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Dr. ADOLF ATLAS
BANK POLSKI

...,,nominacja prezesa Koca ma znamienne znaczenie zaréwno
dla dalszej orjentacji polityki polskiej instytucji emisyjnej, jak roéw-
niez dla przysztej ewolucji zycia gospodarczego i finansowego w Pol-
sce. Min. Koc znany jest bowiem zaréwno w kraju, jak i zagranicag ze
swego przywigzania do klasycznych doktryn w dziedzinie walutowej,
finansowej*“... (senator Camille Roland w ,,Ere Nouvelle*).

,.Koc uchodzi w przeciwienstwie do dotychczasowego prezesa
(rozumie sie ,,Banku Polskiego“ przyp. Red.), jako energiczny obronca
bezwzglednego utrzymania swobody ruchéw w stosunkach pienieznych
(,,im Geldverkehr'). Dlatego nie nalezy liczy¢ sie z tern, aby obrét de-
wizami przez utworzenie centrali zostat reglamentowany. Wydaie sie
réowniez, iz odparte zostaty ciagle (,,immer wieder®) wystepujace po-
gtoski o dewaluacji“. (Berlinski tygodnik ,,Die Bank' z dnia 19 lu-
tego r. b.J.

,»,Z okazji nominacji p. Koca prasa codzienna przypomniata
jego rzeczywiscie wyjatkowo liczne i wielkie walory. W opinji tych,
ktoérzy go znajg blisko i dobrze, jest on symbolem prawosci. Zastu-
guje na stuprocentowy kredyt moralny. Mozna liczy¢ na to, ze upar-
cie, twardo, konsekwentnie bedzie realizowat zasady, z ktéremi zwig-
zat swoje nazwisko. To tez sama jego nominacja wzmocnita ztotego.
Zwigkszyta zaufanie. Wywotata poczucie wzrostu statosci stosunkoéw.

I w tern wlasnie, ze Koc — to zaufanie, lezy sita i zasadnicze zna-
czenie tej nominacji (,,Polityka Gospodarcza®“ dwutygodnik z dnia 25
lutego r. b.).

ACYTOWALISMY na wstepie kilka charakterystycznych
gltosdw z prasy codziennej i perjodycznej, krajowej i zagra-
nicznej, zawierajgcych ocene nominacji nowego prezesa na-
szej instytucji emisyjnej. Nie sg to glosy wyjatkowe, a raczej ty-
powe, i gdybysmy zadali sobie nieco trudu, moglibysmy z bogate-
go materjatlu prasowego z Polski i zagranicy takich wlasnie cy-
tat wylowi¢ co niemiara, podczas gdy gtosy innego pokroju sta-
nowityby nieliczne tylko wyjatki.

Wybierajac sie na walne zgromadzenie Banku Polskiego,
ktorego porzadek obrad poza normalnemi punktami zawierat sze-



2 BANKI 1 GIEELDA

reg zmian statutu, bardzo charakterystycznych i doniostych, zda-
waliSmy sobie jasno z tego sprawe, ze punktem ciezkosci zainte-
resowania zebranych bedzie exposé nowego kierownika Banku
Polskiego. Wszak chodzito o stwierdzenie, w jakiej mierze oce-
na przysziej polityki naszej instytucji emisyjnej, zwigzanej z osoba
nowego prezesa, ktérego nominacja tak entuzjastycznie przez or-
gany opinji miedzynarodowej zostata przyjeta, w tem exposé znaj-
dzie potwierdzenie.

I oto z ust p. min. Koca padly nastepujgce wazkie stowa,
ktore z obszernego exposé wyjmujemy:

»W walce naszej z kryzysem i w dazeniu do podniesienia gos-
podarczego kraju idziemy drogg wyprobowanych metod, unikajac
eksperymentow, za ktére musielibySmy w przysztosci drogo zaptacic.
Szczegolniej w polityce monetarnej obowigzujg zupetnie okreslone,
znane i niewatpliwe zasady, ktére u nas bedg stosowane. Nie chodzi
tu o martwe formuly klasyczne; to okreslenie jest u nas przewaznie
mocno naduzywane.....

»Jest rzecza zrozumiala, ze polityka Banku Polskiego nie mo-
ze by¢ kierowana zadng doktryna, ale musi by¢ oparta na szero-
kiem zrozumieniu potrzeb zycia gospodarczego Polski, na dostoso-
wywaniu polityki Banku do ksztattowania sie sytuacji gospodarczej
i finansowej. Polityka Banku musi by¢ nacechowana gtebokim rea-
lizmem, to tez przeciwstawiaC sie bedziemy z catg sitg wszelkim
teorjom, ktdre twierdza, ze z niczego mozna stworzy¢ nowe war-
tosci“.

A kiedy to, naszem zdaniem, bardzo wyrazne i jasne credo
nie bylo wszystkim akcjonarjuszom wystarczajgce, co w toku
dyskusji znalazto swoéj wyraz, p. min. Koc o$wiadczyt, ze jest zwo-
lennikiem zlotej waluty, ktéra — wedtug jego przekonania — jest
uwarunkowana prawidtiowem funkcjonowaniem gospodarstwa na-
rodowego; w zadnym za$s wypadku nie moze sie opiera¢ na $rod-
kach mechanicznych. Prezes Koc jest przeciwnikiem wszelkich
mechanicznych srodkéw obrony waluty — ktdre wchodzi¢ mogg
w uwage doraznie w okresach katastrof — a wiec jest rowniez
przeciwnikiem ograniczen dewizowych. Ograniczenia dewizowe,
ktore mialy by¢ zastosowane w wielu krajach przejsciowo —
w momencie katastrofy, okazaty sie jednak trwatemi, za$ rezulta-
ty przepisdw nikiemi, a nawet wrecz szkodliwemi.

Z tego doswiadczenia — podkreslit prez. Koc — musimy
wyciggna¢ wnioski i powinnismy sie stara¢, aby da¢ dobre, zdro-
we ramy polskiemu gospodarstwu, a temsamem umocni¢ zdrowe
podstawy polskiej waluty.

Z tych oswiadczen nowego prezesa Banku Polskiego, przez
nas zacytowanych, wynika jasno, ze prasa ocenita stusznie nomi-
nacje min. Koca, ze polityka naszej instytucji emisyjnej przeciw-
stawi sie wszelkim eksperymentom, ze sta¢ bedzie na strazy sta-
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bilizacji ztotego przy niezmienionym parytecie, wykluczajgc ogra-
niczenia obrotu dewizowego,

A ze polityka Banku Polskiego pod poprzedniem kierow-
nictwem faktycznie nie sprzeniewierzyta sie wyluszczonym wyzej
zasadom, dlatego tez dookota zmiany personalnej na najwyzszem
stanowisku w naszej instytucji emisyjnej wytworzyta sie niezdro-
wa atmosfera sensacji, sprzyjajgca powstawaniu i szerzeniu sie
roznorodnych, najbardziej fantastycznych pogtosek, a to tembar-
dziej, ze poprzednik prez. Koca ustgpit przed uptywem kadencji.

Nowy prezes Banku Polskiego, dilugoletni Komisarz Banku
Polskiego za prezesury dr. Wrdblewskiego, zasiadajacy z urzedu
w Radzie Nadzorczej tej instytucji, wspomniat w swem przemo-
wieniu cieptemi stowy o zastugach swego poprzednika, ktore
przejda do historji naszej instytucji emisyjnej — nie dajac, co jest
rzeczg zupetnie zrozumiatg, — zadnych podstaw do wnioskéw,
ktoreby uzasadniaty ustgpienie dr. Wroéblewskiego. Uzyskanie
autorytatywnych wyjasnien byto i jest zupetlnie niemozliwe, a jed-
nak, skoro wykluczy¢ musimy wytgcznie personalne motywy
i przyja¢ musimy wzgledy zasadnicze, uwazaliSmy za nasz obo-
wigzek publicystyczny wyjasni¢ te sprawe w imie tego objekty-
wizmu, ktory przy rozpatrywaniu wazkich zagadnien gospodar-
czych, a jest niem niewatpliwie polityka instytucji emisyjnej, mu-
si by¢ zachowany.

I oto znajdujemy odpowiedz.

W sprawozdaniu Banku Polskiego za rok 1935 znajduje sie
in extenso przemoéwienie prez. dr. Wroblewskiego, wygtoszone
na walnem zebraniu akcjonarjuszéw w dniu 26 lutego 1935 r.
Czytamy tam m. in.:

...... mozemy i musimy $ledzi¢ to, co sie gdzieindziej dzieje,
ale dla siebie musimy wynajdywa¢ nasze wiasne drogi gospodar-
czego ratunku, w ktérych cudze doswiadczenie moze by¢ tylko jed-
nym z wielu elementéw naszej wiasnej roboty twdrczej. Oczywiscie
ta robota musi by¢ eksperymentalna. Eksperyment w gospodarstwie
ma w sobie zarodki dobrego i ziego; ale przy wyznaczeniu odpo-
wiedniego miejsca prostemu rozsadkowi, przy ubezpieczeniu sie
ostrozno$cig przed zbyt niebezpiecznem ryzykiem, a odwagg i sta-
nowczoscig decyzji przed kreceniem sie w kotko, polityka ekspery-
mentu da z pewnoscig daleko wiecej dobrego niz ztego. Niema tez
wazniejszego zadania w Polsce nad energiczne dokonanie tej ko-
niecznej pracy eksperymentalnej przez Rzad i spoteczenstwo®,

Nalezy wiec w imie prawdy i wytworzenia wiasciwej atmo-
sfery pracy z calg stanowczoscig stwierdzi¢, ze o zmianie na tak
Wysokiem i eksponowanem stanowisku nie zdecydowatlty — jak
tego chcialy lekkomysinie rozsiewane pogtoski — wzgledy perso-
nalne, lecz starly sie dwa zasadnicze poglady gospodarcze, z kto-
rych wyszedt zwyciesko poglad reprezentowany przez min. Koca.
Eksperymenty z zastrzezeniami — odrzucenie wszelkich ekspery-
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mentoéw, ostroznos¢ przed zbyt niebezpiecznem ryzykiem, lecz
nie odrzucanie go w zasadzie — hotdowanie okreslonym, znanym
i niewatpliwym zasadom, oto tezy i antytezy. Trzeba byto dac
jasng odpowiedz w jakim kierunku i$¢ chcemy i tg odpowiedzig
byta nominacja prez. Koca.

Przechodzac do szczegétowego omowienia wytycznych poli-
tyki Banku Polskiego, nakreslonych w exposé prezesa instytucji,
nalezy podkresli¢ nastepujgce punkty programu:

1) odbudowa kredytu poprzez skrupulatne przestrzeganie
wywigzywania sie gospodarstwa polskiego ze swych zobowigzan
i popieranie kredytami tylko zdrowych, aktywnych i rentownych
jednostek gospodarczych;

2) wzmocnienie Sity i znaczenia Banku Polskiego na rynku
pienieznym poprzez najscislejsza wspotprace z instytucjami kre-
dytowemi;

3) ujednostajnienie polityki kredytowej w Polsce;

4) stworzenie warunkow dla zdrowego doptywu zagranicz-
nych kapitatébw do Polski;

5) prowadzenie w stosunkach z zagranicg polityki aktywnej,
polegajacej na utrzymaniu ciagtych i przyjaznych stosunkow z za-
granicznemi bankami emisyjnemi oraz z Bankiem Wyptat Mie-
dzynarodowych;

6) harmonijna wspotpraca z Rzagdem, oparta na fundamen-
talnem zatozeniu réwnowagi budzetowej Panstwa;

7) odbudowa zaufania.

Uchwalone m. i. przez walne zebranie akcjonarjuszéw, na
wniosek wiadz Banku, zmniejszenie kapitatu zakladowego ze
150 do 100 milj. zt przez przejecie od Skarbu Panstwa akcyj dru-
giej emisji na sume nominalng 50 milj. zt po kursie 150 za 100
(t. j. po kursie, po jakim je Skarb w swoim czasie nabyt) — a to
droga skreslenia z kapitatu zakladowego 50 milj. zt, a z rezerw
25 milj. zt i zmniejszenia o sume 75 milj. zadtuzenia Skarbu wo-
bec Banku Polskiego — jest niewatpliwie posunieciem zaréwno
dla instytucji, jak i jej akcjonarjuszow bardzo korzystnem. Wo-
bec tego, ze wysokos¢ kapitatu zakladowego w instytucji emisyj-
nej nie ma zadnego wptywu na rozmiar jej dziatalnosci, otwierajg
sie dla akcjonarjuszéw w przysztosci mozliwosci osiggniecia wyz-
szej dywidendy, niezaleznie za$ od tego wartos¢ bilansowa akcyj
bedzie wyzsza. Ten moment znalazt zresztg potwierdzenie w ten-
dencji zwyzkowej akcyj Banku Polskiego, ktére bez kuponu no-
tujg prawie tyle, ile niedawno jeszcze z 8 zt kuponem.

Skarb Panstwa natomiast po powaznem oczyszczeniu swe-
go salda debetowego w instytucji emisyjnej bedzie mogt w grani-
cach swych dotychczasowych statutem przewidzianych uprawnien
korzysta¢ z kredytow w Banku Polskim, jako rezerwy budze-
towej.
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Zmiana art. 63 statutu Banku, przewidujgca udzielanie po-
zyczek i otwieranie kredytow na zastaw papierow wartosciowych
o0 statem oprocentowaniu, notowanych na gietdach polskich do
wysokosci 30% sumy portfelu wekslowego (uprzednio tylko 20%)
ma powazne znaczenie dla odbudowy naszego rynku kapitatowe-
go. Byta ona niewatpliwie podyktowana troskg o przyszty roz-
woj tego rynku, ktory mogt by¢ zahamowany w obliczu kurcza-
cego sie portfelu wekslowego, jako konsekwencji kryzysu gospo-
darczego. Przez wspomniane posuniecie ujemne skutki kur-
czenia sie portfelu dla kredytdow lombardowych zostaly w duzej
mierze usuniete, w przysztosci zas przy zwiekszonym kredycie
wekslowym utatwiony lombard papieréw procentowych przyczyni
sie do zwiekszonego zainteresowania sie rynku papierami kredy-
tu diugoterminowego. Bedzie to powazny krok na drodze do po-
prawy stosunkéw w dziedzinie kredytu diugoterminowego, bez
ktorego nie moze istnie¢ zdrowy kredyt krotkoterminowy.

Nalezy wyrazi¢ nadzieje, ze przy konsekwentnem przestrze-
ganiu nakreslonych wyzej wytycznych polityki Banku Polskiego,
osiggniete zostang szczytne cele, jakie sobie kierownictwo Banku
postawito, a kurs akcyj Banku Polskiego bedzie barometrem,
wskazujacym stan naszego gospodarstwa narodowego. Oby ba-
rometr ten wskazywat nam statg pogode.

ST. SKONIECZNY
KUCH KAPITALOW
W OSTATNIEM PIECIOLECIU

YSOKOSC wkiadéw w instytucjach kredytowych wynosita
na 31 grudnia 1930 r. 3.039,3 miljony ztotych. By} to szczy-
towy punkt koncentracji kapitatbw w zorganizowanym

aparacie kredytowym. W nastgpnem trzechleciu, w zwigzku ze
znanemi wypadkami zatamania sie bankéw w Europie Srodkowej
i z przeniesionym na nasz grunt kryzysem zaufania publicznosci
do prywatnego aparatu kredytowego, nastgpit znaczniejszy odptyw
wktadoéw w bankach akcyjnych, wyrazajacy sie sumg 582,9 miljo-
néw ztotych. Stan wkiadéw na 31 grudnia 1930 r, w bankach ak-
cyjnych wynosit 1.091,7 miljonéw ztotych, a na 31 grudnia 1933 r.—
508,8 miljonéw MieliSmy wiec do czynienia z redukcjg, przekra-
czajacg 50%. Ten stan rzeczy pocigghat za sobg gwattowny na-
cisk ze strony bankoéw prywatnych na rynek kredytu krotkotermi-
nowego, zmniejszajac zasieg alimentowania kredytowego z 1.480,8
miljonéw ztotych na 669,1 miljonéw, a wiec o 55%.

Ubytek wkiadow w prywatnych instytucjach bankowych
w cytowanym okresie w znacznej czesci zostal zrownowazony
przez rownoczesny, dos¢ znaczny wzrost kapitalizacji w publicz-
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nych instytucjach kredytowych, a mianowicie wkiady w Poczto-
wej Kasie Oszczednosci, komunalnych kasach oszczednosci, ban-
kach komunalnych, Banku Gospodarstwa Krajowego i Panstwo-
wym Banku Rolnym przedstawiaty sie nastepujaco (w miljonach
ztotych):

P.K.O. K. KO. B.GK P B R Bankikn- —qge,

munalne
31.X1.1930 431.3 582,1 243,1 62,3 56,7 1.375,5
31.X1.1931 509,8 603,3 238,7 62,9 625 1.477,2
31.X1.1932 622,9 627,9 261,1 60,5 63,8 1.636,2
31.X1.1933 7135 614,6 236.8 97,1 73,6 17356

A wiec w tym samym czasie, gdy w bankach prywatnych
wktady zmniejszyty sie o 582,9 miljonéw ztotych, — w bankach
publicznych obserwujemy wzrost ich o 460,1 miljondw.

Z tej jednak sytuacji prywatne zycie gospodarcze nie miato
bezposrednich korzysci, gdyz przyrost wkitadéw w instytucjach
kredytowych publicznych nie mégt by¢ przeznaczony, ze wzgledu
na charakter i zadania wiekszosci tych instytucyj, na zasilenie kre-
dytu handlowego. To tez zmniejszeniu sie kredytdw w bankach
prywatnych, wynoszacemu 811,7 miljonéw ztotych, nie towarzy-
szyt wzrost kredytow handlowych w publicznych instytucjach kre-
dytowych, — a nawet przeciwnie, kredyty te zmniejszyly sie
w okresie od 1931 do 1933 r. z 358 miljonéw na 289,3 miljonow zto-
tych, a wiec o 68,7 miljonéw.

Przejdzmy teraz do wynikéw dwéch lat nastepnych, a mia-
nowicie 1934 i 1935. Jezeli chodzi o bankowos$¢ prywatnag, to
w 1934 r. zaznacza sie pewna zmiana w kierunku stabilizacji wkia-
dow. W koncu 1933 r. wklady wynosity 508,8 miljonéw ziotych,
a w koncu 1934 r. 517,7 miljonéw. Te dziewie¢ miljonéw nadwyzki
nie moze by¢ jednak uwazane jako poczatek wzrostu kapitalizacji
w bankach prywatnych, — wiasciwie bowiem suma ta nie pokry-
wa wysokosci dopisanych procentow. Natomiast w 1935 r. mozna
juz méwi¢ o pewnej znaczniejszej poprawie, gdyz stan wkiladow
na 30 wrzesnia osiggnagt sume 560,5 miljonéw zlotych. Niestety
w pazdzierniku zarysowujaca sie poprawa sytuacji zostata zaha-
mowana hiejasng sytuacjg polityczng miedzynarodowa, jak row-
niez przesileniem rzgdowem w kraju. Spowodowato to odptyw
wkiadow w wysokosci ca. 14 miljonéw ziotych.

Jezeli chodzi o banki publiczne, to rok 1934 byt dla nich naj-
pomyslniejszy. W szczegolnosci dat sie zaznaczy¢ przyptyw kapi-
talow do Pocztowej Kasy Oszczednosci i kas komunalnych. Ogol-
na suma wkiladéw w bankach publicznych wzrosta w 1934 r.
z 1.735,6 miljonéw ztotych na 2.026,4 miljonoéw, a wiec o rekordowag
sume 290,8 miljondw.
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Wozrost kredytow w 1934 i 1935 r. nie odpowiadat powiek-
szeniu sie wkiadéw. W bankach prywatnych kredyty zostaty
utrzymane na tym samym poziomie. Wynosity one na koniec
1933 r. 669,1 miljonoéw ztotych, a na 30 wrzesnia 1935 r. 607,2 mil-
jony. W bankach publicznych w tym samym okresie czasu kredy-
ty handlowe zwigkszyty sie z 279,3 miljonéw ztotych na 329,6 mil-
jonow. Zwiekszenie to przypada prawie w catosci na Bank Gospo-
darstwa Krajowego i prawdopodobnie dotyczy administrowanych,
wzglednie kontrolowanych przez niego przedsiebiorstw. A wiec
i w tym okresie prywatna inicjatywa gospodarcza nie korzystata
ze zwiekszonego doptywu kapitatéw do zorganizowanego aparatu
kredytowego.

WIELKA NARADA GOSPODARCZA
ZAGADNIENIA RYNKU PIENIEZNEGO | KREDYTU

TZOMISJA rynku pienieznego i kredytu wielkiej narady gospodarczej miata

na celu rozwazenie nastepujacych zagadnien: a) wkiady w bankach pan-
stwowych i prywatnych; b) kredyt krotkoterminowy; c) procedura egzeku-
cyjna; d) kredyty rolnicze; e) kredyt dtugoterminowy.

Prezes Zwigzku bankéw p. Fajans w swym referacie zwrécit uwage na
ciosy, jakie zadaty bankowosci polskiej wojna, a nastepnie przesilenie, i pod-
kreslit, ze nasze banki prywatne wyszty z kryzysu obronng reka. Podkreslit
on zastugi P. K. O. w dziedzinie propagandy 1 organizaci'i oszczednosci, maja-
cej na celu zachecanie do kapitalizacji tych warstw spoteczenstwa, ktore do-
tychczas wogole stronity od aparatu kredytowego. Referent sadzi, ze pewna
cze$¢ wkiadow, ktore odptynety do publicznego aparatu kredytowego, byta
swego czasu zdobycza prywatnego aparatu.

Mowca podkreslat to, ze bankowos$¢ prywatna musi mie¢ warunki dla
gromadzenia oszczednoSci w celu zasilania Kredytami zycia gospodarczego,
esli ma spetnic swa role. Umozliwienie spetnienia tych funkcyj jest uwarun-

owane zrownaniem w przywilejach bankow prywatnych z bankami publicz-
nemi, oraz zejscie bankow publicznych z terenu, ktéry dotychczas byt domeng
bankéw prywatnych.

W dalszym ciggu swego przemowienia prezes Fajans poruszyt zagadnie-
nie wysokosci stopy procentowej, ptaconej przez aparat kredytowy publicznﬁ,
oraz zwigzek, jaki zachodzi miedzy stopg procentowa, jaka moga ptaci¢ banki

rywatne, a kosztem posrednictwa i obrotami, dokonywanemi przez te insty-
ucje. W konsekwencji swoich wywoddw referent wysunagt teze, ze aparat
Eubliczny powinien sie ograniczy¢ do intereséw dtugoterminowych i interesow
omunalnych. Rownoczesnie szerzej omowit prezes Fajans kwestje przywile-
jow natury podatkowej i egzekucyjnej, z jakich korzysta publiczny aparat
ankowy.

Mowiac o rynku papierow dtugoterminowych, podkreslit referent — je-
go zdaniem — zupetnie nienormalne nastawienie w stosunku do gietdy, jako
rynku papieréw dtugoterminowych; gietda jest nieco zaniedbana i to jest jed-
ng z przyczyn, powodujacych niski kurs papieréw procentowych.

Co sie tyczy zagadnienia akcji oddtuzeniowej w rolnictwie, to banko-
wos¢ prywatna, wedtug oswiadczenia referenta, gotowa jest do rozwigzania
tego zagadnienia na zasadzie zobligacjonowania Starych kredytow rolniczych
z przed 1932 roku z jednoczesnem zapewnieniem wierzycielowi moznosci
uptynnienia tych naleznosci na wypadek potrzeby.
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_ Prezes Wotynskiej Izby Rolniczej p. Tadeusz Krzyzanowski omdwit za-
gadnienia, dotyczgce znaczenia i systemu utatwien kredytowych dla produkcji
I wymiany, potanienia kosztéw kredytu, odpowiedniego skierowania wktadow
oszczednosciowych oraz wytworzenia odpowiednich warunkéw rozwoju pry-
watnego aparatu kredytowego.

Prezes Krzyzanowski wysunat m. in. poglad, ze nalezy stworzy¢ dosta-
tecznie duza réznice miedzy stopg procentowg od wktadéw, lokowanych
w panstwowym aparacie bankowym, a stopg procentowg od wkladéw w pry-
watnym aparacie bankowym — na korzy$¢ tego ostatniego, ze szczeg6lnem
uwzglednieniem drobnych instytucyj terenowych.

Zdaniem mowcy nalezy zrozniczkowac stope procentowg od wkiadow
w zaleznosci od ich charakteru, zapewniajac najwyzsze oprocentowanie dla
wkiaddw oszczednosciowych, a najnizsze dla wkiadow a vista.

Pozatem referent twierdzi, ze nalezy zaniecha¢ koncentracyj dyspozy-
cyjI nagromadzonemi o0szczedno$ciami, pozostawiajgc je o ile moznosci w lo-
kalnych instytucjach zbiorczych, oraz ograniczy¢ dziatalno$¢ panstwowego
apgatu bankowego przedewszystkiem do operacyj, dyktowanych przez interes
publiczny.

Omawiajac  zagadnienia, dotyczace kredytow rolniczych,  referent
oSwiadczyt, ze rolnictwo uwaza dzi§ — tak jak i dawniej — diugoterminowy
kredyt w listach zastawnych za jedynie wiasciwg forme kredytu rolniczego
i ze opinja rolnicza zdecydowana jest broni¢ podstaw tej formy kredytu, wig-
czajac w to i forme listu zastawnego, jako papieru, ktory w okresie stuletnim
oklaza_’f sie najbardziej wiasciwym Srodkiem dla doptywu kapitatu dla produkcji
rolnej.

Dyr. Biura Ekonomicznego Prezydjum Rady Ministrow dr. Jerzy Nowak
(mianowany ostatnio dyrektorem Banku Polskiego) omoéwit wnioski, ztozone
przez prezesa Fajansa | prezesa Krzyzanowskiego.” Méwca wypowiedziat sze-
reg uwag kryt?écznych, podkreélajr?zc, ze banki publiczne powstaly w Polsce ja-
ko wyraz konkretnych i realnych potrzeb gospodarczych. Przy projektowa-
niu reform w tej dziedzinie nalezy baczy¢, oswiadczyt referent, aby reformy
te, przynoszac korzysci w H’ednej dziedzinie, nie przysporzyty strat w innej
dziedzinie i nie byly szkodliwe dla catosci zycia gospodarczego.

W obecnym stanie rzeczy nalezy z duzg ostroznoscig budowaé postu-
laty, siegajace do struktury aparatu kredytowego w Polsce.

W dalszym ciggu swego przemowienia koreferent zaznaczyt, ze jego
zdaniem, przyszto$¢ bankowosci prywatnej w Polsce zalezy nietylko od
kwestji rozgraniczenia terenu dziatalnosci bankéw publicznych i prywatnych,
lecz przedewszystkiem od sit dynamicznych, tkwigcych w samej bankowosci.

~ W _konkluzji swoich wywodéw Dr. Nowak wysuwa wniosek tresci_na-
stepujacej: ,,Nalezy dazy¢ do” restytuowania na rynku pienieznym akcyj, jako
papieru lokacyjnego, miedzy innemi przez wznowienie przez spotki zdrowej
pjolityki dywidendowej*“.

Co sie tyczz dezyderatu, azeby dgzy¢ do pozostawienia czynnego inte-
resu bankowego krotkoterminowego prywatnemu aparatowi bankowemu, to
nalezy zaznaczy¢, iz operacje krotkoterminowe bankéw panstwowych stano-
wig maty odsetek w sumie bilansowej tych bankéw. Pozatem banki panstwo-
we oddawna starajg sie ograniczy¢ wyfacznie do interesow z przedsiebior-
stwami panstwowemi i komunalnemi.

Jako zamierzenia na przyszto$¢ w dziedzinie oddtuzenia rolnictwa wy-
sunagt Dr. Nowak nastepujace zagadnienia: ostateczne uporzadkowanie finan-
sow instytucyj diugoterminowego kredytu ziemskiego, wprowadzenie mecha-
nizmu zaptaty dtugow papierami wartosciowemi, wprowadzenie w zycie kon-
wersji dtugéw rolniczych na kredyt emisyjny, zrealizowanie zasad postepowa-
nia ukfadowego i postepowania likwidacyjnego, wreszcie konsoli acj?( t)&ch
dtugéw, ktore pozostang poza akcjg konwersyjng w aparacie kredytu krotko-
terminowego.

Po wystuchaniu referatow i koreferatu dyr. Nowaka zabrat gtos p. Mi-
nister Adam Koc, Prezes Banku Polskiego  (przemoéwienie podane zostato in



WIELKA NARADA GOSPODARCZA 9

extenso przez prase codzienng), ktory podkreslit m. in. ze w upominaniu sie
0 dalsze zabezpieczenie praw dla bankowo$ci prywatnej ze strony prezesa
Zwigzku Bankow widzi objaw sity i poczucie odpowiedzialnosci, a takze da-
zenie do rozszerzenia dalszej dzialalnosci bankowos$ci prywatnej, natomiast nie
nalezy zapominaC i trzeba to sobie uprzytomni¢, ze w okresie atrofji banko-
wosci prywatnej banki panstwowe ze swej strony staraty sie uczyni¢ wszystko
co_mozliwe, aby podtrzyma¢ bankowos$C prywatng i poza swojg wiasciwg
dziatalnoscig petni¢ musiaty takze caty szereg prac za bankowosc prywatna.
Z chwilg jednak podjecia inicjatywy przez banki prywatne banki panstwowe
z pola_tego ustepowaty i ustepuja i stosunki te na przysztos¢ pozwolg na
utozenie sie harmonijne naszej struktury kredytowej, w ktorej winny znalezé
i znajdg swoje wihasciwe miejsce zaréwno banki prywatne, jak i banki pan-
stwowe.

Prezes P. K. O. Dr. Gruber zwr6cit m. i. uwage na to, ze proces kon-
centracji oszczednosci w aparacie publicznym nie jest zjawiskiem wytacznie
polskiem, lecz og6Inoswiatowem. Dr. Gruber podkreslit, ze znajduje szereg
mozliwosci do wspotpracy miedzy prywatnym a publicznym aparatem kre-
dytowym.

Profesor Miynarski przypomniat miedzy innemi, iz po wojnie zaczeto
ptaci¢ od wktadoéw bankowych a vista wysokie procenty, co pociggneto za
sobg to, ze rozwinat sie rynek pieniezny, jako Zrédto kredytu krétkotermino-
wego. Wedlug moéwcey ptacenie wysokich ‘stawek procentowych od wkiaddw,
ptatnych na zadanie, usztywnia polityke kredytowa. W zakoriczeniu profesor
Mtiynarski wyraza opinje, ze powinny ulec redukcji ciezary publiczne.

Profesor Taylor wypowiedziat si¢ przeciwko reglamentaclji stopy pro-
centowej. Przysztos¢ mozna budowa¢ — jego zdaniem — na wolnosci w dzie-
dzinie Kkapitatu.

Na podstawie opracowanych przez ad hoc wybrang komisje redakcyjng
tez uchwalono nastepujace rezolucje:

I, W zakresie kredytu krotkoterminowego i rolniczego z przed 1-go
lipca 1932 rs

a) obnizy¢ stope procentowg wktadow przy odpowiedniej obnizce kosz-
téw kredytu,

b) sta¢ na stanowisku zréznicowania stopy procentowej od wkiadow,
wptaconych przez instytucje panstwowe, komunalne, banki prywatne i spot-
dzielnie kredytowe (i tym sposobem wyréwna¢ posiadane przez instytucje
kredytowe o charakterze publiczno-prywatnym przywileje z tytutu ich cha-
rakteru) oraz dazy¢ do uniemozliwienia obchodzenia zaréwno stopy wkiado-
wej, jak i kredytowej drogg stosowania dodatkowych premji, wzglednie kosz-
tow przy kredycie,

¢) dazy¢ do pozostawienia czynnego interesu bankowego krétkotermino-
wego w zakresie prywatnego zycia gospodarczego prywatnemu aparatowi ban-
kowemu,

d) wypracowa¢ plan reorganizacji sieci oddziatowej instytucyj kredyto-
wych oraz plan koncentracji, w szczego6lnosci drobnego aparatu kredytowego
(K. K. O. i Spoétdzielnie Kredytowe), uwzgledniajac jednak potrzebe zachowa-
nia spotecznego aparatu kredytowego, dziatajgcego na wsi,

e) ustali¢ jednolite zasady opodatkowania instytucyj kredytowych, tak
publicznych, jak i prywatnych,

f) rozciaggng¢ na caty aparat kredytowy przywilej zwolnienia od zajecia
wkiadow do 2.500 zt,
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g) uprosci¢ i przyspieszy¢ procedure egzekucyjng m. in. przez: zrewido-
wanie ustawowej normy najnizszej ceny sprzedaznej przy licytacji nieruchomo-
4ci, uproszczenie podziatu sum uzyskanych z egzekucyj, obnizenie kosztow
egzekucyjnych i wzmocnienie nadzoru nad organami egzekucyjnemi. Uwa-
ga: w odniesieniu za$ do dtugéw chronionych (np. rolniczych z przed 1 lipca
1932) — wzmocni¢ rygor egzekucji jedynie w zakresie obstugi tych dtugow
przewidzianej przepisami,

h) wyda¢ zalegajace rozporzadzenia i zarzadzenia, umozliwiajgce wyko-
nanie dekretow oddtuzeniowych, w szczegélnosci za$ wprowadzenie w zycie
rozdziatu Il i Il i art. 12 rozporzadzenia z dnia 24 pazdziernika 1934 r. (Dz.
U. R. P., Nr. 94, poz. 841), ma to umozliwi¢ m. in. sptate zamrozonych kredy-
tow rolniczych listami zastawnemi,

i) ustali¢ zasady i sposoby spfacalnosci i obstugi kredytow rolniczych
z przed 1 lipca 1932 r., ktore nie podlegng akcji konwersyjnej przez Bank Ak-
ceptacyjny,

J) pogtebi¢ ulgi w zakresie kredytow meljoracyjnych, udzielonych przez
P. B. R,

k) dazy¢ do stworzenia warunkéw, umozliwiajgcych ozywienie obrotéw
akcjami,

1) dazy¢ do udostepnienia dogodnego kredytu dla drobnego przemystu,
kupiectwa i rzemiosta.

Il. W zakresie kredytu dtugoterminowego komisja stwierdzita, iz na-
lezy spowodowac, aby instytucje finansowe przeznaczyty czes$¢ gromadzonych
oszczednosci na nabywanie waloréw diugoterminowych na gietdzie i przez to
przyczyniaty sie do podniesienia kursu tych waloréw (instytucje prawa pu-
blicznego winny dokonywa¢ tych zakupdw na gietdzie za posrednictwem wia-
Sciwych instytucyj kredytowych).

NACZELNIK WYDZIALU BANKOWEGO MIN. SKARBU
O SYTUACJI BANKOWOSCI PRYWATNEJ W POLSCE
W ROKU UB.

Na odbytej ostatnio konferencji prasowej naczelnik wydziatu bankowego
w Ministerstwie Skarbu p. Jerzy Komarnicki przedstawit sytuacje bankowosci
polskiej w roku 1935, podkre$lajgc, ze uwaza nasz aparat bankowy za zu-
petnie zdrowy.

Objawy poprawy na naszym rynku pieniezno-kapitatowym, os$wiadczyt
prelegent, wyrazajgce sie w narastaniu kapitatdw i zaniku tezauryzacji, kto-
re to zjawiska wystapity silniej w 1934 r., — w pierwszej potowie ubiegtego
roku trwaty nadal. W drugiem potroczu natomiast pod wptywem niepokojow
walutowych w pozostatych krajach bloku ztotego, niepewnej sytuacji politycz-
nej w Europie (w zwigzku z wojng abisyniskg) oraz'm powiktan na Dalekim
Wschodzie — tendencje te ulegly pewnemu zahamowaniu. Pomimo to og6lne
zarysy poprawy zostaly utrzymane.

Whkiady w instytucjach wzrosty, a warunki w d2|ed2|n|e kredytowej
ulegty dalszej poprawie, o czem Swiadczy coraz bardziej wzrastajgca wypta-
calno$¢ kredytobiorcow.
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Kapitaty wihasne w roku 1935 prawie ze nie ulegly zmianie i wynosity
ok. 280 milj. zk.

Na kapitaty obce skiadajg sie: wkiady i rachunki biezace kredytowe,
redyskonto i kredyty bankéw krajowych i zagranicznych.

Podkresli¢ nalezy fakt wzrostu kapitalizacji pienieznej w Polsce, czego
wyrazem jest stan wkladow, ktére w roku ubiegtym wzrosty w bankach pry-
watnych o 27 miljonéw zt. do kwoty 466 milj. zt, (w roku 1934 wkiady wyno-
sity 438,9 milj. zt).

Pozostatosci na rachunkach biezacych kredytowych w ostatnich mie-
sigcach nieco zmalaty, gléwnie spowodu zapotrzebowania gotéwki przez
przedsiebiorstwa w zwigzku z akcjg znizki cen i wstrzymywania sie kupcow
od dokonywania wiekszych zamoéwien. Stan tych rachunkéw wynosit pod ko-
niec roku 153,4 milj. zt., wobec 157,4 milj. zt. w roku 1934.

Banki prywatne w roku 1935 byty naogdt zasobne w kapitaty to tez nie
potrzebowaty wiekszych kredytow redyskontowych. Redyskonto w kraju
zwiekszyto sie zaledwie o 2,3 milj. zt. do 139 milj. zt, nieznaczne za$ redys-
konto zagranicg utrzymato sie na tym samym niewysokim poziomie — 3,7 milj.
zt. W roku ubiegtym nastgpita dalsza sptata kredytow zagranicznych w wy-
sokosci 30 milj. zt., wobec 12,1 milj. zt. w roku 1934, tak ze stan tych kredy-
tow pod koniec ub. r. wynosit 136,8 milj. zt.

Natomiast kredyty czerpane przez banki z instytucyj krajowych wzro-
sty 0 6,8 milj. zt. do 84,3 milj. zt. Wzrosto réwniez dyskonto akceptow Banku
Akceptacyjnego o 13,3 milj. zt. do 454 milj. zt. Wzrost ten jest zupelnie na-
turalny z uwagi na rozwdj akcji konwersji zadtuzenia rolnictwa.

Jak wiadomo, w ramach ogoélnej akcji oddtuzeniowej rolnictwa prze-
prowadzana jest réwniez konwersja dtugéw rolnikdw wobec instytucyj kredy-
towych. Konwersja ta ma obja¢ zadtuzenie rolnictwa w wysokosci 400 — 450
milj. zt. Akcje te przeprowadza Bank Akceptacyjny. Dotychczas zawarto i za-
twierdzono uktadéw na przeszto 300 milj. z+. (w ciggu 1935 r. wzrost o 146
milj. z). Kredyty akceptacyjne, udzielane przez Bank Akceptacyjny, via banki
prywatne i analogicznie zobowigzania bankéw z tego tytutu, siegaja kwoty
226,3 milj. zt.

W operacjach czynnych bankéw na piewszy plan wysuwa sie dziatal-
no$¢ kredytowa, na ktorg skladajg sie nastepujace rodzaje kredytéw banko-
wych: kredyty wekslowe, kredyty w rachunkach biezacych, pozyczki termino-
we i naleznosci z tytutu ukladoéw konwersyjnych. Ogolna suma udzielonych
kredytow siegata pod koniec 1935 r. kwoty 918,1 milj. zt. Kredyty te w porow-
naniu z rokiem poprzedzajagcym bardzo nieznacznie zmniejszyty sie, gdyz za-
ledwie o 1,7 milj. zt, wowczas gdy w roku 1934 ulegly one skurczeniu o 17,4
milj. zt. Zmniejszenie udzielonych kredytow nalezy ttumaczy¢ doktadniejsza
selekcjg kredytobiorcow.

Z innych rodzajow kredytow zmniejszyty sie kredyty dyskontowe (o 10,4
milj. z+. do 326,9 milj. zt) i w rachunkach biezacych (o 8,6 milj. zt. do 4226
milj. zt), natomiast wzrosty pozyczki terminowe i naleznosci z tytutu uktadéw
konwersyjnych.

Nalezy podkresli¢ doniosty fakt w bankowosci prywatnej dalszego, znacz-
nego spadku protestow wekslowych t. j. o 3,6 milj. zt. to znaczy o 7% ogdlnej
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sumy protestow, wynoszacej na koniec ub. r. 50,2 milj. zt. Nalezy nadmienic,
ze w 1934 r. protesty zmniejszylty sie o 2,9 milj. zt. Dowodzi to dalszej popra-
wy wyptacalnosci klientéw bankowych.

I Banki prywatne w r. ub. nie odczuwaly ciasnoty gotéwkowej, co wyraza
sie chociazby we wzroscie pogotowia kasowego o 10 milj. zt. do 80,5 milj. zt.
na koniec roku.

Wzrost pogotowia kasowego uwidocznit sie w ptynnosci bankoéw, ktora
zwiekszyta sie w poréwnaniu ze stanem z przed roku z 8,2% do 9,2%.

Po zanalizowaniu gtéwnych czynnych i biernych operacyj bankowych,
prelegent zwr6cit uwage na ostateczny wynik dziatalnosci bankow, czyli
ksztattowanie sie ich rentownosci. Dochody bankéw w roku 1935-ym, tgcznie
z pozostatosciami zyskéw z lat ubiegtych, wynosity 71,7 milj. zt; wydatki za$
tacznie z pozostatosciami strat z lat ubiegtych — 68,5 milj zt.; nadwyzka za-
tem dochodéw nad wydatkami siegata kwoty 3,2 milj. zt. i byla wieksza, niz
w roku 1934, kiedy to wynosita tylko 2,9 milj. zt. Nalezy jednakze podkreslic,
ze nadwyzka ta znacznieby sie zwiekszyla, gdyby nie uwzglednia¢ strat z lat
ubiegtych, bowiem dochody operacyjne bankdéw w samym tylko 1935 r. wyno-
sity 64,4 milj. zt, a wydatki 52,3 milj. zt. — zatem nadwyzka netto bankdéw
w roku ubiegtym siegata kwoty 12,1 milj. zt, gdy w roku 1934 10,1 milj. zt
Z liczb tych widaé, ze rentowno$¢ bankéw prywatnych w roku ubiegtym byta
dobra. ‘.

WYNIKI AKCJI
KEEDYTOWO-BUDOWLANEJ W 1935 ROKU

KCJE kredytowo-budowlang lat ostatnich, prowadzong przez Rzad za
I * posrednictwem Banku Gospodarstwa Krajowego, charakteryzuje znacz-
niejszy niz to miato miejsce w latach wysokiej konjunktury przyrost izb miesz-
kalnych. Zjawisko to jest nastepstwem lokowania w budownictwie mieszka-
niowem znacznych kapitatdbw prywatnych, dla ktérych kredyt publiczny jest
tylko czynnikiem wzmacniajgcym. W ten sposob stosunkowo skromne sumy
kredytu publicznego wystarczajg na rozwiniecie pokaznego ruchu budowla-
nego, ktérego wynikiem jest wspomniany na wstepie znaczny przyrost izb
mieszkalnych.

Sezon budowlany roku biezacego juz sie praktycznie skoriczyt, mozna
juz wiec podsumowaé wyniki tegorocznej akcji kredytowo-budowlanej i po-
rownac je z latami poprzedniemi.

Plan akcji kredytowo-budowlanej na rok biezacy opracowany zostat juz
w listopadzie 1934 r. Na finansowanie budownictwa mieszkaniowego przezna-
czona zostata z Panstwowego Funduszu Budowlanego kwota 34 milj. zt., z kto-
rej ostatecznie przydzielono: na budowe domdw blokowych 16.620.100 zi, t. j.
49% catosci Srodkéw, na budownictwo drobne 16.095.850 zi, t. j. 47,2%i cato-
§ci srodkoéw, na remonty 1.284.050 zt. t. j. 3,8% catosci srodkow.

Kontyngenty kredytowe dla poszczeg6lnych miast zostaly wyznaczone
juz w dniu 14 grudnia 1934 r. Przy repartycji uwzgledniono ogétem 286 miast.
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Odnosnie norm kredytowych w roku biezagcym obowigzywaty nastepu-
jace zasady:

1) w zakresie drobnego budownictwa mieszkaniowego maksymalna nor-
ma kredytu wynosita 4.000 zt na budynek jednomieszkaniowy, a w Warszawie,
Gdyni, Poznaniu, Krakowie, Lwowie i todzi — 5.000 zt. Norma powyzsza
byta podwyzszona o 50% na kazde nastepne mieszkanie z tern jednak, by
taczny kredyt nie przekraczat 50%; kosztow budowy;

2) maksymalny kredyt na budowe duzych doméw blokowych (powyzej
1500 m3) okreslony zostat do 30% kosztow budowy, a w 6 miastach wyzej
wymienionych — do 40%; tych kosztow;

3) kredyty remontowe mogty by¢ udzielane do 70% kosztéw remontu.

Przy udzielaniu wszystkich rodzajow wspomnianych wyzej kredytow
Bank Gospodarstwa Krajowego przyjmowat wytgcznie zabezpieczenie hipo-
teczne — z zasady na pierwszem miejscu hipotecznem — a tylko wyjatkowo
przy kredytach remontowych i na dalszych miejscach hipotecznych, jednak
w granicach 50% wartosci nieruchomosci wedtug oceny Banku.

Wedlug materjatow statystycznych Banku Gospodarstwa Krajowego
ilustrujgcych stan akcji kredytowo-budowlanej na dziedn 30 wrzesnia 1935 r.
suma nadestanych przez Komitety Rozbudowy wnioskéw kredytowych wyno-
sita 32,7 milj. zt, co stanowito przy kontyngencie 34 milj. — 96,6% tego kon-
tyngentu, za$ suma kredytow przyznanych wynosita 31,7 milj. zt, czyli stano-
wita 97% nadestanych wnioskéw a 93%; sumy kontyngentu. Ogoélny koszt bu-
dowy i remontu 4.103 domdw, finansowanych w toku akcji kredytowo-budow-
lanej roku biezacego do dnia 30 wrzesnia r. b. wyrazit sie kwotg okoto
1125 milj. zt, przyczem przecietny kredyt Banku Gospodarstwa Krajowego
stanowit 26,9% kosztow budowy (bez kredytéw remontowych). Stosunek ten
przy akcji kredytowo-budowlanej 1934 r. wynosit 24,1%, ulegt wiec zwieksze-
niu o 2,8%, a to wobec ustalenia wyzszych norm kredytowych dla budow-
nictwa blokowego i drobnego.

Ogolna ilos¢ izb budowanych wzgl. juz wybudowanych w roku biezg-
cym przy pomocy finansowej z funduszéw publicznych wyraza sie liczbg
38.301. Tworzg one 13.615 mieszkan w wiekszosci 2 i 3-izbowych (liczac
kuchnie za izby mieszkalne). W pordwnaniu z rokiem ubiegtym charaktery-
zujgcym sie najwyzszg iloscig wybudowanych izb mieszkalnych wykazuje spa-
dek, co jest przyczyng przeznaczenia znaczniejszego odsetka kredytow na bu-
downictwo blokowe (49% catosci kontyngentu wobec 28,3% w 1934 r.), przy
ktorem kredyt obliczany do kosztéw budowy jest wyzszy, gdyz duze domy
blokowe powstajg gtéwnie blizej centréw miast przy urzadzeniach komunika-
cyjnoé-sanitarnych i tem samem w wiekszosci wypadkéw zaopatrzone sg w in-
stalacje wodociggowo-kanalizacyjne, elektryczno$¢, gaz i t. p., co oczywiscie
zwieksza koszty budowy.

Na podstawie tych cyfr stwierdzi¢ mozna, ze tegoroczna akcja kredyto-
wo-budowlana data pomysine rezultaty zaréwno ze wzgledu na przysporzenie
znacznej ilosci izb mieszkalnych, jak réwniez spowodu wprowadzenia do obro-
tu znacznych kapitatdbw prywatnych i w zwigzku z tem wydatnego pobudzenia
i ozywienia zycia gospodarczego.
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AMERYKANSKIE ZAGADNIENIA
GIELDOWE

YGODNIK berlinski ,,Die Bank“ zamieszcza w jednym z ostat-
T nich numerow bardzo ciekawe uwagi na temat powyzszy,

ktore, ze wzgledu na ich aktualno$¢, zamieszczamy w ob-
szernym skrocie.

Zwyzka kurséw na gietdzie nowojorskiej powiekszyta, beda-
ce w toku, zarzadzenia organizacyjne o kilka nowych zagadnien.
Jak zauwazyt prezes gietdy nowojorskiej w jednem ze swych
ostatnich przemowien, wysoki podatek od zyskow kursowych na
akcjach stanowi dotkliwg przeszkode dla zdrowego wyréwnania
rynkowego. Im bardziej kursy akcji sie podnoszg tem silniej posia-
dacze akcji wstrzymujg sie od sprzedazy, poniewaz jednak zwyz-
ka kurséw dokonata sie bez zbytniego absorbowania kredytow,
pozycja techniczna nie moze by¢ uznana za niezdrowg. W innem
ze swoich przeméwien, wygtoszonem do makleréow w Chicago,
wspomniany prezes gietdy podkreslit, ze dazenie do przyciggania
intereséw, odpowiadajgce agresywnej energji amerykanskiej,
stwarzato wiasnie na gieldzie szereg trudnosci, i ze obecnie po-
winny by¢ stosowane inne zasady, zmierzajgce do usuniecia prze-
sgdéw, jakie istniejg wobec tej instytucji rynkowej. Sprawa pozy-
czek gieldowych przedstawia raczej trudnosci technicznej natury
w zwigzku z kwestjg ustalenia racjonalnego stosunku kredytéw
do wartosci gietdowej lombardowanych papierow.

Niezaleznie jednak od zagadnienia kredytu gietldowego, nowe
ustawy gietdowe, jak wykazuje praktyka, pozostawiajg szerokie
pole dziatania dla niepohamowanej spekulacji.

Pewne dane wskazujg na to iz przygotowuje sie silniejsza re-
gjonalizacja gieldy amerykanskiej. Prezes gietldy nowojorskiej jest
zdania, ze na gietdzie nowojorskiej winny by¢ dokonywane tran-
zakcje w pierwszym rzedzie akcjami wielkich i reprezentatywnych
przedsiebiorstw, ze natomiast dla akcji wielu tysiecy innych to-
warzystw nalezatoby stworzy¢ rynki prowincjonalne. Praktyczne
projekty w tej sprawie sg dopiero w przygotowaniu.

Wiele klopotéw sprawia dotychczas jeszcze ponowna reje-
stracja pozyczek. O ile chodzi o pozyczki zagraniczne, to wiadze
gieldowe doszly do przekonania, ze powinno nastgpi¢ ztagodzenie
przepisOw i pewne uproszczenie kwestjonarjuszy i w tym Kierun-
ku zostaly poczynione pewne kroki poprzez odpowiednie instruk-
cje dla agentow fiskalnych.
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CZY STANY ZJEDNOCZONE A. P. SA
JESZCZE KRAJEM WIERZYCIELSKIM ?

CIEKAWEJ pracy ,Balances of Payements 1934" opartej na
danych statystycznych 35 krajow a zestawionej przez sekcje
ekonomiczng Ligi Narodoéw wynika m, i., ze nominalna war-

tos¢ dtugoterminowych lokat St. Zjedn. zagranicg wynosita z kon-
cem 1934 r. 13,1 miljardéw dolarow ztotych, w pordéwnaniu wiec
z r. 1930 suma ta zmniejszyta sie o przeszto 2 miljardy dolaréw zto-
tych. Kraje wierzycielskie nie sptacity jednak tej sumy, tylko za-
ledwie nieco ponad % jej czesci, albowiem pozyczki te poczesci
naskutek obnizenia sie ich wartosci na rynkach papierow wartos-
ciowych, poczesci zas naskutek dewaluacji dolara stracity prawie
% swej wartosci nominalnej. Faktycznie sptacono zaledwie 566
miljonéw dolaréw.

Dane te pozostajg w razgcej sprzecznosci z enuncjacjag do-
radcy ekonomicznego Prezydenta Roosevelta George'a Peeka, kto-
ry przed niespetna rokiem lokaty zagraniczne Standéw Zjednoczo-
nych ocenit na 7 miljardéw dolaréw obiegowych (papierowych), co
stanowi nie wiele wiecej jak 34 cyfry, podanej przez Lige Naro-
doéw. Doda¢ oczywiscie nalezy, ze w szacunku podanym przez
p, Peeka nie uwzgledniono dtugéw wojennych panstw sprzymie-
rzonych.

Jezeli sie wezmie pod uwage, ze mozliwos¢ uzyskania jakiej-
kolwiek powazniejszej sumy z tytutu zadluzenia wojennego wy-
daje sie mocno problematyczna, to podanej przez nas wyzej cyfrze
7 miljardow dolaréw naleznosci amerykanskich zagranicg ex re
udzielonych digoterminowych pozyczek nalezatoby przeciwstawic
7>2 miljarda dolaréw, ktére St. Zjednoczone sg dituzne zagranicy.
Wynikatoby z tego jasno, ze Stany Zjednoczone, aczkolwiek de
jure jeszcze kraj wierzycielski, faktycznie sg juz krajem dtuzni-
czym. Dewaluacja dolara przyczynita sie powaznie do przyspie-
szenia procesu, ktérego prawdziwa linja rozwojowa z biegiem cza-
su coraz silniej przenika¢ bedzie do $wiadomosci panstw i naro-
doéw, pozostajacych dotad pod silnem wrazeniem iluzji, ze Stany
Zjednoczone sag krajem wierzycielskim.

POLITYKA DYWIDENDOWA
WIELKICH BANKOW ANGIELSKICH

RUBA PIATKA*" (Big Five), ktérg to nazwg objeto pie¢ naj-
wiekszych bankow angielskich, ogtosita niedawno wyniki
" finansowe roku 1935, podajac czysty zysk i dywidende

ten rok.
Z danych tych wynika co nastepuje: Barclays Bank przy

czystym zysku 1784 tys. funtdw ang. wyptaca 14% dywidendy,
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Lloyds Bank czysty zysk 1643 tys. funtow — dywidenda 12%,,
Midland Bank czysty zysk 2353 tys funtow — dywidenda 16%,
National Provincial Bank 1605 tysiecy funtéw — dywidenda 15%,
Westminster Bank czysty zysk 1403 tys. funtéw—dywidenda 18%,

Dodac¢ jednak nalezy, ze z wyzej podanego czystego zysku
Westminster Banku odjeto sume, przeznaczona, z okazji jubileuszu
banku, do podziatlu miedzy pracownikéw, emerytoéw i wdowy po
pracownikach, ze ponadto poza wyzej wykazang dywidendg za-
rowno Midland Bank, jak i Westminster Bank wyptacajg swoim
akcjonarjuszom bonus 2% z okazji 100-letniego jubileuszu istnienia
tych dwach instytucyj bankowych.

Z zestawienia danych, dotyczacych dywidendy wspomnia-
nych pieciu bankéw za lata ostatnie, wynika, ze dywidenda od
r. 1931 utrzymuje sie na niezmienionym poziomie, co $wiadczytoby
o stusznej polityce dywidendowej tych bankéw, zmierzajgcej do
nadania akcji bankowej charakteru lokacyjnego, o polityce, przez
klasyczne teorje bankowe uznanej za jedynie celowg i wskazana.

Jak wynika z oceny dziatalnosci ,,Big Five" ze strony miaro-
dajnej fachowej prasy zagranicznej, rentownos$¢ tych bankéw nie
rozwineta sie réwnolegle z powazng poprawa konjunktury w r. ub.
a to z tego powodu, ze stopa procentowa na rynku pienieznym
i kredytowym byta nawet na stosunki angielskie bardzo niska. Ta
polityka niskiej stopy procentowej, polityka ptynnosci i taniosci
pienigdza byta zgodna z polityka finansowg rzadu, majgcego w tym
wzgledzie oparcie w opinji publicznej, a opierajaca sie na zatoze-
niu, iz ptynny i tani pienigdz lezy w interesie publicznym.

Jakkolwiek naskutek stosowania takiej polityki dochody
bankow zostaty uszczuplone, to z drugiej strony dato ono im duze
korzysci, gdyz zmniejszyly sie w powaznej mierze naleznosci
watpliwe i uptynnity sie kredyty zamrozone, ktdre trzeba byto
w poprzednich iatach z bilanséw odpisac.

Duze rezerwy jawne i ciche wymienionych wyzej bankoéw po-
zwalajg na kontynuowanie dotychczasowej polityki dywidendowej
bez wzgledu na aktualne wyniki jednego czy drugiego przysztych,
lat operacyjnych.

ZAKUPY ZtOTA BANK OF ENGLAND

BSERWOWANY w ostatnim czasie staty wzrost zapaséw ztota angielskie-

go banku emisyjnego sktonit publicystyke fachowg $wiata do zwrdcenia

uwagi na metody Banku Angielskiego dotyczace zakupow ztota, ktdre zakupa-

mi w $cistem znaczeniu tego stowa nie sg. Korzystajagc z tych danych, zaczerp-

nietych ze zrddet zagranicznych, mamy mozno$¢ zapoznania naszych czytelni-
kéw z temi metodami.

Bank Angielski nie jest sam w stanie dokonywa¢ zakupOw ziota, albo-

wiem w sierpniu 1931 r. zostat wprawdzie zniesiony obowigzek wymiany ban-

knotéw na zioto, ale nie zmieniono ceny, po ktérej bank emisyjny moze ku-
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powac i sprzedawac ztoto. Po ustawowej cenie Bank Angielski nie moze oczy-
wiscie kupowa¢ ztota na wolnym rynku, skoro kurs funta obnizyt sie do 60%
swego dawnego parytetu i cena ztota w odpowiedniej relacji wzrosta. Tylko
za posrednictwem jednej placowki moze Bank of England otrzymac zioto,
a placowka tg jest wyréwnawczy fundusz walutowy. Bez wzgledu na ustawowe
przeszkody moze on nabywac i oddawac ztoto.

Praktycznie wchodzi tu w gre tylko przeksiegowanie, gdyz faktycznie
fundusz jest niczem innem jak tajnym departamentem Banku Angielskiego.
Straty, ktore fundusz przy tego rodzaju tranzakcjach ponosi — mamy na my-
$li okoliczno$¢, ze drogo nabyte ztoto oddaje tanio — sg tylko stratami buchal-
teryjnemi, ktore beda wyrdwnane pdzniej ex re ustalenia wartosci zapasow zto-
ta, opartej na faktycznym zmienionym parytecie.

Jezeli wiec Bank Angielski powieksza swoje zapasy ztota, to jest to
jednoznaczne z zamiang cichych rezerw ziota na rezerwy jawne. Powstaje py-
tanie, jakie wzgledy sktonity angielska instytucje emisyjng do tego kroku.

Badajagc zmiane poszczegdlnych pozycyj bilansu Banku Angielskiego na
przestrzeni ostatnich miesiecy dojs¢ mozna tatwo do wniosku, ze decydujgcy
wplyw na wspomniane posuniecia Banku miaty motywy wewnetrzno-gospodar-
cze. Oto bowiem w zwiagzku z poprawa gospodarczg i konieczno$cig zmobilizo-
wania wiekszych sum gotowkowych na wyptate robocizny wzrést odpowiednio
obieg banknotow, a w konsekwencji zmniejszyta sie rezerwa banknotéw — jak
wiadomo Bank Angielski posiada kontyngent banknotéw, nie wymagajacy po-
krycia kruszcowego w wysoko$ci 260 milj. funtéw, banknoty emitowane po-
nad ten kontyngent muszg w petni by¢ pokryte ztotem. Wobec obnizenia sie
znacznego tej rezerwy i oczekiwanego dalszego wzrostu obiegu banknotéw
wydaje sie kierownikom Banku Angielskiego celowem zwiekszy¢ w sposob wi-
doczny zapasy ziota, aby unikng¢ nieprzychylnych komentarzy w zwigzku ze
zmniejszeniem sie pokrycia.

Jezeli wezmiemy pod uwage, ze Bank Angielski miat do dyspozycji inne
srodki dla osiggniecia tego samego celu i ze wybrat $rodek zasadniczo naj-
mniej wygodny (zmniejszajac bowiem rezerwy funduszu wyrdwnaczego zmniej-
szyt jego zdolnos¢ interwencyjng na wypadek baissy funta), to zdaniem zagra-
nicznych sfer fachowych dowodzitoby, ze angielska polityka kredytowa bardzo
usilnie dba o to, by unikng¢ kazdej mozliwosci podwazenia zaufania do pienia-
dza krajowego. Widocznie oszczedzenie konserwatywnemu spoteczenstwu an-
gielskiemu niekorzystnego wrazenia, wywotanego pogorszeniem sie pokrycia
waluty, niemajgcem zresztg praktycznie zadnego prawie znaczenia, w sferach
kierujgcych politykg finansowg Anglji ma bardzo duzy walor.

KRYZYS SREBRA

IEDY obecny prezydent Stanéw Zjednoczonych w maju r. ub. rozpoczat
12X konsekwentng akcje w kierunku zwiekszenia zapasow srebra, jako po-
krycia dla dolara, jasnem byto, iz postawit on sobie za cel przywrdci¢ srebru
znaczenie monetarne, utracone przed okoto 60 laty. Byt to pierwszy krok
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w kierunku remonetaryzacji srebra poczatkowo na wschodniej, a p6zniej na
zachodniej potkuli Swiata.

Celu tego nie osiagnat, a przeciwnie Chiny, ostatni wielki kraj o walucie
srebrnej przeszty oficjalnie na walute papierowa, rzucajgc ogromne ilosci sre-
bra na rynek londynski. Stany Zjednoczone widzac w tem posunieciu i innych
wyrazne sprzyjanie tendencjom Albionu i niezadowolone z kunktatorskiego sta-
nowiska Anglji w kwestji stabilizacji walutowej postanowity rozprawi¢ sie
z Londynem i wykaza¢ mu, ze Ameryka w kwestjach walutowych odgrywa po-
wazng role, ktérej bagatelizowac sobie nie wolno.

| tak nagle 9 grudnia r. ub. Waszyngton wstrzymat zakupy srebra, ktore
miato w 25% poza ztotem stanowi¢ pokrycie walutowe. Rynek znalazt si¢ na-
gle wobec ogromnej podazy przy braku zupetnym popytu. Ceny gwattownie
spadly, gdyz Waszyngton nie zdradza wiecej ochoty uprawia¢ polityke, ktéra
pozwala Chinom i miedzynarodowej spekulacji na wyzbycie sie swych zapaséw
srebra po wysokich cenach kosztem Skarbu Stanéw Zjednoczonych.

Ameryka znajduje sie obecnie niewatpliwie w ciezkiej sytuacji. Z jednej
strony grozi jej niebezpieczenstwo osadzenia sie na miljardowych zapasach me-
talu, ktérego sie caty pozostaty Swiat wyrzekt i ktory skutkiem tego coraz bar-
dziej sie dewaluuje. Z drugiej za$ strony nie moze ona cofac sie z drogi, na kto-
rg weszta, jak dtugo zainteresowani producenci srebra i zwolennicy bimetalizmu
odgrywajg decydujaca role w Senacie.

REFORMA BANKOWOSCI +OTEWSKIEJ

ONIEWAZ bankowos$¢ fotewska wykazata w okresie kryzysu gospodarcze-
1 go silne przerosty {14 bankdéw akcyjnych, 30 bankéw kredytu wzajemne-
go, 10 bankéw innego rodzaju i 633 spétdzielnie kredytowe) i musi by¢ poddana
sanacji, powotuje rzad do zycia instytucje pod nazwg ,totewski Bank Kredyto-
wy", ktéra miataby za zadanie utatwienie fuzji wzgl. likwidacji stabych ban-
kow, albo tez przejecie tychze.

Kapitat zaktadowy tego banku wyniesie 10 milj. fatéw, przyczem potowe
kapitatu pokryje ministerstwo skarbu listami zastawnemi totewskiego Banku
Hipotecznego i Panstwowego Banku Rolnego, druga potowe pokryje Pocztowa
Kasa Oszczednosci w gotdwce. Kierownictwo banku obejmie dotychczasowy
dyrektor Banku Libawskiego w Rydze, ktory bedzie bezposrednio podlegat mi-
nistrowi skarbu. Obowigzki rady nadzorczej i walnego zgromadzenia przejmu-
je na siebie ministerstwo skarbu.

Na podstawie specjalnej ustawy obejmuje nowa instytucja dziatalnos¢ na-
stepujgcych prywatnych bankéw akcyjnych: Ryski Bank Kupiecki (kap. akc.
2% milj. tatow), Ryski Bank Kredytowy (1JZ milj. tatéw kap. akc.), £otewski
Bank Prywatny i Ryski Bank Komercjalny (4 milj. tatow).

Wedtug zdania ministra skarbu Behrsina na stosunki totewskie 9 ban-
kow akcyjnych zupetnie wystarczy dla odpowiedniej obstugi rynku.
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Z BANKOWOSCI JUGOSEOWIANSKIEJ

ORATORJUM bankowe trwa faktycznie nadal mimo sanacji gros ban-
kow, przeprowadzonej w roku ub. Tyiko Bank Jugostowianski w Za-
grzebiu byt w stanie usanowac sie faktycznie wiasnemi sitami. Przewazna licz-
ba pozostatych bankéw wykorzystata uprawnienia i udogodnienia, wynikajace
z rozporzadzenia rzadowego dotyczacego bankéw z dnia 4 grudnia 1934 r,
i przedtuzyta sobie termin ochronny o dalsze 6 lat, obnizajac po czesci w sil-
nej mierze swoje kapitaty zaktadowe i zamieniajgc 40% wkladow na akcje
uprzywilejowane.
Zobowigzania dtuznikéw krajowych zostaty przez ustawe z wrzesnia
r. ub. na nowo uregulowane. Ustawa ta przewiduje m. i., ze terminy spiaty mo-
ga przy wiekszem zadtuzeniu by¢ przedtuzone, a stopa obnizona (w stosunku
do bankéw — wierzycieli do 2%, w stosunku do wierzycieli prywatnych do
1% rocznie). Nadwyzka dtugéw ponad 50% wartosci majgtku moze by¢ skre-
$lona, straty stad dla wierzycieli wynikajace majg by¢ po czesci pokryte przez
panstwo drogg pewnego rodzaju akcji odszkodowawczej, ktéra jednak przewi-
dziana jest w okresie pOzniejszym droga ustawowa.

UWAGI DO MIEDZYNARODOWEJ BIBLIOGRAFII
WALUTOWEJ | BANKOWEJ))

ANGLJIA

1) The Exchange Equalisation Account. By N. F, Hall, Macmillan and

Co., Ltd., London 1935 (115 str.).
W pracy tej bada autor skutecznos¢ funduszow walutowych w zwigzku

z zadaniami, ktdre ma spetni¢ londynski rynek pieniezny. Podobnie jak Keynes
jest on przeciwnikiem zatajenia metod pracy walutowego funduszu wyréwnaw-
czego, co zresztg na dtuzsza mete pozbawione jest wszelkiej racji.

2) . Shrigley; The Price of Gold. London 1935 (108 str.).

Ksigzka pani I. Shrigley, bibliotekarki ,Institute of Bankers" zawiera
m. in. odpowiednio zestawione dokumenty, ilustrujace statutowo przewidziang
kontrole rynku ztota przez Bank Angielski. Podkresli¢ warto, iz w pracy tej
znajdujemy przeglad cen ziota od r. 1694—1931; jest to wiec niewatpliwie zbior
dokumentow potrzebnych do badan historycznych nad zagadnieniami waluto-
wemi.

3) Paul Einzig: World Finance Since 1914, London 1935 (333 str.).

Autor tej pracy, stale ogtaszajacy fachowe i wnikliwe artykuty na tamach
londynskiego tygodnika ,, The Banker* (znany naszym czytelnikom z zamiesz-
czonego w swoim czasie przektadu jego artykutu ze wspomnianego tygodnika)
poczynit pierwszg probe w kierunku syntetycznego ujecia zasadniczych zagad-
nien finansowych na przestrzeni ostatnich 20 lat. Autor staje w dziedzinie poli-
tyki walutowej zdecydowanie po stronie Keynesa, szukajac kompromisu mie-

* Na podstawie opracowan zagranicznych.
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dzy staremi systemami waluty ztotej a probami rozwigzania probleméw walu-
towych w oderwaniu od ztota. Jest on zwolennikiem stosowania standardu zto-
ta, z tern jednak zastrzezeniem, aby nie czyni¢ z niego fetysza i uzna¢ mozli-
wos¢ zmiany parytetow, jezeli za tem przemawia jakakolwiek koniecznos¢. Jak
wiadomo Keynes stale podkresla, ze nie nalezy statych parytetéw broni¢ do
ostateczno$ci wbrew przymusowej sytuacji gospodarcze;j.

4) M. F. Joliffe: The United States as a Financial Centre, 1919 — 1933,
Cardiff, 1935 (146 str.).

Praca ta jest probg bezpretensjonalnego przedstawienia roli amerykan-
skiego rynku pienieznego w latach 1919 — 1933. Praca ta uwzglednia m. i. ruch
kapitatow miedzy St. Zjedn. a Europa, ktory jest przedmiotem badan na tle
ksztattowania sie amerykanskiego bilansu ptatniczego.

STANY ZJEDNOCZONE

1) Irwing Fisher; 100% Money. New York 1935 (121 str.).

Praca prof. Fishera jest niewatpliwie jednym z naciekawszych przy-
czynkéw ostatnich czasow do radykalnej reformy kredytu, wysuwa on bowiem
postulat, aby rezerwy kont czekowych wynosity tyle na ile owe konta opie-
wajg, innemi stowy: o ile przedtem jako minimum rezerwy kont czekowych byto
nakazane 10%naleznych sum, to obecnie minimum ma by¢ podniesione do
100%, czyli de facto zréwnane z maximum. Ten postulat Fishera zyskat apro-
bate wielu znanych bankieréw i bankowcow, ktérych w swojej pracy zreszty
podaje. Autor jest zdania, ze ten przez niego zalecony system utatwi rozwigza-
nie szeregu gtdwnych zagadnien kredytowych, ponadto wyraza on poglad, ze
stabilizacja waluty i utrzymanie systemu kapitalistycznego jest mozliwe tylko
przy realizacji powszechnej tego postulatu.

Fisher przyznaje, ze bez wielkich przewrotow w bankowosci ta stara
zresztg zasada rezerwy kont czekowych nie da sie zrealizowac i ze w zwigzku
z tem sprawa kosztéw handlowych musiataby by¢ zupetnie na nowo uregulo-
wana.

2) The International Money Markets. By John T. Madden and Marcus
Nadler, New York. Prentic - Hall Inc. 1935 (546 str.).

Obszerna ksigzka daje nam analize wptywu ztota na rynek pieniezny
i kapitatowy i przedstawia w krétkim zarysie obraz funkcjonowania rynkéw lo-
kat dtugo—i krotkoterminowych, pos$wiecajac stosunkowo wiele miejsca ana-
lizie gtéwnych rynkow pienieznych $wiata, a to New-Yorku, Londynu, Paryza
Berlina i Amsterdamu. Z wielkg troskliwoscig zajeli sie autorzy zbadaniem
rozwoju réznorodnych pozyczek, ulokowanych na poszczego6lnych rynkach.

3) How to ainderstand Banks. By John J. Beaty, Editor Rand-Mc Nally
Bankers Monthly, Chicago, Business Publications, Inc. 400 West Madison
Street. (322 str,).

Jestto rozprawa instrukcyjna, ktéra postawita sobie za zadanie przed-
stawi¢ szerszym sferom spoteczenstwa bankowo$¢ amerykanska. Jakkolwiek
praca ta ma bardziej charakter propagandowy i nie grzeszy zbytnim objekty-
wizmem, to jednak ze wzgledu na popularne przedstawienie problemu ban-
kowego Stanéw Zjednoczonych zastuguje na uwage.
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NIEMCY

1) S. H, M. Schutz: Die Wéhrungspolitik der Niederlandischen Bank seit
Beginn des Weltkrieges, Berlin 1935 (245 str.).

Pozytywne wyniki pracy holenderskiej instytucji emisyjnej w obronie
florena majg niewatpliwie swoje podioze w ostroznej i Swiadomej celow poli-
tyce tej instytucji w okresie ostatnich lat dziesieciu, ktora jest przedmiotem
rozwazan pracy Schutza.

2) Hans Brockmann: Devisenloser Zahlungsverkehr, Mdoglichkeiten und
Probleme. Hamburg 1935 (132 str,).

Warto$¢ tej pracy polega na tem, ze opiera si¢ ona na diugoletnich do-
Swiadczeniach eksportowych autora, ktory opisuje m. i. poszczeg6lne etapy
bezdewizowych miedzypanstwowych stosunkéw gospodarczych i w sposéb wy-
razisty przedstawia nam zasady obrotu obrachunkowego i kompensacyjnego.

3) Drei Jahre Goldsuspension in England, von Dr. Ing. Bruno Liebert,
Carl Heymanns Verlag — Berlin 1935 (114 str.).

Whikliwy przeglad stosunkdéw walutowych w Anglji po dewaluacji funta,
bogato ilustrowany statystyka i wykresami.

4) Georg Halm; Geld - Kredit - Banken, Verlag von Duncker Humblot,
Minchen und Leipzig 1935 (164 str.),

| Praca ta jest Swietnie skonstruowanym zarysem teoqi pieniadza i kre-
dytu, przyczem autor wprowadza czytelnika w nowoczesne kwestje teoretycz-
ne z tej dziedziny (zagadnienia szybkosci obrotu i dodatkowego tworzenia kre-
dytéw) nie omijajac rdwniez najistotniejszych zagadnien walutowych.

5) Willi Schmidt: Probleme monetérer Konjunkturpolitik, Wirzburg, 1935,
Buchdruckerei Richard Mayr, (95 str.).

I Przedmiotem tej dysertacji sa rozwazania nad istotg i zadaniami waluto-
wej polityki koniunkturalnej.

6) Arnd Jessen: Lohnt sich eine Abwertung. Carl Heymanns Verlag, Ber-
lin 1935 (83 str.).

Po zanalizowaniu stosunkoéw w krajach, ktore przeprowadzity dewaluacje
pieniadza, a ktére opanowujg prawie % handlu $wiatowego, autor dochodzi do
whniosku, ze o ile celem tej dewaluacji byto poparcie eksportu (byty i inne ce-
le), to cel ten mogt by¢ osiagniety bez manipulowania walutg. Dla kraju, jak
Niemcy, o duzem zadtuzeniu zagranicznem i wiekiego importera obcych surow-
cow, odrzuca autor z catg stanowczoscig celowos¢ dewaluacji.

AUSTRJA

Prof, Dr. Richard Reisch: Exportférderung durch aktive Wahrungspolitik,
Verlag von Julius Springer, Wien 1935 (37 str.).

W pracy swej prof. Reisch uzasadnia pozytywne wyniki dewaluacji an-
gielskiego funta, dochodzi jednak do wniosku, ze panstwa posiadajgce zupetnie
rozwinietg gospodarke przymusowg dewizami winny stosowaC nowoczesne me-
tody aktywnej polityki dewizowej. Cata polityka dewizowa winna by¢ powie-
rzona zdaniem autora bankowi handlu zagranicznego, oderwanemu od insty-
tucji emisyjnej, ktoryby popierat handel zagraniczny przy pomocy systemu cer-
tyfikatowego, obejmujacego zaréwno przywoz jak i wywoéz. Kursy dewiz winny
by¢ rozniczkowane dla obcigzenia zbednego przywozu i popierania wywozu.
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CO PISZA INNI

PRZESt ANKI UZDROWIENIA
GOSPODARKI SWIATOWEJ

REZES Miedzynarodowej Izby Han-

dlowej p. F. H. Fentener van

Vlissingen zamiescit na famach tygo
nika berlinskiego ,,Die Bank* znamien-
ny artykut o przestankach uzdrowie-
nia gospodarki $wiatowej, w ktérym
czytamy co nastepuje:

Jakkolwiek w roku ostatnim mozna
byto zaobserwowa¢ w roznych kra-
jach poprawe konjunktury, to jednak,
niestety ciggle jeszcze nie mozna po-
wiedzie¢, aby te lokalne postepy gwa-
rantowaty og6lna, miedzynarodowg
zmiane konjunktury ku gérze. Miedzy-
narodowa wymiana dobr doznaje
jeszcze we wszystkich katach zaha-
mowania, a poprawie stosunkéw eko-
nomicznych w Kilku krajach, nalezy
przeciwstawi¢ pogorszenie sie w in-
nych krajach. Handel $wiatowy nie
mogt  jeszcze przyjs¢ do siebie;
w pierwszej potowie roku 1935 spadt
on pod wzgledem wartosci nawet
w dalszym ciggu w poréwnaniu z ana-
logicznym okresem roku 1934.

Poniewaz coraz bardziej dochodzi-
my do przekonania, ze juz osiggniety
poziom zyciowy nie jest do utrzyma-
nia bez skutecznego podziatu pracy
miedzy narodami, musi ten fakt przy-
prawi¢ nas o powazne troski. Jest
przeto rzecza zrozumiala, ze musimy
sobie postawi¢ pytanie: jak mozemy
przynie$¢ nowe ozywienie Swiatowe-
mu handlowi?

Sadze, ze gros ekonomistéw'zgodzi
sie z tern, iz ozywienie handlu $wia-
towego jest niemozliwe, jak dlugo
miedzynarodowa wymiana doébr be-
dzie miata na swej drodze tak nie-
przebyte przeszkody, jakie obecnie
maja miejsce i jak dlugo katastrofal-
na niestato$¢ walut trwa w dalszym

ciggu. Oczywiscie, istniejg jeszcze in-
ne warunki, ktére muszg by¢ spetnio-
ne, zanim gospodarka $wiatowa bedzie
mogta funkcjonowaé bez taré. Ale

g-tymezasem musimy w pierwszym rze-
dzie sobie zyczy¢: zniwelowania prze-
szkod handlowych i stabilizacji walut.
Sadze bowiem, ze kazda préba w kie-
runku ponownego uzdrowienia handlu
Swiatowego zawiedzie, dopoki te 2
warunki nie bedg spetnione.

Jezeli wiec cel, ktéry w pierwszym
rzedzie musimy osiagnaC jest znany,
pozostaje  konieczno$¢  znalezienia
drég, ktore do tego celu prowadza.

Jest rzeczg tatwag wysunaC zadanie:
waluty muszg by¢ ustabilizowane,
a przeszkody handlowe zniwelowane.
Mniej tatwe jednak jest wskazanie,
Idére kroki praktyczne umozliwig nam
zblizenie sie do upragnionego celu.
Nie jest to tatwe juz z tego powodu,
ze zaréwno stabilizacja walut, jak
i zniwelowanie przeszkéd handlowych
wymagajg  $cistej miedzynarodowej
wspotpracy. Narody, biorgce udziat
w takiej akcji musiatyby sie przede-
ewszystkiem zgodzi¢ co do tego, jakie
zarzadzenia sg potrzebne i w prakty-
ce wykonalne. Niestety dotychczas do
takiej zgody jeszcze nie doszio. Na-
wet w kwestji, czy wpierw nalezy
zniwelowaé przeszkody handlowe, czy
tez stabilizowa¢ waluty, zdania sg
jeszcze podzielone. Z wielu stron
wskazuje sie z naciskiem na to, ze
niema celu stabilizacja walut, jezeli
swobodna miedzynarodowa wymiana
dobr nie daje mozliwosci utrzymania
tej stabilizacji. Z drugiej strony stusz-
nie wskazuje sie na to, ze zniwelowa-
nie przeszkdd handlowych nie rokuje
wielkich nadziei, dopoki najpowaz-
niejsze waluty sg niestate, gdyz wiel-
ka cze$¢ tych przeszkdd handlowych
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jest wihasnie wywotlana przez niesta-
tos¢ walut.

Dlatego wi#asnie istniejg réwniez
zwolennicy teorji, ze zniwelowanie
przeszkod handlowych i stabilizacja

walut muszg nastgpi¢ w tym samym
czasie.

Osobiscie, ciggle jeszcze sadze, ze
uzgodniona na pewien okres, tym-
czasowa stabilizacja walut odgrywa-
jacych  w handlu $wiatowym najpo-
wazniejszg role, winna stanowi¢ pierw-
szy krok. Podczas tego ,,pokoju wa-
lutowego” musianoby osiggna¢ roz-
sadne zniwelowanie przeszkod han-
dlowych, stanowigce zatozenie dla
ostatecznej stabilizacji, ktéra miataby
po niem nastapi¢. Tego rodzaju tym-
czasowa stabilizacja wydaje mi sie
fatwiej wykonalna, anizeli zniwelowa-
nie przeszkéd handlowych przy nie-
statych walutach. Nie wolno przeciez
zapomnie¢, ze powazna i stale rosng-
ca czes¢ przeszkéd handlowych nie
jest natury polityczno-celnej, lecz na-
tury walutowej (moratorja, regulowa-
nie dewiz i transfery i t. d.), ktdre
przed stabilizacjg nie mogg by¢ usu-
niete. Ponadto nalezy zastanowi¢ sie
nad tem, ze zniwelowanie przeszkdd
handlowych nie usunetoby paralizo-
wania obrotéw, powodowanego przez
ryzyko walutowe, zwigzane obecnie
z kazdym interesem miedzynarodo-
wym. Wiele interesow miedzynarodo-
wych tylko z tego powodu nie docho-
dzi do skutku. Dlatego stabilizacja
walut pociaggnetaby za sobg niewat-
pliwie ozywienie handlu S$wiatowego.
Takie ozywienie ufatwitoby znowu
bardzo zniwelowanie przeszkdd han-
dlowych, albowiem ochrona zagrozo-
nych gatezi przemystowych, cel prze-
waznej ilosci zarzadzen o charakterze
przeszkod handlowych nie wydawata-
by sie wiecej tak konieczna.

W koncu widze w tymczasowej sta-
bilizacji jedyng mozliwo$¢ usuniecia
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wielkiego zta, na ktére obecnie go-
spodarka $wiatowa cierpi. Mam na
mysli  bezmyslne przerzucanie nie-
zmiernych kapitatéw z jednego kraju
do drugiego; uwarunkowano przez
statg ucieczke kapitatow wedrowke
wielkich sum, ktora uniemozliwia po-
wrot  miedzynarodowego  zaufania
i pewno$¢ stosunkéw na miedzynaro-
dowym rynku pienieznym. Bez stabi-
lizacji to zto nie da sie chyba usunac.

Jest juz czas, abySmy sie raz wresz-
cie zdecydowali na rozwigzanie tych
trudnych problematéw w szczerej
miedzynarodowej wspotpracy.

Dlatego nalezy powita¢ uchwate
Miedzynarodowej Izby Handlowej i
Carnegie Endowment for Peace co do
utworzenia miedzynarodowej Komisji,
ktéraby przy wspoétudziale osobistosci
gospodarczych o stawie Swiatowej, po-
czynita proby w kierunku opracowa-
nia praktycznych wnioskéw, moga-
cych stanowi¢ podstawe dla miedzy-
narodowego porozumienia. W intere-
sie wszystkich ludzi interesu S$wiata,
nalezy mie¢ nadzieje, ze praca tej
Komisji doprowadzi do pozytecznych
wynikow.

PRZYSZt0SC KREDYTU.

A ten temat pisze ,,Acer" w mie-
sieczniku ,,Bank” m. in. co na-
stepuje:

»Jak wiadomo, Rzad wykorzystat
udzielone mu przez izby ustawo-
dawcze petnomocnictwa energicznie,
wydajac w ubieglym miesigcu obfitg
ilos¢ dekretow.

»Przyjrzyjmy sie pewnemu wycin-
kowi dokonanych operacyj, wycinko-
wi kredytowemu.

»Z Wwyjatkiem obnizenia odsetek
ustawowych (do 8%) wszystkie wyda-
ne z poczatkiem grudnia dekrety kre-
dytowe dotycza hipotecznego kredy-
tu miejskiego (mowa o obnizeniu od-
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setek wzgl. moratorjum — przyp.
red.) Nie na tern jednak konczy sie
naruszenie praw wierzyciela; dekret
postanawia, ze odtagd amortyzacja li-
stdw zastawnych, emitowanych przez
wymienione wyzej instytucje moze
by¢ dokonywana wedtug woli insty-
tucji — badz w drodze losowania,
badz wykupu, przyczem dtuznik be-
dzie miat prawo sptaca¢ raty biezace
listami zastawnemi wedlug wartosci
nominalnej. Przy tej okazji Minister
Skarbu otrzymat na przecigg 2 lat
prawo wprowadzania do statutéw to-
warzystw  kredytowych  miejskich
zmian, dotyczacych organizacji i spo-
sobu powotywania wiadz towarzy-
stwa. W zasadzie wiec Minister
Skarbu otrzymat dyktatorskg wiadze

nad towarzystwami kredytowemi i
moze je urzadza¢ wedlug swego
uznania.

»Operacje te majg stanowi¢ dla
wiascicieli  nieruchomosci  miejskich
ekwiwalent przeprowadzonej redukcji
czynszéw najmu mieszkan.  Oczywi-
Scie trudno odmowi¢ stusznosci  tym
zarzadzeniom, zwiaszcza wtedy, gdy
sie akceptuje przestanki obecnego
kursu polityki gospodarczej naszego
Rzadu. RoOwnoczesnie jednak szerzy
sie niepokojace pytanie, co bedzie
z kredytem, jesli akcja reglamenta-
cyjna bedzie sie posuwata tak dalej
(a musi sie posuwac dalej)? Czy wy-
wrze to zbawienny wpltyw na odbu-
dowe kredytu, bez ktérego niepodo-
bna sobie wyobrazi¢ poprawy gospo-
darczej ?

»Nawiasem mowiac, dochodzimy
z tern wszystkiem do paradoksow.
Jestesmy jednym z krajow o najwiek-
szem ubostwie kapitatowem; roéwno-
czesnie jestesSmy dzi$ jednym z kra-
jow 0 najnizszej stopie procentowej.
A jest tak dlatego, ze moratorja i ni-
skie odsetki powinne stanowi¢ row-
nowaznik wzrostu sity nabywczej wa-
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luty dhugu. Zamiast skresli¢ popro-
stu cze$¢ kapitatu wierzytelnoSci —
odpowiednio do wzrostu sity nabyw-
czej ztotego, redukuje sie odsetki i
wprowadza moratorja. Ale zabieg ta-
ki jest tylko paljatywem; czy droga
ustawowa, czy drogg ukiadéw indy-
widualnych dochodzi i musi dojs¢ ko-
niec koncow do redukcji sumy wie-
rzytelnosci. Jest to nieubtagana lo-
gika wypadkéw. Dzieki niej moze
wreszcie szersze warstwy wierzycieli
doswiadczalnie przekonajg sie, ze dla
nich zabieg deflacyjny daje naogo6t
ten sam efekt, co zabieg dewalua-
cyjny.

»Dla instytucyj kredytowych wazng
jest teraz kwestja, czy i o ile na gru-
zach starego kredytu zakwitnie i roz-
winie sie¢ nowy kredyt. Jak wiado-
mo gtéwnym motywem podwyzszenia
podatkéw przez Panstwo jest daz-
nos$¢ do usuniecia fiskusa z rynku
kredytowego. Powstaje pytanie; je-
$li fiskus przestanie by¢ kredytobior-
ca, kto nim zostanie?

»Zastuguje tu na uwage poglad
prof. Tennenbauma, ktory dowodzi,
ze usuniecie sie fiskusa i koncernu
panstwowego z rynku kredytowego
pogorszy sytuacje aparatu kredyto-
wego. Spowoduje bowiem zmniejsze-
nie sie przyrostu wkiadéw i kredy-
tow, gdyz na miejscu fiskusa nie
znajda sie obecnie inni, godni zaufa-
nia kredytobiorcy. W konkluzji au-
tor postuluje, by koncern panstwowy
i zwigzki publiczne nie wycofywaty
sie ze stanowiska kredytobiorcow.

»,Z tem stanowiskiem w zupetnosci
sie zgadzamy. Nie mamy tylko obaw
o to, ze koncern panstwowy rzeczy-
wiscie usunie sie ze stanowiska kre-
dytobiorcy. Przeciwnie; nalezy sie
spodziewaé, ze miejsce fiskusa zajmie
koncern  panstwowy. Wynika to
z konstrukcji nowego budzetu, gdyz
miejsce doptat Skarbu do przedsie-
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biorstw panstwowych, majg zajaé
operacje kredytowe tych przedsie-
biorstw. Sektor kredytobiorcow ze-
tatyzowanych nie zmniejszy sie na-
pewno; ztem jest tylko to, Zze w tej
chwili niema widokéw na to, by sie
mogt zwiekszy¢ sektor kredytobior-
cow prywatnych. Kredyt prywatny
nie moze sie rozwing¢ m. in. dlatego,
ze prawne podstawy  zobowigzan
znajdujg sie ciagle jeszcze w stadjum
fluktuacyj pod hastem: wierzyciel mu-
si straci¢. To jest przyczyna po stro-

nie kredytodawcow. Z drugiej stro-
ny zapotrzebowanie kredytu nie mo-
ze sie rozwingé, gdyz istnieje brak
szeregu warunkow, ktoreby sktonity
przedsiebiorce do rozszerzenia pro-
dukcji i zbytu. To tez zanim te wa-
runki spetnig sie, dobrze jest, ze fi-
skus i koncern panstwowy nie usunie
sie z rynku kredytowego, bo czer-
piac kredyt, bedzie tagodzit ujemne
skutki nacisku deflacyjnego na tere-
nie instytucyj kredytowych".

HKIRONIEKA

=DR. JERZY NOWAK
DYREKTOREM BANKU
POLSKIEGO.

Dn. 3 marca b. r. odbylo sie pod
przewodnictwem prezesa Banku Pol-
skiego p. Adama Koca posiedzenie
Rady Banku, na ktérem Rada uchwa-
lita Eowo’raé p. dr. Jerzego Nowaka,
dyrektora Biura Ekonomicznego Pre-
zldjum Rady Ministrow, na stanowi-
sko dyrektora Banku i naczelnika
wydziatu kredytowego Banku Pol-
skiego.

-4 % POZYCZKA
KONSOLIDACYJNA.

W ,,Dzienniku ustaw R. P.” nr. 12
z dnia 19 lutego r. b. ukazato sie pod
poz. 114 rozp. Ministra Skarbu z dnia
17 b. m. o wypuszczeniu 4 proc, po-
zyczki konsolidacyjnej i o warunkach
konwersji  pafnstwowych  pozyczek
wewnetrznych.

= UJEMNE WPLYWY

DEWALUACJI GULDENA NA

ZYCIE GOSPODARCZE

W. MIASTA.

Wediug sprawozdania  Gdanskiej
Izby Premystowo-Handlowej dewalu-
acja guldena gdanskiego pociagneta
zaJ soga wr. u%. fatalnge rﬁ)astqust\?va
dla zycia gospodarczego W. Miasta.

W poszczegdlnych gateziach prze-
mystowych stwierdzono r6zne ujem-
ne skutki, a mianowicie trudnosci
przy sprowadzaniu _surowcow z za-
granicy, zanik mozliwosci zbytu w
zwigzku z trudnosciami  kredytowe-
mi, straty spowodu zmniejszenia eks-
portu.

Ruch budowlany w r. ub. prawie

zupehnie ustat ze wzgledu na wzrost
kosztébw o okoto 40% oraz brak kre-
dytow. Pogorszenie wystapito row-
niez w dziedzinie obrotéw artykufa-
mi budowlanemi w firmach handlo-
wych.,
Nalezy przypomnie¢, ze od dn. 1
maja r. ub. (data dewaluacji guldena?,
wiadze gdanskie zaniechaty wsze
kich inwestycyj budowlanych, ogra-
niczajgc sie do drobnych prac repe-
racyjnych.

« PRZYWOZ Z WEOCH SRODKOW
PLATNICZYCH | PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH.

W ,,Monitorze Polskim" z dn. 18.11.
r. b. ukazat si¢ okdlnik Min. Skar-
bu w sprawie przywozu z Wioch
oraz posiadtoSci wioskich  Srodkow
platniczych i papieréw wartoscio-
wych, wyjasniajacy, ze Srodki ptatni-
cze (banknoty, monety) przy przywo-
zie z Wioch oraz posiadtosci  wihos-
kich do obszaru celnego polskiego
nie podpadajg pod zakaz przywozu
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towaréw, ustanowiony w par. 1-szym
rozporzadzenia Ministra Skarbu z dnia
13-go listopada 1935 r. o ogranicze-
niach obrotu towarowego z Wiocha-
mi. Natomiast przywo6z z Wioch oraz
posiadtosci wtoskich do polskiego ob-
szaru celnego papieréw wartoscio-
wych, (obligacje, akcje) jest dopu-
szczony tylko za kazdorazowem ze-
zwoleniem Ministerstwa Skarbu, po
udowodnieniu  przez  zainteresowa-
nych, ze przywoz nie ma na celu do-
konania jakiejkolwiek z tranzakcyj,
objetych zakazami dekretu Prezyden-
ta Rzeczypospolitej z dnia 6-go listo-
pada 1935 r., lub z tego rodzaju tran-
zakcyj nie wynika.

*CZESCIOWE ZtAGODZENIE
PRZEPISOW DEWIZOWYCH
W GDANSKU.

Zgodnie z zapowiedzig prezesa
Banku Gdanskiego, Senat Wolnego
Miasta wydatl rozporzadzenie, posta-
nawiajace, ze kazda osoba, wymie-
niajgca dewizy na guldeny gdanskie
w minimalnej ilosci 500 guldenéw w
Banku Gdanskim lub w jednym
z bankow dewizowych, otrzyma Zza-
Swiadczenie, upowazniajace jg do na-
bycia w kazdej chwili — bez pozwo-
lenia centrali dewiz — sumy dewiz,
wymienionej w tern zaswiadczeniu.
Zaswiadczenie bedzie imienne i nie
moze by¢ wykorzystywane przez in-
ne osoby.

Nalezy podkresli¢, ze — poza tern
czesciowem ztagodzeniem przepisdéw
dewuom(gych — “rozporzadzenie  Se-
natu z dn, 17 lipca r. ub. w sprawie
obrotu $rodkami platniczemi z za-
granicg nie zostato zmienione i po-
zostaje nadal w mocy.

*ANGIELSKI ATAK NA
AMERYKANSKA POLITYKE
MONETARNA,.
~Na zgromadzeniu National Provin-

cial Bank (jednego z najwiekszych

bankéw  londynskich)  zaatakowano

w ostry sposob amerykanska polityke

monetarna. Podkre$lono, ze ostatnie

posuniecia Stanéw Zjednoczonych w

dziedzinie srebra majg i bedg miaty

powazne reperkusje na rynku miedzy-
narodowym. W dalszym ciggu zazna-
czono, ze dzieki polityce monetar-
nej, jaka prowadza Stany Zjednoczo-
ne — najwiekszy wierzyciel Swiata —
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daleko jest jeszcze do chwili, kiedy
bedzie mozna dyskutowa¢ na temat
stabilizacji walu  lub czeSciowego
i stopniowego powrotu do ziotego
standartu Jest to rzecz bardzo godna
pozatowania, _zwazywszy, ze stabili-
zacja powaznie ufatwifaby sytuacie
tych kilku krajow, ktdre = pozostaty
wierne standartowi i przyczynitaby
sie do ztagodzenia ograniczen przy-
wozowych,  ktére krepujg  handel
miedzynarodowy, a przeciez bez zli-
beralizowania Wymian%i uspokojenia
na rynku walutowym W. Brytanja nie
moze spodziewa¢ sie powrotu do
kompletnego dobrobytu i znalez¢ pra-
cy dla nagromadzonych na jej rynku
¥Y ogromnej ilosci “wolnych  kapita-
ow.

*CZY RADYKALNA ZMIANA
AMERYKANSKIEJ POLITYKI
SREBRNEJ?

Wedtug iinformacyj,  pochodzacych
z nowojorskich sfer gietdowych, a ze-
branych przez ,Journal of Commer-
ce“, rzad Stanow le(ednoc_zonych jest
gotow zakonczy¢ rokowania z China-
mi i Meksykiem w sprawie zakupu
srebra w obu_tych krajach.

Chiny maja} przekaza¢  Stanom
Zjednoczonym tacznie 500 miljonow
uncyj. srebra. Jednocze$nie ma by¢
podpisana umowa z Meksykiem na
nabywanie catej produkcji_meksykan-
skiej srebra w wysokosci 70 miljonow
uncyj miesiecznie. Po  zakonczeniu
tych” negocjacyj Stany Zjednoczone
maja definitywnie skonczy¢ z zakupa-
mi srebra na rynku Swiatowym i po-
zostawi¢ réznym innym krajom stara-
nia w celu ‘uporzadkowania rynku
srebrnego i systemu walut.

“Jezell informacje te sa Sciste, zano-
Si Slﬁ_ na wielki = przewrét w amery-
kanskiej ppllt%/ce srebra. Ameryka zo-
bowigze sie bowiem do kupowania
produkcji od najwiekszego producen-
ta srebra — Meksyku oraz zakupi
duzg ilos¢ srebra od Chin, bedacych
obok Indyj najwiekszym rezerwuarem
biatego metalu. ~ Stany Zjednoczone
wstrzymaja catkowicie zakupy_ srebra
na rynku Swiatowym, w zwigzku z
czem ‘mozna sie spodziewa¢ da sz'(ilgo
spadku cen srebra na tym rynku. Na-
lezy przypomnie¢, ze w chwili obec-
nej  t. zw. srebro zagraniczne notowa-
ne jest w Nowym Jorku 44,75 cent,
za uncje, podczas gdy w kwietniu
1935 r. doszto do blisko 80 cent6éw.
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= PREZES MIDLAND BANKU
O ROLI ZLOTA.

W czasie. walnego zebrania akcjo-
nariuszy Midland Banku, prezes Ban-
ku Reginald Mac Kenna, byty kanclerz
Skarbu, —poswiecit czgs¢ “swego oko-
licznoSciowego przemowienia proble-
mowi ztota. )

Oswiadczyt on m. in.:
bytoby btedem uwazac ztoto za prze-
starzaty czynnik w zyciu %O?Qdar-
czem. Sadze, ze metal ten bedzie w
dalszym magu oddawat cenne ustugi,
jakkolwiek beda one inne niz te, kto-
re oddawat on przedtem. W szeregu
waznych krajéw psychika mas i przy-
ZW){(qzajenla ludnosci, jak réwniez
braki systeméw monetarnych, wyklu-
czajg mozliwos¢ zwyktej waluty mani-
pulowanej. Z tego powodu, jak row-
niez i w wyniku powszechnie przyje-
tej zasady, ze ztoto jest instrumentem
wyrownywania ' sald w  obrocie
miedzynarodowym, jest rzecza praw-
dopodobna, ze metal ten w dalszym
ciggu bedzie odgrywat doniosta role
w systemach monetarnych — Swiata.
Moznaby nawet przewidywac powsta-
nie systemu, w_Ktorym ztoto mogtoby
by¢ odpowiednio kontrolowane przez
najwigksze gospodarczo kraje Swiata,
aby nietylko Jlego wartos¢ w dewi-
zach poszczegolnych krajow, ale row-
niez w stosunku do towaréw, pozo-
stawata na statym poziomie. Uzywa-
nie ztota w wyptatach miedzynarodo-
wych stanowi powazng racje, dla kto-
rej uzytkowanie tego metalu powin-
noby Stanowi¢ przedmiot wspotpracy
miedzynarodowej".

*GUBERNATOR TANNERY
O POLITYCE BANKU FRANCIJL.

W dniu 30 ub. m. odbyto sie w Pa-
ryzu_walne zgromadzenie akcjonariu-
szy Banku Francji pod przewodnic-
twem gubernatora Tannery.

W imieniu Rady Generalnej Banku
gubernator wygtosit sprawozdanie za
r. 1935. Podkres$lit on na wstepie, ze
mimo wyjatkowych trudno$ci kryzys
gospodarczy nie pogtebit sie w roku
ub., a nawet zarysowata sie wyraznie
w drugiej potowie roku ub. tendencja
do poprawy. Tendencja ta byta jed-
nak mocno hamowana przez prze-
szkody wszelkiego rodzaju, a przede-
wszystkiem przeszkody sztuczne. Sy-
stematyczne  restrykcje  wymiany

~Mysle, ze
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miedzynarodowej, niestato$¢ walut, re-
glamentaqa_ dewiz — oto barjery nie
0 przebycia dla swobodnego obrotu
towarow, kapitatow i ludzi. Guberna-
tor Tannery uwaza, ze wszystkie te
zarzadzenia obronne stanowig raczej
rzeszkode dla powrotu dobrobytu.
aden kraj nie jest zdolny do powro-
tu do rownowagi wyfacznie swojemi
wiasnymi $rodkami. = Zaden kraj nie
moze “spodziewac _s:? wytamania spod
ogolnych regut miedzynarodowych.

Powazne wydarzenia, jakie miaty
miejsce w roku ub., przyczynity sie do
utrzymania atmosfery” niepéwnosci.
Gubernator podkreslit, ze zapas ztota
Banku Francji w r. 1934 wzrost o 5
mllfard()w rankdw. — Natomiast w
r. 1935 spadt o 16 miljardéw frankow.
Spadek zapasu ztota w r. ub. spowo-
dowany zostat gtownie dwoma krot-
kiemi, ale bardzo silnemi atakami,
a mianowicie w koricu maja i w_korcu
listopada. Kryzysy te ttomaczy Tanne-
ry momentami” psychologicznemu Po-
wazny spadek zapasu zfota w r. ub.
wptynat oczywiscie na rynek pieniez-
ny, ‘ktory sfinansowat wigkszg czesc
odptywu ztota. Obieg banknotow
spadt o okoto 1.200 miljonéw frankdw,
m?/wo’fu ac taczny spadek natychmiast
platnych zobowiazan o przeszto 9 mil-
Jardéw frankéw. Redukcja ta byta
wszakze mniejsza od catego odptywu
zfota, to tez procent pokrycia spadt
z przeszto 80% w koncu 1934 r. do
71,5% w koncu 1935 r.

W dalszym ciggu Tannery podkre-
$lit, ze polityce Banku Francji w roku
ub. nadawafa ton podwdjna troska:
zapewni¢ stabilizacje franka oraz
gwarantowa¢ rolnictwu, handlowi i
przemystowi wszelkie mozliwe utat-
wienia w dziedzinie kredytu.

Po raz drugi w_historji swej e?zal-
stencji Bank Francji, zmuszony byt do
wielokrotnej w_ krotkim okresie” cza-
su zmiany swej stopy dyskontowej.
W ciggu roku ub. zmieniana ona byta
11 razy. Potezne ataki, ktorych przed-
miotern byt frank, zmusity~ instytucje
emisyjng do powaznego rozszerzenia
ola_interwencyj technicznych. Wyda-
0 sie nam Kkoniecznem zacie$ni¢ na-
sze kontakty z |nstytL_Jc*jam| zagranicz-
nemi — [&rzypomnla gub. Banku
Francji. ~ Skolel Tannery szczeg6lnie
podkreslit wdz:eczno$¢ Banku Fran-
cji dla Banku Wyptat Miedzynaro-
owych oraz bankéw emisyjnych waz-
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niejszych krajow europejskich za sku-

teczne poparcie i pomoc, okazane
Bankowi Francji w czasie obrony
franka.

Tannery  stwierdzit, ze ujemne

wplywy niepewnosci walutowej “prze-
kreslity pomysine reperkusje w akcji

odbudowy finansowej, dokonanej
rzez energiczne posuniecia rzgdu
rancuskiego. Pewna poprawa, ktora

nastgpita Jednak na S$wiecie w roku
ub. jest niewatpliwie czesciowym wy-
nikiem faktycznie wiekszej statosci
walut, jaka zanotowano w okresie
sprawozdawczym.

Na zakonczenie gubernator Banku
Francji stwierdzit, = ze definitywna
stabilizacja najwazniejszych  walut
Swiata stanowi w dalszym ciagu w
oczach _kierownikéw polityki mone-
tarnej Francji ostateczny cel kazdej
polityki monetarnej. Od stabilizacjl
te] zalezy faktycznie odbudowa wy-
miany miedzynarodowej, bez ktorej
to odbudowy nie moze istnie¢ staty
i powszechny dobrobyt. Zamiary wie-
lokrotnie wyrazane przez rzad Si.
Zjedn. Swiadczg o woli Ameryki
jaknajrychlejszego dojscia do  osta-
tecznego rozwiazania tej waznej kwe-
stji. Nie watpimy, o$wiadczyt ‘guber-
nator Tannery, ze Wielka Brytanja ze
swej strony bedzie gotowa — jak
tylko pozwolg na to okolicznosci —
0 szukania mozliwosci do powrotu
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do ztotej waluty, jakkolwiek w chwili
obecnej Wielka Brytanja podkresla
niemoznos$¢ praktycznego zrealizowa-
nia tego powrotu. Co do Banku Fran-
cji, bedzie on kontynuowat swoja
wielkg polityke obrony statosci fran-
ka i w tej sprawie bedzie miat catko-
witg zgode i poparcie rzadu.

*KONWERSJA BELGIJSKICH
POZYCZEK ZAGRANICZNYCH.

Prowadzone w Londynie rokowania
w_sprawie konwersyjnej pozyczki 100
miljonéw dolaréw, zamagnl? ej przez
Belgje w 1926 r., zakonczyty sie po-
mysinym wynikiem. Wedtug osiggnie-
tego ~ porozumienia, rzad belgijski
sptaci  cztery transze wspomnianej
pozyczki, a mianowicie: angielsko-
holenderska—7.674 tys. f. st., szwedz-
ka — 8.132 tys. koron, amerykan-
skg — 12.656 tys. dolarow i szwaj-
carskg — 28.808 tys. fr. szw. Pozyczka
ta byta oprocentowana na 7%. Wza-
mian za to emitowana bedzie w Lon-
dynie réwnowartos¢ transzy angiel-
sko-holenderskiej, oprocentowana na
4 do 100. Pozyczka ta zwrotna bedzie
w ciggu 33 lat. Dzieki tej operacji
budzet Belgji zaoszczedzi rocznie
budzet 30 milj. fr. Transza szwedzka
zastapiona bedzie pozyczka w wyso-
kosci 20 miljonéw koron, oprocento-
wang na 4 od 100 i ptatng w ciggu
25 lat. Nadwyzka z tej pozyczki stu-
zy¢ bedzie do czesciowej sptaty in-
nych transz. W tej chwili niewiado-
mo jeszcze, w jaki sposéb bedzie po-

kryta reszta transz amerykanskiej
i Szwajcarskiej.
= GUBERNATOR  BELGIJSKIEGO

BANKU NARODOWEGO
O SYTUACJI FINANSOWEJ.

Przemawiajac_ na walnem zgroma-
dzeniu Belgijskiego Banku Narodo-
wego, gubernator Frank podkreslit
stato$C dewizy belgijskiej. Zaznaczyt
on, ze w chwili obecnej” zapas ztota
wynosi_ 17 miljardéw frankéw, stopa
pokrycia za$ ‘siega 681/2%. W dal-
szym ciggu gubernator przypomniat,
ze stopa dyskontowa (2%) jest naj-
nizsza stopa w historji gospodarki
belgijskiej. Dodat on, ze stopa ta po-
waznie sprzg{'aia dokonaniu  konwer-
sji dhugu publicznego.
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*ZAMKNIECIE SUBSKRYPCJI
POZYCZKI WEWNETRZNEJ]
W STANACH ZJEDNOCZONYCH.

Sekretarz Skarbu  Morgenthau
oSwiadczyt z poczatkiem b, m. ze
wedtug wstepnych sprawozdan nowa
pozyczka w wysokosci 11+ miljarda
dolaréw zostata pokryta z duzg nad-
wyzka, w zwigzku z czem subskrypcja
zostata juz zamknieta.

*PRZEGRUPOWANIA
W KAPITALE
PRZEDSIEBIORSTW
AUSTRJACKICH.

W ostatnim czasie toczyly sie ro-
kowania z londynskg grupg Ofen-
heima o repartr'ﬁlcje okoto 40 tys. ak-
cyj Zaktadéw Metalowych i Amuni-
cyjnych w Enzesfeld (Austrja Dolna),
stanowigcym 20% catego kapitatu te-
ﬁo przedsiebiorstwa. O nabycie pa-
ietu tych akcyj ubiega sie wytwor-
nia nabojéw w Hirtenbergu. W' razie
dojscia do skutku tranzakcji nastgpi-
toby przylaczenie sie tej firmy do
syndykatu wiekszosci firmy austrjac-
kiej ,,Dynamit Nobel“. Przed kilku
laty firma ta odkupita od banku Lie-
biga 40.000 akcyj Enzesfeld.

« ROZLUZNIENIE PRZEPISOW
DEWIZOWYCH W JUGOSEAWJI.

Jugostowianskie kota gospodarcze
licza sie obecnie z mozliwoscig zmia-
ny dotychczasowych przepisow de-
wizowych w kierunku pewnego ich
zliberalizowania.

llos¢ dewiz zagranicznych, ktorg
eksporter powinien odstepowa¢ Ban-
kowi Narodowemu po kursie urzedo-
\Aglm, ma wynosi¢ w przysztosci 33%|
(dotychczas 50%). W ten sposob
wzrosnie ilos¢ dewiz, ktorg eksporte-
rzy bedg mogli sprzedawa¢ na wol-
nym rynku po kursie korzystniejszym
dia nich.

= KONWERSJA WKEADOW
W JUGOSEOWIANSKIM BANKU
NARODOWYM NA DINARY.
Na skutek wniosku Jugostowian-
skiego Banku Narodowego i zgodnie

z art. 9 ukfadu miedzy panstwem
a Bankiem, minister Finansow zarza-

dzit, aby wszelkie wkiady w Banku
i wierzytelnosci w walutach obcych
zostaty = przeliczone na Wk’rad% lub
wierzytelnosci w dinarach po kursie
oficjalnym, zwiekszonym o pewng
premje. Zarzadzenia rozszerzone zo-
stajg na rachunki biezace oraz wkia-
dg oszczednosciowe.  Wierzytelnosci
obcokrajowcow oraz wktady emi-
grantow jugostowianskich nie sg do-
tkniete tem zarzadzeniem.

= NOWA USTAWA BANKOWA
W RUMUNJI SPRZYJA FUZJOM
BANKOWYM.

Nowa rumunska ustawa bankowa
przewiduje m. in., ze banki, ktore sfu-
zjonuja _sle w ciaggu roku, a ktére nie
wykazujg wieksze] rozpietosci miedzy
kapitatami  zaktadowemi jak 5 : 1
uzyskaja daleko idace ulgi fiskalne
i bedg na przeciag 5 lat zwolnione
od podatku przemystowego.

Pozatem przewidziano szereg ulg
prawnych utatwiajacych fuzje. 1 tak
w statutach  niektorych = bankow
|stn|e1z? postanowienia, ze dla uchwa-
lenia fuzji wymagana jest kwalifiko-
wana wiekszos¢. Nowa ustawa kre-
dytowa postanawia, ze bez wzgledu
na przepisy statutowe uchwata wal-
nego zgromadzenia dotyczaca fuzji, a
powzieta zwykla wiekszoscig gtosow,
Jest wazna i obowigzujaca.

Postanowienia nowej usta ban-
kowej nie obowiaﬁujq oddziatow ban-
kéw zagi(ranicznyc, dziatajgcych na
terenie kraju conajmniej przez lat 30.

«Z POLITYKI FINANSOWEJ
WEOCH.

Bank emisyjny Wioch wyptaca w
petnej wysokosci  kupony — wioskiej
transzy pozyczki Dawesa i Younga,
ptatne 15 pazdziernika wzgl. 1 grud-
nia 1935 r., znajdu!'azce sie w posiada-
niu obywateli wioskich  lub 0s6b
mieszkajacych stale we Wioszech, o
ile wspomniane obligacje zostaty na-
byte przed 15 czerwca 1934 r, co mu-
si byc udowodnione.

_To postanowienie wioskiej insthu-
cji_emisyjnej wskazywatoby na dalszg
prébe Wioch w kierunku zmniejsze-
nia swych zobowigzan zagranicznych
przy pomocy wiasnych Srodkéw ptat-
niczych i naleznosci.
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©ZAGRANICZNE BANKI
W TURCIJL.

Wedtug rozporzadzenia rzadowego,
ktére w r. ub. weszto w zycie, do-
puszczone sg do dziatalnosci na tere-
nie Turcji tylko te banki zagraniczne,
ktére wykazg sie  minimalnym kapi-
tatem wiasnym 2 miljonéw funtow
tureckich.

©WZROST SWIATOWEJ]
PRODUKCJI ZtOTA,

Prasa amerykanska podaje, ze na
podstawie opublikowanych dotych-
czas danych statystycznych za okres
pierwszych 11 miesiecy 1935 r. mozna
przewidywac, ze Swiatowa produkcja
ztota osiggnie w tym roku rekordowy
poziom, gdyz wyniesie okoto 30 mil-
jonéw uncyj, co przeliczone na pod-
stawie obecnej wartosci zitota wzbo-
gaci Swiatowe rezerwy monetarnego
ztota o 1.050 milj. doi.

Poniewaz wszystkie 4 gtéwne pan-
stwa produkujgce ztoto wykazaty w
r. ub. wzrost wydajnosci kopalf, pro-
dukcja tego metalu za okres pierw-
szych 11 miesiecy byla o 10% wyz-
sza, niz w r. 1934. Produkcja $wia-
towa #acznie z Z. S. R. R. wynosita
w tym okresie 26,6 miljondw uncyj,
wobec 24,2 milj. uncyj w roku po-
przednim. Produkcja Z. S. R. R. jest
trudna do oszacowania. Wyniesie
ona w r. 1935 — wedtug przewidy-
wan Amerykanskiego Biura Statysty-
ki Metali — okoto 55 milj. uncyj,
wobec 4,2 milj. uncyj w r. 1934. Przy
tych cyfrach Sowiety zajmujg juz dru-
gie miejsce w Swiecie jako producent
ztota, a daza podobno do tego, by
zajaC pierwsze miejsce, t. j. wyprze-

Przedruk bez powotania sie na Zrédto wzbroniony.
, oktadka zt. 300,—, tabelaryczne i w tekécie o 50°/0 drozej

Ogtoszenia: cata strona zt 250.
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dzi¢ Potudniowg Afryke. Procento-
wy udziat Z. S. R. R. w produkcji
Swiatowej, Kktory w r. 1931 wyniost
zaledwie 7,2%, w r. 1935 wzrést do
18%.

©BADANIE KWESTJI
INTENSYFIKACJI
ZEOTA W RUMUNJIL

Rumunski Bank Narodowy w po-
rozumieniu z Min. Skarbu bada moz-
liwosci intensyfikacji produkcji ztota
w kopalniach  siedmiogrodzkich. W
produkcji tej majg by¢ zaangazowane
powazne kapitaty angielskie.

PRODUKCJI

= SUMA UBEZPIECZEN NA
ZYCIE W U.S.A. — PRZEKRACZA
100 MILJARDOW DOLAROW.

Z koncem roku 1935 og6lna suma
wynosita 101 miljardow  dolaréw.
Liczba o0s6b ubezpieczonych wynosi
63 miljony ludzi. Przecietna wysokos¢
ubezpieczenia wynosi 1600 doi. na
osobe.

REKLAMA

[tomiecky \ ypcEM
a KLEJENIEM

Cena prenumeraty zt. 15 rocznie

Redakcja i Administracja — Warszawa. Miodowa 22, tel. 11-80-15.
Drukarnia Panstwowa Nr 81481



ARKADY

ARKADY

WYTWORNY MIESIECZNIK
POSWIECONY SZTUCE
W ZYCIU | PRZEMYSLE
CENA 3 ZEOTE

WARSZAWA, P. A T. KROLEWSKA 5



JUZ UKAZAL SIE

ROCZNIK POLITYCZNY
| GOSPODARCZY P. A T.

NA ROK 1936

- A 15.6. 5
PoLsKki ZWigZeK weoaWCow FESTo Bietmielie . 1
ozHENNMKO W ICXasom»ism )

1532-) Dyrekcja

Polskiej Agencji Telegraficznej
a Warszawvie.

W odpowiedzi na zapytanie WPanéw,dotyczace naszej
opinji o Roczniku Politycznym i Gospodarczym P.A.TJa mamy
zaszczyt zakomunikowa¢ co nastepuje.

Doskonale opracowany Rocznik P.A.T.’a uwazamy za
wydawnictwo wyjatkowo pozyteczne zaréwno dla sfer politycz-
nych 1 spotecznych jako tez dla zycia gospodarczego.Zgroma-
dzenie w Roczniku wszystkich najwazniejszych 1 najniezbedl
niejszych materjatéw Informacyjnych czyni Rocznik R.A.T.’a
wydawnictwem niezastgpionym dla wszystkich biorecych czynny
udziat w zyciu publicznem oraz gospodarczem.Z zadowolenia»
podkresli¢ mozna.iz Rocznik P.A.T.-a goruje pod wzgledem
tresci i trafnego ukfadu materjatu nad wieloma podobnemi
wydawnictwami zagranicznemi.

Obserwujac w ciegu szeregu lat poszczegélne wyda-
nia Rocznika P.A.T.’a stwierdzi¢ mozany przytem.iz kazde
nowe wydanie przynosi pozyteczne uzupetnienia w tresci

Rocznika.-

Oto miarodajna opinja 0 naszem wydawnictwie
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Biuletyn Gietdowy

POLSKIEJ
AGENCIJI
TELEGRAFICZNEJ

PODAJE CODZIENNIE
NOTOWANIA GIELD
| RYNKOW CALEGO
SWIATA ¥

WARSZAWA,
M1 ODOWA 22
TELEFON 11-80-15



