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J NOWOLANIE do whadzy przez Pana Prezydenta Rzeczypospolitej

Jj. nowego Rzadu oznacza nowy etap w zyciu panstwowo-poli-

tycznem naszego kraju. Rzad poprzedni, ktérego najgtéwniej-
szem zadaniem byto stworzenie nowych fundamentéw naszego
ustroju, uznat w chwili, kiedy lzby Ustawdawcze, powotane do zy-
cia na podstawie nowej konstytucji, rozpoczety swg normalng pra-
ce—swojg misje za ukonczona. Przyszedt Rzad nowy, Rzad na-
prawy gospodarczej, ktéry stawia sobie jako cel najistotniejszy
dzwigniecie naszego zycia gospodarczego z marazmu, w jakim sie
ono naskutek diugotrwatego kryzysu znalazto, aby w ten sposob
usung¢ zrdédto chorobowe naszego organizmu panstwowego, swoim
ujemnym wptywem obejmujace wszystkie dziedziny pracy pan-
stwowej i spotecznej.

Polski $wiat finansowy, a mamy na mysli sfery reprezentuja-
ce bankowo$¢ prywatng, przyjat zdeklarowane stanowisko szefa
nowego gabinetu i nowomianowanego kierownika polityki gospodar-
czej, ujetej w catoksztatcie, w kierunku osiggniecia réwnowagi bu-
dzetowej, utrzymania statoSci walutowej, zapewnienia bezpieczen-
stwa wkiadéw bankowych, jakotez unikania tak pociggajacego,
a jednak tak niebezpiecznego eksperymentatorstwa, z uczuciem
wielkiego zadowolenia, niewatpliwie bowiem realizacja szero-
kiego programu gospodarczego, na powyzszych przestankach opar-
tego, stwarza dla bankowo$ci pomys$ine warunki rozwoju, nie na-
razajac jej na wstrzasy, ktorych skutki trudne sa do ocenienia.

Szczeg6lng wage przywiazujg sfery, prywatng bankowos$¢ re-
prezentujgce, do silnego podkreslenia w deklaracji programowej
nowego Rzadu, wagi i znaczenia zdrowej inicjatywy prywatnej, wi-
dzac w takiem nastawieniu Rzadu do zywotnych probleméw gospo-
darstwa narodowego duzg rekojmie dla skutecznosci wysitkow na
swoim odcinku pracy.
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DR. ADOLF ATLAS.

W KWESTJI REGLAMENTACJI
STOPY PROCENTOWEJ W POLSCE

A KWESTJE, ktorych aktualnos¢ z punktu widzenia takiej
czy innej grupy sfer interesantéw zwolna sie zatraca, naj-
czesciej oczywiscie na skutek radykalnej zmiany stosunkow,

niemniej jednak wyptywaja od czasu do czasu na powierzchnie
zycia, stanowigc nieraz przedmiot bardzo ciekawej i ozywionej
dyskusji.

Taka sprawg ekonomiczng jest niewatpliwie kwestja regla-
mentacji stopy procentowej w Polsce.

Reglamentacja stopy procentowej zbyt dtugo u nas istnieje,
azeby zycie nie mogto sie juz do niej odpowiednio dostosowac,
dlatego tez, niezawodnie, ani sfery bankowe, zbytnio nig sie nie
zajmuja, tern mniej wysuwajac jakiekolwiek postulaty, ani szerszy
0got nie zastanawia sie nad dodatniemi czy ujemnemi jej skutkami.
To tez i my nie usitowalibySmy tej kwestji przywroci¢ jej zatra-
cong aktualnosé¢, gdyby nie dyskusja jaka w ostatnim czasie roz-
wineta sie na tamach prasy fachowej. W dyskusji tej, jedna strona
wystepowata zdecydowanie przeciw reglamentacji, czerpiac argu-
menty z bogatego arsenatu naukowych przemysliwan, druga stro-
na natomiast, nie wystepowata tak radykalnie i stanowczo w obro-
nie reglamentacji, nie byta jednak przekonana argumentami stro-
ny przeciwnej. Ta ostatnia, zamykajgc dyskusje na ten temat,
data wyraz bardzo ciekawemu nastawieniu w tej kwestji. Wypo-
wiedziata sie ona bowiem w ten sposéb, ze chetnie ustapi ze
swego stanowiska, reprezentujgcego raczej obrone reglamentacji,
o ile strona przeciwna przekona jg, ze reglamentacja jest niepo-
trzebna, albo wrecz szkodliwa.

Takie postawienie kwestji zacheca nas do zajecia sie tg
sprawg, gdyz zdaniem naszem uwagi przez nas podane, moga sta-
nowi¢ pewien przyczynek do dyskusji, ktéra moze w swoim wy-
niku da¢ ciekawy materjat orjentacyjny co do celowosci utrzy-
mania reglamentacji, wzglednie jej zniesienia.

Zdajemy sobie doktadnie z tego sprawe, ze kwestja ta nie
moze by¢ miarodajnie rozstrzygnieta bez rozpatrzenia jej w tym
catoksztatcie w jakim ona w zyciu wystepuje. Musiatolby sie wiec
niewatpliwie wzig¢ pod uwage, zaréwno iinje naszej ogolnej poli-
tyki gospodarczej, jak i anormalng strukture naszego rynku pie-
nieznego, o ile o takim rynku z punktu widzenia zachodnio-
europejskiego czy Swiatowego wogole mogtaby by¢ mowa. Musia-
toby sie uwzgledni¢ reglamentacje stopy procentowej zaréwno po
stronie czynnego jak i biernego interesu bankowego, pewng
wspotzaleznos¢ tych dwoch czynnikow jak i niewspotmiernosc
miedzy poszczegb6tnemi stopami stosowanemi w naszem zyciu, nie
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zapominajgc rowniez o tem, ze w Polsce stopa dyskontowa Banku
Polskiego nie jest, jak na Zachodzie w bankach emisyjnych, naj-
wyzszg, ale najnizszg stopg w kraju.

Nie moznaby roéwniez poming¢ bardzo waznej kwestji, ze
na skutek takiego wltasnie anormalnego ksztattowania sie stop
procentowych, nasza instytucja emisyjna zatracita swojg wiasciwag
role regulatora rynku pienieznego i stata sie raczej zrodiem uprzy-
wilejowanych kredytéw, a co za tem idzie, redyskont zatracit
swoj wiasciwy sobie charakter rezerwy ptynnosci i stat sie zro6-
dtem kredytu, nieraz nawet gtéwnym dla bankéw, nie posiadaja-
cych odpowiednich kapitatéw wiasnych i powierzonych.

Jak z tego, dos¢ zreszta pobieznego, rzutu oka na roézno-
rodne kwestje, jakie z zagadnieniem reglamentacji stopy procen-
towej sie taczg i przy jego omoéwieniu nie mogg by¢ ominiete, wy-
nika, rozpatrzenie tej sprawy w jej catoksztatcie przekracza gra-
nice artykutu publicystycznego. Nie jest to zresztg naszym celem,
chcielibySmy bowiem raczej przez rzucenie kilku, jak juz wspom-
nieliSmy, bezpretensjonalnych uwag, wywota¢ dyskusje i wciggnac
do niej najbardziej miarodajne czynniki, a przedewszystkiem
przedstawicieli Swiata bankowego.

Uwagi, ktoére sie nam nasuwajg, dotycza reglamentacji stopy
procentowej i tylko z zastrzezeniami, jakim wyzej daliSmy wyraz,
pozwalamy sobie je na tem miejscu podac,

Z rozmow przeprowadzonych z kilku kierownikami naszych
powaznych instytucyj bankowych wynika bezsprzecznie, ze bie-
zacy interes w dziedzinie kredytu wekslowego, nie liczy sie pra-
wie zupetnie z gorng granicg stopy, bynajmniej nie w tym sensie
aby byta ona przekraczana, lecz w tym sensie, ze gros tranzakcyj
opiera sie na stopie nizszej. Poprostu zycie tak sie utozylo, iz
banki idgc po linji bardzo ostroznej polityki kredytowej, operujg
takim materjatlem wekslowym, iz stope procentowg w duzej ilosci
wypadkow, dyktuje strona biorgca kredyt, wywalczajgc sobie
stope nizszg od reglamentowanej. Gdybysmy wiec na chwile przy-
jeli, ze reglamentacja stopy zostataby zniesiona, to przy danym
uktadzie stosunkéw nic nie przemawia za tem, by cokolwiek sie
zmienito. Moéwimy tu oczywiscie o bankach pierwszorzednych,
dzi§ bardzo oglednych w doborze klijenteli, korzystajgcej
z kredytu.

Przyjmujac takie zalozenia zaden efekt gospodarczy nie
bytby osiggniety, ale zniknetoby odium, zwigzane bgdz CO' badz
z faktem, iz na bardzo waznym odcinku dziatalnosci gospodarczej
istnieja pewne skrepowania. | tu moglibySmy, doceniajac psy-
chiczng wartos¢ takiego uwolnienia z wiezOw pewnej dziedziny
dziatalnosci gospodarczej, zaryzykowal teze, iz reglamentacja
jest niepotrzebna, a wiec winna by¢ zniesiona.

Przyjmijmy jednak wypadek, zresztg naszem zdaniem mato
prawdopodobny, ze uwolnienie bankéw od reglamentacji stopy
procentowej w dziedzinie kredytu, wypchnetoby je z dotychcza-



160 BANKI 1 GIELDA

sowej linji polityki kredytowej, t. zn. zachecitoby je do wciggnie-
cia w orbite swych interesow, klijenteli, ktora nlie mogla sie
zmiescic¢ z,e wzgledu na pewien wspoétczynnik .ryzyka w granicach
dotychczasowej stopy, ktorej jednak udzielenie kredytdw po nieco
wyzszej stopie mogtoby znales¢ pewne wyrachowanie. Méwimy
oczywiscie ciggle o wielkich bankach. Czy w tym wypadku mieli-
bysmy do czynienia ze zjawiskiem gospodarczo ujemnem? Zdaje
sie nam, ze nie, albowiem kredyty uzyskane przez owag dodatkowg
klijentele, niewatpliwie solidng i wyptacalng, gdyz wykluczamy
w kazdym wypadku karkotomne ryzyko, bytyby, cho¢ drozsze od
dzisiejszej stopy reglamentowanej, znacznie tansze od kredytu
prywatnego, z jakiego klijentela, pozbawiona kredytu bankowego,
sitg rzeczy korzysta¢ musi, a ktoéry bardzo czesto jest kredytem
w petnem tego stowa znaczeniu lichwiarskim.

To sg jednak przypuszczenia, niewatpliwe logiczne, oparte
na zatozeniach, ktére sami okreslilismy jakoi mato prawdopo-
dobne, Wolimy wiec dla umocnienia swej tezy oprze¢ sie na prze-
stankach bardziej realnych i z zyciem mocniej zwigzanych. Oto
moglismy stwierdzi¢, ze istniejg w Polsce dos¢ powazne i ruchliwe
domy bankowe, ktére nie udzielajg zupetnie kredytu wekslowego.
Sprawa ta zainteresowata nas mocno i dlatego zwréciliSmy sie do
wspohwtasciciela jednego z takich domow bankowych z prosbg
aby nam wyttumaczyt gdzie lokuje wolne kapitaty jakiemi roz-
porzadza. Odpowiedz, ktdrg otrzymaliSmy potwierdza nam zu-
petnie wysunietg przez nas teze. Interlokutor nasz bowiem wy-
jasnit, ze przy istnieniu reglamentacji stopy procentowej dyskonto
wekslowe mu sie nie optaca, gdyz za kapitaty powierzone musi
ptaci¢ wyzsze odsetki, anizeli banki akcyjne, natomiast portfel
wekslowy, ktdoryby ewentualnie mogt otrzymacé bytby niewatpli-
wie stabszy od portfelow, ktore znajduja swe ujscie w bankach
akcyjnych, miatby wiec przy mniejszej marzy zarobkowej zwiek-
szony wspotczynnik ryzyka. Dyskontowanie weksli tern mniej
wchodzi w rachube, ze przeciez przy takiej samej stopie procen-
towej moze udziela¢ kredytow pod zastaw papieréw wartoscio-
wych, przy ktérych ryzyko jest zupetnie wylaczone, gdyz pozy-
czajgc nawet 80% kursowej wartosci papierdw, ma zastrzezong
moznos$¢ kredyt ten na wypadek nieoczekiwanej baissy w terminie
dwutygodniowym wymoéwic¢ i w najgorszym wypadku zastawione
papiery zrealizowac¢. Wobec tego, ze i inne instytucje finansowe,
a w szczegolnosci kasy oszczednosci udzielaniem kredytéw pod
zastaw papierow wartosciowych sie zajmujag, konkurencja z niemi
jest mozliwa z tego powodu, iz doimy bankowe pozyczajg naogot
w stosunku procentowym do' wartosci gieldowej papieréw warto-
sciowych wiecej, anizeli kasy oszczednosci, a ten moment dla
kredytobiorcy jest w wielu wypadkach decydujacy.

Oczywiscie, — ciaggnat dalej nasz interlokutor, — gdyby nie
byto reglamentacji stopy procentowej, moznaby w wyzszej stopie
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znalez¢ rezerwy dla pokrycia strat z powodu niewyptacalnosci
czesci klijentow, kredytem wesklowym objetych.

Na tych uwagach ograniczymy nasze rozwazania. Wynika
z nich, jezeli chodzi o odcinek kredytowy, ze reglamentacja stopy
procentowej w jednym wypadku jest niepotrzebna, gdyz kredy-
tobiorcy wchodzacy w uwage ochrony tej nie potrzebuja,
przeciwnie, umiejg sobie wywalczy¢ korzystniejszg dla sie-
bie stope procentowg, w drugim za$ reglamentacja stopy procen-
towej prowadzi do wyitgczenia pewnej gospodarczo jeszcze zdro-
wej grupy kredytobiorcow, z granic kredytu bankowego, wpycha-
jac je temsamem w granice kredytu, powiedzmy szczerze, lichwiar-
skiego, ktory w przedsiebiorstwach bankowych nawet przy naj-
wiekszej swobodzie ruchow jest absolutnie nie do pomyslenia.

Czy te, niewatpliwie stuszne i zyciowo uzasadnione wnioski
winny stanowi¢ dostatecznie silny argument dla decyzji w kierun-
ku zniesienia reglamentacji stopy procentowej, tego bynajmniej
twierdzi¢ nie chcemy. Taka decyzja zalezna jest bowiem od roz-
patrzenia catoksztattu zagadnienia, ktorego kontury na wstepie
usitowalismy nakreslic. W kazdym jednak razie dyskusja, ktorg
pragniemy wywota¢ moze byc¢ i ciekawa i pozyteczna.

OBCIAZENIE DOCHODU SPOLECZNEGO POLSKI

NSTYTUT Badania Konjunktur Gospodarczych i Cen przeprowadzit ostatnio
badania nad udzialem wydatkow na administracje publiczng w dochodzie
spotecznym Polski i nad zmianami, jakim ulegt ten udziat, a w zwigzku z tern

i obcigzenie podatkowe w latach kryzysowych.

W r. 1933/34 wydatki panstwowe na administracje wyniosty 2.200 milj.
zt, wydatki woj. Slaskiego — 70 milj. zt i wydatki samorzadow — 600 milj. z4,
facznie zatem 2.870 milj. zt. Dotgczajac do tego 325 milj. z+ wydatkéw formal-
nie wydzielonych z budzetéw publicznych (rézne fundusze specjalne), a potra-
cajac wydatki o charakterze tylko formalnym (wzajemne przekazy, potrgcane
z uposazen sktadki emerytalne) w kwocie 95 milj. zt, otrzymujemy jako rze-
czywistg wysoko$¢ budzetu administracji publicznej w 1933/34 r. 3.100 milj. zt.
Suma ta, nie w catosci, jednak stanowi koszt administracji. Cze$¢ jest prze-
kazywana bezposrednio poszczegdlnym grupom ludnosci i powieksza ich do-
chody, czy to z tytutu prowadzonej przez Panstwo polityki spotecznej (doptaty
do ubezpieczeri spotecznych, akcja pomocy dla bezrobotnych, renty dla inwa-
lidow wojennych) i gospodarczej (premje eksportowe, rozne subwencje)—tgcz-
nie 340 milj. zt, czy to w zwiazku z dziatalnoscig administracji w przesztosci
(wydatki na sptate oraz oprocentowanie dtugdw oraz emerytury)—470 milj. zi,
w ten sposob na pokrycie kosztu biezacej dziatalnosci administracji pozostaje
2.290 milj. zt, z czego znéw 130 milj. przypada na inwestycje, a 2.160 milj. zt —
na koszt Swiadczenia ustug przez administracje — obrone panstwa, zapewnie-
nie bezpieczenstwa i porzadku, szkolnictwo publiczne i t. p.
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Poniewaz w r. 1933, odpowiadajgcym w przyblizeniu temu okresowi
budzetowemu, wydatki ludnosci na cele konsumcyjne wyniosty okoto 8,3 mi-
ljardow zt, spozycie produktéw wiasnego gospodarstwa w rolnictwie — okoto
4% miljardéw zt i kapitalizacja — okoto miljarda zt, wiec na dochdd spo-
teczny, facznie z wartoscig ustug Swiadczonych przez administracje publiczng,
otrzymuje sie 15/-2 miljardéw zt. Udziat w tej sumie kosztu administracji pu-
blicznej (2,3 miljardéw zt) wynosi zatem 15%. Sumy za$, ktére zostaty przez
Panstwo przekazane w inne rece (800 milj. zt) stanowig 5% dochodu spotecz-
nego. W ten sposob ogdtem budzet publiczny pochtonat 20% dochodu spotecz-
nego, zuzywajac 5% na ,przetasowanie“ dochodéw, a 15% — na produkcje
ustug.

Obliczony analogicznie udziat kosztu administracji publicznej w docho-
dzie spotecznym w r. 1929 wynosit znacznie mniej, bo tylko nieco ponad 11%.
Poniewaz réwnoczesnie inwestycje publiczne zmniejszyly sie, wiec wzrést isto-
tnie udziat kosztéw Swiadczenia ustug — z 10% do 14%.

Wzrost ten polegat na dziataniu 2-ch czynnikéw. Jednym z nich jest
fakt, ze przy kurczeniu sie rozmiar6w dziatalnosSci gospodarczej, a wiec przy
zmniejszeniu sie realnego dochodu spotecznego, rozmiary $wiadczenia ustug
przez administracje publiczng nie ulegty redukcji.

Drugim czynnikiem wzrostu udziatu kosztu administracji publicznej w do-
chodzie spotecznym byto zjawisko, ze koszt wykonywania tych ustug nie obni-
zyt sie w tym stosunku jak ogoélny poziom cen obnizyt sie od 1929 r. do 1933 r.
0 33%, poziom cen ptaconych przez panstwo przy ,,produkowaniu™ ustug spadt
0 24%. Wynikato to catkowicie ze struktury kosztu: sktadniki, ktére gtownie
przyczynity sie do tak silnego obnizenia ogélnego poziomu cen, — artykuty
rolne — wchodzg tylko w szczuptym zakresie do kosztorysu dziatalnosci admi-
nistracji, gtownym za$ skiadnikiem sg ptace, ktére — chociaz byly w tej dzie-
dzinie obnizone silniej nawet od ptac w gospodarstwie prywatnym — nie spa-
dly w takim samym stosunku jak tamte ceny. W tych warunkach wykazany
powyzej wzrost udziatu kosztu administracji w dochodzie spotecznym w czasie
kryzysu moze by¢ traktowany jako naturalna konsekwencja uktadu stosunkéw
spoteczno-gospodarczych.

W OBRONIE RENTOWNOSCI

ILE zasada, ,,dobro ogoélne przed dobrem jednostki“, nigdzie

i nigdy nie jest kwestjonowana, o tyle bardzo czesto, istnieje

falszywe nastawienie do kwestji zysku przedsiebiorcy, a ten-
dencje w kierunku zwiekszania tych zyskow, uwazane sg naog6t
jako sprzeczne z interesami szerokich sfer spoteczenstwa. Zasada,
tak charakterystyczna dla okresu liberalnej gospodarki, iz dobro-
byt ogétu uwarunkowany jest dobrobytem jednostek, dazacych do
jaknajwiekszych zyskow i jaknajwiekszej rentownosci swoich
warsztatow, dzis w okresie przemoznego wplywu panstwa na zy-
cie gospodarcze i tendencji tworzenia na szerokg skale zakrojo-
nych planéw gospodarczych, nie jest oczywiscie popularna.



W OBRONIE RENTOWNOSCI 163

w szczegolnosci zas w Niemczech atmosfera nie sprzyja odgrze-
waniu starych liberalnych haset gospodarczych.

To tez ostatnia praca dr. P. Arndta, prof, ekonomji uniwer-
sytetu frankfurckiego, wystepujgca zdecydowanie i Smiato w obro-
nie rentownosci, jaknajliberalniej pojetej, na szczeg6lng zastuguje
uwage.

W swej krytyce nauki o zysku przedsiebiorcy, autor nie za-
rzucajgc bynajmniej zasady, ,,dobro ogdlne przed dobrem jednost-
ki", stwierdza, ze z punktu widzenia dobra ogdlnego niema za-
dnych zastrzezen, co do przyznania nowoczesnemu spotecznie my-
Slagcemu przedsiebiorcy prawa, dgzenia do mozliwie duzej rentow-
nosci swojego przedsiebiorstwa. Lezy tylko w interesie catosci,
aby mozliwie wielu gospodarczo uzdolnionych ludzi z nakiadem
catej swej osobowosci i wszystkich swoich srodkoéw finansowych,
zdobywato sie na wysitek potgczenia czynnikéw produkcji, roku-
jacego mozliwie wysoki zysk, celem wytworzenia ogromnych
ilosci dobr, jakich ludno$¢ codziennie potrzebuje. W zasadzie ren-
townosci widzi autor silnie dziatajgcy bodziec w kierunku zuzycia
wszystkich w gospodarstwie narodowym znajdujgcych sie sit pro-
dukcyjnych do naprawde zyski przynoszacej pracy, o ile by nawet
przy tej pogoni za szczesciem tarcia byly nieuniknione i btedy by-
ty robione, o ile niewspotmiernie wiekszg bytaby liczba i ciezar
gatunkowy tych tar¢ i bledow, gdyby usitowano pokrycie tego tak
réoznorodnego, masowego zapotrzebowania ludnosci, osiggng¢ dro-
ga gospodarki biurokratycznej czyli planowej.

Dazenie do rentownosci, im wieksze tem lepsze, przyczynia
sie w sposob istotny do podwyzszenia produktywnosci wszystkich
w gospodarstwie narodowym znajdujacych sie przedsiebiorstw.
Staranie sie o nadwyzki, ktére w sposéb legalny przypadajg przed-
siebiorcy, doprowadzi we wszystkich stopniach produkcji do tego,
ze przedsiebiorcy poczynig jaknajwieksze wysitki, by swojg dzia-
talnos¢ uczyni¢ rentowng. Na najnizszym stopniu znajda sie oczy-
wiscie przedsiebiorstwa deficytowe i one niewatpliwie beda sie
staraty o to, aby osiggna¢ produktywnos¢ krancowsa. Przedsiebior-
stwa, znajdujace sie na stopniu produktywnosci krancowej, beda
sie staraty przekroczy¢ linje graniczng i osiggna¢ conajmniej matg
rentownosé. Z nizszych stopni rentownosci beda sie przedsiebior-
stwa staraty przez podniesienie wydajnosci produkcji wznies¢ sie
na coraz wyzsze szczeble, jako wynik koncowy bedziemy mieli
ogolny wzrost produktywnosci w catym gospodarstwie narodo-
wem, co bedzie réwnoznaczne ze wzrostem produktywnosci go-
spodarstwa narodowego.

Autor wykazuje, ze z punktu widzenia dobra ogo6lnego, nie-
ma powodu do zbytniego przejmowania sie tem, ze nie wszystkie
do gospodarstwa narodowego nalezace przedsiebiorstwa, sg ren-
towne. Rentownos¢ jest zjawiskiem szczytowem albo szczesliwym

j ..Rentabilitat, Carl Heymanns Verlag, Berlin.
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wypadkiem. Nie wszystkie przedsiebiorstwa mogg by¢ przedsie-
biorstwami szczytowemi, a réwniez szczescie jest zmienne obok,
stosunkowo nielicznych przedsiebiorstw pierwszorzednych, znaj-
dzie sie zawsze wiele przedsiebiorstw drugo i trzeciorzednych
i jeszcze wiecej przedsiebiorstw gorszego stopnia, ktére zawsze
jeszcze bedag uprawnione do egzystencji, czyli bedg mogly wyzy-
wi¢ swoich wiascicieli. Nie nalezy rowniez zawsze oczekiwac lat
thustych, lecz nalezy by¢ przygotowanym nieraz na wiele lat chu-
dych. A nalezy i w ztych czasach wytrwac bez rentownosci. Gtow-
ng rzecza jest, zdaniem autora, starac sie o to, aby w niepomysl-
nych warunkach, produktywnos$¢ przedsiebiorstw wystarczyta na
zapewnienie dochodu z pracy osobom w nich zatrudnionym.

To ostatnie stanowisko autora, w sprawie utrzymania przy
zyciu przedsiebiorstw nie rentownych, lecz gwarantujgcych moz-
nos$¢ utrzymania pewnej liczby pracownikéw w nich zatrudnio-
nych, jest niewatpliwie i z punktu widzenia gospodarczego i z pun-
ktu widzenia panistwowego stuszne i znajduje bardzo ciekawg ilu-
stracje w starej anegdocie ludowej. Oto opowiadajg sobie wsrod
ludu, ze przedsiebiorca, zatrudniajgcy u siebie bardzo wielu pra-
cownikéw umystowych i fizycznych, doszedt po przeprowadzeniu
ostatecznych obliczern do tego, iz przedsiebiorstwo jemu osobiscie
nic nie przynosi. Zwrécit sie wiec do jednego ze swoich przyjaciot,
majgcego opinje bardzo madrego czitowieka z zapytaniem czy nie
uwazatby za stosowne w tych warunkach przedsiebiorstwo zli-
kwidowaé¢, A na to ten po dtuzszym namysle powiedziat mu co
nastepuje: jezeli twoje przedsiebiorstwo zywi setki pracownikow
z ich rodzinami, a tylko ciebie jednego nie zywi, — to niema wiel-
kiego nieszczescia, przedsiebiorstwo musisz bezwzglednie utrzy-
mac¢ przy zyciu. Dziwnie sie jako$ sktada, ze madre zyciowe uje-
cia pewnych kwestji przez lud, znajdujg naukowe uzasadnienie
w pracach uczonych ekonomistow.

KONCEPCJA NAUKOWA NARODOWEGO
BANKU STABILIZACYJNEGO

YCHODZAC z zatozenia teorji rownowagi gospodarstwa p.

E. Werner Muller uzasadnia w ostatnio wydanej obszernej

pracy,l) koniecznos$¢ istnienia w granicach poszczegélinych
gospodarstw narodowych, specjalnych instytucyj finansowych, kto-
re nazywa bankami stabilizacyjnemi.

Narodowy Bank Stabilizacyjny jest zdaniem autora mecha-
nizmem, ktéry wydaje sie koniecznym wtedy, kiedy ujawniajgce
sie masowe bezrobocie o charakterze nie sezonowym, wskazuje
na brak kapitatu inwestycyjnego, tworzgcego sie w normalnych

] . _E. Werner Muller ,,Wirtschaftlicher Aufschwung im Zeichen der Ka-
pitalantizipation”, Verlag Manz, Wien.
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warunkach samorzutnie. Mechanizm ten ma w razie potrzeby po-
zwoli¢ na zadawalajace rozwigzanie problemu czasu, to jest anty-
cypacji kapitatowej. A rozumie¢ to nalezy w ten sposob, iz ma
by¢ umozliwienie wylgczenie gospodarczo uzasadnionego braku
pieniedzy wtedy, kiedy istniejg realne przestanki dla gospodar-
czych nadwartosci, kiedy istniejg mozliwosci rentownosci.

Autor wskazuje na to, ze mozliwos¢ rozwigzania kwestji
finansowania, pocigga za sobg podwyzszenie rentownosci kranco-
wej, innemi stowy, finansowanie, a temsamem inwestycje, nietyl-
ko sg mozliwe, jezeli istniejg dostateczne warunki rentownosci,
lecz poniewaz pierwsze sg umozliwione, pomysiniejsze stosunki
rentownosci sg zjawiskiem wtérnem. Abstrakcyjng koncepcje ban-
ku stabilizacyjnego, do ktdrej autor dochodzi drogg dedukcji, po-
daje on nastepnie blizszej analizie i konfrontuje jg z rzeczywi-
stoscia.

Dochodzi on do ostatecznego wniosku, ze bank stabilizacyj-
ny w okresach kryzysu posiada mozliwosci skutecznego i pomysl-
nego dziatania. Albowiem juz przez sam fakt, iz taki bank istnieje
i dziata, nietylko kwestja finansowania znajduje swoje rozwigza-
nie, lecz réwnoczes$nie ksztattuje sie korzystniej krancowa ren-
townos¢, — przedewszystkiem przez obnizenie kosztow kapitatu
(odsetek) i danin kryzysowych — przez co sita rzeczy zwieksza
sie mozliwos¢ dla produktywnych inwestycji. Pozatem autor wy-
kazuje, ze bank stabilizacyjny juz przez sam fakt swojego istnie-
nia przeciwdziata skutecznie catemu szeregowi tendencji, ktore
niepomiernie potegujg naturalne konjunkturalne wahania i ze
przeto juz z tego tytutu mozna przyja¢ jego pomysine oddziatywa-
nie na ogdlne stosunki gospodarcze w okresach kryzysowych.

Wedtug koncepcji autora mamy tu do czynienia z tworze-
niem pienigdza, ktory pozornie powstaje z niczego i tu tatwo be-
dzie wystgpi¢ z zarzutem, iz autor propaguje inflacje.

Tymczasem autor obala ten zarzut, wskazujgc nato, iz takie
tworzenie pienigdza, a raczej sity ptatniczej jest zjawiskiem bar-
dzo powszechnem w okresach konjunktury, kiedy banki stawiajg
do dyspozycji Swiatu gospodarczemu wkiady krotkoterminowe,
w takiej czy innej formie, a pozyczki de facto zuzywane sg na diu-
goterminowe inwestycje.

Nie pomija autor w swych rozwazaniach, oczywiscie i kwe-
stji bezrobocia, o ile bowiem w jakiem$ gospodarstwie istnieje bez-
robocie, albo tez zwalniajg sie sity robocze na skutek racjonali-
zacji pracy, bank stabilizacyjny przez swojg interwencje umozli-
wia przeprowadzenie produktywnych inwestycji, opartych na za-
sadach inwestycji nieproduktywnych, to znaczy nie zmusza sie
diuznika do sptacenia zobowigzania. Wszediszy jednak w posia-
danie dobr produkujacych wartosci, nie obcigzonych przymusem
zwrotu kapitatu, sptaty odsetek i amortyzacji z powodu zuzycia,
ma moznos¢ potanienia produkcji, a wiec zwiekszenia ogolnego



166 BANKI | GIELDA

dobrobytu. Wynikajgce stad mozliwosci szybkiej amortyzacji,
technicznych urzadzen produkcyjnych, posiadajg w naszych cza-
sach szybkiego postepu technicznego daleko idace znaczenie.

Mozliwos¢ dodatkowych, gospodarczych wyczynéw przez
antycypacje ze strony pienieznej jest, zdaniem autora, wielkim
srodkiem przysztosci, prowadzacym do gruntownego usuniecia bo-
laczki bezrobocia. W okresach prosperity znamy te antycypacje
z kredytu antycypacyjnego bankéw, w okresach kryzysu, jednak,
mamy w tej dziedzinie niewypetniong luke. Celem kredytu jest,
nic innego jak, pokonanie trudnosci wynikajacych z zagadnien
czasu i o ile jego zwrot jest zapewniony, jego granice sg dos¢ ela-
styczne. Chodzi wiec o to, aby znalez¢ Srodek na pokonanie tych
trudnosci, wynikajacych z problemoéw czasu, réwniez i w okresie
kryzysowym i tu w utworzeniu specjalnej instytucji finansowej
widzi autor wiasciwe i skuteczne rozwigzanie.

CZY REFORMA BANKOWOSCI ANGIELSKIEJ
JEST AKTUALNA

BSTRAHUJAC od regularnie powtarzajacych sie postulatow partji socja-
A' listycznej, zmierzajacych w kierunku upanstwowienia wielkich bankdw,
rytyka bankowosci angielskiej utrzymana byta w latach ostatnich w ciasnych
granicach. Dzieki rzadowi i jego zdecydowanej polityce walutowej zdotata
struktura bankowa przezwyciezy¢ bez zasadniczych trudno$ci najgrozniejsze
fazy kryzysu gospodarczego. Jezeli wielkie banki wystawione byly na zarzut,
iz nie przychodza z dostateczng pomocg kredytowg $redniemu i mniejszemu
przemystowi, to temu brakowi zaradzono przez zatozenie wielkiej ilosci insty-
tucji specjalnych, obecnie okazuje sie w obliczu stosunkowo matego zaangazo-
wania tych instytucji, iz wspomniane skargi na wielkie banki byty pod wpty-
wem mentalnosci kryzysowej przesadne.

Mimo to pewna potrzeba reform angielskiego systemu bankowego nie
jest negowana. Gdzie znajdujg sie jego stabe miejsca i gdzie doszukiwac sie
nalezy mozliwosci naprawy aparatu bankowego i kredytowego, o tem poucza
nas dokument, podpisany przez 152 kierownicze osobistosci Anglji, wydane
ostatnio w formie ksigzkowej. Wprawdzie w dokumencie tym nie podtrzymuje
sie wszystkich politycznych i gospodarczych postulatéw, wysunietych przez
krytkdw, nalezy jednak powiedzieC, iz cele jakim dano wyraz w tej ksigzce, sg
wynikiem powaznego i zasadniczego wykorzystania do$wiadczen kryzysowych,
a projekty reform znajdujg sie na plaszczyznie konstruktywnej, choé¢ nie-
watpliwie silnie z tradycjg zwigzanej polityki.

Bankowosci i finansom facznie z politykg walutowg poswiecono w tej
ksigzce rozdziat V-ty. Konieczno$¢ upanstwowienia Banku Angielskiego zo-
stata catkowicie odrzucona, Natomiast sa autorzy zdania, ze prywatno-praw-
na konstrukcja banku centralnego i gospodarcze kierownictwo polityki ban-
kowej, wykazujg trzy wyrazne braki: po 1-sze Bank Angielski znajduje sie zbyt
silnie pod wptywem City, a stad wynika niebezpieczenstwo, iz instytucja nie
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zawsze dziata z takg pozadang niezaleznoscig jakiejby interesy kraju wymaga-
ty. Po 2-gie, Bank nie wypowiada sie¢ nigdy o swoich zarzadzeniach, z tego
powodu istnieje w szerokich sferach wrazenie, iz Bank Angielski jest nieczuty
na opinje publiczng. Po 3-cie, Bank Angielski nie jest przed nikim odpowie-
dzialny za swojg polityke. Z tych 3-ch powodéw domagajg sie autorzy
wspomnianej ksigzki silniejszej kontroli banku, ktora by w pierwszym rzedzie
dotyczyla obsady kierowniczych stanowisk. Pozatem kierownictwo banku
miatoby otrzyma¢ rade nadzorczg (Advisory Council), ktora skiadataby sie
z przedstawicieli réznych grup gospodarczych i reprezentantéw nauki ekono-
micznej. W koncu ma bank by¢é zmuszony do regularnego ogtaszania sprawo-
zdan o swojej dziatalnosci, przyczem projektodawcy domagajg sie organu, kto-
ryby w ujawnianiu szczegotow mogt iS¢ tak daleko, jak sprawozdania mie-
sieczne Federal Rezerve Board. Niezaleznie od tych postulatow podkresla sie
stale, iz silniejszy wptyw Rzadu na biezagcg polityke banku nie jest pozadany.
Rzad ma jedynie ustala¢ punkty widzenia polityki walutowej i kredytowej na
dhuzsza mete, wedtug ktérych miatby sie kierowa¢ bank przy wykonywaniu
centralnych zadar konjunkturalno-politycznych, jakich sie domaga nowoczesny
organizm gospodarczy.

Ksigzka zajmuje sie rowniez skargami wysuwanemi przeciw dziatalnosci
»grubej piatki" (Big Five). Rejestruje ona naprzod zarzuty: wielkie banki po-
pierajg zbedne wspotzawodnictwo przez niepotrzebne pomnazanie swoich od-
dziatdw, ich polityka prowadzona z zielonego stotu, prowadzi do zatracenia
osobistych stosunkéw miedzy bankierem a klijentem, a kredyty uzalezniane sg
nie od osobistej zdolnosci kredytowej, lecz od istnienia pokrycia odpowiada-
jacego warunkom rynku. Jak wida¢ sg to wszystko zarzuty, ktére i w innych
krajach nie sg nieznane, do ktorych dotacza sie specjalna obawa, iz wielkie
banki mogtyby przez swojg zbyt gestg sie¢ oddziatdbw wywiera¢ niepozadanie
silny wpltyw na zycie gospodarcze kraju.

Ci, ktorzy ten dokument podpisali, stojg na stanowisku, iz nacjonaliza-
cja bankéw nie potrafitaby prawdopodobnie zwiekszy¢ zaufania do struktury
bankowej, o ktore ostatecznie chodzi. Albowiem opinja publiczna pod wielu
wzgledami ma fatszywe wyobrazenia o zadaniach wielkich bankdw. W kwestji
taniego kredytu, nie nalezy od wielkich bankéw oczekiwaé cuddw, jezeli zdro-
we stosunki rentownosci i ptynnosci instytucji nie majg by¢ narazone na
szwank. Podczas gdy w ten spos6b odrzuca sie nacjonalizacje wielkich ban-
kéw, to jednak uwaza sie za korzystne podporzadkowanie tych bankow
ostrzejszym zasadom polityki kredytowej. Uwaza sie za pozadane utworzenie
statej wiadzy bankowej w szczeg6lnosci w tym celu, by polityke kredytowa
instytucji podda¢ jednolitej kontroli.

Poczyniono réwniez kilka uwag w kwestji przysztego ksztattowania sie
rynku kapitatowego. Autorzy dokumentu sg zdania, iz sposob, w jaki istnie-
jace rezerwy kapitatowe kraju sg wykorzystywane, wymaga reform. Reorga-
nizacja rynku kapitatowego winna wedtug pogladu autoréw, uwzgledni¢ dwa
cele: jasne ustalenie faktycznie rozporzadzalnych rezerw kapitatowych z okres-
leniem ewentualnej czesci jakaby mogta przypas¢ na emisje zagraniczne, po
2-gie utworzenie placowki, ktéraby dbata o podziat rezerw kapitatowych, jak-
najkorzystniejszy z punktu widzenia interesbw gospodarstwa narodowego,
przez odrzucanie niecelowych, a popieranie waznych dla gospodarstwa naro-
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dowego planéw emisyjnych. Azeby rynkowi kapitatowemu da¢ moznos¢ ak-
tywniejszej pozycji w zyciu gospodarczem, wydaje sie pozadanem utworzenie
dla typu przedsiebiorstw mniejszych i bardziej ryzykownych specjalnej insty-
tucji, ktora by zakupywata akcje czy obligacje takich przedsiebiorstw i zatrzy-
mywata je przez szereg lat w swoim portfelu, by je po osiggnieciu pewnej doj-
rzatosci i pewnosci uplasowac¢ wsréd publicznosci.

Zadnej z tych funkcji panstwo nie moze spetni¢, a istniejace banki kre-
dytowe nie moga sie réwniez niemi dostatecznie zajac.

Spotykamy sie wiec tu z procesami myslowemi, ktére nie ograniczajg sie
do stosunkéw Anglji. W kazdym razie dokument dochodzi do wyniku, iz le-
psza organizacja rynku kapitatowego, wzglednie emisyjnego, mogtaby usunaé
niejeden brak, ktéry obecnie w bankach mozna stwierdzi¢, domagajac sie
w tym kierunku energicznych reform. Angielska opinja publiczna niewatpli-
wie nie przejdzie bez zainteresowania nad temi projektami do porzadku
dziennego.

DOCHOD SPOLECZNY W NIEMCZECH
I JEGO ZMIANY STRUKTURALNE

EDLUG prowizorycznych danych dochod spoteczny w Niemczech wyno-

sit w r. ub. 52,5 miljarda marek niem. Jezeli wezmiemy pod uwage, ze
Niemcy majg mniej wiecej dwa razy wiekszg ludnos¢, anizeli Polska, a kurs
marki niemieckiej w r. ub. wynosit znowu okragto 2 ztote, musiatby uwzgled-
niajac roznice w stanie zaludnienia, dochdd spoteczny w Polsce wynies¢
525 miljarda zt, aby zréwnac sie z dochodem na gtowe ludnosci w Niemczech.
Tymczasem dochdd spoteczny w Polsce w r. ub. wynosi optymistycznie liczac
1/5 dochodu spotecznego na gtowe ludnosci w Niemczech, tym kraju, ktérego
ciezka sytuacja finansowo-gospodarcza stanowi oddawna juz przedmiot rozwa-
zan ekonomicznych w $wiecie.

Opierajac sie na niemieckich zrodach, nalezy stwierdzi¢, ze wzrost do-
chodu spotecznego w Niemczech w stosunku do r. poprzedniego t. j. r. 1933
(plus 6 miljardow mk. niem. czyli 12,9%) nie jest w tak silnym stopniu w nie-
mieckiej prasie fachowej dyskutowany, jak radykalne zmiany, jakie sie w jego
strukturze dokonaty. Zmiany te sg tak charakterystyczne i ciekawe dla oceny
pradéw, nurtujgcych niemieckie gospodarstwo narodowe, iz warto z niemi za-
pozna¢ naszych czytelnikow.

O ile stopien, a raczej rozmiary wzrostu dochodu spotecznego w r. ub.
w poréwnaniu z rokiem poprzednim odpowiadajg mniej w.iecej tym przemia-
nom, jakie dokonaty sie w dochodzie spotecznym w r. 1928 w poréwnaniu
z r. 1927, o tyle przyczyny tego wzrostu sg zasadniczo rézne.

Oto bowiem wzrost dochodu spotecznego w r. 1928 byt przyczynowo Sci-
Sle zwigzany ze zwiekszeniem sie inicjatywy prywatnej; podczas gdy tenze
wzrost w r. 1934 pozostaje w Scistym zwigzku z gospodarczemi zarzadzeniami
panstwa. Poniewaz zamierzenia panstwa majg w pierwszym rzedzie na celu
usuniecie bezrobocia i daty dotychczas odpowiednie wyniki, nie nalezy sie —
zdaniem niemieckiej prasy gospodarczej — wcale dziwié¢, ze przeszio 7/12 wzro-
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stu dochodu spotecznego przypada na bezposredni dochdd z pracy- Podczas gdy
w latach kryzysowych przed rokiem 1932 mozna byto silnie obnizajgcemu sie
dochodowi z pracy i przedsiebiorczosci przeciwstawi¢ wzrastajacy poczatko-
wo, a nastepnie ustabilizowany dochéd z rent, ewolucja dochodu z pracy
i przedsigbiorczosci z jednej strony, a z rent z drugiej strony doznata zupetne-
go przewrotu. Dochdd z pracy i tworczosci wzrasta, dochdd z rent maleje.

O ile w r. 1932 dochod z rent wynosit 35% dochodu z pracy i przedsie-
biorczosci, jego udziat zmalat w r. 1934 do 26%. Przy wzrastajagcem zatrudnie-
niu bowiem nie tylko wzrosty dochody, lecz zmniejszyty sie réwnoczesnie ren-
ty z tytutu Swiadczen spotecznych, przyczem przeprowadzenie obnizki stopy
procentowej dla utatwienia posunie¢ w kierunku nakrecenia konjunktury przy-
czynito sie w silnym stopniu do zmiany stosunku miedzy dochodem z pracy
i przedsiebiorczosci a dochodem z rent.

Ale réwniez w obrebie dochodu z pracy i przedsiebiorczosci dokonaty
sie powazne przesuniecia. | tak dochdd z rolnictwa i leSnictwa wykazuje naj-
wiekszy procentowo wzrost dochodu (plus 21,6%), co ma swoje przyczyny za-
rowno w zwiekszonej produkcji i wzmocnieniu sie cen, ktére wzrosty w znacz-
nie silniejszym stopniu, anizeli koszty produkcji.

Zgota inng ewolucje stosunkdw mozna stwierdzi¢ w przemysle i handlu,
gdzie wzrost cen obracat sie w bardzo skromnych granicach i zostat prawie
catkowicie skompensowany przez skurczenie sie obrotdw naskutek przede-
wszystkiem spadku obrotow z zagranicg. Przyrost dochodu w przemysle i han-
dlu wynosi zaledwie 7,5%. Inna rzecz, ze niepodzielone zyski roznego rodzaju
towarzystw przemystowo-handlowych i finansowych wynosity w r. 1934 okra-
gto 430 milj. mk. niem., podczas gdy w r. 1932 te same towarzystwa wykazy-
waty per saldo strate 450 milj. mk, niem.

TENDENCJE REFORMATORSKIE
W BANKOWOSCI WELOSKIEJ

ORPORAZIONE della Previdenza e del Credito, jedna z wiel-
kich korporacyj we Wioszech, zajmowata sie na jednem

z niedawno odbytych posiedzen pod przewodnictwem Mus-
soliniego sprawami, zwigzanemi z jednej strony z usunigciem nie-
domagan bankowosci wiloskiej, z drugiej strony z mozliwem usu-
niecia ryzyka w dziedzinie kredytu i uchwalita dwie rezolucje
0 zasadniczym charakterze.

Stwierdziwszy w pierwszej rezolucji niedomagania w banko-
wosci wioskiej, bedgce wynikiem czysto ewolucji historycznej czy
tez niezdrowych tendencyj, ktore nalezatoby zwalcza¢, wspomnia-
na korporacja dochodzi do nastepujgcych wnioskow:

1. Nalezy ro6znego rodzaju instytucje kredytowe chroni¢ na
tych polach pracy, ktére im z ich przeznaczenia podpadaja (aluzja
do potpanstwowych instytucyj, ktore korzystajagc ze swego uprzy-
wilejowanego stanowiska, naduzywaty go w stosunku do instytu-
cyj prywatnych).
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2. Nalezy da¢ pierwszenstwo przedsiebiorstwom prawnie
i faktycznie samodzielnym, z danym terenem zwigzanym przed
oddziatami i ajenturami innych przedsiebiorstw.

3. Potrzeba gospodarcza objecia przez poszczegélne insty-
tucje kredytowe catego obszaru gospodarczego nie jest obecnie
tak silna, jak dawniej, gdyz panstwo wzieto w swe rece kierownic-
two gospodarstwa narodowego.

W swej drugiej rezolucji, dotyczacej kwestji kontroli kredy-
tu Corporazione della Previdenza e del Credito, podkreslajac bez-
celowos¢ utworzenia centralnych czy regjonalnych urzedéw kon-
trolnych zaréwno z przyczyn technicznych jak i gospodarczych
ustalita nastepujgce zasady:

1. Kazda instytucja kredytowa jest zobowigzana zazgdac¢ od
poszukujgcego kredytu przed jego przyznaniem dokiadnych ma-
terjatéw, na podstawie ktérych moznaby sobie odtworzy¢ jasny
obraz stanu majgtkowego i dochodowego poszukujgcego kredytu.

2. Roézne organy nadzorcze (ministerstwo skarbu, minister-
stwo rolnictwa, instytut dla emisji papierow wartosciowych) sg
zobowigzane przy perjodycznie przeprowadzanych badaniach do
stwierdzenia, czy dana instytucja kredytowa przestrzega $cisle
wyzej wspomnianych przepisow.

3. W stosunku do instytucyj kredytowych i ich kierowni-
kow, zaniedbujgcych obowigzku, wspomnianego w punkcie 1, ma-
ja by¢ przewidziane kary pieniezne, niezaleznie od grzywien, wy-
mierzanych na podstawie ustawy z r. 1926 o ochronie wkiladow
oszczednosciowych,

4. Majg by¢ réwniez zastosowane kary wobec firm poszu-
kujacych kredytu, ktorych dane o ich potozeniu majatkowem i za-
robkowem okazalyby sie nieprawdziwe lub niezupeine, co nie wy-
klucza zupetnie zastosowania przepisow kodeksu karnego we
wszystkich tych wypadkach, gdzie istniejg cechy przestepstwa lub
zbrodni.

DALSZE POSTEPY PROCESU
REPATRJACJI WALOROW CZECHOSLOWACKICH

RZEGLADAJAC sprawozdania bankéw czechostowackich za rok ubiegty,
*  mogliSmy stwierdzi¢ ciekawy i rzucajacy sie w oczy fakt. Oto proces re-
patrjacji bankowych i przemystowych waloréw nietylko czyni dalsze, bardzo
znaczne postepy, ale wydaje sie by¢ wynikiem n.ie przypadkowych okoliczno-
§ci czy konjunktur, lecz wyraznych, swiadomych celu tendencji, charaktery-
stycznych dla polityki gospodarczej tego kraju.
Te tendencje w kierunku mozliwie najdalej posunietego uniezaleznienia
aparatu bankowego i warsztatow produkcyjnych od wplywdw kapitatu zagra-
nicznego nie sg zjawiskiem lat ostatnich, lecz majg silne podioze w psychice
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spoteczenstwa, ktore musiata i musi znalez¢ wyraz w ustosunkowaniu sie Kkie-
rownikow zycia gospodarczego do tego zagadnienia.

A oto kilka faktow, ktore zdotalismy wytuskaé ze wspomnianych spra-
wozdan, a ktore, niewatpliwie tylko w niklej mierzee, mogg nam uzmystowic
obraz procesu, jaki sie w gospodarstwie narodowym w Czechostowacji doko-
nywuje.

| tak Bank dla Handlu i Przemystu (dawniej Landerbank), instytucja sio-
strzana Powszechnego Banku Kredytowego w Polsce, nabyta od instytucji pa-
ryskiej Banque des Pays de L'Europe Centrale (instytucja pokrewna) pakiet
akcji zaktadéw Elektrit.

Czeski bank Eskontowy i Zaktad Kredytowy w Pradze nabyt 200.000
sztuk wiasnych akcji, ktore byly dotychczas w posiadaniu Austrjackiej Spotki
Akcyjnej dla Kredytu Przemystowego i Austrjackiego Zaktadu Kredytowego,
ktére zostaty wycofane z obiegu, a temsamem przeprowadzono obnizenie ka-
pitatu zaktadowego o 40.000.000 koron czeskich (Akcje po 200 koron wartosci
nominalnej) do 130.000 000 koron czeskich.

Czeski Bank Union w Pradze, przeprowadzit z Austrjackim Zaktadem
Kredytowym, sfuzjonowanym z Wiedenskim Bankiem Zwigzkowym, wymiane
akcji bankowych i przemystowych przedsiebiorstw austrjackich na akcje ta-
kichze przedsiebiorstw czechostowackich, znajdujgcych sie dotychczas w po-
siadaniu wspomnianych austrjackich instytucji bankowych. Nastapita réwniez
repatrjacja 113.520 sztuk akcji czeskiego banku Union, ktore dotychczas znaj-
dowaly sie w posiadaniu austrjackiego Zakladu Kredytowego. Wynikajace
z wzajemnego obrachunku, opartego na oszacowaniu wymienionych wzajemnie
waloréw, saldo na korzys¢ instytucji praskiej w sumie 10 milj. koron zostato
przekazane do Pragi.

Czechostowacki Bank Rolny, wraz z najwiekszg instytucjg bankowg Cze-
chostowaciji Znivnostenska Banka przeprowadzit repatrjacje akcyj jednej z wiek-
szych cukrowni morawskich, znajdujacych sie dotychczas w posiadaniu Au-
strjackiego Zaktadu Kredytowego.

NOWA INSTYTUCJA BANKOWA W POLSCE
O CHARAKTERZE SPOLECZNYM

ALESTYNA jest dzi$ jedynym na $wiecie krajem masowej imigracji Zy-
1 doéw. Polowa imigracji palestynskiej, ktora w roku ostatnim osiggneta
cyfre 60.000 ludzi, rekrutuje sie z Polski. Ale cyfra ta nie ilustruje dostatecznie
potrzeb masowej emigracji ludnosci zydowskiej w Polsce- Nalezy bowiem wzig¢
takze pod uwage szerokie rzesze emigrantow potencjonalnych, t. j. ludzi, kto-
rzyby chetnie emigrowali, gdyby mieli ku temu moznos¢. Wsrdd tych ostatnich
istnieje wiele przemystowcéw Srednich i matych, rzemieslnikéw i chatupnikow
oraz drobnych osadnikéw, ktérzy majg mozno$¢ zagospodarowania sie w Pa-
lestynie. Brak im jednak gotéwki niezbednej do wyjazdu i przeprowadzenia
ich, czesto od lat juz nieczynnych, warsztatow pracy. Na wieksze jeszcze trud-
nosci finansowe napotykajg ci, ktdrzy nie moga narazie likwidowa¢ swych,
skromnych czestokro¢, majgtkobw w Polsce. Brak centralnej instytucji finan-
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sowej, ktoraby sie zajeta racjonalng pomocg w tych wypadkach, daje sie juz
odczuwac od dos$¢ dawna.

Drugiem waznem zagadnieniem w stosunkach polsko-palestyrskich jest
sprawa eksportu z Polski do Palestyny. Na og6lng sume towaréw importowa-
nych do Palestyny w r. 1934, 154 milj. funtéw pal. Polska eksportowata tylko
za okoto 13 miljonéw ztotych a wiec okoto 3%. Cyfry te juz w pierwszem pot-
roczu b. r. zostaty o okoto 40% przekroczone. Ale nie ulega watpliwosci, ze
mogty i powinny one w dalszym ciggu powaznie wzrasta¢. Istniejg ku temu
racjonalnej i odpowiedniej pomocy finansowo-kredytowej, szczeg6lnie dla dro-
bnego i Sredniego przemystu.

Dla uregulowania tych potrzeb emigracyjnych i koniecznosci finansowa-
nia drobnego eksportu, zostat zatozony bank p. f.. ,Polsko-Palestynski Bank
Spotdzielczy Emigracyjny i Eksportowy, Spotdzielnia z Odp. Ogr. w Warsza-
wie", ktérego zadaniem jest:

1) ulatwiania i popieranie emigracji stanu $redniego, a szczeg6lnie prze-
mystowcow $rednich i matych, rzemiesinikow oraz chatupnikéw i drobnych
rolnikdw, przez:

a) udzielanie tanich pozyczek czionkom spotdzielni na cele zwigzane

z ich emigracja, pod odpowiedniem zabezpieczeniem (maszyn, towa-
row i t. p.) lub gwarancja os6b trzecich (zastugujacych na zaufanie),
zamieszkatych w Polsce lub w Palestynie;

b) przyjmowanie oszczednosci i wktadow oprocentowanych od przy-
sztych emigrantéw, ktore to sumy beda w nim wyptacone przed ich
wyjazdem, badz tez uzyte w sposéb przez nich wskazany;

¢) wykonywanie wszelkich zlecen imigrantow, wchodzacych w zakres
operacyj bankowych;

d) udzielanie pozyczek pod zastaw nieruchomosci i ruchomosci (maszyn,
warsztatow pracy i t. d.J, jezeli emigrant nie moze lub nie chce zli-
kwidowa¢ narazie swego majatku w Polsce.

Otrzymanie pozyczki daje mozno$¢ tym emigrantom przesiedle-
nia sie do Palestyny i przetransportowania tam swych warsztatow
pracy, fabryk i urzadzenia sie w Palestynie. Zdolno$¢ za$ kredytowa
tych elementdw, ktore przesiedlajg sie do Palestyny wobec lepszych
warunkéw zarobkowania i dochodowosci ich przedsiebiorstw znacz-
nie sie poprawi i da im mozno$¢ regularnego sptacania zaciggnietych
pozyczek;

e) Zarzadzanie i likwidacje powierzonych bankowi majgtkéw emigran-
téw z Polski, zgodnie ze zleceniem ich wiascicieli.

2) Popieranie eksportu z Polski do Palestyny, przez udzielanie kredy-
tow Srednim i drobnym przemystowcom, rzemiesinikom i chatupnikom oraz
spotdzielniom rolniczym, na cele zwigzane z ich produkcjg i eksportem do Pa-
lestyny, pod zabezpieczenie towarowe lub konosamenty.

Fundusze i kapitat obrotowy banku powstang z:

a) udziatdbw cztonkdéw. Czlonkowie przyjmowani sg na catym obszarze

Panstwa Polskiego. Moga nimi zosta¢ zaréwno osoby pragnace emi-
growac, jak rowniez pragnace w ten sposdb poprze¢ cele banku.
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Cztonkami banku moga by¢ zaréwno osoby fizyczne oraz prawne, jak
gminy, spodtdzielnie, oraz wszelkie zwigzki, organizacje i stowarzy-
szenia 0 celach pokrewnych. Odpowiedzialno$¢ czionka za zobowiga-
zania spoétdzielni — do wysokosci zadeklarowanego udziatu;

b) wkiadéw terminowych i bezterminowych, oprocentowanych a sktada-
nych przez jednostki i instytucje w kraju i zagranica;

c¢) kredytow udzielanych bankowi przez panstwowe instytucje finansowe
(powazne przyrzeczenia pod tym wzgledem organizatorzy banku juz
otrzymali) i wieksze banki krajowe i palestynskie.

Koszty handlowe i administracyjne beda pokryte z dochodéw banku.
Czlonkowie Zarzadu i Rady beda swe czynnosci wykonywali honorowo.

Bank, mimo swego charakteru spofecznego, bedzie prowadzony na za-
sadach czysto handlowych. Koto organizatorow skfada sie z dziataczy spotecz-
nych i gospodarczych, zgrupowanych przy Polsko-Palestyiskiej Izbie Han-
dlowej.

Z USTAWODAWSTWA AKCYJNEGO WtOCH

IEDAWNO ogtoszona we Wioszech ustawa, przewiduje ograniczenie wy-
1 7 sokosci dyw;dend przedsiebiorstw akcyjnych jakie majg by¢ ewentualnie
wyptacone w najblizszych trzech latach bilansowych, do 6% rocznie, jako ma-
rmum. O ile jednak w poprzednich 3-ch latach wyptacono dywidende prze-
kraczajgcg 6%, moze by¢ wyptacona w najblizszych 3-ch latach dywiden-
da wyzsza, nie przekraczajgca jednak przecietnej z ostatnich 3-ch lat. Wspo-
mniana ustawa zakazuje ponadto wydania akcjonariuszom akcji bezptatnych
w okresie najblizszych 3-ch lat, jak rdwniez wyptaty innych bonifikat z jakie-
gokolwiek tytutu. Niepodzielone zyski muszg by¢ ulokowane w papierach pan-
stwowych i w bilansie objete specjalng pozycja, o charakterze wigzanej re-
zerwy specjalnej. Wihasno$C tej rezerwy jest zastrzezona dla towarzystw
i w wypadku upadtosci albo likwidacji w okresie owego 3-chlecia mozna wy-
stgpi¢ do Minist. Skarbu z postulatem zwolnienia tych rezerw specjalnych. Za-
ktadanie przedsiebiorstw z kapitatem przekraczajgcym 1 miljon liréw, pod-
wyzszanie kapitatow zakladowych i emisja obligacji sg uzaleznione od zezwo-
lenia kompetentnych wiadz panstwowych.

SYTUACJA BANKOWOSCI WEGIERSKIEJ

AK wynika z bilansu tgcznego 10-ciu wielkich bankéw buda-
Jpeszteﬁskich za rok 1934, nastgpit dalszy spadek zadluzenia

wobec bankdéw, na skutek prowadzonej systematycznie likwi-
dacji zobowigzan wobec bankoéw zagranicznych. Pozycja ta wyno-
si 138,2 milj. pengd wobec 159 milj. w roku poprzednim. Wkiady
tacznie z saldami kredytowemi na rachunku biezgcym, wykazujg
natomiast powazny wzrost z 952,1 milj. do 998,4 milj. Salda debe-
towe na rachunku biezgcym zmalaty nieznacznie z 483,1 do
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474,8 milj., natomiast portfel wekslowy wzrést z 537,8 do 571 milj.
Portfel wiasnych papieréw wartosciowych utrzymany na wzgled-
nie umiarkowanym poziomie, wynosit 64,2 milj. wobec 58,8 milj..
w roku poprzednim. Kasa i sumy do dyspozycji obracajg sie w gra-
nicach 60 milj. i wykazujg w poréwnaniu z rokiem poprzednim
wzrost o okragto 10% milj.

Rentownos¢ wspomnianych bankéw wykazuje lekka popra-
we, albowiem czysty zysk wynosi 14,2 wobec 13,6 milj. w roku
poprzednim.

Azeby sobie uzmystowi¢ w jak silnym stopniu pogorszyta sie
sytuacja wspomnianych bankdéw w poréwnaniu z sytuacjg przed
wojng Swiatowg (nalezy oczywiscie uwzgledni¢ utrate terytorjow
i zmniejszenie sie zasiegu dziatania) wystarczy stwierdzi¢, ze czy-
sty zysk za rok 1934 wynosi zaledwie 16,9% czystego zysku osig-
gnietego 1913, podczas gdy wydatki osobowe wynoszg 126,6% wy-
datkéw za rok 1913, a podatki i inne koszty 101,3% odpowiedniej

pozycji roku 1913.

BANKI AKCYJNE W SWIETLE CYFR

SYTUACJA BANKOW W POLSCE
NA ULTIMO SIERPNIA R. B.

Bilans tgczny 42 instytucyj banko-
wych (w tem poza prywatnymi ban-
kami akcyjnymi i 9 najwiekszymi do-
mami bankowymi Bank P. K. O. (Pol-
ska Kasa Opieki], Bank Akceptacyj-
ny i 2 banki komunalne) zamyka sie
na ultimo sierpnia r. b. sumg 1997,6
milj. zt wobec 19989 milj. zt na ulti-
mo lipca, suma bilansowa nie ulegta
wiec prawie zadnej zmianie.

Jezeli chodzi o baze kapitatowa, to
ta wykazuje do$¢ powazne zmiany w
ciggu sierpnia. Kapitaty wiasne na
taczng sume 2736 milj. zt nie wyka-
zujg sitg rzeczy zadnych zmian, nato-
miast obnizyty sie dos$¢ silnie kapita-
ty powierzone i to we wszystkich po-
zycjach, ktoére sie na nie skfadaja.
| tak spadly wkiady z 478,1 do 475,6
milj. z}- salda kredytowe rachunkéw
biezacych obnizyly sie z 1596 do
152,9 milj. z}, zobowigzania wobec

bankéw krajowych ze 114,6 do 113,0
m lj. zt, a wobec bankéw zagranicz-
nych ze 126,2 do 1194 milj. zt. Og6-
fem suma kapitatdbw powierzonych
zmniejszyta sie z 878,5 do 860,9 milj.
zt; ubytek obraca sie wiec w grani-
cach 18 milj. zt

Wobec tego, ze to nikte wprawdzie
zwezenie sie bazy kapitatowej nie
znalazto wyrazu w zmniejszeniu sie
dziatalnosci  kredytowej — wzrosty
bowiem: portfel weksli zdyskontowa-
nych z 3329 do 3346, pozyczki ter-
minowe z 72,4 do 73,5, dtugotermino-
we pozyczki hipoteczne ze 151 9 do
154 6, a salda debetowe na rachunku
b’ezagcym wykazujg minus zaledwie
39 milj. (obnizyty sie do 410 milj. z¥),
a zarazem portfel papieréw warto-
sciowych nietylko nie zostat czescio-
wo zlikwidowany, lecz nawet wzrdst
ze 129,8 do 137 8 milj. z}, musiano si-
ta rzeczy zmniejszy¢ pogotowie kaso-
we i w zwiekszonym stopniu wyzy-
ska¢ redyskonto.
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To tez pogotowie kasowe spadto
z 431 do 32,8 milj. zi, a redyskont
wzrést o 1.6 milj. zt do 138,4 milj. zk
Stopien wyzyskania redyskonta (prze-
szto 40%) jest niewatpliwie jeszcze
bardzo wysoki, w obecnych warun-
kach bardzo czesto nie do unikniecia.

BANK CUKROWNICTWA.

Omawiajgc w numerze 4-tym nasze-
go czasopisma bilans Banku Cukrow-
nictwa, stwierdziliSmy pogorszenie sie
ptynnosci, biorgc jednak pod uwage
catoksztatt interesow tej instytucji,
mieliSmy dostateczne argumenty do
podkreslenia, iz to pogorszenie sie
ptynnosci do ujemnej oceny dziatal-
nosci i rozwoju Banku bynajmniej za-
dnych podstaw nie daje.

W imie objektywizmu musimy za-
znaczy¢, ze stosowaliSmy w odniesie-
niu do Banku Cukrownictwa te same
zasady, jakiemi sie kierujemy wobec
innych bankéw, lecz zapoznawszy sie
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blizej z biegiem intereséw tej insty-
tucji, musimy przyzna¢, ze ta zasada
nie byta stuszna. Bank Cukrownictwa
bowiem, ktory przedewszystkiem zaj-
muje sie finansowaniem przemystu,
od ktérego bierze nazwe, ma sitg rze-
czy sezonowy przyptyw i sezonowy
odptyw kapitatow. Ma wiec okresy
olbrzymiej ptynnosci wtedy, Kiedy
przemyst likwiduje kredyty, nato-
miast sitg rzeczy musi w okresie wiel-
kich kapitatowych potrzeb przemystu
wykorzysta¢ wszystkie swoje zrodia
pieniezne i resursy, aby potrzebom
finansowym przemystu zado$¢ uczy-
ni¢. Dlatego tez obliczenie ptynnosci
tej instytucji musi by¢ dokonywane z
wylaczeniem momentu  sezonowosci
i tylko obliczenie ptynnosci tego Ban-
ku w przecieciu rocznem moze nam
da¢ prawdziwy obraz jego ptynnosci-,
ktéra niewatpliwie bedzie dos$¢ wy-
soka co uwazamy za swoj obowigzek
podkreslic.

CO PISZA INNI

ZNOWU INICJATYWA
WALUTOWA.

Francuski minister Przemystu i Han-
dlu ztozyt w potowie ub. m. przed
komisjg ekonomiczng i finansowg Li-
gi Narodéw exposé o polityce ekono-
micznej Francji.

W przem6wieniu swem minister
Bonnet zwrécit uwage na  widoczne
oznaki poprawy sytuacji $wiatowej.
Wysitki poszczegdlnych — krajéow po-
winny by¢é w dziedzinie minetarnej
i handlowej uzupetnione — o$wiad-
czyl Bonnet — wspdtpracg narodow
w kierunku intensyfikacji i ustabilizo-
wania kursu walut. Méwcy wydaje sie
mozliwem upowszechnienie zarzadzen,
wydanych przez pewne kraje, w taki
sposdb ze mozliwem bytoby potacze-
nie koncesyj celnych z utrzymaniem
obecnych parytetow walut.” Mowca

zapowiedzial, ze delegacja francuska
przedtozy Zgromadzeniu rezolucje w
tej sprawie.

Bonnet podkreslit dalej, ze nie uda
sie rozwigza¢_ zagadnienia inaczej, jak
w ptaszczyznie wspotpracy narodo-
wej. Dopoki rzady szuka¢ bedg roz-
wigzania wewnatrz swego kraju, do-
poty moga spowodowaC przejsciowe
tylko polepszenie.

W dalszym ciggu min. Bonnet
oSwiadczyt, ze Francja gotowa jest do
wspotpracy, o ile bedzie przekonana,
ze nie pozostanie w swem dazeniu
odosobniona. Jesli musiata ona chro-
ni¢ swoj rynek przed konkurencjg za-
graniczng prz%/ Pomocy zarzadzen cel-
nych, ktore byty uwazane przez pe-
wne kraje za przesadne, to tylko dla-
tego, iz spadek wartosci wielkiej licz-
by monet, trwajacy od 4-ch lat, wy-
tworzyt niebezpieczng konkurencje
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dla wytworczosci francuskiej. Poste-
powanle naszego rzadu dowodzi —
mowit Bonnet — ze _ranclja zgodzita-
by sie na bardziej liberalny system
pod warunkiem, Ze znajdzie sie ws$rod
panstw, majacych podobne dazenie
ekonomiczne i gotowych do utrzyma-
nia w czasie obowigzywania umow
handlowych swych walut na poziomie
parytetu.
» »

Nawigzujac do wywoddéw min. Bon-
neta berlinski tykogdnik ,,Die Bank”
W numerze z 25 wrzesnia r. b. pisze
Co nastepuje:

W wysoce dramatycznej konstelacji
politycznej przybrata kwestja stabili-
zacji walut w ubieglym tygodniu zno-
wu ostry charakter. Oczywiscie nie
zupetnie niespodzianie. Wiele obja-
wow przemawiato za tern, aby ocze-
kiwa¢ nowego ataku. Zapowiedziana
podroz paru panéw z amerykanskiego
Ministerstwa Skarbu, zwracajgca na
siebie wiele uwagi inicjatywa Foreign
Policy Association, w Waszyngtonie,
dwie wazne i obszerne publikacje Li-
gi Narodéw (ankieta o ,clearingach”
i sprawozdanie o Swiatowe] sytuacji
gospodarczej), przedewszystkiem jed-
nak stale odzywajaca pogtoska, iz
Polska wystapi w Genewie z polece-
nia bloku ztotego z formalnym wnio-
skiem zwotania miedzynarodowej kon-
ferencji walutowej. Pogloska ta zo-
stata wprawdzie ze strony polskiej
oficjalnie zdementowana i faktycznie
Polska pozostata bierng, ale tylko po
to, aby jeszcze bardziej znakomitemu
przedstawicielowi bloku ziotego, a
nranowicie Francji, da¢ sposobnosé
do inicjatywy w kwestji stabilizacyj-
nej.

Francuski minister handlu Bonnet
zwrdcit sie do wielkich panstw dewa-
luacyjnych, a w szczeg6lnosci do An-
glji, z wezwaniem, by badz przysta-
pity do stabilizacji, albo tez conaj-
mniej sie zobowiazalty, iz przez pe-
wien czas zaniechajg dalszej dewalu-

GIEL DA

acji. W takim wypadku Francja ze
swej strony bedzie gotowa do zawar-
cia z kazdym krajem o takiej de facto
statej walucie traktatu handlowego,
opartego na liberalnej polityce celnej.
W ten sposdb dyskusja nad kwestjg
walutowg znowu odzyta ku., zadowole-
niu najszerszych sfer gospodarczych
wszystkich krajéow i catego szeregu
rzadow. Faktycznie stosunki wytwo-
rzone przez obecny chaos walutowy
odczuwa sie jako coraz bardziej nie-
znosne i wiele krajow chce w tych
politycznie burzliwych czasach miec
przynajmniej pod wzgledem waluto-
wo-gospodarczym spokdj.
Przedewszystkiem kraje bloku zio-
tego, z ktérych Francja zna zbyt do-
brze cienie narzuconej jej deflacji
i Holandja, zmuszona niedawno zno-
wu do odparcia ostrego ataku na
swojg walute — trzeciego w ciggu ja-
kichs czterech miesiecy, potaczonego
z duzemi stratami ziota. Ale réwniez
i grupa krajow dewaluacyjnych od-
czuwa coraz bolesniej ujemne strony
niestatej waluty. Najbolesniej zape-
wne w danej chwili Danja, ktorej rol-
nicy domagajg sie dalszej dewaluacji,
starajgc sie ten postulat poprzeé
grozbg .strajku walutowego". Ten
strajk walutowy jest z posrod wielu
dziwnych wydarzen, do ktorych do-
prowadzit chaos walutowy, najdziw-
niejszy. Chiopi dunscy chcg niejako
wygtodzi¢ bank emisyjny, nie dostar-
czajac przypadajacych im z wywozu
dewiz, a w szczeg6lnosci funtéw an-
gielskich bankom, lecz tezauryzujac
je lub uzywajac ich w obrocie ptatni-
czym miedzy sobg i ze Swiatem han-
dlowym. Odwro6cono tu niejako idee
pieniadza zastepczego, o ile bowiem
w okresie wielkiej inflacji pewne to-
wary masowe i pewne waluty musia-
ty spetnia¢ role srodkéw ptatniczych,
gdyz obrét chciat sie uchroni¢ przed
stale postepujaca dewaluacjg pienia-
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dza krajowego, korzysta wewnetrzny
ruch pfatniczy w Danji z banknotéw
funtowych, gdyz pienigdz krajowy
wydaje mu sie za wysokowartoscio-
wy. Oczywiscie dzieje sie to w ocze-
kiwaniu, ze rzad ulegnie naciskowi
chtopéw i dopusci do dalszego spadku
korony dunskiej. Dewaluacja pienia-
dza krajowego, ktéra kiedys$ byta po-
strachem najszerszych warstw spote-
czenstwa, jest wiec dzis ich nadzie-
ja — wyrazne znamie roztaczajgcej
caraz szersze kregi moral insanity
i rozktadu spotecznego, kt6re pocigga
za sobg niestaty pienigdz i ktorych
obawiaC sie wszystkie kraje majg do-
stateczne powody.

RoOwniez Anglja nie czuje sie do-
brze przy takim rozwoju wypadkow,
juz chocby z tego powodu, iz zagro-
zona jest rownowaga walutowa w blo-
ku szterlingowym (na ktorej jej bar-

dzo zalezy), jezeli czionkowie tego
bloku prowadzg swojg wiasng, ego-
istyczng polityke  walutowa. Miat

wiec dobre powody francuski mini-
ster handlu ku temu, jezeli w Gene-
wie zwrdcit sie z apelem w pierw-
szym rzedzie do Anglji stowami: ,Ti-
rez d'abord, messiers les Anglais!"
Apel ten jednak znajduje po tamtej
stronie ' kanatu jeszcze mate tylko
echo, gdyz tu interes Sciera sie z in-
teresem. Czysto fiskalnie biorac An-
glja znajduje jeszcze ciggle korzysci
w dalszem istnieniu wielu niestatych
walut — przy praktycznie statym kur-
sie funta — albowiem Londyn w tych
warunkach dziata jako magnes na du-
zg czes¢ wedrujacych kapitatow ca-
fego Swiata. A wiasnie obecnie An-
glja moze tych kapitatow potrzebo-
wac; kredyty zbrojeniowe i dostar-
czenie pracy wymaga wydatnych
Srodkow, ktore nalezy zdoby¢ w dro-
dze pozyczek, kapitat lokacyjny jed-
nak nie jest sktonny w politycznie
tak burzliwych czasach zadowoli¢ sie

INNI 177

niskg stopa procentowg zbyt szybko
skonwertowanych w dot pozyczek.
Pod katem widzenia miedzynarodo-
wego ruchu kapitatowego Anglji nie
jest $pieszno za stabilizacjg. Dlatego
tez wywody Bonneta w Genewie nie
miaty, jak to zdaje sie byto uprzednio
zamierzone, charakteru bezposrednie-
go apelu do Anglji i Ameryki, lecz
miaty one bardziej charakter akade-
mickiej inicjatywy, oczywiscie silnie
podkreslonej przez oficjalnie ogtoszo-
ng gotowos¢ do francuskich ulg han-
dlowych dla wszystkich krajow z wa-
lutg de facto ustabilizowana.

NOWA AMERYKANSKA USTAWA
BANKOWA.

W artykule ogtoszonym we
wrzesniowym numerze miesieczni-
ka ,Bank™ p. dr. Studentowicz
podaje postanowienia nowej ame-
rykanskiej ustawy_ bankowej, kto-
ré podajemy ponizej w obszer-
nym skrocie, zaznaczajac, ze spra-
wie tej poswigciliSmy w  swoim
czasie artykut omawiajacy rewo-
lucyjny projekt przewodmczgcePo
Federal Reserve Board p. Eccle-
s'a, ktéry w nowej ustawie zostat
powaznie stepiony (patrz artykut
»Rewolucyjny projekt reformy
bankowej w St. Zjednoczonych™
w numerze 4 ,Banki i Gietda").

AJWAZNIEJSZA sposrod  ustaw
przeforsowanych przez rzad ame-
rykanski w ciggu ostatniej sesji kon-
gresu jest bezwatpienia nowa ustawa
bankowa (Banking Act ot 1935), pod-
pisana przez Prezydenta w dniu 23-go
sierpnia b. r. Wprowadza ona daleko
idgce zmiany do obowigzujacego pra-
wa bankowego, odbiega jednak dale-
ko od radykalnego i niebezpiecznego
projektu wniesionego i gorliwie po-
pieranego przez p. Eccles'a, przewo-
dniczacego Federal Reserve Board.
Na szczescie nie doszto do skrajno-
Sci przewidywanej przez prof. Wil-
lis'a (prof, bankowosci w Columbia
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University w Nowym Jorku, pierw-
szego sekretarza Federal Reserve Bo-
ardu, wielce zastuzonego okoto utwo-
rzenia systemu Rezerwy Federalngj),
ktory piszac pdzniej o juz uchwalonej
ustawie sam stwierdzit, ze najbar-
dziej niebezpieczne zakusy w Kierun-
ku manipulowanej waluty, kontroli
kredytowej i wygtadzania cyklow
koniunkturalnych zostaty sttumione.

Uchwalona ustawa bankowa sktada
sie z trzech czesci: pierwsza zajmuje
sie organizacjg Federal Deposit Insu-
rance Corporation, druga Systemem
Rezerwy Federalnej, trzecia szere-
giem roznych technicznych zmian w
ustawodawstwie bankowem.

The Federal Deposit Insurance Cor-
poration jest kontynuatorem tymcza-
sowego systemu ubezpieczenia wkia-
déw bankowych wprowadzonego jesz-
cze w 1933 r. System ten nie byt je-
dnakze zbyt silny, tak ze utworzenie
go miato raczej wptyw psychologicz-
ny. Nowa ustawa bankowa przepro-
wadza zasadniczg reorganizacje tego
systemu celem jege wzmocnienia.
Giowng cechg dokonanej zmiany jest,
ze z systemu wzajemnego ubezpiecze-
nia wktadéw dokonano przejscia na
zwykie ubezpieczenie na podobien-
stwo ubezpieczenia w jakiem$ pry-
watnem towarzystwie. Banki ubezpie-
czone nie posiadajg bowiem Zzadnego
udziatu w kapitale zaktadowym Fede-
ral Deposit Insurance Corporation. Sg
one jedynie zobowigzane do ptacenia
premji w wysokosci 1/12 jednego pro-
centu ogoélnej sumy swoich wktadow,
przyczem ubezpieczone sg wszystkie
rachunki, lecz jedynie do wysokosci
5.000 dolaréw kazdy. Pozatem ubez-
pieczone banki sg zwolnione od
wszelkiej dalszej odpowiedzialnosci.
Kapitat zaktadowy instytucji podpi-
suje Rzad do sumy 150 milj. dolaréw
oraz Banki Rezerwy Federalnej do
wysokosci potowy swoich rezerw po-

1 GIELDA

siadanych w dniu 1-go stycznia 1933 r.
Kwoty w ten sposéb uzyskane zosta-
ng podzielone na kapitat zakfadowy
w Scistem tego stowa znaczeniu oraz
na rezerwy wedtlug uznania Rady.
Udziat w kapitale zaktadowym nie
bedzie posiadat zadnej wartosci no-
minalnej ani tez nie bedzie uprawniat
do zadnego gtosu lub tez dywidendy.

Skarb Panstwa bezposrednio wzgle-
dnie za posSrednictwem Refico objat
dodatkowa odpowiedzialno$¢ za stra-
ty Federal Deposit Insurance Corpo-
ration do wysokosci 500 milj. dolaréw
celem wzmocnienia tej instytucji na
wypadek liczniejszych  bankructw
wiekszych bankow.

Przepisy wprowadzajace zmiany do
Systemu Rezerwy Federalnej obejmu-
je cze$¢ druga ustawy duzo od pierw-
szej krotsza, mimo to znacznie waz-
niejsza.

Federal Reserve Board zostat prze-
mianowany na The Board of Gover-
nors of the Federal Reserve System.
Sekretarz Skarbu i Kontroler Walu-
towy, ktorzy byli dawniej z urzedu
cztonkami Federal Reserve Board'u
nie wchodzg juz obecnie w skiad te-
go organu w jego nowej postaci i kon-
czg definitywnie petnienie  swych
funkcyj w dniu 1-go lutego 1936 r.
Rada Gubernatorow ma sie skitadac
na przysztos¢ z siedmiu cztonkéw
mianowanych przez Prezydenta po
uprzedniem zasiegnieciu rady i uzy-
skania zgody Senatu, na przecigg
14-tu lat. Dlugos¢ kadencji jest nie-
stychanie wazna. Dopiero bowiem w
ciggu  osmioletniego  urzedowania
mogtby  nowy Prezydent  zmienic¢
sktad Rady na nowy powolny swym
poleceniom. Oczywiscie nie dotyczy
to Roosevelta, ktory ma w tej chwili
wolng reke w nominacji sktadu pierw-
szej Rady i uzyska w ten sposob de-
cydujacy wplyw na System Rezerwy
Federalnej. Nastepcy Roosevelta be-
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da natomiast w gorszem potozeniu,
tem samem jednak system bankowy
zostanie w duzym stopniu uniezalez-
niony od czynnikéw politycznych, co
sie musi znacznie przyczyni¢ do jego
zdrowego funkcjonowania.

Cztonkowie Rady nie muszg pocho-
dzi¢ z grona fachowych bankierow.
Element fachowy zostat natomiast
uwzgledniony w omowionej ponizej
komisji otwartego rynku. W wyborze
cztonkéw Rady Prezydent jest ogra-
niczony jedynie postanowieniem, ze
z jednego okregu Rezerwy Federalnej
moze pochodzi¢ nie wiecej jak jeden
cztonek Rady. Zastrzezenie, ze z je-
dnej i tej samej partji politycznej
mozna powotac tylko czterech czton-
kow Rady oraz ze conajmniej dwoch
cztonkéw Rady musi posiada¢ prak-
tyczne doswiadczenie bankowe, zo-
stato uchylone. W sktadzie Rady win-
ny natomiast uzyska¢ odpowiednie
przedstawicielstwo rolnictwo, prze-
myst, handel oraz finanse z uwzgled-
nieniem terytorjalnego podziatu kraju.

Zupetnie nows instytucjg w ramach
Systemu Rezerwy Federalnej jest Ko-
misja  Otwartego Rynku (Federal
Open Market Committee), sktadajgca
sie z cztonkbw Rady Gubernatorow
i pieciu cztonkéw wybranych przez
Banki Rezerwy Federalnej wedtug
specjalnego  klucza geograficznego.
Jak sama nazwa wskazuje ustala oma-
wiany Komitet polityke otwartego
rynku i banki cztonkowskie muszg sie
stosowa¢ do jego polecen. Istnieje je-
dnak pewne wazne ograniczenie, po-
legajace na tem, ze Banki Rezerwy
Federalnej nie mogg by¢ zmuszone
przy wykonywaniu polityki otwartego
rynku do zakupu papieréw rzadowych
lub tez przez Rzad gwarantowanych
wprost od Skarbu Panstwa, lecz mo-
ga je uskuteczniaC jedynie na otwar-
tym rynku.
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Wiadza Rady Gubernatorow nad
Bankami Rezerwy Federalnej i czton-
kami Systemu zostata rowniez wy-
datnie wzmocniona. Na czele Bankdw
Rezerwy Federalnej beda stali odtad
Prezydenci i Wiceprezydenci nazna-
czani przez Rade Nadzorczg odnosne-
go Banku na przecigg pieciu lat, kto-
ry to wybor podlega zatwierdzeniu
przez Rade Gubernatoréw. Prezyden-
towi sg bezposrednio podporzadko-
wani wszyscy urzednicy odno$nego
Banku Rezerwy Federalnej.

Specjalnie wazne sg dalej upraw-
nienia Rady Gubernatoréw w zakre-
sie ustalania stopy procentowej i wy-
sokosci rezerw.

Stope redyskontowg ustalajg Banki
Rezerwy Federalnej i musza ja ogta-
sza¢ najmniej raz na 14 dni. Ustalanie
stopy podlega jednak zatwierdzeniu
Rady Gubernatoréw, przyczem moze
ona zmusi¢ Banki Rezerwy Federal-
nej do tak czestego ustalania stopy,
jak to uzna za stuszne.

Rada Gubernatorow moze wiekszo-
Scig nie mniej jak 4-ch czionkow
zmienia¢ wysoko$¢ rezerw, jakie ban-
ki cztonkowskie sg zobowigzane do
utrzymywania w Bankach Rezerwy
Federalnej w odpowiednim stosunku
do wkiadoéw a vista i terminowych.
Rezerwy te nie moga by¢ jednak ob-
nizone ponizej odsetka obowigzujace-
go w chwili wejscia nowej ustawy
bankowej w zycie, jak rowniez nie
mogg by¢ podwyzszone wiecej jak do
poziomu dwa razy wyzszego od obec-
nego. '

Réwnolegle ze zwiekszeniem kon-
troli nad wolumenem kredytéw zo-
staty znacznie rozluznione przepisy
dotyczace jakosci aktywow zdatnych
do redyskonta w Bankach Rezerwy
Federalnej. Banki te moggq nawet
przyjmowa¢ proste skrypty dtuzne
bankéw cztonkowskich o terminie
ptatnosci nie bardziej odleglym jak
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4 miesigce i zabezpieczone w sposob,
ktéry Bank Rezerwy Federalnej uzna
za wystarczajagcy. Kazdy taki skrypt
bedzie oprocentowany o ¥1 procent
wyzej niz najwyzsza stopa dyskonto-
wa obowigzujagca w odno$nym Banku
Rezerwy Federalnej w dniu wysta-
wienia skryptu. Przepis ten ma na ce-
lu umozliwienie bankom cztonkow-
skim dodatkowego uptynnienia sie na
wypadek, gdy w ciezkiej chwili znaj-
dg sie bez odpowiednich waloréw
zdatnych do redyskonta. Wyzsze
oprocentowanie ma je natomiast skio-
ni¢ do mozliwie szybkiego wycofywa-
nia skryptow z chwilg, gdy ming nad-
zwyczajne okolicznosci.

Jeszcze wiekszg inowacjg jest umo-
zliwienie- bankom cztonkowskim an-
gazowania sie¢ w dlugoterminowych
pozyczkach hipotecznych. Mogg one
udziela¢ tych pozyczek na hipoteki
miejskie, ziemskie, objekty gospodar-
cze i rezydencje do wysokosci 50%
wartosci szacunkowej, ale nie dhuzej
jak na 5 lat. Wyjatek stanowig dtugo-
terminowe pozyczki amortyzacyjne,
ktérych raty sg tak utozone, ze w ciag-
gu nie wiecej jak 10-ciu lat sptacone
zostanie 40% lub wiecej kapitatu po-
zyczkowego. Pozyczki takie mogg sie-
ga¢ 60% wartosci szacunkowej hipo-
teki. Ogolna suma pozyczek hipotecz-
nych udzielonych przez bank nie $mie
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przekracza¢ 60% wptaconego kapita-
tu zaktadowego i rezerw lub tez 60%
wkitadéw terminowych i oszczedno-
Sciowych, zaleznie od tego, ktora
z tych wielkosci jest wyzsza.

Zabezpieczenie not Rezerwy Fede-
ralnej pozostato bez zmiany t. zn.
40% pokrycia w certyfikatach zto-
tych, reszta za$ odpowiedniemi papie-
rami handlowemi oraz pozyczkami
panstwowemi.

Jak wida¢ z powyzszego przegladu
System Rezerwy Federalnej ulegt sil-
niejszej centralizacji przez zwieksze-
nie wptywow Prezydenta na skiad
Rady Gubernatoréw, wiadzy tej osta-
tniej nad Bankami Rezerwy Federal-
nej i skolei bankami cztonkowskiemi.
Pozatem dalszy tancuch kontroli roz-
ciggnieto nad systemem bankowym
przez stworzenie Federal Deposit In-
surance Corporation, ktorej przepisy
sq tego rodzaju, ze starajg sie poto-
zy¢ reke i nad tymi bankami, ktére
z tych czy innych wzgledéw nie na-
lezg do Systemu Rezerwy Federalnej.
Centralizacja ta nie poszio na szcze-
Scie tak daleko, zeby uzalezni¢ w zbyt
wysokim stopniu amerykanski system
bankowy od czynnikéw politycznych,
coby musiato system ten narazi¢ nie-
watpliwie na silne wstrzasy o powaz-
nych skutkach dla catego zycia go-
spodarczego Stanéw Zjednoczonych.

KRONIKA

ONOWE WLADZE ZWIAZKU
BANKOW.

W dniu 4 b. m. odbyto sie Doroczne
Walne Zgromadzenie Zwigzku Ban-
kow w Polfce. )

w niku oréw prezesem Za-
rzqduv%sta’f (\j/\r,y Waciavr\)/ Fajans, wi-
ceprezesami pp.: Witold Broniewski
i Pawet Heilperin, a cztonkami Zarza-
du pp.: Wiadystaw Demby, Wiady-

staw Heinrich, Mieczystaw Hofman
i Andrzej Rotwand.

® SANACJA BANKU ZWIAZKU

SPOLEK ZAROBKOWYCH.

Ostatnio odbyto sie w Poznaniu Do-
roczne Walne Zgromadzenie Akcjona-
rjuszow Banku Zwiazku Spoétek Za-
robkowych pod przewodnictwem pre-
zesa Rady Nadzorczej dr. Wiodzimie-
rza Seydlitza.
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Po ztozeniu sprawozdania Zarzadu
przez dyr. Broniewskiego i sprawoz-
dania Rady Nadzorczej przez dyr. No-
wakowskiego, Walne Zgromadzenie
zatwierdzito ~ przedstawiony  bilans
oraz rachunek strat i zyskow, udzie-
lajac pokwitowania Zarzadowi i Ra-
dzie Nadzorczej. Strate bilansowg w
sumie zt 16.565.694,94, wynikajagca z
odpisania wszelkich watpliwych na-
leznodci oraz dostosowania aktywow
do poziomu dzisiejszej ich wartosci,
uchwalono pokryC przez odpisanie
kapitatu zapasoweqo oraz przez obni-
zenie kapitatu zaktadowego o 15 mi-
ljonéw zt.

Roéwnoczesnie Walne Zgromadzenie
uchwalito podszszyé kapitat zakita-
dowy Banku o zt 15 miljonéw do ogol-
neﬂ sumy 20 miljonéw zt, przyczem
wiadze Banku oswiadczyly, ze petne
gotowkowe pokrycie nowej emisji w
sumie zt 15 miljn. jest zapewnione.
W zwigzku z wymienionemi uchwata-
mi  przeprowadzono  odpowiednie
zmiany statutu Banku.

©AKCJA KONWERSYJNA BANKU
AKCEPTACYJNEGO.

Stan akcji konwersyjnej Banku Ak-
ceptacyjnego przedstawiat sie w kon-
cu sierpnia r. b. w ten sposdb, ze by-
to zatwierdzonych przeszto 178 tys.
uktadow konwersyjnych na ogolng su-
me 213,6 milj. zt.  Najwieksza liczba
uktadow (blisko 91 tys.) przypada —
jak podaje tyg. ,,Polska Gospodarcza™
(zesz. 34’z dn. 28 b. m.) — na Central-
ng Kase Spotek Rolniczych; na dru-
giem miejscu — pod wzgledem licz ‘}/
zatwierdzonych uktadéw—stojq SEO
dzielnie kredytowe (26,6 tys. ukta
déw), na trzeciem miejscu — banki
panstwowe (258 tys.), dalej — komu-
nalne kasy oszczednosci (24,6 tys.),
centrale finansowe i gospodarcze
(6,5 tys.) i banki komercyjne (3,5 tys.).
Pod ~wzgledem sumy ukiladow na
pierwszem miejscu stojg banki pan-
stwowe, t. é Panistwowy Bank Rolny
i Bank Gospodarstwa Krajowego,
mianowicie z sumg tgczng 57.6 milj.
zt; zaraz na drugiem miejscu idg ban-
ki komercyjne (%9,1 milj. zi), dalej
spotdzielnie kredytowe (35,7 miljn. z4),
na czwartem miejscu dopiero Central-
na Kasa Spoétek Rolniczych (34,7 milj.
zb), potem komunalne kasy oszczed-
nosci (31,0 milj. zt) itd. Z tych dwaoch
szeregow — liczby ukfadéw i sumy

181
ukladéw, odmiennie ksztattujgcych
sie — wynika, ze bardzo rozne sg

przecigtne sumy jednego uktadu, np.

w bankach omer(_:yénych wynosi
przecietna suma jednego uktadu
11,2 tys. z, w bankach panstwo-

wych — tylko 2,2 tys. zt (w B. G. K,
az 16 tys. zt, ale w P. B. R. tylko
15 tys. zt), w Centralnej Kasie Spo-
tek Rolniczych — zaledwie 0,4 tys. zt
itp.
©NOWE WHADZE
CENTRALNEGO KOMITETU
OSZCZEDNOSCIOWEGO R. P.

Do wiadz komitetu obranych na
nastepne trzechlecie weszli; = Prezy-
d]!um honorowe: pp.: minister Wiady-
staw Zawadzki, b. premjer Janusz Je-
drzejewicz, b. minister Jan Pitsudski,
b. minister Ignacy Matuszewski, pre-
zes dr. Wiadystaw Wréblewski, pre-
zes dr. Roman Gorecki, prezes Sewe-
ryn Ludkiewicz.

Rada: dr. Henryk Gruber, prezes P.
K. O. (prezes), W. Korsak, wicemini-
ster Spraw Wewnetrznych éwicepre-
zes), a jako cztonkowie pp.: dr. Tade-
usz Brzeski, prof. Uniwersytetu, Wa-
ctaw Drojanowski, prezydent m. Lwo-
v(\;/a}i Jézef Kozuchowski, dyrektor B.
©OGRANICZENIE ROZPORZADZE-

NIA SENATU GDANSKIEGO

O UNIEWAZNIENIU KLAUZULI

ZEOTA.

Rozporzadzenie Senatu z dn. 2 ma-
ja b. r. o uniewaznieniu klauzuli ztota

rzy aktach kupna i sprzedazy zosta-
0 obecnie uzupetnione przez dodanie
postanowienia, wedtug ktorego klau-
zula ta moze by¢ zniesiong tylko w
stosunku do objektow, zapisanych w
gdanskiej ksiazce hipotecznej, lub w
gdanskim rejestrze okregowym.

Sad gdanski orzekt, ze wymienione
rozporzadzenie Senatu sprzeciwia si
konstytucji gdanskiej. Senat zgtosi
apelacje. Wobec tego sprawa tg zaj-
mie sie wkrotce Sad Najwyzszy w
Gdansku.

O©ONIE BEDZIE NOWEJ]
DEWALUACJI KORONY
CZECHOSLOWACKIEJ.

Minister ~ Skarbu  Czechostowacji
Trapi, zwiedzajac Targi Praskie, wy-
gtosit przemoéwienie, w ktérem poru-
szyt rowniez sprawe dewaluacji koro-
ny czechostowackiej. Minister Trapi
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twierdzi, ze przeprowadzona dewalu-
acja waluty czeskiej Przymos’ra krajo-
wi korzysci, jakie tylko mogta przy-
nie$¢. Minister Skarbu przeciwstawit
sie jednak mozliwosci dewaluacji dal-
szej waluty czechostowackiej, twier-
dzac, ze nie przyczynitaby sié¢ ona do
zwiekszenia eksportu, ani tez nie mo-
gtaby w zadnej mierze powstrzymac
rosnacej fali zwyzkowej cen na rynku
krajowym. W dalszym ciagu mowca
zapowiedziat  przeprowadzenie 0gol-
nego obnizenia stopy procentowe;.

PrzemoOwienie ministra Skarbu Cze-
chostowacji stanowi oficjalne zaprze-
czenie p_o?’rosek, jakoby w Czechosto-
wacji miafa nastapi¢ nowa dewaluacja
korony czeskiej.

W parlamentarnej komisji kontrol-
no-oszczednosciowe] gtosit  prze-
mowienie gubernator Czechostowac-
kiego Banku Narodowego prof. En-
glisz, ktory kategorycznie powie-
dziat sie przeciwko jakimkolwiek ten-
dencjom dalszej dewaluacji korony
i wskazat na konieczno$¢ utrzymania
rowonwagi budzetowej.

= SZCZEGOLY PRZEJECIA
PRYWATNYCH
WIERZYTELNOSCI
ZAGRANICZNYCH PRZEZ
PANSTWO WE WLOSZECH.

Ogtoszone zostaty ostatnio przepi-
sy wykonawcze do rozporzadzenia
0 przymusowem odstgpieniu prywat-
nych ~ wierzytelnosci ~ zagranicznych
oraz papieréw wartosciowych zagra-
nicznych na rzecz panstwa wioskiego.
Datg  przejecia tych wartosci jest
dzien powziecia uchwaty przez Rade
Ministrow, t. j. 28 sierpnia b. r. Wie-
rzytelnosci i papiery przechodza na
rzecz Panstwowego Instytutu Wy-
miany z Zagranica. Posiadacze papie-
row 1 wierzytelnosci wykonywaé mo-
ga wszystkie swe prawa tylko do dnia
28 sierpnia b. r. Dla praktycznego
Brzeprowadzenla zarzadzenia Instytut
edzie wzywat kolejno wszystkie 0so-
by, ktdre “stosownie do postanowien
rozporzadzenia zgtosity swe wierzy-
telnosci i papiery, do dokonania ich
odstgpienia. Wobec tego, ze dzieki
kolejnosci odstepowania przejmowa-
nie bedzie trwato czas dtuzszy, upo-
waznione banki bedg mogly udziela¢
posiadaczom wierzytelnosci i papie-
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row zagranicznych zaliczek na poczet
naleznosci, ktorg otrzymajg od Insty-
tutu.

9 PRZEDLUZENIE OGRANICZEN

DEWIZOWYCH W DANJI.

Wobec tego, ze pertraktacje rzadu
z poszczeg6lnemi ugrupowaniami par-
lamentarnemi w sprawie przediuze-
nia ustawy walutowej, ktorej waznosé
uptywa z dniem 31 grudnia b. r., nie
daty rezultatow, zostata druga Izba
Parlamentu rozwigzana. Po nowych
wyborach zamierza rzad przedtozy¢
niezwlocznie parlamentowi projekt
nowej ustawy walutowej, ktéra do-
tychczas obowiazujace postanowienia
zmienia¢ bedzie w niektorych szcze-
gotach. W szczegdélnosci ma by¢ za-
gwarantowany wptyw zwiazkow i or-
ganizacyj gos odarcz%ch na przydziat
pozwolen walutowych, jak réwniez
zmieniona ma by¢ zasada zastrzeze-
nia 45% importu dla nowych firm im-
porterskich. Odstepowanie i sprzedaz
Bozwoleﬁ walutowych majg zosta¢
ezwzglednie zakazane.

OLITWA BRONI STALOSCI

SWEJ WALUTY.

W zwiagzku z wprowadzeniem na
Litwie reglamentacji dewizowej, pre-
mier litewski Tubelis udzielit praste
wyjasnien, co do koniecznosci tego
rodzaju $rodka. Ustawa o reglamen-
tacji dewizowej — powiedziat pre-
mjer Tubelis — zmierza do utrzyma-
nia statego kursu lita i zapewnienia
statosci  oszczednosciom  obywateli.
Obnizenie kursu lita, by¢ moze, dato-
by chwilowy sztuczny efekt, ale po
pewnym czasie wywotatoby chaos w
zyciu _gospodarczem Litwy. Rzad li-
tewski nie chce takich tatwych chwi-
lowych efektow, gdyz dba nietylko o
stan obecny, ale rowniez o przysztos¢
i dlatego szuka takich Srodkéw, kto-
re rzeczywiscie moga prowadzi¢ do
dobrobytu gospodarczego. )

Panstwo usituje pomoc  rolnictwu
przez zmniejszenie wydatkow rolnika
I zwiekszenie jE?O dochodéw. Ale po-
moc rolnictwu litewskiemu nie mia-
faby sensu, gdyby réwnoczesnie pie-
nigdz, obiegajacy w kraju, nie miat
statego kursu i tracit na swej warto-
Sci.

Ustawa walutowa ma na celu utrzy-
manie w kraju ztota, a_nie bezcelowe
wywozenie go zagranice. Operacje
handlowe, wazne dla gospodarstwa
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narodowego, nie bedg utrudnione
przez wydang ustawe. Litwa nie w¥
rzeka sie importu z zagranicy, ale
przewéz ten ma by¢ tak wielki, jak
duzym bedzie wywo0z towarow litew-
skich zagranic% Wykonanie ustawy
walutowe] nie bedzie dotyczy¢ zobo-
wigzan Litwy wobec zagranicy.

Szereg panstw oddawna wprowa-
dzito u siebie reglamentowang gospo-
darke walutowa. W dobie otwartej
wojny gospodarczej na terenie mie-
dzynarodowym Litwa nie moze pozo-
sta¢ biernym $Swiadkiem. Gdy tylko
Swiatowe potozenie gospodarcze po-
prawi sie, zarzadzenie krepujace wol-
ny obrét dewizowy na Litwie, bedzie
natychmiast odwotane.

Wobec wprowadzenia na Litwie
przepisow ustawy walutowe*J kowien-
ska gietda pieniezna przestafa funkcjo-
nowac. Oficjalne kursy walut ogtasza
obecnie Bank Litewski.

©NIEBEZPIECZENSTWA
TEZAURYZACJI ZLOTA.

Jedno z ostatnich sprawozdan tygo-
dniowych New Jork Trust C-0 poru-
sza na swoich tamach kwestje niebez-
pieczenstwa zwigzanego z _tezaury-
zacjg ztota. Wspomniana instytucja
wskazuje na to, ze state wchtanianie
Swiatowych rezerw ztota przez Stany
Zjednoczone (wiasnie w ostatnich ty-
godniach jesteSmy znowu S$wiadkami
odptywu wielkich ilosci ztota do Sta-
now" Zjedn.) stoi na przeszkodzie re-
stytucji  normalnych  miedzynarodo-
wych stosunkéw gospodarczych i mo-
ze w pewnych warunkach stworzy¢
niebezpieczng sytuacje. Pod tym Ka-
tem widzenia, rozpatrujac sytuacje, in-
stytucja nowojorska zaleca jako jedyne
mozliwe rozwiazanie zagadnienia bar-
dziej sprawiedliwy podziat zapasu zto-
ta, zaznaczajgc, ze sitg rzeczy musia-
toby byé uznane za mozliwe zwiek-
szenie przywozu towarow , do Stan.
Zjedn. wzglednie udzielanie pozyczek
przez nie zagranicy celem zniwelowa-
nia amerykanskich zapaséw ztota. Po-
niewaz w obecnych warunkach udzie-
lanie kredytow pienieznych zagranicy
nie wydaje sie tatwe “do urzeczy-
wistnienia, pozostaje jako jedyny re-
alny $rodek, intensyfikacja importu
towar6w do Stanéw Zjedn.

Jakkolwiek takie postawienie spra-
Wy Erzez powazng instytucje amery-
kanska jest niewatpliwie i logiczne

183

i zdradza pewng chwalebng daleko-
wzroczno$¢ w  wykonywaniu zagad-
nien w skali Swiatowej, to jledna z
ubolewaniem stwierdzi¢ nalezy, iz
amerykanska polityka handlowa jesz-
cze bardzo silnie odbiega od zasad,
Eropagowanych przez New Jork Trust
-0.
©ZAPASY ZtOTA ANGIELSKIEGO
FUNDUSZU WALUTOWEGO.

Prasa francuska podaje ze Zrodet
angielskich, ze w koncu r. ub. znaj-
dowato sie w Londynie w posiadaniu
Funduszéw Walutowych angielskiego
i amerykanskiego oraz w rekach pry-
watnych ztota za 300 miljn. funt. ang.
W ciggu 8 miesiecy r. b. nadwyzka
erzglwo_z_u ztota do Anglji wyniosta
15 miljn. funt., o ktérg to sume za-
pasy zitota na rynku musialy sie po-
wiekszy€. Przypuszcza¢ zatem nalezy,
ze zapasy ztota Angielskiego Fundu-
szu Walutowego sg tak duze, iz sta-
bilizacja funta bylaby mozliwa, a
ewentualny odptyw z Londynu ztota,
bedacego w posiadaniu cudzoziemcow,
nie miatby wiekszego znaczenia.

® PREMJER HOLENDERSKI
O DEWALUACJI FLORENA.

Przywddca partji katolikbw w Ho-
landji- zapytat premjera Colijna, czy
bly’roby mozliwem zapobiec dewaluacji
florena, gdyby Stany Generalne za-
twierdzity = przedtozony przez rzad
projekt ustawy, przewidujagcy zmniej-
szenie wydatkow publicznych oraz re-
dukcje uposazen. Na %ytanle to pre-
mjer Colijn odpowiedziat: Pomimo
usitowan rzadu trudng rzecza bedzie
zapobiec dewaluacji florena, ponie-
waz spoteczenstwo holenderskie w
dalszym ciggu wymienia walute kra-
jowag na pienigdze zagraniczne. Jesli
spoteczenstwo holenderskie zachowa
spokdj i ufnos¢ — oswiadczyt pre-
mjer — to pomimo niepewnosci poli-
tycznej mozliwem bedzie zapobiec
ewaluacji florena, chyba ze zasztyby
nieprzewidziane obecnie okolicznosci.
Oswiadczenie premjera holender-
skiego, ktory z pewnym sceptycys-
mem ocenia mozliwosci  unikniecia
dewaluacji, jest niezmiernie charakte-
rystyczne i zasadniczo rézni sie od
mowy tronowej, wygtoszonej niedaw-
no w parlamencie holenderskim, w
sprawie stanowczej obrony parytet«
florena. Przy tej sposobnosci warto
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podkresli¢, iz w pierwszej potowie
wrze$nia Bank Niderlandzki utraci¢
miat — wedle oceny kot finanso-
wych — okoto 60 miljonéw florenéw
ztota. W zwigzku z tem okazato sie
koniecznem ponowne podwyzszenie
stopy dyskontowej przez Bank Nider-
landzki w dn. 16 bm. Poczatkowo
gietdy walutowe zareagowaty na  to
posuniecie  Banku  Niderlandzkiego
zwyzkg dewizy na Amsterdam, ktora
osiggneta ponownie kurs parytetowx.
W ostatnich dniach jednak pogtoski
pojawiajace sie na gietdach zagranicz-
nych na temat waluty holenderskiej—
pomimo podwyzszenia dyskonta —
Brzyczyniiy sig do ponownego osta-
ienia kursu dewizy na Amsterdam.

® WIERZYTELNOSCI
ZAGRANICZNE
W CZECHOSEOWACJI.

Wedtug danych Czechostowackiego
Banku Narodowego, Czechostowacja
posiada wierzytelnosci zagranicg na
sume 3.300 miljn. koron, z czego
1.100 miljn. Kcz. przypada na kraje,
w ktérych niema ograniczen dewizo-
wych.
© KONWERSJA POZYCZKI

WOJENNEJ W STANACH

ZJEDNOCZONYCH.

Skarb Stanéw Zjednoczonych po-
stanowit  przeprowadzi¢  konwersje
41"%-owej Pozyczki Wojennej, emi-
towanej na 1.250 milj. dolaréw. Wza-
mian za dotychczasowe odcinki po-
zyczki  zaofiarowane beda posiada-
czom 12-letnie obligacje oprocento-
wane na 2pa%, albo bony krotkoter-
minowe, ptatne w ciggu pottora roku
i oprocentowane na 1%%. Rowno-
czesnie skarb ma zamiar wypuscié
bony krétkoterminowe na sume okoto
500 milj. dolaréw. Emisja tych bonéw
bedzie przeprowadzona niezaleznie od
wspomnianej konwersji.

OMINISTER SCHACHT
O POZYCZKACH NIEMIECKICH.
Minister Gospodarki Rzeszy dr.
Schacht, rozmawiajac  z przedstawi-
cielem narodowo-socjalistycznego pi-
sma ,,Angriff* o$wiadczyt m. in., iz

Przedruk bez powotania sie na Zrédto wzbroniony.
cata strona zt 250.—, oktadka zt. 300,—, tabelaryczne i w tekécie o 50% drozej

Ogtoszenia:
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konwersja pozyczek krotkotermino-
wych na dtugoterminowe byta Ko-
nieczng z tego powodu, iz nadmiar
dtugow  krotkoterminowych — mogthy
doprowadzi¢ do inflacji, czego ,kanc-
lerz Hitler nigdyby nie Scierpiat”.
Minister dr. Schacht razit prze-
konanie, iz rozpisana niedawno nowa
pozyczka wewnetrzna Rzeszy prze-
znaczona na walke z bezrobociem
i zbrojenia, spotka sie z powodzeniem
w spoteczenstwie. Dr. Schacht wypo-
wiedziat sie jednoczesnie z calg sta-
nowczoscig przeciwko projektowi emi-
towania pozyczki nieoprocentowanej,
majacej zastapi¢c — droga przymuso-
wej zamiany — ,,weksle pracy” i bo-
ny skarbowe, ktore wydawane byty
dotychczas. Pozyczka taka, zdaniem
Schachta, byfaby sprzeczna z zasada-

mi  narodowego-socjalizmu,  ktory
oczekuje ~ dobrowolnej  wspotpracy
wiascicieli oszczednosci i nie moze

ich pozbawia¢ jedynego wynagrodze-
nia, jakiem jest procentowa obstuga
kazdej pozyczki.

® REORGANIZACJA DOMU
BANKOWEGO ,,J. P. MORGAN".

Pieciu wspolnikow znanego domu
bankowego ,,J. P. Morgan" wycofuje
sie z dotychczasowego przedsiebior-
stwa celem utworzenia odrebnej in-
stytucji finansowej, ktéra zajmowac
sie bedzie wylacznie emisjg papierow
wartosciowych.

Utworzenie odrebnej firmy stato sie
konieczne z powodu zatwierdzenia w
Stanach Zjednoczonych nowej ustawy
bankowej, ktéra zabrania taczenia w
ednej instytucji zwyktych interesow
ankochh Z emisjg papieréw warto-
Sciowych. Jak wiadomo, powazng
cze$¢ dziatalnosci firmy Morgana sta-
nowita dotychczas emisja papieréw
wartosciowych.

Obecnie dawna firma Morgan zaj-
mowac sig¢ bedzie tranzakcjami ban-
kierskiemi, z wyjaﬁtkiem emisji papie-
row wartosciowych. ]

Nowe towarzystwo nazywac sie be-
dzie ,Morgan, Stanley and Co." I po-
siadac bedzie kapitat w wysokosci
7H miljona dolarow.

Cena prenumeraty zt. 15 rocznie
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