui occupe le premier plan de I’activite de la Banque. Ce cre-
dit, necessitant de sa nature des capitaux susceptibles de placements durables et, partant,
se pretant au financement des investissements — est alimente en premier lieu par les ressources
provenant de la vente de lettres de gage et d’obligations emises par la Banque. La Banque
a consenti des credits sous forme d’emissions a long terme pour plus de 1.150 millions de zlo-
tys en plagant les valeurs emises par elle principalement en Pologne et en partie sur les mar-
ches etrangers. Les acheteurs polonais des emissions de la Banque etaient constitues aussi
bien par les etablissements d’epargne que par les institutions disposant de ressources fournies
par la capitalisation obligatoire ainsi que par les epargnants prives.



Afin de s’assurer les moyens necessaires pour le credit a long ternie on a utilise, par con-
seguent, toutes les ressources du marche des placements, et ceci pour des sommes importan-
tes pour la Pologne malgre le phenomene observe generalement apres la guerre du peu d’em-
pressement a faire des placements d’argent a long terme. Le marche controle par I’Etat et com-
prenant principalement la Caisse d’Epargne Postale et les etablissements d’assurances de droit
public, a joue en l'occurrence un role considerable mais non exclusif. Ce qui en temoigne c’est
le fait que, sur l’etat global des emissions s’etablissant fin 1938 a 936 millions de zlotys, les in-
stitutions mentionnees detenaient pour 660 millions seulement de valeurs de la Banque. Le
reste des emissions etait entre les mains d’autres institutions financieres ainsi que des capita-
listes prives, aussi bien polonais qu’etrangers. Grace aux ressources procurees par la vente de
lettres de gage et d’obligations, la Banque assurait la distribution des credits a long terme dans
tout le pays, en donnant satisfaction aux besoins d’investissement les plus pressants et les plus
urgents du point de vue de l'interet economique generat. Independamment des prets en lettres
de gage et obligations la Banque accordait des prets a long et a moyen terme payables en espe-
ces, ou le role principal revenait aux credits sur les fonds fournis ou assures a la Banque par
le Tresor Public. Le total de ces credits a atteint fin 1938 1.054 millions, sans compter les cre-
dits a court terme, dont le montant figurant au bilan a atteint 370 millions de zI. Voici le ta-
bleau comparatif du developpement des credits par emission et en especes depuis le debut d’acti-
vite de la Banque de I’Economie Nationale (compte tenu des amortissements), en millions
de zlotys:

Credits en especes

Annee dans la section total i C[)egrlts ' Toets !
cy?i?ury(er des f\,%%rﬁte'ons du total emission du total credits
Tresor Public

1924 94 2 96 59 67 1 163
1925 138 128 266 62 165 38 431
1926 171 269 440 68 206 32 646
1927 279 357 636 62 391 38 1.027
1928 361 386 747 56 584 44 1.331
1929 395 414 809 55 663 45 1.472
1930 426 589 1.015 58 735 42 1.750
1931 442 642 1.084 58 792 42 1.876
1932 405 618 1.023 55 838 45 1.861
1933 387 651 1.038 56 823 44 1.861
1934 449 626 1.075 57 807 43 1.882
1935 470 699 1.169 60 793 40 1.962
1936 443 767 1.210 57 924 43 2.134
1937 544 688 1.232 58 906 42 2.138
1938 561 863 1.424 60 936 40 2.360

Le fait que I’activite de credit de la Banque porte principalement sur le credit a long et
a moyen terme et qu’en un espace de temps relativement court elle a atteint des proportions
si considerables — ce fait - la s’explique par la structure favorable des capitaux de roulement
se trouvant a la disposition de la Banque. Dans le total des fonds de roulement les capitaux propres
ont atteint 200,8 millions de zlotys, et se sont maintenus pendant les dernieres annees a un niveau

’(?_ Ce sont des credits consentis exclusivement sur les fonds propres de la Banque. Ce poste embrasse
Ieslcre its a court terme, s’etablissant fin 1938 a 370 millions de zlotys ainsi que les prets en especes a moyen
et long terme.



presque inchange, bien que la Banque, dans les annees 1935 — 1937, ait supporte des sacrifices
considerables pour 1’action de desendettement en faveur de l’agriculture et des administrations
autonomes. Grace a une stabilite assez grande des capitaux etrangers, les capitaux immedia-
tement exigibles constituent une part relativement restreinte s’elevant fin 1938 a 362 millions
de zlotys. Les autres fonds de roulement de la Banque ont un caractere de placements a ternie
et proviennent en grande partie de placements speciaux lies directement a des credits determines.

Pour satisfaire les besoins de credits dans les differentes branches de la vie economique,
la tache de premier plan fut le financement des demandes de credit de la part des institutions
et entreprises de I’Etat, des administrations autonomes ainsi que des corporations sociales et
economiques. Ce trait essentiel de la politique de credit de la Banque de 1’Economie Nationale
est illust.re par la repartition indiquee ci-dessous des credits en especes pour les besoins publics
et prives (en millions de zlotys):

Année Total des Credits 0 Credits_ 0
credits en  pour besoins pour besoins
especes publics du total prives du total
1927 636 267 42,0 369 58,0
1928 747 321 43,0 426 57,0
1929 809 450 55,7 359 44,3
1930 1.015 608 59,9 407 40,1
1931 1.084 710 65,5 374 34,5
1932 1.023 680 66,5 343 335
1933 1.038 677 65,3 361 34,7
1934 1.075 640 59,5 435 40,5
1935 1.169 694 59,4 475 40,6
1936 1.210 750 62,0 460 38,0
1937 1.232 741 60,1 491 39,9
1938 1.424 918 64,5 506 355

La preponderance tres nette des credits a caractere public et social faisant !'objet prin-
cipal de I'activite de la Banque, se dessine des la fin de 1929 pour les prets en especes et se fait
observer egalement pour les credits par emission, si, en dehors des credits communaux, I’on
tient compte des prets pour les constructions communales et sociales.

Les credits aux institutions et entreprises de I’Etat occupent la preiniere place dans le total
des credits de la Banque, ce qui atteste la tendance a assumer le financement du plus grand
nombre possible d’entreprises de I’Etat. L’etat des credits ayant reeu cette destination a at-
teint 779 millions de zlotys, comprenant, outre les credits directs aux entreprises, les partici-
pations de la Banque aux plans d’investissements de 1’Etat entrepris par le gouvernement
depuis 1936 pour harmoniser et concentrer les efforts financiers et economiques en vue d’ac-
celerer le rythme de lindustrialisation en tenant compte particulierement des besoins de la
defense nationale. Dans le financement du plan d’investissement, qui presente une importance
fondamentale pour le developpement economique du pays, la Banque a participe soit par I'es-
compte des traites dites d’investissement, reescomptees en principe a la Banque de Pologne,



soit par la mobilisation de credits speciaux pour les besoins du plan d’investissement preleves
exclusivement sur les fonds propres de linstitution. Le total des credits d’investissement fi-
gurant aux comptes speciaux de la Bangue dans la section des operations avec le Tresor Pu-
blic, a atteint fin 1938 318 millions de zlotys, et c’est de ce credit qu’il est guestion en premier
lieu dans les changements effectues au debut de 1939 dans les statuts de la Bangue de Pologne
en ce gui concerne la consolidation de la dette des bangues d’Etat contractee a l'institut d’e-
mission de 1931 a 1938. Ces credits seront portes au compte du ,,credit d’amortissement du
Tresor Public” a la Bangue de Pologne, par suite de quoi les engagements directs de la Bangue
de I’Economie Nationale se trouveront liguides.

BANQUE DE L’ECONOMIE NATIONALE
Dcéveloppement gencral de I'activite (en millions de zlotys)

A Total du Bilan C Depots, placements et fonds propres E Affaires
B Crcdits D Emissions

La Bangue a engage jusqu’ici sur ses propres fonds, dans les plans financiers de I’Etat
31 millions de zlotys, et ce montant, a mesure gu’il sera dispose des fonds correspondants, pour-
ra augmenter au cours des annees a venir.

Un element peu considerable mais important dans ce groupe de credits est constitue
par les crédits aux entreprises faisant partie du konzern industriel de la Bangue, et dont le de-
veloppement est etroitement associea I’evolution industrielle du pays. Actuellement une par-
tie de ces entreprises a ete deja vendue et la Bangue detient en premier lieu les participations
aux Etablissements des Mines de Starachowice, S. A., a la Societe des Mecaniciens Polonais
d’Amerique S. A, a I’Industrie Chimigue "Boruta” S. A., aux Etablissements Chimigues >’Gro-



dzisk” S. A., et a la Societe d’Exploitation des Sels Potassiques S. A. La participation de la
Bangue aux entreprises mentionnees a ete reconnue indispensable par le gouvernement eu
egard a l'importance economigue des entreprises en guestion et la necessite d’assurer a leur
developpement des assises financieres appropriees.

Par ordre d’importance des domaines dans lesguels s’est exercee I'activite de credit de
la Bangue, la seconde place revient au financement de la constructioiTdemaisons d’habitation.
L’action d’encouragement du batiment a pour objet non seulement de mettre un terme a la
penurie de logements, elle agit egalement d’une maniere favorable sur le mouvement gene-
rat des affaires dans de nombreuses branches de la production interessees directement au
mouvement de batiment.

BANQUE DE L’ECONOMIE NATIONALE
Repartition des depo6ts suivant les cattgories de deposants (en millions de zlotys)

Le centre de gravite de l’aide financi&re de la Bangue reside cependant dans !’action
tendant a augmenter autant que possible le nombre de logements, et surtout de logements
petits, comptant au plus 3 pi¢ces avec cuisine, ainsi que les definit le par. 13 de 'arrete executif
de la loi sur I'extension des villes du 22 avril 1927. Ce type de logements ne satisfait pas les
besoins des masses ouvricres, cependant des contingents speciaux de batiment de plus en plus
considerablessontaffectesacebut, distribues parlessoinsdelaSociete des Habitations Ouvri£res,
fondee en 1934. L’activite de credits de batiment pour la construction rurale a a sa disposition
des contingents speciaux dont la distribution est assuree par la Bangue Agraire d’Etat et la
Caisse Centrale des Societes Agricoles.



Dans l’ensemble de I'activite de credit de batiment de la Banque il convient de mention-
ner egalement l'action d’amenagement des terrains et des plans d’extension des villes, ainsi
que l’action d’encouragement de la construction dans les stations climatiques et villes d’eaux,
de la construction pour les besoins du commerce et de l’artisanat ainsi que de la construction
de garages.

Les resultats de l’action de batiment s’attestent le mieux par le fait que, depuis le debut
de cette action, il ete accorde pour 744 millions de zlotys de credits pour la construction de
maisons d’habitation en generat et 40 millions pour la construction de maisons ouvrieres. A I'aide
de ces credits on a construit jusqu’'a fin 1938 147.499 logements ordinaires a 395.895 pieces
et 8.993 logements ouvriers a 16.692 pieces. La structure de l’accroissement du nombre des
logements est caracterisee parlefait que 92,1% des logements credites par la Banque est con-
stitue par un type de logements a 4 pieces au maximum, dont 46,8% revient aux logements
a une et a deux pieces.

BANQUE DE L’ECONOMIE NATIONALE
Structure du passif (en millions de zlotys)

A Capitaux propres D Banques
B D¢pots et placements destination determinée E Placements et comptes spcciaux du Tresor Public
C Reescompte F Emissons

Le troisieme domaine d’activite de la Banque fut le financement des administrations auto-
nomes. Les prets accordes a celles-ci, compte tenu de l’amortissement et des defalcations
pour l’action de desendettement, se chiffraient fin 1938 a 383 millions de zl. Il convient de noter
gue ce montant ne comprend pas les prets accordes aux administrations autonomes pour la



construction de maisons d’habitation. Grace au concours financier accorde aux administra-
tions autonomes les investissements les plus urgents et les plus indispensables sur tout le ter-
ritoire du pays ont ete elargis, ce qui a stimule le developpement economique des administra-
tions autonomes et ameliore leur equipement de maniere a repondre aux exigences de la vie
moderne. C’est plus particulierement le cas des investissements de caractere economique et social
telles les usines a gaz et les usines d’electricite, les conduites d’eau et les egouts, les halles, les
ecoles et hépitaux, qui — dans de nombreuses villes — ont ete crees grace aux credits fournis
par la Banque.

BANQUE DE L’ECONOMIJE?NATIONALE
Structure de I'actif (en millions de zlotys)

A Reserves de trésorerieet bons du Trésor D Crédits da la section commerciale
B Portefeuilletitres E Credits dans la section des opcrations avec le Trésor Public
C Banagues F Prets par emission

La situation financiere des administrations autonomes ayant sensiblement empire par
suite de la longue depression economique, la Banque a engage fin 1934 une action de desendet-
tement dont le benefice a ete etendu a une grande partie des administrations autonomes jouis-
sant de I'aide financiere de la Banque. La Banque a destine a cette action 47,6 millions de
zlotys de ses propres fonds. Les resultats de cette action doivent etre consideres comme fa-
vorables, ce dont temoigne le fait que la gestion d’un nombre de plus en plus grand de corps
autonomes a ete fondee sur de sains principes, avec le concours et sous le contréle de la Banque.



L’action de crédits d 1’industrie se chiffre, d’apres le bilan arrete fin 1938, par 231 millions
de zI. Ce montant ne peut pas servir a mesurer la participation totale de la Banque dans les
credits en faveur de lindustrialisation du pays, car la plus grande partie des credits figurant
dans le groupe des institutions et entreprises de I’Etat a un caractere nettement industriel.
Outre les credits de roulement aux entreprises les credits a l'industrie comprennent egalement
les credits d’investissement. Une partie de ces credits a ete accordee par la Banque sous forme de
credits par emission a long terme, qui en 1938 ont ete de nouveau elargis grace aux nouveaux
credits consentis pour une periode de 7 ans pour le developpement et la modernisation des
entreprises moyennes et petites. Il faut souligner enfin le financement, qui a pris une assez
grande envergure ces derniers temps, de la production industrielle sous forme de decouverts.
En outre, dans la section des credits industriels, il convient de mentionner la mobilisation par
la Banque, fin 1938, de credits pour 'achat en Allemagne de machines - outils, appareils et
installations industrielles dans le cadre de 1’accord commercial additionnel du 30 septembre
1938.

L’agriculture et I'élevage ont beneficie a la fin de 1938 de credits pour 115 millions de zlo-
tys, dont la partie preponderante revient aux credits a long terme par emission ou en especes
accordes dans les annees precedentes. Les credits etaient consentis par la Banque soit aux
agriculteurs soit par l'intermediaire des organisations agricoles, par le financement en premier
lieu, de la propriete moyenne et grande, cependant que les credits a la petite propriete ren-
traient dans la sphere de competence de la Banque Agraire d’Etat. Celle-ci, en vertu d’un ac-
cord avec la Banque de I’Economie Nationale, s’est chargee egalement de fournir a l’agricul-
ture les moyens de roulement, et en particulier le credit sur gage de cereales, distribue precedem-
ment par la Banque de 1’Economie Nationale. Ainsi les credits agricoles de la Banque de I’Eco-
nomie Nationale sont soumis progressivement a une liquidation normale.

Dans les premieres annees de son activite la Banque a etabli une scrie de credits agricoles
collectifs de faveur destines a pourvoir aux besoins de la periode des ensemencements ou de
la moisson pour secourir les exploitations frappees par les calamites elementaires, pour ’achat
d’engrais artificiels etc. Au temps de la depression economique ces credits en grande partie
ont ete congeles par suite de la forte baisse des prix qui ebranla la rentabilite de 1’agriculture.
En presence de cet etat de choses la Banque a engage l’action de desendettement s’exprimant
par d’importants passages aux pertes faits sur le fonds de desendettement, cree specialement a
cettefin, d’un montant de 46,2 millions de zlotys, en partie sur les fonds propres, en partie sur
les fonds publics, soit sur les benefices de la Banque. Une grande part des credits a court terme
a ete convertie soit par voie d’accords conclus par l'intermediaire de la Banque d’Accepta-
tion, soit en conventions directes avec les debiteurs, echelonnant la liquidation de la creance
de la Banque sur une periode de 7 ans.

Les crédits pour les institutions financieres constituent une extension de I’etendue de
I’activite financic¢re de la Banque aux divers domaines de la vie economique par l'intermediaire
du reseau existant de l’appareil bancaire. L’activite de la Banque dans ce domaine s’exprime
par la somme de 93 millions de credits utilises d’apres le bilan arrete fin 1938 par les banques
privees, les caisses communales d’epargne, les cooperatives de credit ainsi que par les banques
assainies par les soins de la Banque par ordre du Ministre des Finances. Les credits pour les
banques privees ont pour objet d’augmenter leur capacite de credit et leur activite presente,
surtout en ce qui concerne l'industrie et le commerce moyens et petits. C’est par ces motifs
gue s’est guidee la Banque en accordant aux banques privees un interet de faveur ne s’ecartant
pas sensiblement du taux d’escompte officiel.



Les credits aux caisses communales d’epargne et aux cooperatives de credit constituent
un des domaines inscrits dans le programme d’activite de la Bangue. Cette action a donne
des resultats appreciables, notamment en ce qui concerne la creation d’etablissements finan-
ciers des administrations autonomes dans les voievodies centrales et orientales, et s’est expri-
mee par la fourniture aux caisses nouvellement creees de moyens de roulement, mis a la disposi-
tion de ces etablissements sous forme de credits de fondation et de reescompte. L’aide finan-
ciere aux caisses communales s’exerce d’autre part a des moments critigues, lors des retraits
massifs de dep6ts, comme ce fut le cas en septembre 1938, lorsgue la collaboration financiere
de la Bangue leur a permis de faire face aux rappels de fonds.

L’appareil des caisses communales et cooperatives de credit, de meme que la Bangue
de 1’Union des Societes Cooperatives et les succursales de la Bangue, ont ete utilises pour la
distribution des credits entre les petites entreprises de production et d’echange. C’etait plus
specialement le cas des credits destines a l'artisanat, se montant a 15 millions de zl, destines
a lui fournir des fonds remboursables en 6—10 trimestres. Les institutions distributrices
ont ete autorisees, dans le cadre de 20% des credits consentis, a accorder des credits a 16
trimestres pour les investissements d’immeuble, aux memes conditions d’interet que pour les
credits de roulement. Cette action a un caractere d’aide aux entreprises economiguement
plus faibles, et elle ne rembourse pas la Bangue meme de ses frais de revient.

L’action sociale et economigue de la Bangue a ete etendue egalement aux credits aux
commereants, distribues primitivement sur le territoire de la voievodie de Silesie, et derniere-
ment aussi dans les voievodies centrales. L’action des credits de faveur mis a la disposition
du commerce, consistait en premier lieu en credits de roulement pour 2,6 millions de zlotys,
ensuite en credits de faveur pour le commerce polonais en gros ainsi qu’en credits sans interet
pour le mouvement migratoire des provinces occidentales vers les provinces de I'est et du sud
et pour la construction d’immeubles de commerce.

L’encouragement des caisses chretiennes de prets sans interet, ayant pour but de favo-
riser les petits ateliers artisanaux a domicile et les petites entreprises du commerce de detail —
etaient un complement important de I'activite de la Bangue dans ce domaine. Les caisses en
guestion ont beneficie de dotations de 423 mille zlotys, en outre les credits sans interet se sont
chiffres par 200 mille zlotys.

Pour mentionner tous les credits de caractere social et economigue il convient d’indiquer
les credits pour ’achat de chalands, inaugures par la succursale de la Bangue a Bydgoszcz, pour
la renovation du materiel flottant de la navigation fluviale; pour ces besoins un contingent
de 800 mille zlotys a ete affecte.

Le financement du commerce et du transport constitue un domaine important des interets
de la Bangue. Le montant des credits utilises fin 1938 s’etablissant a 44 millions de zlotys,
ne peut pas donner une idee de cette actiyite, la somme en guestion comprenant uniguement
les credits accordes directement a cette branche de I’economie nationale. La Bangue a attache
une importance speciale aux financement des affaires d’exportations, en affectant a ce but
d’importants fonds de roulement. Ces credits font I’objet de I'activite de 1’Etablissement Cen-
tral et de certaines succursales de province specialement eguipees pour les credits de commer-
ce exterieur, ainsi que de la British and Polish Trade Bank a Dantzig en tant qu’institution
dont la grande part du capital social est detenue par la Bangue de 1’Economie Nationale.

La revue qu’on vient de lire presente dans leurs traits essentiels les directions principales
de I’activite de credit de la Bangue en tenant compte des montants effectivement utilises d’apres
le bilan arrete fin 1938 pour les besoins des branches principales de la vie economigue du pays.



Les resultats financiers de I'activite de la Banque dependent dans une large mesure des tAches
et du role assignes a la Bangue en raison de son caractere social et economique. Cependant,
ces resultats, depuis la fondation de la Banque, sans solution de continuite, s’expriment
par des profits nets s’etablissant dans les annees 1928—1931 a 7—12,7 millions de zlotys, pour
evoluer ensuite entre 2,6 et 3,5 millions de zlotys par an. La diminution du profit net au cours
de la derniere periode apparait naturelle si I'on tient compte de la baisse generale et tres ac-
centuee des prix et d’une rentabilite diminuee en consequence. La liquidation des processus
consecutifs a la crise a necessite en outre une action de desendettement de large envergure,
pour les conditions polonaises, ainsi que des passages aux pertes considerables, indispen-
sables pour rendre reel I'actif du bilan. Pour les besoins du desendettement la Banque a de-
stine uniguement sur ses propres fonds plus de 60 millions, qu’elle a preleves sur les reserves
accumulees provenant des profits, sans toucher au capital social ni aux reserves statutaires,
sans ebranler non plus, au cours d’un exercice quelcongue, la rentabilte de la Banque. LaBan-
gue a ete en outre en mesure de maintenir une serie de mesures de faveurs au profit des de-
biteurs decoulant de la legislation en matiere de desendettement, ainsi que de developper
une action de credits de faveur pour encourager le developpement economique des classes eco-
nomiquement plus faibles et par la augmenter leur capacite de concurrence. La Banque trou-
ve la couverture pour les principales prestations dans les revenus fournis par les operations
de credit normales, ce qui merite d’autant plus d’etre souligne que la Banque constitue, en
dehors de linstitut d’emission, une des sources de credit meilleur marche en Pologne.



ACTIYITE DE LA BANQUE EN 1938

1. CONSIDERATIONS GENERALES—OPERATIONS COMMERCIALES—OPERATIONS AVEC LE TRESOR
PUBLIC

L’activite de la Banque a ressenti en 1938 en premier lieu 'influence d’une forte anima-
tion de la production et partant de la demande accrue de fonds de roulement et de capitaux
pour les investissements. Cette demande accrue de fonds a trouve son expression d’une part
dans les retraits de depots, principalement des comptes des institutions et entreprises de I’Etat,
determines par des travaux d’investissements d’une vaste envergure, entrepris par ’Etat, et
de I'autre par l’accroissement des operations de credit de la Banque, ayant pour objet principal
le financement de l'industrie. L’extension des operations de credit avec baisse simultanee des
depOts a necessite une mobilisation partielle des reserves de liquidite tant sous forme dereescompte
que sous celle d’avances sur titres. Les annees precedentes, ces reserves n’etaient utilisCes que
dans une mesure insignifiante.

Le developpement de I’activite de la Banque a eu pour resultat un accroissement du chif-
fre d’affaires de 3.659 millions de zlotys, a 32.857 millions de zlotys, et la progression du total
du bilan de 186 millions de zlotys, a 2.791 millions de zlotys. Le benefice net de I’exercice 1938
est egalement superieur de 0,3 million de zlotys acelui de I’exercice precedent, en s’etablissant
a 3,5 millions de zlotys.

Les evenements politiques qui se sont produits en mars et en septembre de 1’annee der-
niere, determinant un reflux, fort mais passager de depots, ont provoque egalement, aux mo-
ments de tension, une forte pression sur les caisses de la Banque. Cette pression, cependant,
n‘avait pour la plupart qu'un caractere indirect, resultat de la situation des etablissements
financiers, accredites a la Banque soit plaeant a la Banque leurs disponibilites. La Banque
a facilite a ces institutions, principalement caisses d’epargne communales et dans une moindre
mesure, banques privees, la mobilisation de toutes leurs ressources, meme placees a terme et
en outre leur a permis non seulement d’utiliser les contingents de credits deja consentis mais
leur a ouvert de nouveaux credits importants. La Banque a complete ainsi l’assistance de la
Banque centrale en contribuant dans une grande mesure au retablissement des conditions
normales de fonctionnement du marche monetaire.

Les fonds de roulement de la Banque ont marque en 1938 une baisse, principalement
dans la categorie des depdts. Le montant global des dep6ts a accuse en 1938 des fluctuations
considerables, passant de 540,2 millions de zlotys au debut de I’annee a 557,1 millions de zlo-
tys fin fevrier pour descendre ensuite, jusqu’au mois de septembre, a 430,3 millions de zlotys.
En fin d’annee, les depéts s’etablissaient a 480,2 millions de zlotys, soit un niveau d’environ
60 millions de zlotys inferieur a ce qu’il fut a la fin de ’annee precedente. Cette baisse qui
a affecte toutes les categories de depOts a ete determinee par les rappels de placements par les
institutions et entreprises de I’Etat. Ces retraits de fonds sont etroitement lies a la realisation



TABLEAU

L

RELEVE DES PLACEMENTS DU TRESOR PUBLIC ET DES DEPOTS

avec repartition selon les categories de deposants
(en millions de zlotys)

DATE

31. Xl
31. Xl
31. Xl
31. Xl

31. Xl
31. Xl
31. Xl
31. XIlI
31. Xl
31. Xl
31. Xl
31. Xl
31. Xl

1924
1925
1926
1927

31. X111928
X1 1929

1930
1931
1932
1933
1934
1935
1936
1937
1938

Dep6ts
et place-
ments:
total

69,5
251,0
468,1
603,5
713,3
672,2
752,3
7454
7447
768,7
803,4
839,2
834,8
938,9
883,1

Placements
Place-
du Tresor ments
a desti-
natl_o?
en %  speciale
montant du total du Fonds
duTravail
2,3 3,3
179,1 71,4 —
317,1 67,7 —
373,3 61,9 —
388,0 54,4 —
417,2 62,1 —
509,2 67,7 —
506,7 68,0 —
483,6 64,9 —
531,9 69,2 —
489,0 60,9 —
540,0 64,3 12,3
441,0 52,8 15,9
375,1 40,0 23,6
369,8 41,9 33,1
TABLEAU

Total

67,2

71,9
151,0
230,2
325,3
255,0
2431
238,7
2611
236,8
314,4
286.,9
377,9
540,2
480,2
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= © Ul
FOONUINON

[EEN

~Noo~U100

= S
(Y T Yo XN WS TS BN

12

Etablis-
sements
d’assur.
de droit

public

N R W W) N
CWWHOOO N
~Nooo1ooF ook~

[y
oo
[N

Institu-
tions
commu-
nales

WWNN RPN R RO
WhRPPhoOMUINDDOWO OO
ApO~NMNOBRNORNOILOW

REPARTITION DES DEPOTS SELON LES CATEGORIES

(en milliers de zlotys)

DATE

31. X1l 1924
31. XII 1925
31. XII 1926
31. X1l 1927
31. X1l 1928
31. X1 1929
31. X1 1930
31. X1l 1931
31. XII 1932
31. XII 1933
31. XII 1934
31. XII 1935
31. XII 1936
31. X1l 1937
31. XII 1938

D¢péts
total

67.168

71.881
150.991
230.223
325.267
255.024
243.142
238.698
261.108
236.783
314.361
286.945
377.864
540.178
480.200

Total

25.923

51.654

94.354
151.230
180.710
131.064
116.848
134.820
158.735
156.381
208.620
191.274
239.859
330.160
303.733

Depdots a vue

Comptes

Comptes en mon-

chegues

24.517
31.773
78.643
117.047
137.385
97.015
69.610
78.870
96.795
94.027
137.954
127.395
168.570
258.232
222.422

_naies
¢trang.

537
17.131
11.423
22.884
17.155

8.286
10.282
6.170
5.173
2.941
1.477

796

14.677
7.550
14.643

Caisses

Depots

D$pots d’Cpargne 3 terme
d’epargne commu-

869
2.750
4.288

11.299
19.206
23.800
34.991
46.425
53.030
55.022
63.489
58.292
49.800
54.350
53.124

nales

*) Jusqu’en 1929 y compris les institutions d’utilit¢ publigue.

41.020
14.146
53.434
59.106
136.253
116.099
103.681
97.981
97.156
67.133
91.550
83.961
115.223
174.847
153.770

Soldes
crediteurs
divers

225
6.081
3.203

19.887
8.304
7.861

22.613
5.897
5.217

13.269

14.191

11.710

22.782

35.171

22.697

Institu-
tions
privées
et parti-
culiers

51,2

109,4
1452
142,1
133,5
129,7
1477
126,3
167,9
194,3
221,2



du plan d’investissements publics et einbrassent presgue la totalites des depdts accumules
par cette categorie de deposants au cours de l’annee precedente. Le montant global des de-
pots publics a diminue de 91,7 millions de zlotys, descendant a 146,4 millions de zlotys ce qui
a fait baisser la part de ces dep6ts dans le total des depots de 44,1% a 30,5%. Ont augmenté
d’autre part les depdts des etablissements d’assurances de droit public et, dans une mesure
encore plus importante, ceux des particuliers. L’accroissement des depéts de deposants prives
s’est chiffre a 26,9 millions de zlotys ce qui en a porte le total a 221,2 millions de zlotys.

Les soldes crediteurs des banques ont accuse une evolution analogue a celle des depots
en diminuant de 17,8 millions de zlotys, a 34,9 millions de zlotys. Cette diminution a porte sur
les comptes des banques polonaises tandis que ceux des banques etrangeres ont augmente au
cours de l'annee de 2,1 millions de zlotys.

Le reflux de depdts et de soldes des banques a ete compense en partie par I’accroissetnent
des placements a destination determinee de 9,5 millions ainsi que des ressources disponibles
de la section des operations d’emission de 9,6 millions de zlotys.

La source principale de fonds de roulement que la Banque a eu a se procurer a ete I'utili-
sation du reescompte jusqu’a concurrence de 36,9 millions de zlotys, alors qu’a la fin de l’annee
derniere le reescompte ne depassait pas ! million de zlotys.

Dans le compartiment des placements du Tresor et des fonds de I' Etat, geres par la Banque,
la baisse n’a ete que de 5,4 millions de zlotys, a 369,8 millions de zlotys. Cette baisse a porte
sur les fonds de batiment, le recul de leur etat de 11,7 millions de zlotys a ete determine cepen-
dant par la conversion de 27,2 millions de zlotys de placements en especes en lettres de gage
et en obligations.

Pour ce qui est des autres placements, il convient de signaler la baisse du fonds d’assainis-
sernent pour les banques de 4,4 millions de zlotys par suite des remboursements et l’accrois-
sement des placements divers de 10,7 millions de zlotys.

Les changements les plus importants se sont produits cependant dans le groupe des comp-
tes speciaux qui ont progresse de 182 millions de zlotys, atteignant 494,2 millions de zlotys.
Cet accroissement a ete determine principalement par un credit special consenti par la Banque
sous forme d’escompte de traites pour le financement du plan d’investissements publics. Ce
credit, aux termes du nouveau Statut de la Banque de Pologne a ete converti le 1-er avril 1939
en dette amortissable du Tresor Public par suite de quoi les engagements de la Banque a ce
titre ont expire en meme temps.

Les réserves de trésorerie qui embrassent en dehors de 1’encaisse et des disponibilites ainsi
gue des monnaies etrangeres, egalement les bons du Tresor et les coupons echus, s’etablissaient
fin 1938 a 86,4 millions de zlotys. L’importance de ces reserves est illustree le mieux par le fait
gu’elles constituaient 26,5% du montant des depdts a vue et 18% du montant global des de-
pots. La Banque dispose en outre, pour etre en mesure de faire face a d’autres engagements
immediatement exigibles, d’iinportantes reserves de liquidite sous forme de contingents de
reescompte a la Bangue de Pologne consentis mais non utilises.

Les soldes debiteurs des banques, payables en grande mesure a vue, ont augmente au
cours de I’exercice de 4,9 millions, a 21 millions de zlotys ce qui augmente encore les reserves
de tresorerie de la Banque.

Le portefeuille-titres, eu egard a son bon rendement et aux facilites de mobilisation, joue
un role important dans I’actif de la Banque. Ce portefeuille figure au bilan pour 126,2 millions
de zlotys au cours de fin 1938. Au cours de I’exercice, le portefeuille des emissions propres de
la Banque a augmente de 6,6 millions de zlotys tandis que celui d’autres valeurs, principalement
de fonds publics, a diminue de 2,7 millions et le portefeuille actions et participations de 2,5 mil-

lions de zlotys.



Les opCrations de crédit de la Bangue ont marque en 1938 une sensible aniination,
dont temoigne le montant des credits utilises, s’etablissant a 222 millions de zlotys, les
remboursements habituels et les amortissements non compris. L’accroissement des credits
s’est manifeste dans tous les groupes du bilan de la Banque, en embrassant tant les credit en
especes que les emissions, les operations propres de la Banque et celles entreprises au nom et
pour le compte du Tresor Public.

Pour ce qui est des credits en especes, qui ont augmente de 192 millions de zlotys, I'ex-
pansion des operations de la Banque est caracterisee par une etroite coordination avec le plan
d’investissements publics comme en temoigne en premier lieu ’accroissement des credits a I’in-
dustrie et surtout a I'industrie d’une importance nationale. De ce fait le montant des credits
pour besoins publics a augmente dans une plus forte mesure que ne 1’ont fait les credits pour be-
soins prives. La part des credits pour besoins prives dans ’ensemble des credits a flechi en con-
sequence de 39,9% a 35,5% malgre I'accroissement de leur montant effectif de 15 millions,
a 506 millions de zlotys.

TABLEAU 1.

RELEVE DES CREDITS EN ESPECES POUR LES ANNEES 1924—1938.
(en milliers de zlotys)

Credits a long ternie en especes

Crédits a :ourt terme y compris les credits de batiment

Montant dans la
global des comptes dans la :
ANNEE credits avances courants section des ?:)er?élr%?io%ess
en es Total escompte et accords Total operations b |
peces a terme  de con- commer-  D3SEES SUT &9
version ciales %SC-?-?;igtrs
31 dec. 1924 96.548 82.311 48.277 25.684 8.350 14.237 11.888 2.349

31 » 1925  266.742 122.556 52.953 22.285 47.318 144.186 15.908 128.278
31 1926  439.683 156.728 73.309 24.554 58.865 282.955 14.338 268.617
31, 1927  636.122 220.340  136.907 21.614 61.819 415.782 58.611 357.171
31 1928  747.637 282.274  177.441 40.149 64.684 465.363 79.515 385.848
31 1929  808.711 326.678  185.064 62.071 79.543 482.033 68.680 413.353
31 n 1930 1.015.018  317.120  168.278 35.082 113.760 697.898  108.806 589.092
31 1931 1.083.573  325.176  169.264 30.329 125.583 758.397  116.132 642.265
31 pn 1932 1.022.853 285.460  135.546 24.442 125.472 737.393  119.066 618.327
31 pn 1933 1.037.347 269.343  129.699 22.546 117.098 768.004  116.875 651.129
31 n 1934 1.074.632 283.172 98.405 32.429 152.338 791.460  166.126 625.334
31 1935 1.169.170  289.314 97.591 35.079 156.644 879.856  181.148 698.708
31 n 1936 1.210.275 296.919  104.483 34.414 158.022 913.356  146.753 766.603
31 n 1937 1.231.609 371.463  167.657 51.098 152.708 860.146  172.811 687.335
31 1938 1.424.229  370.175  137.591 55.922 176.662 1054.054  190.491 863.563

Les credits pour besoins publics ont augmente d’autre part de 177 millions de zlotys,
a 918 millions de zlotys, atteignant 64,5% du total des credits en especes contre 60,1% l’annee
precedente.

L’evolution de la politique de credit de la Banque quant a l’orientation du financement
de la vie economique, aux changements par rapport a l’annee precedente et a la repartition
des credits en especes suivant les categories particulieres de beneficiaires est illustree en
detail par les tableaux Il et IV.

Les operations de credit en especes pour le compte propre de la Bangque ont augmente
sensiblement 1’annee derniere. Le chiffre de I’accroissement des credits de 17 millions de zlo-



VI,
VI,

VIII,

1X,

x

XI,
XIl,

BENEFICIAIRES

Institutions et entreprises d’Etat...........c.c..c.....
1. Institutions publiques:
a) prets de batiment.
b) autres crédits.........
2. Entreprises nationales

Entreprises du Konzern de la Bangue................

Corps d’administration autonomes............cccocveen.
1. Offlces d’administration autonome:
prets de batiment.
b autres crédits
2. Entreprises des admin. autonomes
3. Autres collectivités publiques

Cooperatives (al’exception des cooperatives de credlt)
1. Agricoles-commerciales.........cccoooerveneniniines
2. De batiment et de logement:
préts de batiment.
b) autres crédits
3. Autres....

Institutions financieres
1. Banques par actions.....

2. Caisses d'épargne communales
3. Coopcratives de crédit...........
4. Autres institutions financicres...

Agriculture et elevage

1. Charbonnages
2. P¢ctroliferes
Industrie............
1. Sidcrurgie
2. Mctal
3.
4
5

Construction mecanique et Clectrotechn.
M¢taux précie.ux et articles de précision . .

. Ccramique:
. a) mortiers

J

briques.
divers

6.
7.
8.
9.
10.
11.
e) boulangerie
f) divers
12.
13.  Pol
14. cﬁl ...........
15.

16. Autres industries..
Artisanat ¥ .
Commercre.

1. agricole
2. autre
Communications et transports
Divers
1. Institutions sociales:

a) crédits de batiment.

b) autres crédits
2. Autres:

a) crédits de batiment.

b) autres crédits

Total

*) Le poste en question embrasse seulement l'endettement direct de 1’artisanat.
I'intermédiaire des caisses d’¢épargne communales et des soci¢tés coopCratives de crédit.

TABLEAU
RELEYE GENERAL DES CREDITS EN ESPECES

selon les categories particulieres de beneficiaires au 31 decembre 1938
(en milliers de zlotys)

Montant
totat des
credits en

espéces

657.946

30.983
360.455
266.508

28.491
113.821

25.440
87.090

198.516
61.172
6.389
10.505
999

190.881

18.272
5.852

146.347
20.410

1.424.22

%%
u

total

46,20

2,18
25,31
18,71

1,86
7.99

1,79
6,11
0,05
0,04

3,58
0,15
2,97

0,35
0,11

6,43
3,10
1,49
1,67
0,17
4,28
0,49
0,33
0,16
13,93

13,40

1,28
0,41

10,28
1,43

100,00

Total

77.539

38.962
38.577

25.130
11.033

10.054
720
259

3.405
1.836

130
1.439

53.823
23.070
16.963
11.436

2.354
44.523

5.273

4.133
1.140

113.689
21.290
6.173
10.200
999

4.542

21.705
1.383
9.886

3.828

6.058
370.175

v

Crédits a court terme Crcdits en  Crédits de la
Iesp ¢ces  section des ope
a long terme rationsbascées
Effetts, es-  Avances  comptes de la sec- sur lesplace-
comptcs et a courants  tion com- mentsdu Tré-
protestcs terme merciale  sor Public.
33.498 26.284 17.757 75.262 505.145
— — — 16.324 14.659
15.012 17.684 6.266 28>89 292.604
18.486 8.600 11.491 30.049 197.882
2.567 358 22.205 312 1.049
248 1.458 9.327 86.178 16.610
- — — 9.565 15.875
60 1.421 8.573 76.325 711
179 37 504 14
9 — 250 288 10
928 208 2.269 4.865 42.691
156 91 1.589 230 9
- - - 3.678 38.667
— 18 112 957 3.958
772 99 568 57
42.334 4411 7.078 173 37.529
18.906 844 3.320 164 20.899
14.175 2.201 587 _ 4.215
8.854 116 2.466 _ 12.304
399 1.250 705 9 111
1.012 467 43.044 8.847 7.650
2.358 48 2.867 9 1.654
1.717 — 2.416 _ 558
641 48 451 9 1.096
39.364 19.639 54.686 1.582 83.245
8.880 250 12.160 39.882
3.207 1.376 1.590 3 213
1.516 3.067 5.617 250 55
557 72 370
233 — 4.309 12 -
293 2.487 2.213 85 —
366 361 621 434
4.613 211 9.359 77 26
7.517 309 5.647 535 34.119
1.423 100 947 237 -
82 60 1.515 4 —
1.389 106 2.419 2 -
1.944 — 1.014 _ 2.921
3.828 11 375 4 3.535
111 38 651 —
476 1.186 3.030 140 —
381 990 1.556 2 _
358 — 77 _ 21
114 98 66 — —
891 5.331 248 1 55
756 3.435 71 1.940
429 151 831 230 44
54 84 134 28 228
14.085 382 9.752 2 —
1.130 52 1.332 —
12.955 330 8.420 2 —
56 907 420 — —
1.087 1.676 7.123 13.233 167.762
T— — — 2.904 15.368
951 863 2.014 1.271 753
_ — — 4.529 141.818
136 813 5-109 4.529 9.823
137.591 55.922 176.662 190.491 863.563
En principe, la Banque distribue les crédits b 1’artisanat par

Ces crédits figurent sous V (2 et 3) et se totalisent

par 7,3 millions de zlotys. Le montant global des crédits a 1’artisanat s’Ctablissait par conséquent, fin 1938, a 7,8 millions de zlotys.



tys, a 561 millions de zlotys que fait ressortir la section des operations coinmerciales du bilan
a ete effectivement environ quatre fois plus eleve si Fon tient compte du transfert dans les
autres sections du bilan des credits finances sur les ressources propres de la Banque d’un mon-
tant de 48 millions de zlotys. Sur les 65 millions de zlotys de cet accroissement effectif, 36 mil-
lions de zlotys reviennent aux credits a court terme, 19 millions aux credits a long terme et
10 millions environ aux credits sur les placements a destination determinee du Fonds du Tra-
vail.

Les operations de credit a court ternie de la Banque se sont developpees principalement
dans le groupe des comptes courants (decouverts) dont l’etat au bilan a progresse de 25,7 mil-
lions de zlotys. Les avances a terme ont augmente de 4,8 millions de zlotys tandis que le por-
tefeuille effets a diminue de 30,1 millions de zlotys du fait du transfert des credits passagcre-
ment finances sur les ressources propres de la Banque, se chiffrant a 37 millions de zlotys, dans
la section 111 du bilan.

Les chiffres ci-dessus representent les credits effectivement utilises par la vie economique
au 31 decembre 1938, la somme totale de nouveaux credits mis a sa disposition au cours de
I’annee a ete cependant sensiblement plus elevee. Ce montant a atteint au cours de I’exercice
138 millions de zlotys, ce qui teinoigne de l'intensification de la demande de credit en liaison
avec l’'animation des processus de production.

Sur ce total la moitie environ revient aux credits consentis a l'industrie privee et en par-
ticulier aux industries siderurgique et du metal et ensuite aux autres branches industrielles,
telles les industries textile, du metal, chimique etc. En outre la Banque a consenti 15 millions
de zlotys de credits aux institutions et entreprises de I’Etat et en premier lieu aux entreprises
industrielles. Le montant global des credits industriels consentis par la Banque sur ses ressources
propres a atteint 90 millions de zlotys soit 65% du montant global de nouveaux credits con-
sentis au cours de I'exercice. Le reste des credits, soit 35 millions de zlotys reviennent prin-
cipalement aux etablissements de credit, aussi bien banques privees que caisses d’epargne
communales, qui en ont beneficie surtout a I’epoque des retraits de depdts dumois de septembre
dernier. Des credits s’etablissant a 9 millions de zlotys reviennent enfin au commerce. Les be-
soins du commerce etaient satisfaits par la Banque non seulement sous forme de credits mais
egalement dans une mesure importante sous forme de financement indirect par le rachat des
banques privees et des caisses d’epargne communales des effets commerciaux.

Une extension aussi importante des assises financieres a cree des conditions favorables
pour l’accroissement des affaires economiques et partant des bases appropriees pour les ope-
rations de financement a court terme. Au cours de I'exercice, malgre la baisse apparente du
portefeuille-effets, la lettre de change en tant qu’instrument de credit a joue un role beaucoup
plus important que les annees precedentes. On en trouve le temoignage dans l'accroissement
du montant des effets escomptes au cours de ’annee (non compris les traites dites ”’d’investis-
sements™) qui est passe a 488 millions de zlotys contre 420 millions de zlotys 1’annee prece-
dente. En outre, de meme que les annees precedentes, la Banque a achete un certain montant
de reconnaissances de dette du Fonds Routier National et des Chemins de Fer Polcnais aux
entreprises qui ont reeu ces titres en reglement des fournitures executees.

Pour ce qui est des operations speciales, il convient de signaler I’organisation par la Ban-
que, par l'intermediaire des ses succursales de £6dz et de Gdynia, du financement des impor-
tations de coton. La Bangue a amenage des entrepdts de coton a Gdynia et en a assume la gestion
pour son compte. Ensuite, la Banque a sensiblement developpe les operations de credit sur
gage du bois, initiees en 1937, en facilitant au commerce organise des bois les ventes et la stan
dardisation des bois. Parallolement aux operations de la Banque Agraire d’Etat la Banque



a consenti egalement des credits de faveur aux entreprises traitant les cereales et les graines
oleagineuses. Ces credits ont ete mobilises en vue d’exercer une influence sur I’evolution des prix des
cereales et des graines oleagineuses au cours de la campagne et de faciliter le stockage de ces
articles jusqu’aux mois de la soudure. L’interet de la Bangue pour la motorisation s’est traduit
par des credits accrus aux industries travaillant pour ses besoins, au commerce des automo-
biles ainsi qu’aux acheteurs, ces derniers credits etant consentis par l'intermediaire de certains
groupements d’employes.

Parallelement a l’animation du financement de lindustrie et du commerce la Bangue
a augmente les credits au profit de l'artisanat, des petites entreprises industrielles et du petit
commerce. Ces credits d’un caractere social autant qu’economique, ont ete analyses en detail
au debut de la Il-me partie du present rapport.

Les credits a moyen et a long terme, figurant dans la section des operations commerciales
du bilan sont destines a alimenter la vie economigue en capitaux dont le remboursement eche-
lonne sur une periode plus ou mois longue permet l'acguisition d’installations couteuses et la
realisation d’investissements economigues. lls etaient destines en outre a la conversion des
prets consentis provisoirement a court terme. Le montant global des credits a moyen et long
terme a augmente au cours de 'annee de 28,3 millions de zlotys, leur etat au bilan n’a progres-
se cependant que de 17,7 millions de zlotys par suite du transfert de 10,6 millions de zlotys
de prets de batiment consentis sur les fonds propres de la Bangue dans la section des prets
par emission. Les credits a moyen et long terme reviennent principalement aux groupes des
prets sur les placements a destination determinee, des prets aux corps d’administration auto-
nomes, des credits de batiment distribues dans la Region Industrielle Centrale, des placements
de la Bangue prevus dans le cadre du plan financier generat du batiment ainsi gue des credits
en liaison avec la vente a credit des proprietes foncicres.

Les operations effectuees au nom et pour le compte du Tresor Public ont margue un nouvel
accroissement important du montant des credits utilises. Cet accoissement s’etablit a 176 mil-
lions de zlotys, compte tenu de la conversion en prets par emissions des credits de batiment
sur le Fonds National du Batiment par suite de quoi le montant de ces derniers, malgre I'ex-
tension des credits a la construction, a flechi de 155 millions de zlotys. L’accroissement le
plus fort dans ce groupe de credits revient aux comptes speciaux qui ont progresse de 182 mil-
lions de zlotys, atteignant 499 millions de zlotys en liaison avec la mobilisation de nouvelles
ressources pour le financement des investissements de I’Etat. Dans le groupe des credits d’as-
sainissement aux bangues, la Bangue a procede, par l'intermediaire de la Bangue Agraire d’Etat,
a l’assainissement de guelgues bangues populaires; par suite de la liguidation d’anciens en-
gagements dans ce groupe, le montant des prets figurant au bilan a diminue de 3 millions, des-
cendant a 34 millions de ziotys. Dans le groupe de credits divers, dont l'etat a augmente de
12,7 millions, passant a 104,2 millions de zlotys, les nouveaux prets etaient consentis princi-
palement pour divers investissements dont il convient de relever 3,5 millions de zlotys de cre-
dits d’electrification, engageant sur recommandation du Minist&re du Commerce et de 1’Indu-
strie conforme a la loi du 24 fevrier 1937, I’extension de I’equipement electrigue du pays.

Les entreprises du Konzern industriel de la Bangue de 1’Economie Nationale, embrassant,
comme les annees precedentes, cing societes anonymes (“Starachowice”, ’Association des
Mecaniciens Polonais d’Amerique”, "Grodzisk”, "Boruta” et ”Tesp”) ont enregistre en 1938
un important accroissement de la production et des affaires. En conseguence la facture de ces
cing entreprises a augmente de 36 millions de zlotys, atteignant 131 millions de zlotys ce qui
represente le double environ de 1’accroissement de l’annee precedente. En meme temps une
sensible amelioration est marguee par la rentabilite des entreprises.



L’endettement des entreprises en guestion au titre des credits en especes, contractes a la
Banque, s’etablissait fin 1937 a 26 millions de zlotys, soit 2,1% du montant global des credits
en especes de la Banque; fin 1938 ces credits ont flechi a 21 millions de zlotys, soit 1,5% des
credits mentionnes.

Le nombre moyen d’ouvriers employes dans ces entreprises est passe en 1938 a 14.065
contre 11.999 1'annee precedente et celui de travailleurs intellectuels a 1.881 contre 1.632 en 1937.

En dehors des entreprises faisant partie du Konzern de la Banque, il convient de men-
tionner les "Etablissements Textiles Reunis K. Scheibler et L. Grohman, S. A.” a £ddZ dont
le portefeuille majoritaire est confie par le gouvernement, depuis 1933, a la gestion de la Banque.
Comme suite aux pourparlers menes avec les creanciers et les actionnaires des Etablissements
il a ete convenu fin 1937 des conditions de collaboration et de reglement des engagements
financiers pour une nouvelle periode de 6 ans (1938—1943). L’accord prevoit pour cette pe-
riode d’importantes prestations au titre du service de la dette financiere, realisees par les Eta-
blissements dans une mesure importante, au cours de l’annee 1938; ces prestations, en dehors
du service regulier des interets, contribuent a une reduction importante de !’endettement to-
tal de lentreprise.

La solvabilite des debiteurs, dans la section des operations commerciales, doit etre consideree
comme satisfaisante. On en trouve un temoignage dans I’etat du portefeuille protets qui n’etait,
fin 1938, que de ! p. 1000 environ par rapport au portefeuille effets. Pour ce qui est du rapport
des effets protestes aux effets arrivant a echeance, il n’a pas depasse au cours de ’annee, mal-
gre une certaine hausse, 2%. Cette evolution favorable est confirmee egalement par la dimi-
nution des recouvrements judiciaires et des executions forcees. Dans ces conditions l’action
de recouvrement etait dirigee principalement sur les engagements datant d’avant les annees
de crise. Dans le domaine du credit agricole, vu I’'achevement de I’action de conversion de det-
tes, menee par la Banque d’Acceptation, la Banque negociait avec les debiteurs des accords
directs, en echelonnant le remboursement des dettes sur une periode de 7 ans.

La vente des immeubles acquis au cours des ventes forcees etait toujours poursuivie, la Ban-
gue cherchant a se degager au profit de la vie economique privee des entreprises et des immeu-
bles, repris par elle en vue de la sauvegarde de ses creances. Parmi les entreprises industriel-
les, la Banque a vendu six entreprises dont une briqueterie, une fabrique de meubles, un mou-
lin et une fabrique de papier couche. Pour ce qui est des immeubles urbains, repris en vue de la
sauvegarde des pretentions de la Banque, principalement au titre des credits de batiment la
Banque a vendu au total 174 immeubles, dont un certain nombre de lots non batis. Quant
aux immeubles fonciers, la Banque a cede au Ministere de I’Agriculture et des Reformes Agrai-
res 12 proprietes d’une valeur globale de 6.134 mille zlotys.

Les résultats financiers de I’exercice ont ete presque analogues a ceux de I’exercice pre-
cedent. Le total des recettes brutes a augmente de 5.213 millions de zlotys, passant a 65.525
mille zlotys; il convient de relever I’accroissement des recettes au titre d’interets, principale-
ment sur les effets escomptes, de 5.710 mille zlotys, a 53.878 mille zlotys, tandis que les inte-
rets payes par la Banque, principalement au titre du reescompte, ont augmente de 5.677 mil-
le zlotys, a 30.589 mille zlotys. Les frais generaux ont augmente en 1938 de 844 mille zlotys,
atteignant 15.186 mille zlotys par suite de 1’accroissement des depenses de personnel, neces-
site par le developpement de I’activite de la Banque.

L’exercice 1938 a ete solde en definitive par un benefice net de 3.540 mille zlotys, soit
de 307 mille zlotys superieur a ce qu’il fut en 1937 et de 914 mille zlotys superieur au benefice



de I’exercice 1936. Le montant des provisions pour amortissements a augmente quelque peu
par rapport a ’annee precedente, atteignant 9.105 mille zlotys; il embrasse en dehors des amor-
tissements habituels et des provisions pour reserves, telles les reserves pour les credits dou-
teux et pour les avoirs en recouvrement, egalement des reserves pour l'interet des credits de
caractere social ainsi que les fonds pour les credits a destination speciale. En outre pour le de-
sendettement des corps d’administration autonomes, la Banque a affecte 3.297 mille zlotys
et pour la dotation du Fonds de Retraites des fonctionnaires de la Banque 1.500 mille zlotys.

2. CREDITS A LONG TERME

L’activite de la Banque dans le domaine du credit a long terme consistait principale-
ment, comme les annees precedentes, dans la conversion des engagements a court terme des
debiteurs de la Banque. Independamment de ces operations de conversion, la Banque cher-
chait cependant a mobiliser de nouvelles ressources pour le financement a long ternie en te-
nant particuli&rement compte des besoins de l'industrie. Les formes principales du credit a long
terme ont toujours ete les prets dits par emission en especes, c. a d. des prets en especes a long
terme, garantis et rembourses d’unefaeon identique aux prets en emissions et servant de base
pour des emissions futures.

La Banque a accorde au total, au cours de I’exercice 1938, 729 prets par emission en espe-
ces, d’un montant global de 40.354 mille zlotys, dont la majorite revient aux prets de bati-
ment et le reste aux prets industriels, communaux et enfin aux prets hypothecaires sur les
immeubles. Le total ci-dessus embrasse 29.579 mille zlotys de prets de conversion, tandis que
10.775 mille zlotys reviennent aux credits nouveaux.

Dans le groupe des credits de batiment la Banque a converti en prets par emission en espe-
ces 586 prets d’un montant de 24.269 mille zlotys dont 577 prets d’'un montant de 23.663 mil-
le zlotys sur les ressources du fonds National du Batiment tandisque le reste a ete consenti sur les
fonds propres de la Banque. Les promesses non realisees au nombre de 536 s’etablissaient fin
1938 a 24.542 mille zlotys. En outre 850 prets a long terme en especes, d’'un montant de 38.179
mille zlotys ont ete convertis en prets en emissions. Le nombre total de prets a long terme pour
le financement du batiment, consentis par la Banque depuis le commencement de son activite
a fin 1938, en emissions et en especes S’etablit comme suit (hon deduits les amortissements):

nombre montant
1) prets enlettres de gage 5%%et 6%0...................... 7.372 345.864 mille zI
2) prets enobligations de batiment 5)4% et 6% . 1.922 83.998
3) prets par emisSiONen eSPECES  ocvcrvercerierieerieniens 367 24,011
total . 9.661 453.873 mille zl

Au cours de I'exercice ecoule la Banque a procede a la segregation de nombre de prets,
consentis aux cooperatives, suivant les locaux particuliers, dotes d’une hypotheque distincte.
Cette action s’est traduite par l’emission de promesses a 14 cooperatives, embrassant 251 lo-
caux; 5 cooperatives ont rempli en 1938 les conditions requises et 136 prets nouveaux ont ete
constitues, garantis par les locaux respectifs.

L’action de desendettement, poursuivie conformement aux dispositions du decret pre-
sidentiel du 27 novembre 1935, a porte sur les credits sur le Fonds National du Batiment, ac-
cordes en 1927—31; elle avait pour but l'aide aux debiteurs qui ont contracte des credits
a I’epoque ou les frais de la construction etaient particulierement eleves.



TABLEAU v

REPARTITION DES PRETS EN ESPECES, AMORT1SSABLES A LONG TERME, ACCORDES EN 1938
suivant les categories de beneficiaires et les groupes de voievodies.
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Ces credits beneficient jusqu’au 30 juin 1940 d’un taux d’interet de faveur de. 2% au
lieu de 3% et en outre du privilege de pouvoir regler les annuites, dans un delai de 3 mois a da-
ter de l’echeance, en lettres de gage ou en obligations de batiment et, pour les credits en espe-
ces, au cours de la realisation du pret. Pour les credits sur le Fonds National du Batiment
consentis en 1928—30 la Banque reduisait en outre de moitie la surtaxe pour frais d’admini-
stration.

Le nombre de beneficiaires de ces reductions, dont le montant total s’etablit a 5.810 mil-
le zlotys, atteint 60% environ du nombre total de debiteurs dans le groupe des prets de bati-
ment convertis.

Independamment de ces facilites, aux termes de Fart 5 du decret mentionne, la Com-
mission de Desendettement de la Banque presentait au Ministere des Finances des demandes
d’amortissement partiel des dettes des communes rurales, des cooperatives et des institutions
humanitaires et sociales. Par decision du Ministre des Finances il a ete procede a l’amortis-
sement, a la charge du Fonds National du Batiment, au titre des prets de batiment convertis
des montants suivants:

pour le compte du principal des dettes ... 2.541.156,55 zlotys
pour le compte des arrieres  ......ccveveinienienns 497.24781
total ... 3.038.404,36 zlotys

Dans le groupe des crédits hypothécaires urbains I'activite de la Banque s’est traduite par
55 nouveaux prets par emission en especes d’'un montant de 1.522 mille zlotys consentis dans
les limites de 30 % et exceptionnellement de 40% de la valeur estimative des immeubles. Les
promesses non realisees se chiffraient fin 1938 a 45 et leur montant a 1.362 mille zlotys. Le nom-
bre total de prets a long terme consentis par la Banque sur les immeubles urbains en lettres
de gage ou en especes S’etablit comme suit (les amortissements non deduits):

nombre montant
1) prets a long terme en lettres de gage 5%>% . . . 824  53.720 mille zl
2) prets par emissSion €N ESPECES .....cccceeceereerereeeereereeneenn. 197 5779 Y
total 1.021 59.499 mille zl

Les crédits hypothccaires fonciers etaient consentis seulement en liaison avec ’action de
desendettement de l’agriculture sous forme de prets a long terme en especes, destines a rempla-
cer les annuites arrierees par des prets a long ternie conformement aux dispositions de la loi de
desendettement de 1932. Au cours de I’exercice 1938 la Banque a consenti pour 578 mille zlotys
de prets de cette categorie en terminant definitivement 1’action de desendettement menee
conformement a l'ordonnance du President de la Republique du 24 octobre 1934.

Jusqu’a la fin de L’annee 1938 le montant des prets consentis sur les immeubles fonciers
s’etablissait comme suit (les amortissements non deduits):

nombre montant
1) en lettres de gage 4%%  ..ccoocrveiiiiiiieie e, 402 62.321 mille zI
2) prets de desendettement en especes - - .- 234 7.120

total 636 69.441 mille zI



TABLEAU VI
PRETS PAR EMISSION ACCORDES JUSQU’A LA FIN DE 1938 REPART1S SUIYANT

Voievodies du Centre Voievodies de I’Est
Beneficiaires et catégories de prets:
né)rrg- montant % nbor?- montant %

Biens fonciers: en lettres de gage 4/2% . . 219 30.570.440 49,0 65 8.336.160 134
Immeublcs urbains: en lettres de gage 5'7/2% 266 26.840.460 50,0 46 3.360.740 6,2
Convcrsion de prets de batiment..................... 5.328 308.254.441 71,7 357 10.129.630 2,4

en lettres de gage 54% .o 2.417 138.351.900 148 4.424.400

en lettres de gage 6%  ..cccoeiieiiennnnn, 1.710 105.278.242 119 4.274.469

en oblig. de batim. 534%6........c.cccoueuenne. 675 27.992.100 32 583.700

en oblig. de batim. 626...........ccceevvrneneen. 526 36.632.199 58 847.061
Trésor Public: en oblig. commun. 8% o 2 146.200.000 1000 — —
Districts: en oblig. commun. 5/2% . . . . 118 35.470.670 69,0 31 7.643.770 14,9
Municipalits: oo 164  244.463.126 71,7 36 11.598.660 3.4

en oblig. commun. 5,i% ..., 154 130.428.710 36 11.598.660

en oblig. commun. 6%  .....ccocieiiiiiiens ! 4.000.000 — —

en oblig. commun. 3% en dollars . . . 9 110.034.416 — —
Communes rurales: en oblig. commun. 5'/2% 9 435.040 31,7 1 463.000 33,8
Autres unions commun. en oblig. commun. 5 12 % 6 2.181.000 9,4 1 319.692 1,4
INAUSETIE: oo 37 26.452.800 638 _ —

en oblig. bancaires 5/>% ..o 16 23.402.800 — —

en oblig. bancaires 6% ........coceereiiiiennns 21 3.050.000 — —

Total . 6.149 820.867.977 71,4 547 41.851.652 3,6



TABLEAU VI

LES CATEGORIES DE BENEFICIAIRES ET LES GROUPES DE VOIEVODIES

Voievodies de I'Ouest

nombre

66

251

1.347
444
574
128
201

12

53
52

1

1.748

montant

15.459.960

11.231.924

47.638.091
16.298.000
22.858.606
2.147.500
6.333.985

3.309.560

44.259.712
43.190.032

1.069.680

117.200

20.528.208

1.020.000
730.000
290.000

143.564.655

Voievodies du Sud

% nombre
24,8 52
20,9 261
11,1 2.262

1.205
755
127
175

6,4 27

13,0 63
63

8,5 12
88,5 4

2,5 1

2
9
12,5 2.692

montant

7.954.240

12.286.982

63.839.518
31.161.700
23.216.324
3.283.500
6.177.994

5.007.690

40.610.314
40.610.314

333.400

160.400

13.990.000
9.425.000
4.565.000

144.182.544

%

12,8

22,9

14,8

9,7

11,9

26,0

0,7

33,7

12,5

nombre

402

824

9.294
4.214
3.158
962
960

188

316
305

10

35

22

53
20
33

11.136

T otal

montant

62.320.800

53.720.106

429.861.680
190.236.000
155.627.641
34.006.800
49.991.239

146.200.000

51.431.690

340.931.812
225.827.716
4.000.000
111.104.096

1.348.640

23.189.300

41.462.800
33.557.800
7.905.000

1.150.466.828

%

100,0

100,0

100,0

100,0

100,0

100,0

100,0

100,0

100,0

100,0

54

4,7

374

12,7

4,5

29,6

01

2,0

3,6

100,0



Il convient de relever I'intensification du processus de morcellement dans les proprietes
grevees des prets a long terme de la Banque. La cause principale de ¢e phenomene consiste
non seulement dans la mise en morcellement de certaines proprietes, en liaison avec la reali-
sation de la loi sur la reforme agraire, mais egalement dans l’action individuelle des proprie-
taires, cherchant a assainir leurs exploitations grevees de fortes dettes. Surles 350 proprietes
foncieres grevees de dettes envers la Banque, 80 proprietes sont en voie de morcellement tandis
qgue dans 9 proprietes certains terrains ont fait 1’objet du rachat obligatoire par le Tresor Public
par suite du non morcellement de ces proprietes dans le delai prescrit. Au cours de I’exercice
1938, 11 prets a long terme ont ete rembourses ce qui est du dans 8 cas a l’achat des proprietes
par la Banque au cours des ventes forcees pour la sauvegarde de ses creances et dans les autres
cas au morcellement de la propriete entiere et a la segregation du capital de la dette en
prets paysans. Le nombre de ces prets s’est chiffre en 1938 a 113 et leur montant a 352 mil-
le zlotys.

Dans le groupe des prets industriels la Banque a mis sur pied en 1937 une nouvelle forme
de credit, a savoir les prets a moyen terme pour les investissements. En 1938 la Banque a sen-
siblement developpe son activite dans ce domaine en cherchant a encourager l’industrialisa-
tion du pays en tenant compte en premier lieu des besoins des entreprises petites et moyennes.
Ces prets sont consentis pour I’extension et la modernisation des installations techniques, pour
la creation de nouvelles entreprises industrielles ainsi que pour 1’augmentation des fonds de
roulement et le remboursement de dettes onereuses.

Au cours de I'exercice la Banque a regle 33 prets de ce genre, d’un montant de 7.905 mil-
le zlotys, en emettant sur leur base des obligations bancaires 6 %. Les promesses accordees
mais non realisees s’etablissaient fin 1938 a 9 et leur montant a 1.753 mille zlotys. Sans tenir
compte des promesses ainsi que d’importants credits en voie de negociation, le montant glo-
bal des credits industriels a long terme s’etablissait fin 1938 comme suit (les amortissements
non dcduits):

nombre montant
1) prets a long terme en obligations bancaires 5/2% . . 20 33.558 mille zl
2) prets a long terme en obligations bancaires 6/0 ... 33 7905 ,
total 53 41.463 mille zl

Dans le domaine du financement a long terme des corps d’administration autonomes, la
Banque a consenti 28 prets par emission en especes, d’un montant de 6.080 mille zlotys. Il reste
en outre a regler, conformement aux promesses delivrees, 11 prets par emission en especes d’un
montant de 7.129 mille zlotys ainsi qu’un pret en emissions de 1.875 mille zlotys.

Les prets consentis au cours de I’exercice doivent principalement leur origine a la con-
version des arrieres, representant les dettes anciennes des corps d’administration autonomes;
la Banque a consenti ainsi 22 prets dits de desendettement, d’un montant de 4.732 mille zlo-
tys. Le reste du montant des prets a long terme revient a la realisation de nouveaux credits,
destines au financement de divers investissements municipaux. La nouvelle action de credit
de la Banque s’est traduite en outre par 1’octroi de 29 credits a court ternie, d’un montant de
12.732 mille zlotys, destines a fournir aux corps d’administration autonomes les fonds de roule-
ment necessaires.



Le montant global des credits mis ala disposition des corps d’administration autonomes
sous forme de prets a long terme a atteint depuis le commencement de I’activite de la Bangue
jusgu’a la fin de l’annee 1938 471 millions de zlotys, dont :

561 prets en obligations communales  416.901 mille zlotys
48 ,, par emission en especes 54,327 ,,

au total 609 prets 471.228 mille zlotys

Le bilan de la Bangue fait ressortir fin 1938 338.745 mille zlotys de prets communaux
a long terme (non compris 7.522 mille zlotys de credits de ’ancienne Bangue Provinciale Po-
lonaise). Ce total se decompose comme suit .

prets a long terme en obligat. commun. 5/2% 200.468 mille zlotys
" " m 6% 3.984
M M M . u 3% de Ulen 40.911
, d’assainissement en obligat. commun. 5%% 41518 Y
, par enrssion en especes 51.864 "
total 338.745 mille zlotys

Le service des dettes a long terme des corps d’administration autonomes etait assure
en 1938 d’une fagon satisfaisante, comme en temoigne la baisse des arrieres et I’excedent des
versements pour le compte des annuites courantes et arrierees sur les echeances. Les bases
juridigues et les limites de la reprise d’une partie du service des emprunts dits Ulen par le Tresor
Public ainsi que la reprise par lui de 1’ensemble des prets dits d’assainissement ont ete reglees
dans la loi du 5 aout 1938 sur le redressement des finances des corps d’administration auto-
nomes (Journal des Lois No. 59, texte 455).

Les opérations d’¢mission de la Bangue se sont traduites par 1’emission, sur base des prets
a long terme consentis, de valeurs propres d’un montant global de 46.084.031,19 zlotys. Les
emissions de valeurs particulieres s’etablissent comme suit

lettres de gage 6%, em. \/IIl............... 33.932.234,03 zlotys
obligations de batiment, em. IV .- 4.246.797,16 |,
obligations de batiment 6%, em. 11l .. 7.905.000,—

|

Les lettres de gage et les obligations de batiment 6%, emises jusqu’a concurrence de
27.208.077,60 zlotys ont servi a remplacer les placements en especes, figurant au compte du
Fonds National du Batiment. Le reste des emissions, d’un montant de 10.970.953,59 zlotys
a ete emis en conversion des prets de batiment sur les fonds propres de la Banaue et a ete con-
serve par la Bangue en portefeuille. Les emissions d’obligations bancaires 6% representent
les operations de credit a moyen terme pour les investissements industriels, par suite de quoi
leur delai d’echeance est moins long et s’etablit a 7 annees et y>. 1l convient de relever que
ce type de valeur a ete favorablement acueilli par le marche des placements. Les obligations
ont ete admises a la cote de la bourse de Varsovie le 12 octobre 1938 et leur cours s’est etabli
a 97 p. 100 de valeur nominale



Du fait des nouvelles emissions, le montant global des emissions de la Bangue, compte
tenu des amortissements, a augmente de 30.658.129,44 zlotys, atteignant 913.809.755,18 zlotys
et conjointement avec les emissions de 1’ancienne Bangue Provinciale Polonaise dont !'etat
a baisse par suite des amortissements de 669.495,75 zlotys a 22.566.087,64 zlotys, le montant
global des emissions en circulation s’etablissait fin 1938 a 936.375.842,82 zlotys.

Pour ce qui est du taux de 'interet des valeurs emises par la Bangue, il a ete abaisse pour
les titres en circulation aux Etats Unis et notamment pour les lettres de gage serie P. Z./I,
par un accord conclu avec cinq bangues americaines, de 7% a4%%. L’accord a embrasse en-
viron 95% de ces lettres, d’un montant global de 807.000 dollars.

En outre, par decret presidentiel du 18 novembre 1938 a ete abaisse le taux de l'interet
des emissions de la Bangue circulant, apres la conversion de 1932, sur le marche libre. Le taux
de l'interet des ces valeurs s’etablissant jusqu’a ce moment a 7%, 7(4% ou 8% a ete abaisse
a 514%, a partir du coupon arrivant a echeance le 30 juin 1939 pour les lettres de gage et les
obligations de batiment et le 1-er octobre 1939 pour les obligations communales et bancaires.

L’abaissement du taux de l'interet par le decret mentionne a determine un changement
des cours cotes en bourse pour les valeurs en guestion. Ces cours s’etablissaient precedemment
a 94 et 93% pour les valeurs 8% et 83,25% pour les valeurs 7%; le nouveau cours est de 81 %.

La solvabilite des debiteurs dans le compartiment des credits a long terme est restee en
1938 satisfaisante. Les arrieres ont diminue de 4,2 millions, a 17,3 millions de zlotys, les ren-
trees de I’exercice ayant ete superieures aux echeances. Il convient de relever que la liguidation
des annuites arrierees est realisee principalement par des versements effectifs et n’est due que
dans une faible mesure a la conversion des arrieres en nouveaux prets, consentis principale-
ment aux corps d’administration autonomes. La baisse des annuites arrierees s’est manifestee
dans tous les groupes de prets a long terme comme en temoignent les chiffres ci-dessous (en

milliers de zlotys):
31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements

4%% fonciers.........ccoceeu.e. 5.235 5.075 — 160
5(4% urbains  ......ccceeienene. 2.528 2.061 — 467
5(4% de batiment................ 2.432 2.055 — 377
5(4% industriels................... 2.348 2.311 — 37
5(4% et 3% communaux . . 8.329 5.259 — 3.070

total des annuites des prets de la Bangue
de I’Econoinie Nationale . 20.872 16.761 — 4111

annuites de ’ancienne Bangue Provinciale
Polonaise.........cccccocevvnne. 578 538 40
t0otal R 21.450 17.299 — 4.151

Malgre les facilites reconnues aux debiteurs, la Bangue a du recourir dans 161 cas a la
mise en vente forcee. La vente forcee n’a abouti cependant que dans 25 cas; au cours de ces
ventes la Bangue a acauis 13 immeubles, dont 2 proprietes foncieres.

Dans tous les autres cas la Bangue a consenti a suspendre I’execution, en mettant les
debiteurs en etat de rembourser leurs dettes dans des conditions de faveur; dans 18 cas I'exe-
cution a ete prorogee par les tribunaux, les debiteurs ayant saisi les offices de voi'evodie com-
petents de demandes d’ouverture de la procedure concordataire, prevue par l’ordonnance
presidentielle du 24 octobre 1934.



3. ACTION DE BATIMENT ET D’AMENAGEMEMT DES TERRAINS.

Le montant global des fonds affectes a I’action de batiment et d’amenagement des ter-
rains dans le cadre du plan financier de I’Etat a ete augmente en 1938 de 9,3 millions de zlotys,
a 50,3 millions de zlotys. Des contingents accrus ont ete reconnus, en dehors de la construc-
tion normale de maisons d’habitation dans les villes, a la construction de maisons ouvrieres
et aux constructions rurales et, dans une moindre mesure, a la construction de garages. L’affec-
tation detaillee des fonds est illustree par les chiffres ci-dessous :

1) sur le Fonds National du Batiment:
a) pour la construction de petites maisons, de blocs et pour les re-

parations des MaisSonNS aNCIENNES  .....ccccovvvrirrerieiinene e 28,5 millions de zlotys
b) pour le batiment dans les localites climatigues et thermales . 05 | N
€) pour l’amenagement des terrains et l’etablissement des plans

d’alignement general..........c.coooiiii i 20 Y

2) sur le Fonds du Travail .

d) pour la construction de maisons ouvrieres par la S-te des Habita-
THONS O UVITIEIES. ...ttt ettt e e e ettt e e e e re ettt e e e e re e eeeeees 120 N

3) sur les placements speciaux :

e) pourla construction de garageS  ....ccccocriiieienieneee e 10 Y
f) pourles constructions rurales ... 6,3 N N
total . 50,3 millions de zlotys

Dans le domaine du batiment normal dans les villes, la Banque a consenti, sur le con-
tingent de 28,5 millions de zlotys, dans 130 villes, 3.257 prets d’un montant de 27.270 mille
zlotys. Ces prets reviennent dans une mesure presgue egale, a la construction de petites maisons
et de blocs, tandis que le financement des reparations n’a absorbe que 1.165 mille zlotys ce
qui represente 4% a peine du contingent. Le financement de la construction de petites maisons
a pris des proportions particulierement importantes dans les voievodies du sud et Fest tandis
gue dans les voievodies du centre — surtout a Varsovie — et de l'ouest les credits de la Banque
sont utilises principalement pour la construction de blocs.

En dehors du contingent de 1938 la Banque a utilise les dotations non reparties des annees
precedentes, en consentant 409 prets d’un montant de 477 mille zlotys. Pour ce qui est des
credits pour les localites thermales et climatiques la Banque a consenti, dans 7 localites, 36 prets
d’un montant de 421 mille zlotys. L’action de financement du batiment sur les ressources pro-
pres de la Banque, completant I’action sur le Fonds National du Batiment s’est traduite par
U'octroi de 129 prets nouveaux, d’un montant de 970 mille zlotys.

La repartition des prets de batiment sur le Fonds National du Batiment et sur les fonds
propres de la Banque suivant les categories de beneficiaires est illustree par le tableau VIII.

Les credits delaBanque ont ete consentis principalement aux personnes privees—93,7% du
total des credits de batiment, consentis par la Banque en 1938. Le reste revient aux institutions
sociales — 4,8%, aux communes — 1,0% et aux cooperatives — 0,5%.

Grace a l’action d’encouragement du batiment il a ete construit en 1938 12.936 loge-
ments, comptant au total 34.170 pieces. Ces chiffres indiquent que la Banque finance presque
exclusivement la construction de logements petits, ¢. a d. de logements ne depassant pas, aux



termes de l'arrete executif a la loi sur I'extension des villes du 22 avril 1927, 3 pieces et une
cuisine. Ce type de logements constitue 95% du total des logements construits en 1938 avec
le concours financier de la Banque. Pour les annees 1929—1938 ce rapport s’etablit a 92,1%.

TABLEAU VIIIL.
REPARTITION DES CREDITS DE BATIMENT CONSENTIS EN 1938
suivant les fonds et les categories de beneficiaires

Fonds de I'Etat Fonds propres Total
Emprunteurs nombre nombre nombre
des zlotys des zlotys des zlotys

prets prets prets
CommUuNES.........ccoovviiiiiien, 6 302.100,— 6 302.100,—
Cooperatives...............coceeve. 6 141.500,— — — 6 141.500,—
Instituions sociales................. 18. 883.100,— 1 500.000,— 19 1.383.100,—
Particuliers........ccoevveeveneneee. 3.672 26.841.024,64 128 469.800,— 3.800 27.310.824,64
Total 3.702  28.167.724,64 129 969.800,— 3.831  29.137.524,64

Eu egard a l'importance sociale et economigue du batiment, la Banque cherchait, inde-
pendamment de 1’encouragement de la construction de petits logements, a attirer vers le bati-
ment des capitaux prives aussi importants que possible. En consequence d’une pareille poli-
tique les credits de la Banque atteignent des montants relativement peu eleves par rapport
au total des capitaux engages dans le batiment. La part des fonds publics s’etablissait en 1938
a 22,3% des capitaux engages dans la construction de maisons beneficiant des credits.

Depuis le commencement de son activite a fin 1938 la Banque a consenti pour le bati-
ment et Tamenagement des terrains 41.177 prets, d’'un montant de 743,5 millions de zlotys.
A l’aide de ces credits la Banque a finance la construction de 147.499 logements, comptant
au total 395.895 pieces.

TABLEAU IX.
REPARTITION DU MONTANT GLOBAL DES CREDITS DE BATIMENT

consentis iusqu’a la fin de 1938 d’apres les categories de beneficiaires

Fonds de !'Etat Fonds propres Total
Emprunteurs nombre nombre nombre
des zlotys des zlotys des zlotys

prets prets prets
Institutions d’Etat.................... 12 4.536.000,— 4 7.350.000,— 16 11.886.000,—
COMMUNES.....cccoeeeeeeereereereenne, 565 58.977.962,33 9 278.250,— 574  59.256.212,33
Cooperatives..........ccocoeeveevrennas 2.143 220.836.040,— 196 24.129.700,— 2.339 244.965.740,—
Institutions sociales................ 654 92.284.100,— 1 74  5.455.806,81 728  97.739.906,81
Particuliers  ....ccccoeviiiiii, 36.304 307.801.456,99 1.216 21.888.759,36 37.520 329.690.216,35
Total . . . 39.678 684.435.559,32 1499 59.102.516,17 41.177 743.538.075,49

Pour la construction de maisons ouvrieres, la Societe des Habitations Ouvrieres a obtenu
en 1938 un contingent majore de 2 millions, soit de 12 millions de zlotys. Sur ce contingent
la Banque a consenti en 1938 40 prets, d’'un montant de 12.801 mille zlotys, en finaneant dans



la majorite des cas la construction de blocs et dans une moindre mesure de maisons a une fa-
milie, pour lesguelles il a ete consenti 15 prets, d’'un montant de 1.718.874 zlotys. A l’'aide de
ces credits il a ete construit 2.203 logements nouveaux, a 4.191 pieces, dans 20 villes et agglo-
merations industrielles et surtout dans la Region Industrielle Centrale.

La repartition des prets consentis en 1938 suivant les categories de beneficiaires s’etablit
comme suit :

Beneficiaires zlotys 9
Societe des Habitations Ouvrieres . . 3.630.000,— 28,5
Communes municipales ..o 1.722.874,— 13,7
Etablissements industriels................ 4.365.000,— 34,2
Organisations sociales.............cc......... 2.633.000,— 21,6
Fonds de Cantonnement de I’Armee . 250.000,— 11
Fonds Routier National.................... 200.000,— 09

12.800.874,—  100,0

Depuis le commencement de son activite, la Societe des Habitations Ouvrieres a con-
struit 8.993 logements, de 16.692 pieces.

Sur le territoire de la Voi‘evodie de Silesie le batiment beneficie de credits speciaux du
Fonds Economigue de Silesie. La Bangue a regle en 1938, sur ce Fonds, 294 prets d’un montant
de 5.786.089,33 zlotys ce qui porte le nombre des credits, consentis depuis le commencement
de l'action, a 4.111 et leur montant a 59.936.245,51 zlotys. A l'aide de ces credits il a ete con-
struit, jusqu’a la fin de ’annee 1938, 16.864 logements, comptant au total 40.241 pieces ; le
cout global de ces constructions s’est eleve a 156 millions de zlotys.

Le batiment rural a beneficie en 1938 d’un contingent de credits accru de 1,3 millions,
a 6,3 millions de zlotys. La repartition de ces credits est assuree par la Caisse Centrale des So-
cietes Agricoles et la Bangue Agraire d’Etat, par l’intermediaire des cooperatives de credit
et des caisses rurales d’epargne et de prets.

L’action de financement de la construction de garages, initiee en 1937, n’a pris son de-
veloppement veritable qu’en 1938. En dehors du contingent de | million de zlotys, la Bangue
disposait de 494.500 zlotys non distribues 1’annee derniere. Sur ces deux contingents la Bangue
a consenti au cours de I’exercice 27 prets, d’un montant de 1.122.010 zlotys pour la construc-
tion dans 10 localites de 30 garages pouvant contenir 1.263 automobiles de toute sorte et en
outre de 4 stations de service et de 2 postes de distribution d’essence.

Les conditions de 1’octroi des credits pour la construction de garages approuvees par
le Ministre des Finances, autorisent la Bangue a avancer jusqu’a 50% du cout de la construc-
tion, a 6%% par an, pour une periode de 15 ans au maximum.

Dans le domaine du financement des constructions commerciales et artisanales dans
les provinces de 1’Est, la Bangue a accorde en 1938 18 prets, d’un montant de 411.800 zlotys
pour la construction de 229 batiments de toute sorte, d’un cout global de 1.080 mille zlotys.

Pour ce qui est de I'action d’amenagement des terrains, poursuivie en 1938 dans 18 villes,
la Bangue avait a gerer 53 terrains, d’une superficie totale d’environ 660 ha. La Bangue a vendu
en 1938 360 lots, d’une superficie de 25 ha ce qui porte la superficie totale des lots vendus par
les soins de la Bangue depuis 1932, a 166 ha. Les recettes de la vente de lots et les fermages
de terrains appartenant a I’Etat etaient utilises par la Bangue pour l’achat de nouveaux ter-



rains destines au batiment. Le contingent de credits de cette source, y compris les sommes
non utilisees les annees precedentes, s’etablissait en 1938 a 1.258 mille zlotys. La Bangue a con-
senti en 1938 sur ces fonds des prets pour l’achat de terrains a 7 villes, se montant a 590 mille
zlotys.

Pour 1’'amenagement des terrains, la Bangue disposait en 1938 d’un contingent, sur
le Fonds National du Batiment, de 1,5 millions de zlotys sur leguel elle a consenti 11 prets,
d’un montant de 1.156 mille zlotys. Depuis le commencement de cette action la Bangue a con-
senti 116 prets d’un montant de 14.089 mille zlotys.

Dans le domaine du financement de !’etablissement de plans d’alignement generat des
villes et de leur arpentage, la Bangue a consenti aux corps d’administration autonomes 7 prets,
d’un montant de 468 mille zlotys par suite de quoi le montant global de ces prets, consentis
depuis le commencement de cette action, a atteint 1.214 mille zlotys.

L’action de desendettement dans le domaine des credits de batiment sur le Fonds National
du Batiment approche deja de sa fin. En 1938, sur consentement du Ministre des Finances,
le desendettement a porte sur 121 prets d’un montant de 3.181.293,97 zlotys. Depuis le com-
mencement de l’action de desendettement a fin 1938 il a ete procede a I’amenagement de I’en-
dettement de 64 cooperatives de logements et de batiment, de 28 institutions sociales
et de bienfaisance et d’une commune municipale, soit 93 debiteurs, representant 334 prets
d’un montant global, conjointement avec les interets et frais, de 32.720.760,88 zlotys.

4. ADMINISTRATION DE LA BANQUE

Les changements suivants ont survenu au sein des autorites de la Bangue: le Vice-Pre-
sident de la Bangue M. Jézef Kozuchowski a ete nomme Sous-Secretaire d’Etat au Ministere
des Finances; le poste de Vice-President de la Bangue est reste vacant. A cesse d’etre membre
du Conseil d’Administration, sur demande propre, M. Teofil Narbutt, Directeur du Bureau
Central des Finances Agricoles. Ont ete hommes membres du Conseil d’Administration le ge-
nerat Aleksander Litwinowicz, |l-me Vice-Ministre des Affaires Militaires, M. Michat Wierusz-
Kowalski, Sous-Secretaire d’Etat au Ministere des I’Agriculture et des Reformes Agraires, et
M. Stanistaw Sadkowski, Directeur Adjoint du Departement du Mouvement des Fonds au
Ministere des Finances.

L’effectif du personnel de la Bangue s’etablissait au 31 decembre a 1.500 personnes dont:

travailleurs intellectuels.........cccoovveeivinennn. 1.282
N manuels 218

La Bangue employait dans le groupe de travailleurs intellectuels 962 hommes et 320
femmes et dans celui de travailleurs manuels 193 hommes et 25 femmes.

Le Service d’Organisation a continue ses travaux visant a rendre plus efficace le fonction-
nement des services particuliers de la Bangue et en particulier a simplifier et a perfectionner
le travail de bureau.

Le Service de I’Inspection a procede a la revision du service commercial de toutes les
19 succursales de la Bangue ainsi que des services de credits de batiment des 14 succursales



qui les possedent. En outre le Service de 1’Inspection a effectue la revision du seryice des credits
a long terme de trois succursales. A Varsovie, le Seryice de 1’Inspection a effectue la reyision
du fonctionnement de plusieurs seryices.

La Commission de Revision en tant qu’organe de suryeillance statutaire, nomme par
le Ministre des Finances, a etudie en detail le bilan ainsi que le compte des profits et pertes
de I’exercice 1938. Outre la reyision de plusieurs seryices a 1’Etablisse-ment Central et a la Suc-
cursale Principale, la Commission a procede en 1938 a la reyision detaillee des succursales de
Lwow, Radom, Stanistawow et Kotomyja.



ANALYSE DU BILAN DE L’EXERCICE 1938

Le chiffre d’affaires global de la Banque de 1’Economie Nationale a marque en 1938 un
nouvel accroissement par rapport a 1937. Les affaires totales, d’un c6te du grand livre, non
compris les encaissements et les garanties, ont augmente de 3.659 millions de zlotys, atteignant
32.857 millions de zlotys. Les affaires des comptes principaux s’etablissent pour 1938 comme

suit:

Encaisse et disponibilites
Monnaies etrangeres
Portefeuille-escompte

Avances a terme

Debiteurs en compte courant
Banques ,,Loro” et ,,Nostro” (en Pologne et a 1’etranger)

Comptes cheques

Doit_ Avoir
en milliers de zlotys

............................................................ 6.894.761 6.911.529
........................................................................ 3.597 3.800

....................................................................... 1.842.475 1.872.550
............................................................................ 47.337 42.513
................ 1.490.473 1.459.698

1.333.989 1.311.323

............................................................................ 4.856.720 4.817.087

Comptes en MONNAIeS EtrangeresS  ....ccccovvrierieeieriereeeeie e seeeneas 118.900 126.088
DePOtS d'EPAIGNE oottt 52.443 51.214
Comptes courants des caisses d’epargne communales................ 246.604 250.165
DEPOLS @ TEITMIE ..ot 288.574 267.497
REESCOMPLE oo e n 86.256 115.790

Le bilan de la Banque de I’Economie Nationale pour [I'exercice 1938 se totalise par
2.791.300.924,75 zlotys (y compris les encaissements et les garanties). L’evolution de ce total
au cours des annees 1924 — 1938 est illustree par le tableau suiyant:

Annee

1924
1925
1926
1927
1928
1929
1930
1931
1932
1933
1934
1935
1936
1937
1938

Total du bilan

283.359.067,74

773.942.219,60

920.159.796,19
1.425.215.415,23
1.715.360.386,48
1.830.839.311,48
2.151.261.194,73
2.183.365.642,07
2.160.495.781,91
2.166.633.629,42
2.211.129.282,83
2.286.299.262,09
2.571.716.980,12
2.605.792.265,60
2.791.300.924,75

Indice de
raccroissement
(1924 = 100)

100
273
325
503
605
646
759
771
763
765
780
807
908
920
985



OPERATIONS COMMERCIALES
PASSIF

Postes 1—2. Capital social et reserves:

31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements:

a) capital social ......cccceiiennnn zl 150.000.000,— zl 150.000.000,— —
b) fonds de reserye  .............. » 19,582,706,32 , 20.229.320,19 + 647 mille
Total .o zl 169.582.706,32 zl 170.229.320,19 + 647 mille

Le fonds de reserve a augmente de 647 mille zlotys, du fait de !1’allocation de 20% du
benefice net del’exercice 1937, comme prevu par i’art. 13 de 1’Ordonnance Presidentielle du 3 de-
cembre 1930relative a la Bangue de I’Economie Nationale (Journal des Lois No. 86, texte 666).

Postes 3, 4, 5. Dep0ts a vue, a terme et soldes crediteurs divers:

31 dec. 1937 % 31 dec. 1938 % Changemients:
Comptes chegues . . . zI 258.232.271,44 478 1zl 222.422.091,57 46,3 —35.810 mille
Comptes en  monnaies
etrangeres................ 7.550.180,74 14 ,, 14.646.222,10 31 + 7.09%6
Depéts d’epargne .., 54.350.312,28 10,1 ,, 53.121.779,12 H1 — 1228
Comptes courants des
caisses d’epargne com-
munales.................... » 10.027.317.— 18 , 13.542.624.— 28 + 3515 .,

Depdts a vue, total
Placements a terme en

. 330.160.081,46 611 , 303.732.716,79 63,3 —26.427

zlotys....covcvecviene, o 17416585341 322 , 151.803.44558 316 —22.362
Placements a terme en
monnaies etrangeres . |l 681.290,68 02 1.966.588,88 04 + 1285
Depéts a terme, total . 174.847.14409 324 ,, 153.770.034,46 320 —21.077
Soldes crediteurs divers ,, 35.171.215,95 65 , 22.697.501,96 4,7 —12.474
Total . . . 1zl 540.178.441,50 100,0 =zl 480.200.253,21 100,0 —59.978 mille

L’exigibilite des depdts a terme, au 31 decembre 1938, est illustree par le releve ci-dessous:

milliers de zl %

Depéts remboursables dans un delai de | mois ... ... 30.390 19,8
. o v s e e 2 MOIS . .. . 13.936 9,0

. . v s e 4. 3 MOIS e, ... 32984 21,5

. o v s s . 4/bet6mois .. . . . . . 39.859 25,9

’ 0 s e s« plusde6mois . . . . . . 36.601 23,8
Depdts a terme, total ..o 153.770 100,0

Poste 6. Placements a destination determinee: ce poste a augmente de 9.486 mille zl,
a 33.100.516,39 zl. Il represente les dep6ts du Fonds du Travail correspondant aux credits du
p. 16 de l'actif.



Poste 7. Reescompte:

31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements:
a) en zlotys .o, zl 1.009.738.— zl 30.366.686,18 + 29.357 mille
b) en monnaies etrangeres . " 18.277,32 " 195.570,97 + 177 -,
Total oo zl  1.028.015,32 zl 30.562.257,15 + 29.534 mille

Poste 8. Reescompte des acceptations de la Banque d’Acceptation 6.365.709 zlotys.

Postes 9 et 10. Banaues ,loro” et ,,nostro”:

31 dec. 1937 31 dec. 1933 Changements:
a) bangues en Pologne . zI 44.145.686,09 zI 24.331.194,12 — 19.815 mille
b) bangues a l’etranger . . , 8.531.233,30 ,, 10.584.904,78 + 2054
Total.. Zl 52.676.919,39  zI 34.916.098,90 — 17.761 mille

Le total des comptes des bangues, s’etablissant au 31 decembre 1938 a 34.916 mille zlotys
se decompose, suivant leur nature, comme suit:
comptes @ VUE......cocevevvvrienenne zI 30.022 mille 86,0%
comptes a terme..........cceeeeeee ., 4.894 14,0%

Poste 11. Bangue d’Acceptation pour credits d’acceptation. Ce poste s’etablissant a
24.102.558.— zlotys a diminue, par rapport a fin 1937, de 1.875 mille zlotys. Ce poste embrasse
les effets provenant de la conversion de dettes agricoles et correspond au poste 10 de l'actif

Poste 12. Transferts a payer. Ce poste a augmente de 398 mille zI a 865.461,44 1zi
il represente les transferts a payer par la Bangue, non touches par les clients.

Poste 13. Comptes d'ordre. Ce poste a augmente de 4.608 mille zI, a 48.518.328,72 1l
Cette somme embrasse les postes et comptes d’ordre transitoires habituels.

Poste 14. Les interets, revenant a I'exercice 1939, pereus en 1938, se montaient au 31
decembre 1938 a 2.776.003,45 zl.

Poste 15. Solde de la section des operations demission. Ce poste a augmente de 9.620
mille zlotys, a 32.894.885,41 zlotys. Il solde la section Il du bilan et correspond au poste 28
de lactif.

Poste 16. Solde de la section des operations basees sur les placements du Tresor Pirblic.
Ce poste a augmente de 343 mille zlotys, a 376.956,41 zlotys; il correspond au poste 31 de l'actif.
qui solde la section Il du bilan.

Poste 17. Benefice net de I'exercice 1938. Ce benefice s’etablit a 3.540.078,78 zlotys,
soit une augmentation de 307 mille zlotys sur l’annee precedente.

Conformement aux dispositions de I'art. 13 de 1’Ordonnance du President de la Repu-
bligue du 3 decembre 1930 concernant la Bangue de 1I’Economie Nationale (Journal des Lois
No. 86, texte 666), le benefice ci-dessus est reparti comme suit:

1) 35% a la reserve speciale pourles valeurs emises parla Bangue . . .zl 1.239.027,57
2) 20% au fonds de FESEIVE e 708.015,76
3) 10% pour diverses destinations prevues par les Statuts . . . o 354.007,88
4) 35% soit le reste, mis a ladisposition du gouvernement en tant que parti-

cipation du Tresor aux benefices de la Bangue ... 1.239.027,57

Total.........cooooeie zl 3.540.078,78



ACT IF

Postes 1, 2, 3 et 7. Encaisse et disponibilites. Les especes en caisse, les disponibi-
lites a la Bangue de Pologne et a la Caisse Postale d’Epargne, les bons du Trésor et du Fonds
d Investissements, les monnaies etrangeres et les titres et coupons sortis au tirage se montaient
le 31 decembre 1938 a 86.384.170,48 zlotys, en diminution de 42.279 mille zlotys. Par rap-
port au total des depOts, les reserves de tresorerie atteignent 18,0% et par rapport aux seuls
depdts a vue et soldes crediteurs divers — 26,5%.

Poste 4. Portefeuille titres. La valeur de ce portefeuille a diminue en 1938 de 2.686
mille zlotys, passant a 42.173.453,51 zlotys.

Le portefeuille titres comprend des fonds publics d’une valeur de 38.931 mille zlotys et
differentes autres valeurs representant 3.242 mille zlotys. Dans le groupe des fonds publics
le poste principal est constitue parles emprunts 4% de Consolidation, 6% National, 5% de
Conversion et 5% de Conversion Ferroviaire et dans celui des autres valeurs par les lettres de
gage des societes de credit foncier.

Poste 5. Titres emis par la Banague, en portefeuille. Le portefeuille des valeurs de
I’emission propre de la Bangue a augmente en comparaison de fin 1937 de 6.636 mille zlotys,
passant a 49.107.724,95 zlotys.

Poste 6. Participations et actions. Le portefeuille de la Bangue a diminue en 1938
de 2.549 mille zI, s’etablissant a 34.933.306,53 zlotys. Le portefeuille comprend les actions des
cing entreprises industrielles contrdlees par la Bangue: Etablissements de Starachowice, As-
sociation des Mecaniciens Polonais d’Amerique, Grodzisk, Boruta et S. A. de I’Exploitation
des Sels de Potasse, ainsi que les actions des trois entreprises a Dantzig: British and Polish
Trade Bank, Bank von Danzig et Danziger Tabak Monopol.

Postes 8, 9, 11, 12 et 13. Credits a court terme. Ces credits font ressortir en 1938 les
changements suivants:

31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements:
a) effets escomptes..........c.... ... zl 167.537.734,97  zl 137.463.133,20 — 30.074 mille
b) effets protestes ................. 119.601,20 128.094,56 + 9
C) avances a terme ... 51.097.966,45 55.922.019,28 + 4824 |
d) avoirs au titre des accords de
CONVErSION oo, 36.248.816,67 ,, 34.509.260,88 — 1740 |,
¢) debiteurs en compte courant 116.458.706,29 .. 142.152.273,28 + 25693 |
Total............ zl 371.462.825,58 1zl 370.174.781,20 — 1.288 mille

La liguidite du portefeuille au 31 decembre 1938 s’etablissait comme suit:

délai a courir ates p miers do ol "
L MOIS oo . 62.199 335 37.995 27,6
2, o 51.142 27,6 33.722 24,5
3 e, o 31.240 16,8 28.487 20,7
4,5 et 6 mois . . . .. 31777 17,1 30.451 222
plus de 6 , ... .. 9.322 5,0 6.808 5,0

Total o Co 185.662 100,0 137.463 100,0



Au cours de ’annee 1938 il a ete escompte au total 820.255 traites d’un montant de 488.450
mille zlotys.

Les effets escomptes en 1938 se decomposent comme suit d’apres le montant des cou-

pures: nombre %
moins de 100 zlotys . 243.526 29,7

de 101 a 200 ., 201.161 245

, 201 500 ., 227.802 27,8

, 501 ,, 1.000 ,, 85.974 10,5

, 1.001 ,, 2.000 ., 30.634 3,7

, 2.001 ,, 5.000 ,, 18.325 2,2

, 5.001 , 10.000 ., . 7.994 1,0

plus de 10.000 zlotys . 4.839 0,6

Total . . . 820.255 100,0

Les rapport des effets protestes a ceux arrives a echeance s’etablissait en decembre 1938
a 1,9% contre 1,5% en decembre 1937.
La liguidite des avances a terme s’etablissait fin 1938 comme suit:

echeance montant en milliers de zlotys %
LUMOIS e 3.837 6,9
3.033 54

5.577 10,0

4, 5 6t 6 MOIS...ccocieiiiee e 10.614 19,0
au dessus de 6 MOIS  .oocccevevceieeviieee e, 32.861 58,7
Total....cooeveeieeeinne, 55.922 76670

Poste 10. Acceptations de la Banque d’Acceptation. Voir poste 11 du passif.

Postes 14 et 15. Banaues ,loro” et ,,nostro”:

31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements:

a) en Pologne ............ zI  3.370.715,57 zl 336.828,20 — 3.034 mille
b) a I'etranger................ ., 12.687.866,67 , 20.625.800,46 + 7.938 ,,

Total . . . zl 16.058.582,24 zl 20.962.628,66 + 4.904 mille

Poste 16. Credits sur placements a destination determinee. Ce poste, qui correspond
au poste 6 du passif, serapporteaux credits finances par le Fonds du Travail. L’etat de ces prets
a augmente en 1938 de 9.486 mille zI, a 33.100.516,39 zl, dont 1.555 mille zl reviennent aux
prets communaux et 31.546 mille zI aux prets de batiment, consentis a la Ste des Habitations
Ouvrieres.

Poste 17. Awvoirs au titre des versements au Fonds National du Batiment. Ces sommes
passagerement reglees par la Bangue pour le compte du Fonds National du Batiment, ont aug-
mente de 1.873 mille zl, passant a 17.869.817,08 zl.

Poste 18. Prets communaux. Ces prets ont augmente de 5.839 mille zlotys passant
a 73.916.437,14 zlotys. Sur ce montant, 51.864 mille zlotys reviennent aux prets en especes,
amortissables a long terme et constituent ainsi une base pour les emissions futures de la Ban-
gue. Ces prets ont augmente, par rapport a ’annee precedente, de 5.753 mille zlotys. Le reste,
soit 22.052 mille zlotys, comprend les credits a moyen terme en especes.



Poste 19. PrSts a long terme:

31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements:
a) pour la couverture des interets ar-
rieres sur les prets de batiment . .zl 1.015.273,21 I 925.989,03 — 89 mille
b) convertis des anciennes institutions
fusionnees .. 1.723.034,89 1.351.199,11 372
c) prets de batiment sur fonds propres 5.343.877,12 5.447.825,32 + 104 p
d) amortissables a long terme en
especes et divers.......cccoevvvnennne. 57.039.305,92 57.878.859,59 + 840
Total.................. zl 65.121.491,14  z|I 65.603.873,05 + 483 mille

Les prets de batiment sur les fonds propres de la Banque, en augmentation de 104 mille zlotys,
sont passes a 5.447.825,32 zlotys. Ces prets sont convertis en prets en especes, amortissables
a long terme, figurant au poste 19 sous d). Dans le groupe des credits en especes-amortissables,
le poste principal est constitue par les credits aux entreprises de 1’Etat. 1l embrasse en outre
des prets d’emission en especes, d’'un montant de 11.428 mille zlotys, dont 6.886 mille zlotys
reviennent aux prets fonciers, provenant presgue en entier de la conversion de dettes, 4.536
mille zlotys aux prets urbains et 6 mille zlotys aux autres prets.

Postes 20 et 21. Immeubles et mobilier. Ces postes ont augmente de 186 mille zlo-
tys, a 32.260.281,57 zlotys, par suite de la construction de nouveaux immeubles a Poznan et
Wilno.

Poste 22. Comptes d'ordre. Ce poste a augmente en 1938 de 1.630 mille zlotys, pas-
sant a 17.858.878,49 zlotys. Ce poste, de meme que le poste 13 du passif, comprend les postes
transitoires et les reglements d’ordre.

OPERATIONS D’EMISS10ON

PASSIF

Poste 18. Reserve spdciale pour les valeurs ¢mises par la Bangue. Cette reserve a aug-
mente en 1938 de 1.478 mille zlotys, passant a 30.565.397,79 zlotys. Cet accroissement pro-
vient:

a) de la repartition du benefice net de I'exercice 1937 (conformement a I’art.
13 de I’Ordonnance du President de la Republiqgue du 3 decembre 1930,
concernant la Banque de I’Economie Nationale)..........ccccoooiviiiniiiiiiicninns zI 1.131.574,29

b) des taxes pereues ainsi que des benefices realises par la Banque sur les achats
de lettres de gage et d’obligations destinees a l’amortissement, ainsi que
sur les coupons des lettres de gage et obligations perimes, conformement
AU 8§ 17 0BS STATUTLS. ...ttt e et e e e e e st et e e s ee et e e e s anerareees zl  346.618,22



Cette reserve se decompose comme suit entre les emissions particulieres:

31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements:
a) reserve pour lettres de gage - ... zl 7.867.42547 zI 845301332 + 586 mille
b) obligations communales ) 17.571.271,06 18.154.303,98 + 583
c) ) N ferroviaires 1.317.082,83 1.342.949,76 4 26
d) il . " de batiment 493.444.84 588.275,72 + 95
e) ” . N bancaires . . , 1.065.859,33 1.097.621,01 + 31
f) . . prets en especes amortissa-
bles a long terme . _ . . 772.121,75 929.234.— 4+ 157
Total............. zl 29.087.205,28  zl 30.565.397,79 +1.478 mille

Poste 19. Lettres de gage et obligations de 1’anc. Bangue Provinciale Polonaise. Ce poste
a diminue au cours de l'annee 1938 de 669 mille zlotys, passant a 22.566.087,64 zlotys. Les
emissions particulieres font ressortir les changements ci-apres:

31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements:
a) lettres de gage --. 21 5215.701,74 zI 4.832.552,74 — 383 mille
b) obligations communales . , 7.691.433,65 , 7.521.826,90 — 170
c) obligations ferroviaires , 10.328.448.— ,, 10.211.708.—
Total .zl 23.235.583,39  zl 22.566.087,64 — 669 mille

Ces emissions d’avant guerre de 1’ancienne Bangue Provinciale Polonaise ont ete reprises
a sa charge et converties par la Bangue de I’Economie Nationale. Elles sont progressivement
et continuellement liguidees.

Poste 20. Lettres de gage et obligations emises par la Bangue de 1’Economie Nationale.
Ce poste a augmente au cours de l’annee ecoulee de 30.658 mille zlotys, passant a 913.809.755,18
zlotys. La Bangue a emis en 1938 pour 46.084.031,19 zlotys de valeurs nouvelles et nhotamment:
33.932.234,03 zlotys de lettres de gage 6%, 4.246.797,16 zlotys d’obligations de batiment 6%,

et 7.905.000 zlotys d’obligations bancaires 6%

Categories d’emissions: 31 dec. 1937
lettres de gage 4/2% 7l 54.336.974,—
PZ/1......... 7.425.362,—
» N 5/2% 148.976.910,—
, 6% y» 116.870.901,28
72 33.999.454,—
» » g9 14.669.106,—
obligations de batiment 5%% . . .,  27.800.100,—
/i) - - - 43.770.297,98
5 80 v v o1 759.100,—
bancaires  5i/2% 18.089.382,—

6% 1 v 0o —
” 7/12% v 11 500.056,—
5] communales 5%°/oen zlotys ' 338.890.382,—
I, 6% .. n 4.000.000,—
» 7% ¢ 0 18.735.180,48
5) 8% '» ~ 13.417.720,—

3% en dollars

series 1, 1l 40.910.700,—
Total . . . zI 883.151.625,74

31 dec. 1938
zI 51.443.624,—
7.336.222,—
145.542.076,—
148.989.607,21
y)  33.235.902,—
14.607.444,—
. 27.295.000,—
), 46.716.522,16
664.100,—
16.961.248,—
7.905.000,—
500.056,—
, 336.148.890,—
3.983.600.—
18.180.423,81
»  13.389.340,—

40.910.700,—
zl 913.809.755,18

Changements:
— 2.893 mille
— 89
— 3435
+32.119
764
— 62
505
+ 2.946
— 95
1.128
+ 7905
2.742
— 16 »
555
— 28

| -
+30.658 mille



Pour ce qui est des categories de prets sur la base desquels les lettres de gage sont
emises, leur repartition s’etablit comme suit:

31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements:
a) prets fonciers.........ccccocveceeennnnns .zl 54.337 mille zl 51.444 mille — 2.893 mille
b) prets sur propriete urbaine . . . . > 38.989 U 38183 — 806
c) conversion des credits de batiment . ) 282953 311.528 , + 28.575 mille
Total . . . . zl 376.279 mille zI 401.155 mille  + 24.876 mille

Poste 21. Compte des lettres de gage et obligations sorties au tirage en circulation. Ce
compte a augmente de 221 mille zl, a 922.916,42 zlotys, dont:

a) lettres de gage  .ooeeieieiennne zl 708.053,38
b) obligations communales . . . , 157.439,04
c) " de batiment . . , 10.000,—
d) Y ferroviaires . . . ,, 47.424—

Total.............. Zl 922.916,42

Poste 22. Compte des coupons echus en circulation. Ce compte a diminue de 164 mille
zl, a 1.585.866,98 zlotys. Ce montant represente la valeurs des coupons echus mais non pre-
sentes au paiement. 1l se decompose comme Ssuit:

a) coupons de lettres de gage............... ..zl 1.303.593,60
b) ,  d’obligations communales v v, 163.894,95
c) " . ferroviaires . . .+ > 108.099,68
d) Y Y bancaires . . . 10.278,75

Total......cccovevnen. ..zl 1.585.866,98

Le montant eleve de coupons en circulation en fin d’annee est du a 1’echeance des coupons
des lettres de gage et des obligations au 31 decembre.

Poste 23. Compte des annuites anticipees. Ce compte a baisse de 399 mille zl, a
1.993.908,85 zlotys. Cette somme comprend les annuites versees avant terme ainsi que les rem-
boursements superieurs a ceux prevus par le plan d’amortissement. Elle se decompose comme
suit:

a) lettres degage ..o, zl 1.611.561,36
b) obligations communales......................... ., 222.476,08
C) , de batiment ... . 159.871,41

Total....ccoooeveve zl 1.993.908,85

Poste 24. Rentrées pour le compte des annuites courantes des prets par emission. Ce
compte a augmente par rapport a 1937 de 548 mille zlotys, passant a 12.100.130,06 zlotys.
A ce compte sont portes les versements se rapportant a 1’echeance prochaine.

Poste 25. Comptes demission divers. Ce poste se chiffrait au 31 decembre 1938 a
23.706.721,21 zlotys, ce qui represente en comparaison de l'etat de fin 1937, une augmentation
de 5.078 mille zlotys. Les comptes qui y figurent embrassent les divers reglements se rapportant
aux annuites des prets par emission ainsi qu’au service des valeurs emises par la Banque.



Poste 23. Prets par ¢mission de I’anc. Bangue Provinciale Polonaise. Yoir poste 19 du
passif.

Poste 24. Prets par emission de la Bangue de 1’Economie Nationale. Contre-partie du
poste 20 du passif.

Ces prets marguent au cours de I’exercice les changements suivants:

31 dec. 1937 31 dec.1938 Change ments:
prets fonciers en lettres de gage 4% zI 54.336.974— zI 51.443.624,— — 2.893 mille
prets urbains en lettres de gage /2 0 n 38.988.922,24 38.183.261,82 — 806
prets de conversion en 1. de gage §3 7, n 166.081.909,76 162.538.382,18 — 3.544
prets de conversion en 1. de gage 6%  , 116.870.901,28 148.989.607,21 +32.119
prets en obligations de batiment 8% ,, 28.559.200,— 27.959.100— — 600
prets en obligations de batiment fio4 ,  43.770.297,98 46.716.522,16 + 2.946
prets en obligations bancaires 5/2% ,, ~ 18.589.438,— . 17.461.304,— — 1.128
prets en obligations bancaires 6% — ~»  7.905.000,— + 7.905
prets en obligations communales 572%  371.043.282,48  367.718.653,81 — 3.325
prets en obligations communales g% 4.000.000,— 3.983.600,— — 16
prets en obligations communales §96

en dollars, Series | et 11 40.910.700,— » 40.910.700,— —
Total . . . zl 883.151.625,74  zlI 913.809.755,18 +30.658 mille

Poste 25. Annuitcés arrierces des prets par ¢mission. Elles ont diminue en 1938 de 4.151
mille zlotys, passant a 17.298.823,23 zlotys. La somme globale des annuites se decompose sui-
vant les emissions particulieres comme suit:

montant

en milliers de zlotys *

prets en lettres de gage foncieres 4™NC0.......ccovvvciiiiiieieieese s " 5.075 29,3
wo o " " o urbaings 5%% 2.061 11,9

w n ,de conversion BI/2% oo 1.785 10,3

, en obligations de batiment 520Q06.........cccooiiiiiiiiiiiiienenee, 270 1,6
wo o " DaANCAIrES 50 oo 2.311 13,4

wo Y communales 5%% en zIOtysS........ccocevveveivinnenn. 739 43
" " Y Y 3% en dollars......ccoocccveevvveviiiiiiiiin, 4,520 26,1
Total des annuites des prets de la Bangue de I’Economie Nationale . . . 16.761 96,9
Total des annuites des prets de I’anc. Bangue Provinciale Polonaise . . . 538 31
Etat total des annuites des prets par emisSion  ........ccccoeveriininnnnn. 17.299 100,0

Poste 27. Comptes d’emission divers. Le total de ce compte s’etablissait au 31 dec.
1938 a 20.575.970,77 zlotys, en diminution de 8.861 mille zlotys sur 1’annee precedente. Ce
poste correspond aux comptes d’emission du passif (poste 25).

Poste 28. Solde dans la section des operations commerciales. Ce poste a augmente de
9.620 mille zlotys, a 32.894.885,41 zlotys. V. poste 15 du passif.



SECTION DES OPERATIONS BASEES SUR LES PLACEMENTS DU TRESOR
PASSIF
Poste 26. Placements du Tresor Public et fonds geres. Au cours de [I'exercice, ces

placements ont diminue de 5.383 mille zlotys, passant a 369.759.006,75 zlotys. llIs retfiennent
aux fonds suivants:

31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements:
a) fonds de batiment.......................... zl 244.314.362,94  zl 232.632.888,35 —11.681 mille
b) fonds d’assainissement des bangues ,, 35.421.553,90 , 31.021.156,20 — 4.400
c) placements divers ... ., 95.406.522,88 ., 106.104.962,20 +10.698 ,,
Total . .zl 375.142.439,72  zlI 369.759.006,75 — 5.383 mille

Poste 27. Comptes speciaux. Ces comptes correspondent au poste 30 de l'actif. Au
cours de I'exercice ils ont augmente de 181.954 mille zlotys, passant a 494.180.910,94 zlotys.
ACTIIF

Poste 29. Credits consentis sur les placements du Trésor. Ces credits font ressortir les
changements suivants:
a) credits de batiment sur le Fonds

National du Batiment 31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements:
1) non convertis . . . . . .zl 220.529.539,11 1zl 210.204.595,27 @ —10.325 mille
2) convertis - - .. v\ 21.321.781,89 16.182.166,85 — 5.140
b) credits d’assainissement p. bangues , 36.985.657,19 33.998.578,90 — 2987
o) divers.......ccccvevinnnns v ooy 91.495.290,40 104.169.691,32 + 12675
Total............... zl 370.332.268,59  zl 364.555.032,34 — 5.777 mille

Poste 30. Comptes speciaux. Ces comptes s’etablissaient fin 1938 a 499.007.928,94
zlotys, soit en augmentatnion de 182.005 mille zlotys. Ce poste embrasse les operations se
rapportant au financement du plan d’investissements, I'aide speciale aux etablissements finan-
ciers ainsi que les garanties du Tresor Public envers la Bangue. Leur contre-partie au passif est
constituee par le poste 27.

Poste 31. Solde dans la section des operations commerciales. Ce solde a augmente de
343 mille zlotys, a 376.956,41 zlotys — v. poste 16 du passif.

POSTES HORS BILAN.
Les comptes hors bilan font ressortir, fin 1937 et 1938, les soldes suivants:

31 dec. 1937 31 dec. 1938 Changements:
,,Divers pour encaissements’ou
,,ENncaissements” zl 27.528.956,75 zl 27.581.284,18 + 52 mille
,,Garanties accordees” ou ,,Debiteurs
pour garanties”: zI 20.607.567,31 zl 20.838.103,97 + 231 mille

»Creanciers pour acceptations” ou
»Debiteurs pour acceptations’ zl  1541.697,95 zI 3.242.407,73 +1.701 mille

zl 49.678.222,01 zl 51.661.795,88 + 1.984 mille

DEPOTS.
Valeur nominale en Valeur nominale en
monnaies respectives monnaies respectives
Depéts dans les coffres-forts . 979.524.888,83 Divers pour dep6ts . . 890.773.818,61
Depéts chez divers.................. 117.729.204,70  Depdts propres (nostro) 206.480.274,92

Total............ 1.097.254.093,53 Total ... 1.097.254.093,53



BIL

de la Banque de
ACTI1F au 31
zlotys gr
OPERATIONS COMMERCIALES
1. Encaisse, Banque de Pologne et Caisse Postale
A EPArgne oo s 53.735.217 89
2. Bons du Trcsor etbons du Fonds d’Investissements . 32.037.000 —
3. Monnaies Ctrangeres........ccccocererieieeiererereeiesesenens 202470 1
4. Portefeuille-titres  ...cooeeiiiicee e, 42.173.453 51
5. Lettres de gage et obligations ¢mises par la Banque
en portefeuille .o 49.107.724 95
6. Participations et actions.........ccccccocveevvivicinienne 34.933.306 53
7. Valeurs sorties au tirage et coupons ¢chus - - - - 409.482 48
8. Portefeuille-escompte...........cccccoevvrvviieciiieisecenn, 137.463.133 20
9. TraiteS ProteStees ....ccccccevevieieiereriiieieeess e, 128.094 56
10.  Acceptations de la Banque d’Acceptation _ _ . . 24.102.558 —
11, Avances a terMe  .occccovveecieiesee e 55.922.019 28
12.  Avoirs au titre des accords de conversion................ 34.509.260 88
13.  Comptes courants debiteurs — ......cccocveivieivriennn 142.152.273 28
14. Banques ,,Loro™:
a) en PologNe.......ccooveiiiiieeee e 14.302,—
D) @ I'etranger ..o 3.067.243,— 3.081.545 —
15.  Banques ,,Nostro”:
a) en Pologne........coooiiiii 322.526,20
(o) I A 21210 1<) SR 17.558.557,46 17.881.083 66
16.  Prets sur les placements a destination d¢terminée . 33.100.516 39
17. Avoirs a percevoir sur le Fonds National du Batiment 17.869.817 08
18.  PrSts COMMUNAUX........ccceuevevevererererererererereerese e 73.916.437 14
19.  Prets a long terme:
a) pour la couverture des interets arrieres des prets
de batiment......cccoie e 925.989,03
b) valorises des anciennes institutions fusionnees  1.351.199,11
¢) de batiment sur fonds propres ... 5.447.825,32
d) en especes-amortissables et autres ............... 57.878.859,59 65.603.873 05
20.  IMmMEUDBIES oo 31.745.847 03
21, MODIlIEr s 514434 54
22, Comptes d'Ordre.......cccoooveeiieiieeeee e 17.858.878 49
868.448.427 05



B N

I’Economie Nationale
Decembre 1938

O~ o 0~

10.

11.
12.
13.
14,
15.
16.

17.

OPERATIONS COMMERCIALES

Capital social........ccccooiiiiiie e
FONAS 08 FESEIVE.....ooceeeeeeee e

Depots a vue:

a) comptes-chegues .o
b) comptes etrangers enzIlotysS......ccccocvvverenene
C) comptes en monnaies etrangeres..................
d) deplts d’epargne.........ccccvviniennenncneneens
ej comptes courants des caisses d’epargne commii-

nales

Deplts @ termMe  .ooveeeeeceee e '

Soldes crediteurs divers
Placements a destination determinde....................

REESCOMPTE.....cciiii e
Reescompte des acceptations de la Bangue d Accep-

L =1 o [0 ] TRRTTTT T RRTRTRRPRR

Bangues ,,Loro™

a) en Pologne........ccooiiiiiiiiiee e
b) a l'etranger

Bangues ,,Nostro™:

a) €N POIOgNE.......ccoiiiiiieces e
b) a l'etranger

Bangue d’Acceptation pour credits d’acceptation
Transferts a PaYer......ccoviiiieie e
Comptes d'Ordre.......ccooeiviiieeceee e
Interets pour le compte de I'exercice 1939 .

Solde de la section des operations d’emission .
Solde de la section des operations basees sur les
placements du Trésor Public
BENEfiCE NMET.....oiecieee e

a reporter

219.007.506,16

3.414.585,41

14.646.222,10
53.121.779,12

13.542.624,

19.724.253,—
10.250.367,19

4.606.941,12
334,537,59

PASSIF
zlotys gr
150.000.000
20.229.320 19
303.732.716 79
153.770.034 46
22.697.501 96
33.100.516 39
30.562.257 15
6.365.709  —
29.974.620 19
4941478 71
24.102.558 —
865.461 44
48.518.328 72
2.776.003 45
32.894.885 4l
376.956 41
3.540.078 78
868.448.427 05



ACTIF

23.

24,

25.
26.

27.
28.

29.

30.
31

FEPOIT oo,
OPERATIONS D’EMISSION

Prets par emission de l’aticienne Banque Provinciale
Polonaise:

a) en lettres de gage .o 4.832.552,74
b) , obligations communales  .........cccceevrenenn. 7.521.826,90
c) ., . ferroviaires.......occcovevee e, 10.211.708,—

Prets par emission de la Banque:

a) en lettres de gage .o 401.154.875,21
b) , obligations communales ... 412.612.953,81
C) . " de batiment ... 74.675.622,16
d N bancaires ..o, 25.366.304,—

Annuites arricrees des prets paremission

Coupons des lettres de gage et des obligations sorties
AU TIFAQE. .o

Comptes d’emission divers — .....cccccvievivevieciieeneen,
Solde dans la section des operations commerciales .

OPERATIONS BASEES SUR LES PLACEMENTS
DU TRESOR PUBLIC

Credits accordes sur les placements du Tresor Public:
a) credits de batiment du Fonds National du Batiment
1) NON CONVEITIS  oooeiiie e 210.204.595,27
2) CONVEILIS oo 16.182.166,85
b) credits d’assainissement aux banagues
C) credits diVErS ..o
Comptes SPECTAUX........ccoverveieiiiiesenieeeeee e
Solde dans la section des operations commerciales .

Total du bilan ..o,

ENCAISSEMENES oo
Debiteurs pour garanties — .......ccccociiiiiiiiiennne 20.838.103,97
Debiteurs pour acceptations —........cccccoeeeviiennnnn 3.242.407,73

Total generat

zlotys
868.448.427

22.566.087

913.809.755
17.298.823

105.261
20.575.970

32.894.885
1.007.250.784

226.386.762
33.998.578
104.169.691
499.007.928
376.956

863.939.917
2.739.639.128

27.581.284

24.080.511
2.791.300.924

gr
05

64

18
23

90
77

41
13

12
90
32
94
41

69
87

18

70
75



18.

19.

20.

21.
22.
23.

24,
25.

26.

27.

report
OPERATIONS D’EMISSION

Reserve speciale pour les valeurs emises par la
Banaue:

a) pour les prets en especes amortissables a long terme  929.234,—
b) pour les lettres de gage  .ooooeveviiiiiieieiee, 8.453.013,32
c) N , obligations communales.................... 18.154.303,98
d . ” ferroviaires ... 1.342.949,76
) I " de batiment ... 588.275,72
f) no o " bancaires..........cooeuvn... 1.097.621,01
Lettres de gage et obligations de 1’ancienne Bangue

Provinciale Polonaise en circulation:

a) lettres de gage......cccccooveieiiiininiice 4.832.552,74
b) obligations communales..........c.cccccvcvvvneinnnns 7.521.826,90
c) " ferroviaires ... 10.211.708,—
Lettres de gage et obligations de la Bangue en

circulation:

a) lettres degage oo
b) obligations communales..........ccccocvnvrenrnnne.
c) N de batiment.........coooccvvecnen,
d) N bancaires

Lettres de gage et obligations sorties au tirage en
CIFCUIAtION o
Coupons echus en circulation..............ccoccovreen.
ANNUItes antiCipees ..o
Versements pour le compte des annuites courantes .
Comptes d’¢émission divers

401.154.875,21
412.612.953,81
74.675.622,16
25.366.304,—

OPERATIONS BASEES SUR LES PLACEMENTS
DU TRESOR PUBLIC

Placements du Tresor Public et fonds geres:
a) fonds de batiment
b) ,  d’assainissement pour les bangues

c) placements diVersS.......ccocoiviiiieienienieene e

Comptes SPECTAUX......ccccviirieeeieieresenieese e

Divers pour encaiSSements............cocoovvnnininiennns
Garanties aCCOrdees............cococoevveeiniciniicisiicnenne,
Creanciers pour acceptations...........ccccocvceinenines

20.838.103,97
3.242.407,73

Total generat

PASSIF

zlotys

868.448.427

30.565.397

22.566.087

913.809.755

922.916
1.585.866
1.993.908

12.100.130
23.706.721

1.007.250.784

232.632.888
31.021.156
106.104.962

494.180.910
863.939.917

2.739.639.128

27.581.284

24.080.511
2.791.300.924

gr
05

79

64

18

42
98
85
06
21

13

35
20

94
69

87

18

70
75



COMPTE DES

de la Banque de

PERTES pour I'exer
zlotys gr

1. Interets:

a) depéts et comptes courants..........c.ccevenene. 15.475.742,28

D) reescompte .o 13.465.715,71

c) depOts d’epargne........ccieiniennenneneseens 1.587.747,28

d) dIVErS...c 59.316,23  30.588.521 50
2. Differences au cours des valeurs — ........ccceeeeenen. 1.504.089 57

3. Frais generaux:

a) depenses de bureau ... e 562.514,34
b) local de la Banque..........cccooeoiininievennnnnnnnn, 1.089.117,72
C) AIVEIS .ot 997.521,37
d) entretien des automobiles..........cccceeveinenen 111.481,18
e) depenses de personnel ..., 11.989.282,43
f) retraites.........ciiiiii 436.368,58  15.186.285 62

4,  Amortissements:

a) iImmeubles..........ccoiiiiii 641.375,10

B) MODIler oo 163.573,61 804.948 71
5. Creances dOULEUSES  .ooocvvceereeririenienie e eieeieseeseeeneas 0.104.515 84
6. Allegement des dettes communales..............c......... 3.296.919 86

7. Dotation du Fonds des Retraites des employes de la
Bangue de I’Economie Nationale............cc.ccccoee... 1.500.000 —

8. BeNEfiCE NMET...oeeeieiieeeee e 3.540.078 78

Total . . 65.525.359 88



PERTES ET PROFITS

I’'Economie Nationale

cice 1938

1. Interets:
@) ESCOMPLE oo 22.443.259,67
b) comptes courants ... 11.225.261,72
C) avances a terme.........ccccceevevenennne 3.144.762,34
d) prets en especes a longtermeetcommunaux 6.200.175,51
e) prets de batiment ... 416.787,15
) valeurs 9.491.227,54
g) interets moratoires surles prets par emission . 932.242,01
h) diVers...... e, 24,768,08

2. Commissions:
a) ENCAISSEMENTS  oiivicveciee e 185.977,68
D) transferts ... 124.673,13
€) comptes courants etautres .........ccccoeerivienne 568.634,15
d) operations de bourse etde change................ 405.598,22
) AEPOLS i 155.659,72
f) garanties.........cccoviiniiinne 306.210,29
g) prets de batiment ... 1.452.732,94
N) AIVEIS. . . 1.597.709,24

3. Différences au cours des devises et monnaies etran-
1] -1 SRS S

4. Versements pour les frais d’administration du ser-
vice d’e'mMISSION oo

5. Gestion des immeubles ...

6. Recouvrement des créances douteuses....................

Total

PROFITS
zlotys gr
53.878.484
4.797.195 37
273.771 25
3.733.320 12
438.038 07
2.404.551 05
65.525.359 88



PROCES-VERBAL

DE LA SEANCE DE LA COMMISSION DE REVISION DES COMPTES DE LA BANQUE
DE L’ECONOMIE NATIONALE
DU 27 FEVRIER 1939.

La Commission de Revision des Comptes, ayant verifie le bilan de la Banque de I’Eco-
nonomie Nationale au 31 decembre 1938 ainsi que le Compte des Pertes et Profits por I’exercice
1938 constate:

1) que tous les postes de ce bilan, cloture, des deux cotes, par la somme de zlotys
2.791.300.924,75 (y compris les encaissements, les garanties, et les acceptations), sont con-
formes aux livres de la Comptabilite Centrale ainsi qu’aux livres de I’Etablissement Central
de la Bangue et aux rapports de ses Succursales;

2) que tous les livres et pieces justificatives examines a la Comptabilite Centrale ont ete
trouves en bon ordre.

Vu ce qui precede laCommision de Revision des Comptes propose l’approbation du bilan
de la Banque au 31 decembre 1938 ainsi que du compte des Pertes et Profits pour I’exercice 1938.

Varsovie, le 27 fevrier 1939.

Le President de la Commission:
(—) W. Marynowski

Les Membres de la Commission:

(—) M. Strumitto (—) Strzelecki
(—) S. Zaczek (—) Mieszalski
(—) T. Szutdrzynski (—) Stefan Zurowski



MINISTRE DES FINANCES Varsovie, le 20 mars 1939.
Nr. D. Il. 6724/4/39

MONSIEUR LE PRESIDENT
DE LA BANQUE DE L’ECONOMIE NATIONALE

en ville

En rapport avec votre lettre du 10 mars 1939, No. 120/39/M j’ai
I’honneur de vous faire savoir que, conformement au procfes-verbal de la
Commission de Revision du 27 fevrier 1939 et a la motion du Conseil de
Surveillance de la Bangue de 1I’Economie Nationale du 9 mars 1939 pro-
posant !’approbation du bilan et du compte des profits et pertes de la
Bangue de I’Economie Nationale pour I’exercice 1938, en vertu du § 72
des Statuts de la Bangue, j'accorde decharge complete aux autorites de
la Bangue pour I'exercice 1938.

LE MINISTRE

(—) E. Kwiatkowski.



Bilan du Fonds des Retraites

des employes de la Banque de I’Economie Nationale
au 31 decembre 1938

A C T 1 F zlotys gr PASSIF zlotys
Compte courant a la Bangue Capital du Fonds des Retraites 27.449.114
de I’Economie Nationale .  1.130.802 12 _ _
Placements a la Banaue de Creanciers hypothecaires . 1.184.520
I’Economie Nationale 561.880 50 comptes divers oo 430.005
Valeurs.......ccooeveeicine. 9.245.059 08
Excedent de recettes pour
Immeubles ..o, 20.494.202 95 1938 ..o, 2.694.956
Comptes divers................... 326.651 95
Total ..o 31.758.596 60 Total - - - - 31.758.596
Compte des depenses et recettes
du Fonds des Retraites
pour 1938
DEPENSES zlotys gr RECETTES zlotys
Retraites et pensions de veuves 1.132.871 17 Versements de la Bangue de
I’Economie Nationale
Versements trimestriels post- a) ordinaires . . 567.645,74
humes . 8.666 37 b) extraordinaires 1.250.000,— 1.817.645
Cotisations des ntembres . 615.068
Versements de reserves a ' Eta- Reserve des primes . . . - 89.874
blissement d’Assurances des Gestion des immeubles, bene-
Travailleurs Intellectuels et fice pour 1938 ..o 639.217
remboursements decotisations 39.809 45
. . Coupons des valeurs _ _ - _ 785.757
Amortissement des immeubles 239.596 — Interets  ...ocoooceereciecieninnn, 152.212
Excedent de recettes pour Benefice sur les valeurs sorties
1938 2.694.956 29  au tirage............. 16.121
Total - --.- 4115899 28 Total 4.115.899
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Bilan du Fonds Economique de Silesie
au 31 decembre 1938

A CT I F zlotys gr PASSIF
Bangue de I’Economie Natio- Capital .o
NAE e 843.883
Prets e 51.026.641 95 DIVEIS oo,
Immeubles aguis par voie de
vente forcee ......oocoeeevviiennen, 60.823 73 Excedent de recettes .
DiVers o 48.216 57

Total du bilan . . . 51.979.565 25 Total du bilan .

Bilan du Fonds Communal

de Prets et de Subventions de Silesie
au 31 decembre 1938

A C T I F zlotys gr PASSIF
Bangue deFEconomie Natio- Capital........cccooviiiiie
NAle e 521.498 —

Prets o 2.658.381 54 Divers oo
DIVErS e 86 60 Excedent de recettes .

Total du bilan . . . 3.179.966 14 Total du bilan .
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