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Oddajac Czytelnikom pierwszy numer niniejszego czasopis-
ma, uwazamy za swoj obowigzek przedstawi¢ na tern miejscu
cele, jakie przySwiecajg naszej pracy i zadania, jakie w nowem
piSmie zamierzamy realizowac.

PostanowiliSmy stworzy¢ organ fachowy, poswiecony wie-
dzy bankowej i zagadnieniom pieniezno-kredytowym. Brak ta-
kiego organu odczuwaliSmy oddawna i nie watpimy, ze w row-
nej mierze brak ten odczuwali wszyscy nasi koledzy. Pragniemy,
zeby pismo nasze stato sie niezbednym przewodnikiem i pomoc-
nikiem tysigcznych rzesz pracownikow bankowych, dajgc im po-
trzebne wiadomosci teoretyczne i praktyczne. Bedziemy sie je-
dnoczesnie starali, by mogto ono by¢ rowniez terenem swobodnej
wymiany mysli i doSwiadczen wszystkich teoretykow i praktykow
zycia gospodarczego, interesujgcych sie gospodarkag pieniezno-
kredytowa.

Pismo, ktore nazwalismy krétko ,,Bankiem”, chcemy wyda-
wac w odstepach miesiecznych. W miesieczniku naszym bedzie-
my zamieszcza¢ studja, przyczynki oraz artykuly z zakresu
pienieznictwa i kredytu. Specjainy nacisk kiadziemy na oma-
wianie organizacji i techniki bankowej, gdyz ta wiasnie gatg?
wiedzy przedstawia si¢ w Polsce szczeg6lnie ubogo. ,,Bank” be-
dzie zawieral pozatem systematyczny przeglad i o$wietlenie
wszystkich wazniejszych faktéw i wydarzen, majgcych zwigzek
z bankowoscig i rynkiem pieniezno-kapitalowym w Polsce. Be-
dziemy dazyli, by pod tym wzgledem stato sie pismo niejako
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podreczng encyklopedja, popularng i przystepng dla kazdego
fachowca. Zagranicg spetnia te role szereg podobnych, oddawna
istniejacych, pism fachowych. Bedziemy sie wreszcie starali, by
Czytelnicy nasi byli poinformowani o tern, co sie dzieje w na-
szym dziale pracy nietylko w kraju, ale réwniez i na szerokim
Swiecie.

Zakresliwszy w ten sposdb swoje zadania, sgdzimy, ze idzie-
my we whasciwym kierunku. Wydajac ,,Bank®, stwarzamy nowy
warsztat pracy oswiatowej i samoksztatceniowej. Pracownicy
bankéw, towarzystw kredytowych, instytucyj oszczednoscio-
wych i spoétdzielni kredytowych otrzymujg organ, poswie-
cony ich wiedzy fachowej, organ, ktéry bedzie z jednej strony
uzupetniat ich wiadomosci, z drugiej za$ stanowit teren, utatwia-
jacy im prace naukows i publicystyczng.

Sprawy zrealizowania pisma podjeta sie grupa ludzi, skia-
dajgca sie z pracownikéw kilku najwiekszych instytucyj finan-
sowych w Polsce. Podjeta sie w tern giebokiem przeswiadczeniu,
ze wyczuwa istotne potrzeby szerokich mas pracowniczych, zda-
jacych sobie sprawe z roli i coraz powazniejszych zadan, jakie
im w obecnych czasach przypadajg w udziale, jak rowniez z te-
go, ze role swa bedg mogly spetni¢ godnie tylko wéwczas, jesli
beda silne poczuciem zadarn spotecznych i poziomem swych kwa-
lifikacyj.

Te mysli nam przyswiecaty, gdy postanowiliSmy wydawac
nowe czasopismo. Oddajac jego pierwszy numer do uzytku Czy-
telnikdéw, prosimy Ich, by zechcieli nam pomdc w pracy, jednajgc
pismu prenumeratorow, zasilajagc je materjatem redakcyjnym,
odpowiadajacym celom pisma i zwracajgc sie do nas z uwaga-
mi i zyczeniami co do tresci nastepnych numeréw ,,Banku".

KOMITET REDAKCYJNY
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Dyskusja budzetowa

Dyskusja na terenie sejmowej komisji budzetowej, zakon-
czona uchwaleniem w dn. 30 stycznia ustawy skarbowej na rok
1933/34 pozwolita na doktadne zorjentowanie sie w biezacej sy-
tuacji gospodarczej oraz w zamierzeniach Rzadu. Pod tym
wzgledem szczegdlnie pouczajacem byto przemowienie ministra
Skarbu p. prof Wiadystawa Zawadzkiego, wygtoszone na plenum
Komisji w dn. 27 stycznia.

Nie ukrywajac, ze sytuacja Polski w r. b., tak jak od lat juz
dwuch, jest ciezka, p. minister stwierdzit, ze niema podstaw do
obaw. Szczegdélny nacisk min. Zawadzki potozyt na zagadnienie
utrzymania réwnowagi budzetowej, zapewniajac, ze rowno-
waga budzetowa bedzie utrzymana. Rzad ma
pokrycie na wszystkie wydatki, ktore przedsiebierze i dlatego nie
moze sie znalez¢ w sytuacji, ktéraby go zmusita do uciekania sie
do jakichkolwiek $rodkéw, niebezpiecznych dla gospodarstwa
narodowego. Rowniez w przysztosci wydatki bedg dokonywane
tylko w miare istniejgcego pokrycia i rzad nie cofnie sie przed ko-
niecznemi oszczednosciami, jezeli sytuacja bedzie tego wymaga-
fa. Nie mniej przewidywany deficyt przekracza mozliwo$¢ po-
krycia go z rezerw skarbowych. W zwiazku z tem minister za-
powiada — obok wprowadzenia dalszych oszczednosci — prze-
prowadzenie pewnych operacyj kredyto-
wych. Nie beda to operacje na rynku zagranicznym, ale pew-
ne posuniecia wewnetrzne. Spoteczeristwo jest winne Panstwu
miljard ztotych z tyt. podatkdw. Jedna czwarta tej sumy wzie-
ta w formie pozyczki, pokrytaby deficyt. Tranzakcje kredytowe
beda mie¢ charakter dobrowolny i forme korzystng dla lokuja-
cych pienigdze.

Charakteryzujac 0golng sytuacje gospodarczg, p. minister
stwierdzit, ze w chwili obecnej niema pogorszenia sytuacji, a
rozwoj pewnych proceséw gospodarczych, trwajacy juz od je-
sieni, pozwala przyypuszczaé, ze dalszego pogorsze-
nia sytuacji juz nie bedzie. Raczej przeciwnie;
niektdre fakty wskazujg na pewne polepszenie (np. wzrost wpty-
wow z optat stemplowych). Widoki na rychlg poprawe otwie-
rajg m. in. nastepujace fakty: brak nadprodukcji, wyczerpywa-
nie sie zapaséw towarowych, oraz mniejszy spadek obiegu pie-
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nieznego w poréwnaniu ze spadkiem obrotow. Polityka Rzgdu
zmierza do obnizenia cen oraz do obnizenia kosztow kredytu, co
prowadzi do ozywienia obrotbw gospodarczych. P. Minister
stwierdzit przytem, ze akcja obnizenia kosztow
kredytu nie jest zakonczona, jesli chodzio kre-
dyt krotkoterminowy.

Pewnego rodzaju uzupetnieniem expose p. ministra Skarbu
byto przemdwienie generalnego referenta projektu ustawy p o s.
Miedzinsk iegow dn. 30 stycznia. Méwca przedstawit prze-
dewszystkiem zmiany, jakie Komisja poczynita w globalnych ra-
mach preliminarza. Whniesiony preliminarz ustalat dochody na
2,089 milj. zt., wydatki na 2,450 milj. zt., a zatem nadwyzke wy-
datkéw na 361 milj. zt. Projekt budzetu uchwalony przez Ko-
misje ustala dochody na 2,058 milj. zt., -wydatki za$ na 2,452 milj.
zt., przewiduje zatem nadwyzke wydatkéw na 394
milj. zi. Referent dodat przytem, ze mozliwosci redukcji
wydatkow zostaty wyczerpane i to, co jeszcze mogtoby byé zro-
bione, dokonane by¢ moze tylko pod presjg wyzszej konieczno-
§ci lub zmienionej sytuacji w dziedzinie stosunkéw miedzyna-
rodowych. Szczeg6lnie sprawa dilugdw miedzypanstwowych
bedzie musiata ulec rewizji; w tej sprawie odbywaja sie rokowa-
nia ze Stanami Zj. Przedstawiajgc stosunek wydatkéw panstwo-
wych do skurczonego dochodu spotecznego i wynikajacych stad
deficytow, referent stwierdzit, ze w r. 1930/31 niedobor wyniost
63,5 milj zt., w 1931/32 r. — 205,4 milj. zt. lle wyniesie deficyt
w tym roku, dokiadnie nie wiemy, ale niewatpliwie dwa razy
wiecej. Deficyty te Skarb Panstwa pokryt gtownie z rezerw;
dopiero teraz jeste$my na wyczerpaniu rezerw. Sciéle biorac
z deficytem w istotnem tego stowa znaczeniu zetkniemy sie w ro-
ku nastepnym poraz pierwszy, niedob6r bowiem z trzech lat
ostatnich byt pozycja czysto buchalteryjng. Wedtug obliczen re-
ferenta niedobdr biezacego roku budzetowego zostanie pokryty
rowniez w catosci z rezerw i na okres nastepny pozostanie nam,
okragto liczac, 170 milj. zt. Gdy do tego dodamy okoto 130 milj.,
0 ktére zmniejszg sie wydatki w zwigzku z dtugami miedzy-
panstwowemi, otrzymamy razem 300 milj., ktére nalezy odjac
od przewidywanego deficytu. W ten sposéb kwota niedoboru, na
ktérg pokrycie nie zostato jeszcze wykazane, wyniesie zapewne
okoto 100 milj. zt. Pokrycie tej kwoty widzi referent w zapowie-
dzianej przez p. ministra Skarbu pozyczce wewnetrznej.
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Zmiana statutu Banku Polskiego.

W chwili ukazania sie niniejszego numeru ,,Banku” z pod
prasy bedzie juz przypuszczalnie zatwierdzona przez ciata usta-
wodawcze zmiana statutu Banku Polskiego. Dokonana uchwaty
Zebrania Akcjonarjuszéw Banku w dn. 9 b. m. nowelizacja sta-
tutu naszej instytucji emisyjnej polega m. inn. na zmianie zasad
pokrycia obiegu i natychmiast ptatnych zobowigzan Banku w na-
stepujacym kierunku:

Dotychczas bilety i natychmiast ptatne zobowigzania Ban-
ku musiaty by¢ pokryte conajmniej w 40%-ach ztotem, lub de-
wizami wzgl. walutami wymienialnemi na ztoto a czeSciowo
srebrem, przyczem pokrycie samem ziotem musiato wynosi¢ co-
najmniej 30% obiegu biletow i natychmiast ptatnych zobowig-
zan; zmiana polega na tern, ze Bank bedzie obowigzany utrzy-
mywacé pokrycie wytacznie ztotem w wysokosci 30% obiegu bi-
letow i natychmiast ptatnych zobowigzan przyczem obowigzek
pokrycia bedzie sie odnosit nie do wszystkich natychmiast ptat-
nych zobowigzan jak dotychczas, lecz tylko do tej sumy zobo-
wigzan, ktora przekracza 100 milj. zt. Artykut 51 statutu w no-
wej redakcji otrzymuje brzmienie nastepujgce:

,Obieg biletdbw bankowych oraz suma natychmiast ptatnych
zobowigzan Banku, przekraczajaca 100 miljondw ztotych, majg
by¢ pokryte conajmniej w wysoko$ci 30% zapasem ztota w mone-
tach lub sztabach.

Przy obliczaniu pokrycia potraca sie:

a) sumy uzyskane z pozyczek, zabezpieczonych zlotem
Banku;

b) zobowigzania Banku w walutach zagranicznych, ptatne
w przeciggu 90 dni”.

Zmiany te uzasadniat Prezes Banku Wroblewski, wskazujgc
na konieczno$¢ oparcia zdrowej waluty jedynie i wylgcznie na
Ztocie, przyczem podkreslit, ze Rada Banku obok wzgledéw bez-
pieczenstwa pokrycia waluty, miata rdwniez na uwadze potrzebe
stworzenia poteznej rezerwy dla zycia gospodarczego. Wspom-
niana zmiana statutu nie powinna by¢ uwazana za pewnego ro-
dzaju zaproszenie do rozdymania kredytu, ale raczej za silng
rezerwe na ustugi zycia gospodarczego z chwila, gdy sie ono oc-
knie i wykaze uzasadnione zapotrzebowanie pienigdza. Wobec
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zmiany zasad pokrycia, pienigdze zagraniczne i dewizy zaliczo-
ne zostaty do pokrycia bankowego.

Krok Banku Polskiego jest konsekwencjg polityki wytrwa-
nia i wolnosci obrotu walutami. Nie schodzac z parytetu i nie
wprowadzajagc ograniczen obrotu z zagranica, stajemy konse-
kwentnie w rzedzie tych panstw, ktére dgzg do uzdrowienia zy-
cia gospodarczego drogg utrzymania wolnosci w obrotach wa-
lutowych.

Nalezy tu jednak zaznaczyé, ze omawiana zmiana zasad po-
krycia nie oznacza bynajmniej przyjecia przez Polske zasad
gold-standard‘'u wzgl. jego odmiany — gold-bullion standard‘u.
Zmienione bowiem zostaty tylko zasady pokrycia, ale nie zasa-
da wymiany banknotéw. Czysty gold-standard mieliby$Smy wow-
czas, gdyby Bank Polski miat obowigzek wymiany biletow swych
na monety ztote, a gold-bulion-standard — na sztaby ztota. Tym-
czasem artykut 47 statutu Banku Polskiego nie ulegt zmianie.
Bank bedzie miat wiec nadal mozno$¢ wymiany swych biletow
badZ na monety ziote, badZ na sztaby ziote, badZ na czeki za-
graniczne w walucie wymienialnej na ztoto; w praktyce Bank
wymieniat i bedzie wymieniat bilety tylko na dewizy. Donio-
sto$¢ zmiany zasad pokrycia polega wiec gtéwnie na duZzem ue-
lastycznieniu zdolnosci emisyjnej Banku. Dzieki tej zmianie
zdoIno$¢ emisyjna Banku juz w chwili obecnej zwigksza sie
0 blisko 550 milj ziotych, co pozwoli Bankowi na pokrycie
wzmozonego zapotrzebowania kredytowego w razie ozywienia sie
obrotéw gospodarczych.

Rok 1932 w prywatnej bankowosci polskiej

Zanim zostang zebrane bardziej kompletne cyiry, dotycza-
ce wynikow dziatalnosci polskich instytucyj kredytowych w roku
ubiegtym, poprzestaniemy narazie na podsumowaniu w Kkrotkiej
notatce tych cech charakterystycznych, jakie wynikajg z ogtoszo-
nych do tej pory zestawien.

Biorgc za podstawe analizy bilanse faczne brutto 59 bankéw
akcyjnych i 5 wiekszych doméw bankowych, ogtaszane przez Ko-
misarjat Bankowy Min. Skarbu, stwierdzamy nastepujgcy stan
faktyczny:

Ogdlna suma wkiadéw wynosita w koncu r. ub. 470,7 milj.-



ZAGADNIENIA BIEZACE. 7

zt., wobec 521,2 milj. zt. w koncu r. 1931; spadek wkiadow wy-
niost wiec 50,5 milj., podczas gdy w r. 1931 wynidst 356,8 milj.
Nalezy przytem zaznaczy¢, ze spadek wkiadow zostat zahamo-
wany juz w lipcu; od tej pory wkiady wykazujg po przeszio-
rocznej przerwie, ponowng tendencje rozwojowg. Rachunki bie-
zace (salda kredytowe) zmniejszyly sie z kwoty 208,9 milj. do
175.3 milj. zt.; spadek wyrazit sie wiec kwotg 33,6 milj. podczas
gdy w r. 1931 wynidst 97 milj. zt. Obok spadku wkiadoéw naste-
powato réwniez kurczenie sie innych zobowigzah bankéw. Re-
dyskonto weksli spadto z kwoty 267,5 milj. do 203,9 milj., banki
Loro z 93,6 milj. do 73,9 milj.,, banki Nostro z 250,0 milj. do
233.4 milj. zt. Spadek rachunkéw korespondencyjnych powstat
gtéwnie w zwigzku z dalszg likwidacjg kredytow zagranicznych,
ktore na rachunkach ,,Banki Loro i Nostro™ obnizyty sie z kwoty
280,2 milj. do 218,7 milj. zt. Z kurczeniem sie operacyj biernych
idzie w parze spadek kredytow. Ogolna suma kredytow kroét-
koterminowych zmniejszyta sie w ciggu roku z kwoty 1.284,1 milj.
do 1.071,2 milj. zt., spadek wyni6st wiec okragto 213 milj. zt. wo-
bec kwoty 652 milj. w r. 1931. Najsilniejszej redukcji ulegt
portfel wekslowy; z 527,7 milj. do 407,5 milj. Rachunki biezgce
(salda debetowe) wykazujg spadek z 655,9 milj. do 533,3 milj.,
natomiast pozyczki terminowe zwiekszyty sie z kwoty 56,9 milj.
do 67,1 milj. zt.

Te zmiany znalazty oczywiscie swoje odbicie w rachunkach
wynikowych. Procenty i prowizje figurujg w bilansie brutto na
koniec grudnia ub. r w kwocie 60,3 milj. podczas gdy w koncu r.
1931 wynosity 93,8 milj. Pokazny spadek wykazujg réwniez
koszty handlowe, — z 83,5 milj. do 63,6 milj. zt.; — spadku do-
chodéw nie mogly jednak catkowicie skompensowaé. Suma bi-
lansowa obnizyta sie z kwoty 2.251,6 milj. do 1.971,3 milj. zi
(w koncu roku 1930 wynosita 3.012,3 milj. zt.).

Powyzsze cyfry dajg nam obraz deflacji kredytowej o sze-
rokim zasiegu, jaka panuje u nas od dwuch lat. Ten obraz uzu-
petniajg dane bilansowe Banku Polskiego; w r. ub. portfel wek-
slowy w tej instytucji zmniejszyt sie o 84,8 milj. do 5855 milj.,
pozyczki lombardowe spadty o blisko 12 milj. do 114,2 milj.,
obieg banknotéw zmniejszyt sie o 215,5 milj. do 1.002,8 milj. zt.
W koncu r. 1931 kredyty dyskontowe przyznane w Banku Pol-
skim wynosity 1.015,4 milj., a wykorzystane 670,3 milj.; w koncu
r. ub. przyznane 924,7 milj., wykorzystane 585,5 milj. zt.
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Rok ubiegly cechowalo zjawisko do pewnego stopnia od-
wrotne w stosunku do tych zmian, jakie cechowaty rok 1931.
Odptyw wkiadéw i kredytow zagranicznych w r. 1931 wywotat
konieczno$¢ zastosowania ostrych restrykcyj kredytowych: re-
dukcja kredytéw szta w powolniejszem tempie za spadkiem ka-
pitatdbw obcych. W roku ubiegtym spadek kredytéw jest spowo-
dowany zmniejszeniem sie podazy wekslowej i ten spadek — a
nie odptyw wkladoéw, — jest przyczyng redukcji redyskonta
i kredytéw zagranicznych. Ptynno$¢ bankéw dzieki temu w r. ub.
wzrosta, ale w jeszcze wiekszym stopniu zmalata rentownosé.
Stad, o ile ubiegty okres mozna nazwa¢ okresem spokoju i po-
wrotu tendencyj konsolidacyjnych w dynamice bilansow banko-
wych, o tyle byt on okresem narastania trudnosci struktural-
nych, ktérych usuniecie bedzie kwestjg najblizszej przysztosci.
Te trudnosci ilustruje poréwnanie chociazby tylko dwuch po-
zycyj; w roku ub. koszta handlowe wyniosty 63,6 milj., a docho-
dy z procentéw i prowizyj 60,3 milj. zt, czyli koszty handlowe
sg wyzsze od dochodéw. Na powyZzszem tle problem koncentracji
przedsiebiorstw bankowych staje sie szczegdlnie aktualny.

Obnizka cen a rynek pieniezny

Akcja obnizki sztywnych cen nie wywotata ze strony ,sta-
bilizatoréw" rentownosci skartelizowanych przemystéw zasa-
dniczej krytyki z punktu widzenia sytuacji og6lno-gospodarczej.
Mozna byto oczekiwaé z ich strony wskazania na ewentualne
ciezkie skutki zaostrzajgcego sie spadku cen na sytuacje rynku
pienieznego. Rok zgoérg temu ,,Konjunktura Gospodarcza™ (nu-
mer grudniowy z r. 1931) wskazywala na szereg ujemnych skut-
kéw szybszego spadku cen, jak wzrost niewyptacalnosci, reduk-
cja kredytow, odptyw wkiadow z bankoéw i t. p. Aczkolwiek spa-
dek ten trwa jeszcze obecnie, to jednak sytuacja jest catkowi-
cie odmienna. Rok temu znizka cen postepowata nader nierOw-
nomiernie, rozpieto$¢ pozioméw cen poszczegllnych artykutdw
i w poszczegoblnych Zrodtach nabycia byfa zbyt wielka. Skutkiem
tego byt m. in. zanik mozliwosci udzielania kredytu towarowego.
Nikt bowiem nie mdgt przewidzie¢ rozmiarow spadku cen na naj-
blizszg przysztos¢ i grozity kredytodawcy i kredytobiorcy stra-
ty w zaangazowanym kapitale obrotowym; ryzyko zwrotu pozy-
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sczonych sum byto znaczne, a czestokro¢ catkiem niewymierne
i nieuchwytne.

Obecnie sytuacja zmienita sie o tyle, ze dokonywane obniz-
Ki cen raczej juz zmniejszaja roznice spadku cen poszczegol-
nych towar6w; nastepuje wyroéwnanie i zmniejszenie rozpieto-
§ci cen na rynku. Proces redukcji rozmiaréw wytworczosci po
dojsciu jej do bardzo niskiego poziomu wstrzymat sie. Kazda
dalsza znizka cen wtedy, gdy biezaca produkcja odpowiada bie-
zgcemu zapotrzebowaniu, oznacza wiasnie zmniejszenie rozpie-
tosci cen, uksztattowanie sie ich na nowym wspdlnym poziomie.
Ten moment jest niestychanie wazny dla rozwoju operacyj kre-
dytowych. Jest on bowiem rekojma, iz wieksze straty z tytutu
deprecjacji kapitatu obrotowego sa mato prawdopodobne, iz na-
stgpito pewne wyrdéwnanie warunkéw rynku.

Warunki wiec ozywienia dziatalnosci kredytowej w chwili
obecnej, pomimo dalszego spadku cen, istniejg. Ujemnych skut-
kow obnizki cen artykutéw skartelizowanych nie ujrzymy, prze-
mysty nig ,,dotkniete” bezwarunkowo nie stang sie niewypla-
calne... Zmniejszenie rozpietosci pozioméw cen, wyréwnanie
wielkosci ich spadku jest warunkiem tatwiejszego uzyskiwania
kredytu w obrotach towarowych, zwigkszenia sie podazy dobrego
materjatu wekslowego do bankéw. Rozumie sig¢, ze wiekszy
wzrost tego kredytu zalezy przedewszystkiem od zwigkszenia sie
realnej wartosci dochodéw ludnosci, gdyz to spowodowatoby
wzrost oszczedzania, inwestycyj i obrotow.

Wyrdwnanie rozpietosci cen stanowi jeszcze jeden krok na-
przéd ku powstaniu ptynnosci na rynku pienieznym, bez ktorej
poczatek poprawy konjunktury nie da sie pomyslec.



Mieczystaw Smerek

KAPITALY ZAGRANICZNE W BANKOWOSCI
POLSKIEJ

Zagadnienie doptywu kapitatdw zagranicz-
nych do Polski.

Znaczny przyrost naturalny ludnosci i zaniedbanie gospo-
darcze w okresie panowania zaborcow, stwarzajg w Polsce staty
niedostatek kapitatdw. 850 do 900 tysiecy ludzi przystepujacych
corocznie do pracy znajduje ledwie 500 tysiecy miejsc oproznio-
nych przez $mier¢. Zatrudnienie pozostatej czesci, wymaga stwo-
rzenia nowych warszatow pracy i nowych pomieszczen dla za-
ktadanych rodzin. Konieczno$¢ ta stwarza duzy popyt na kapi-
taty, ktorych kapitalizacja wewnetrzna nie jest w stanie wytwo-
rzy¢, mimo, ze jest ona znaczniejsza niz sie pozornie przypusz-
cza. W tych warunkach przyptyw kapitatbw zagranicznych do
Polski jest zagadnieniem nader zywotnem. Przyptyw ten odby-
wa sie na zasadzie samorzutnej tendencji wyréwnywania sie
czynnikow wytwarzania miedzy poszczeg6lnemi organizmami
gospodarczemi.

Polityka w zakresie regulowania ruchu kapitatow moze ten
ruch utatwia¢ lub utrudnia¢, nie jest jednak w stanie w zupet-
nosci go zatamowac. Skutkiem tej sytuacji kapitaty zagraniczne
w Polsce odgrywajg powazng role w zyciu gospodarczem. We-
dtug szacunku Gtdéwnego Urzedu Statystycznego na koniec 1930
roku, warto$¢ kapitatdbw zagranicznych dosiega kwoty 10,3 mil-
jardow ztotych, podczas gdy warto$¢ kapitatow polskich zagra-
nicg wyraza sie sumg 1,2 miljarda zitotych.

Okoto 30% kapitatdbw zagranicznych w Polsce stanowig nie-
gospodarcze dtugi panstwowe zaciagniete na cele wojenne oraz
sukcesyjne po monarchji austrjacko-wegierskiej, a pozostate 70%
znajduje rownowaznik w dobrach gospodarczych.

W og6lnym majatku narodowym kapitaty zagraniczne sta-
nowig prawdopodobnie 5% do 6%. Ze wzgledu jednak na to, ze
zajmujg one tylko niektore odcinki majgce najwieksze znaczenie
w zyciu gospodarczem, rola ich jest znacznie wieksza anizeliby
to wypadato z zajmowanego odsetka w majgtku narodowym. Ob-
serwujgc rozmieszczenie kapitatdw zagranicznych na poszcze-
golnych odcinkach zycia gospodarczego, zauwazymy, ze zajmuje
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on przedewszystkiem pewng kategorje pozycyj. Najsilniej opa-
nowanemi przez kapitat zagraniczny sg przemysty: hutniczy, naf-
towy, elektryfikacyjny, chemiczny, metalowy i widkienniczy. Po-
zatem do$¢ silnie sg one reprezentowane w bankowosci prywat-
nej zajmujac w niej okoto 29°/0 kapitatow.

Znaczenie kapitatbw zagranicznych wystapi jeszcze silniej,
gdy weZzmiemy pod uwage zasieg jego sity dyspozycyjnej. Dzie-
ki technice powigzan finansowych maty procent posiadanego pa-
kietu akcyj, zapewnia nieraz catkowitg swobode w dysponowa-
niu przedsiebiorstwem, a nawet w wywieraniu wplywu na
ksztattowanie sie stosunkéw w poszczegdlnych branzach. Na-
rzedziem wiadania oprocz akcyj i udziatdbw nominalnych bywa-
ja kredyty, wspdlnoty eksploatowanych patentéw, umowy kar-
telowe i t. p.

Specjalne znaczenie w wykonywaniu dyspozycyj gospodar-
czych, posiadajg banki. Sita banku polega nietylko na dyspono-
waniu kapitatem wiasnym akcjonarjuszéw; dyspozycji tej podle-
gaja rowniez kapitaty powierzone przez wkiadcéw oraz fundusze
uzyskiwane w drodze redyskonta w instytucji emisyjnej i ban-
kach panstwowych, Zatem posiadanie wptywu na bank powiek-
sza site dyspozycyjng kapitatbw wiasnych o warto$¢ zgroma-
dzonych kapitatéw obcych.

Na tern tle udziat kapitatbw zagranicznych w bankowosci
nabiera specjalnego znaczenia, zwtaszcza o ile uzmystowimy so-
bie zwigzek kapitatbw zaangazowanych w bankowosci, z kapita-
tami zaangazowanemi w przemystach.

Kapitaty austrjackie.

Jednym z najbardziej ruchliwych i najlepiej orjentujgcych
sie w Polsce jest kapitat austrjacki. Jego znajomo$¢ polskich
stosunkéw gospodarczych pochodzi z czaséw przedwojennych,
kiedy byt on zainteresowany w wielu branzach na terenie bylej
Galicji. Wedtug dr. H. Nowaka, przed wojng na terenie woj.
potudniowych pracowato 10 bankéw krajowych, t. j. majacych
siedzibe na terenie nalezacym dzi$ do Polski, ktore po-
siadaty 9 oddziatbw. Razem wiec na tym terenie bylo
19 polskich placowek bankowych.  Rdéwnocze$nie praco-

*) Bankowo$¢ w Polsce, str. 109—117.
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wato na tym terenie 27 oddziatbw bankéw zagranicznych.
Z posréd 10 bankoéw krajowych, 4 oparte bylty w duzej czesci
0 kapitaty wiedenskie. Po wojnie oddziaty bankéw zagranicz-
nych byty badZ likwidowane, badZ przekazywane bankom krajo-
wym, badZ przeksztalcane na samodzielne banki krajowe, za-
zwyczaj przy wspoétudziale kapitatdw krajowych.

Dzisiaj wptywy austrjackie w bankowosci polskiej mozna
podzieli¢ na dwie grupy. Do pierwszej wchodzg banki nalezace
do koncernu Austrjackiego Zaktadu Kredytowego (Oesterreichi-
sche Creditanstalt fur Handel und Gewerbe) i stojgcego za nim
do niedawna Rotschilda, — do drugiej za$ banki uzaleznione cze-
$ciowo od innych bankéw wiedenskich, a czeSciowo od bankow
innych krajow.

Przed wojng Austrjacki Zaktad Kredytowy, byt zaangazo-
wany w Slaskim Banku Eskontowym w Bielsku, oraz w Banku
dla Handlu i Przemystu w Krakowie (pdzniejszym Banku Ma-
topolskim, ktory juz przed wojng przeszedt do koncernu Boden-
Credit Anstalt'u). Pozatem Bank ten posiadat w Galicji pare od-
dziatow. Po wojnie oddziat Iwowski Austrjackiego Zaktadu Kre-
dytowego zostat sprzedany za akcje Bankowi Dyskontowemu w
Warszawie. W tym samym czasie celem zwiekszenia swych
funduszow z Austrjackim Zaktadem Kredytowym nawigzat kon-
takt Akcyjny Bank Hipoteczny we Lwowie, oddajagc mu portfel
swych akcyj.

Trzecim bankiem nalezagcym do koncernu Austrjackiego Za-
kladu Kredytowego, jest Slaski Zaktad Kredytowy w Bielsku,
zatozony w 1922 r. przy wspdtudziale nalezgcych do koncernu
Austrj. Zakt. Kredytowego Amstelbanku w Amsterdamie, Akcyj-
nego Banku Hipotecznego we Lwowie, Banku Dyskontowego w
Warszawie i firmy B-cia Pollak w Bielsku. Réwnolegle z Austr.
Zakt. Kred, w kapitatach Banku Dyskontowego w Warszawie
i Slaskiego Zakiadu Kredytowego w Bielsku, wystepuja banki:
Bomische Escompte Bank, Creditanstalt w Pradze i Lazard Bro-
thers Co. w Londynie, oraz krajowe i zagraniczne firmy nale-
zace do koncernu Austr. Zakt. Kredytowego.

Ogdtem w rekach Austrj. Zakk. Kred, i zagranicznych insty-
tucyj pokrewnych znajduje sie od 30°/0 — 40% akcyj trzech wy-
mienionych bankéw; przecietnie udziat ten stanowi 33%.
Z pozostatej czesci, wiekszos¢ akcyj nalezy do os6b i firm
uzaleznionych od Austrj. Zakt Kred., a tylko nieznaczna cze$¢
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pozostaje w rekach postronnych. Poza kapitatami zaangazowa-
nemi w akcjach, banki powyzsze dysponuja, powazng sumg kre-
dytéw zagranicznych wynoszacg przed kryzysem bankowym w
Austrji t. j. w pierwszym kwartale 1931 r., 70 miljonéw zt. (ko-
respondenci zagraniczni i redyskonto zagranica — bez wkiadow
zagranicznych na rachunkach biezacych). Pozatem Akcyjny
Bank Hipoteczny dzieki swym stosunkom zagranicznym zdotat
umiesci¢ w Holandji i Austrji swych listbw zastawnych na sume
okoto 9 miljondw zt. Trudnosci ptatnicze Austrjackiego Zaktadu
Kredytowego wptynety na zmniejszenie sald na rachunkach ko-
respondentow zagranicznych i redyskonta zagranicg na sume
okoto 20 miljonéw zt., oraz na odptyw okoto 120 milj. z rachun-
kow wkiadéw (przewaznie krajowych).

Kapitaty Austrjackiego Zakladu Kredytowego w Polsce
byty szacowane przed kryzysem na sume okoto 20 milj dolaréw,
zaangazowang w Kilkudziesieciu przedsiebiorstwach. Banki na-
lezgce do koncernu Austrjackiego Zaktadu Kredytowego wyka-
zaty duzg zywotno$¢ w przyciaganiu kapitatbw zagranicznych
do przemystu polskiego. Dzisiaj z powodu przejscia Austrjac-
kiego Zaktadu Kredytowego z pod wplywdéw Rotschilda pod
dyspozycje Rzadu Austrjackiego, nalezy sie liczy¢ ze zmniejsze-
niem aktywnosci tego koncernu. Wedtug nieustalonych pogtosek
portfel akcyj polskich Austrjackiego Zakitadu Kredytowego ma
przejs¢ w rece wierzycieli szwajcarskich tego Banku.

Poza trzema omawianemi bankami wplywy austrjackie wy-
stepuja w trzech bankach warszawskich a mianowicie: w Banku
Handlowym w Warszawie, w Powszechnym Banku Zwigzkowym
i w Powszechnym Banku Kredytowym.

Bank Handlowy w Warszawie pod wptywem kryzysu ban-
kowego, panujgcego w Polsce w 1926 r. nawigzat kontakt
z Niederdsterreichische Escompte Gesellschaft we Wiedniu
i zainteresowanemi bankami Banca Commerciale w Me-
djolanie, Hambros Bank w Londynie, Banque de Bruxelles w
Brukseli ,W. A. Harriman w Nowym Yorku i Pester Ungarische
Commerzial Bank w Budapeszcie. Konsorcjum tych bankéw po-
kryto nowg emisje akcyj na sume 6 milj. zt., ktére tgcznie z akcja-
mi posiadanemi przez zagranice z racji przejecia przez Bank
Handlowy Banku Zjednoczonych Ziem Polskich wynoszg obec-
nie okoto 32% kapitatdw wiasnych Banku Handlowego.
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Powszechny Bank Zwigzkowy w Polsce zostat zatozony w
1923 r. dla objecia oddziatdbw Wiedenskiego Banku Zwigzkowego
(Wiener Bank - Verein). Bank ten oraz pokrewne mu Bangue
Belge pour FEtranger w Brukseli i Bangue Commerciale de Ba-
le w Bazylei posiadajg decydujgca wiekszo$¢ akcyj Powszechnego
Banku Zwigzkowego, Dzieki tym powigzaniom Powszechny Bank
Zwigzkowy posiada oparcie o silne rynki kapitatowe belgijski
i szwajcarski, z ktorych kapitaty w do$¢ znacznej mierze zostaty
zaangazowane w Polsce przy wspotudziale Powszechnego Banku
Zwigzkowego.

Powszechny Bank Kredytowy zostat zatozony w 1910 r. we
Lwowie, jako Galicyjski Bank Ludowy dla Rolnictwa i Handlu.
Zatozycielami Banku byli Oesterreichische Landerbank we Wie-
dniu i poset Wiadystaw Diugosz, wiasciciel dobr i przemysto-
wiec naftowy. Po wojnie Oesterreichische Landerbank zawierajac
uktad z przedwojennymi wierzycielami francuskimi i angielski-
mi przenidst swa siedzibe do Paryza, zmieniajgc nazwe na Ban-
gue des Pays de 1'Europe Centrale (Centraleuropaische Lander-
bank). 60% akcyj tego Banku przejat Bangue de Paris et des
Pays Bas, a 40% pozostalo w rekach dawnych akcjonarjuszy
austrjackich. Dzieki tym tranzakcjom Powszechny Bank Zwigz-
kowy wszedt w stosunki z rynkiem francuskim. Niemniej, dyspo-
zycja zarowno do Polski jak i do szeregu innych krajow Europy
Srodkowej i Wschodniej przychodzi w dalszym ciagu przez Wie-
den.

Dla zilustrowania historji wptywoéw austrjackich w banko-
wosci polskiej nalezy zwréci¢ uwage, ze dawniej wptywom tego
rynku podlegaty poza szescioma wymienionymi bankami Bank
dla Handlu i Przemystu w Krakowie (p6zniejszy Bank Matopol-
ski, sfuzjowany z Bankiem Dyskontowym w Warszawie na-
skutek fuzji Boden - Credit Anstalt z Austrjackirn Zakfadem
Kredytowym), Polski Bank Przemystowy we Lwowie, Slaski
Bank Eskontowy w Bielsku i Bank Komercjalny w Krakowie.

W Polskim Banku Przemystowym zaangazowany byt Nie-
derosterreichische Escompte Gesellschaft w wysokosci 30%. W
1915 r. Polski Bank Przemystowy liczac na wiasne sity zerwat
facznos¢ z Wiedniem. Po wojnie jednak, naskutek strat wyni-
ktych z zaangazowania sie w wielu przedsiebiorstwach, Polski
Bank Przemystowy szukajgc oparcia o kapitat zagraniczny na-
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wigzat kontakt z Societe Financiere de Paris, w ktérym oprocz
gtéwnego akcjonarjusza domu bankowego Devildera, wystepo-
wat rowniez Austrjacki Zakfad Kredytowy. Dzigki teinu pokre-
wienstwu Polski Bank Przemystowy stat sie tgcznikiem miedzy
Credit Generat des Petroles, uzaleznionym od Societe Financiere
de Paris a przedsiebiorstwami nalezagcemi do tego koncernu.
W zwigzku z zatamaniem sie koncernu Devildera i wypowiedze-
niem duzej czesci lokat zagranicznych, Polski Bank Przemystowy
doznat strat, skutkiem ktérych w r. 1931 rnusiat odpisa¢ na straty
9 miljonéw zt. kapitatu zakladowego i 2 miljony zi. rezerw.
Réwnoczesnie grupa Devildera, ktéra w Polskim Banku Prze-
mystowym posiadata 85°/o akcyj, odstgpita swoj udziat konsor-
cjum polskich przemystowcow naftowych. W ten sposéb obecnie
caly kapitat w wysokosci 3 milj. zt. nalezy do obywateli polskich.

Slaski Bank Eskontowy zostat zatozony w 1883 r. przy
wspotudziale Niederésterreichische Escompte Gesellschaft we
Wiedniu, ktory w 1907 r. odstapit swéj udziat Austrjackiemu
Zaktadowi Kredytowemu. Po wojnie pakiety akcyj Slaskiego
Banku Eskontowego przechodzg przez liczne rece; jako gtow-
niejsi akcjonarjusze wystepuja Wiener Lombard und Escompte
Bank, Dyrekcja Gornicza Ks. Pszczynskiego, firma ,,Robur
Deutsche Bank w Katowicach i inni. W 1924 r., skutkiem za-
chwiania sie Banku Wiener Lombard und Escompte Bank pakiet
akcyj tego Banku przechodzi w rece konsorcjum polskiego ztozo-
nego z Domu Bankowego A. Holzer w Krakowie i przemystow-
cow bielskich. Wkrétce wiekszos¢ akcyj przeszia w rece jednego
z dyrektoréw Slaskiego Banku Dyskontowego. W 1931 r. skut-
kiem trudno$ci phatniczych, Bank ten przeszedt w stan likwi-
dacji.

Bank Komercjalny w Krakowie zostat zatozony w 1914 r.
przy pomocy kapitatdbw wytgcznie krajowych. W 1920 r. Bank
Komercjalny przejat oddziaty krakowski i lwowski Merkur-
banku we Wiedniu odajgc wzamian partfel swych akcyj. Po
dokonaniu dalszych emisyj Merkurbank opanowat Bank Komer-
cjalny niemal w catosci. Z powodu fuzji Merkurbanku z Bankiem
Darmsztadzkim w Berlinie, Bank Komercjalny z pod dyspozycji
austrjackiej przeszedt pod dyspozycje niemiecka.

Obserwujac historje kapitatdbw austrjackich w bankowosci
polskiej, stwierdzamy ich zanik kompletny w trzech instytucjach
za$ w dalszych trzech znaczne ostabienie i podziat wptywow z in-
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nemi bankami zagranicznemi. Do ostatniej doby silnie trzyma sie
jedynie koncern Austrjackiego Zaktadu Kredytowego (gtownie
dzieki ostroznej polityce odno$nych bankdéw polskich).

Kapitaty niemieckie.

Kapitaty niemieckie podobnie jak i austrjackie zakorzenio-
ne sg w Polsce od czasu przynaleznosci czesci ziem polskich do
Niemiec. Wedtug dr. Nowaka na terenie trzech wojewodztw za-
chodnich bezposrednio przed wojng dziatato 11 bankéw maja-
cych centrale na terenie tych wojewoOdztw, z czego 7 przypada
na banki polskie a 4 na niemieckie. Pozatem dziatato na tym te-
renie 28 oddziatow i ekspozytur nalezacych do bankéw niemiec-
kich majacych centrale na terenie dzisiejszych Niemiec. W obec-
nej chwili Niemcy posiadajg w Polsce 9 instytucyj bankowych w
skfad ktérych wchodza: oddziaty trzech bankéw niemieckich,
cztery banki krajowe uzaleznione od instytucyj wzglednie 0s6b
z Rzeszy Niemieckiej i dwa banki nalezace do niemieckiej mniej-
szosci narodowej w Polsce.

Z posréd oddziatow bankéw niemieckich najstarszg historje
na ziemiach polskich posiada oddziat Deutsche Bank u. Discon-
toges. w Katowicach (od 1902 r.). Oddziat ten powstat z przeje-
cia Schlesischer Bank-Verein we Wroctawiu, ktéry posiadat od-
dziat w Katowicach pochodzacy z poprzedniej fuzji z Kattowitzer
Bank-Verein w Katowicach. Dawno zaprowadzonym w Polsce
jest rowniez zaprzyjazniony z niemieckiemi D-bankami Danziger
Privat-Aktienbank. W 1912 r. rozpoczat swg dziatalno$¢ oddziat
Banku Drezdenskiego, ktory w 1932 r. zostat zfuzjowany z Ban-
kiem Darmsztackim, pracujgcym na Slasku od 1921 r.

W bilansach swoich oddziaty bankoéw niemieckich wykazujg
stosunkowo niewielka sume kapitatow zaktadowych, wynoszacg
facznie okoto 6 milj. zt. Natomiast pokazng pozycje stanowig
kredyty central zagranicznych wahajace sie od 100 do 150 milj.
zt. Banki te swojg dziatalnoscig kredytowg obejmujg gdrnoslas-
kie przedsigebiorstwa przemystowe i handlowe wielkiego i Srednie-
go typu. Wieksze przedsiebiorstwa pozatem otrzymujg kredyty
bezposrednio z central zagranicznych. Danziger Privat-Aktien-
bank zasila swemi kredytami przewaznie handel i przemyst w wo-
jewodztwach pomorskiem i poznanskiem.
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Do bankéw krajowych uzaleznionych od wptywow niemiec-
kich nalezg Poznanski Bank dla Handlu i Przemystu, Gornosla-
ski Bank Dyskontowy w Krdlewskiej Hucie, Gornoslaski Bank
Zwiazkowy w Kroélewskie Hucie i Bank Komercjalny w Krako-
wie.

Poznanski Bank dla Handlu i Przemystu (Bank fur Handel
und Gewerbe) w Poznaniu zostat zatozony w 1920 r. dla objecia
aktywow dawniejszego Ostbanku w Poznaniu, ostawionego z an-
typolskiej akcji wywtaszczeniowej, ktéry po wojnie przenidst swa
siedzibe do Krolewca. Z powodu przejecia Ostbanku przez Bank
Drezdenski w Berlinie okoto 1000/0 akcyj Banku dla Handlu
i Przemystu w Poznaniu, znajduje si¢ w rekach Banku Drezden-
skiego (badZ bezposrednio, badz przez podstawione instytucje
niemieckie w Polsce).

Oberschlesische Diskontobank zostat zatozony w 1920 r.
przy wspotudziale Banku Darmsztackiego, ktéry skupit w swem
reku okoto 99°/0 akcyj. Z powodu sfuzjowania sie Banku
Darmsztackiego z Bankiem Drezdenskim, Oberschlesische Dis-
kontobank podlega obecnie tym samym wptywom co Poznanski
Bank dla Handlu i Przemystu i oméwiony w rozdziale, po$wieco-
nym kapitatom austrjackim Bank Komercjalny w Krakowie.

Gornoslaski Bank Zwigzkowy zostat zatozony w 1920 r. przy
wspotudziale Deutsche Bank, ktory posiadat w nim wytgczng dy-
spozycje. Przy pozniejszych reorganizacjach wiekszo$¢ akcyj
Gornoslaskiego Banku Zwigzkowego przeszta w rece firm nie-
mieckich na polskim Slasku, zwigzanych z Deutsche Bank, a
ostatnio dyspozycja przeszta do Genossenschaftsbank w Poznaniu
rowniez blisko spokrewnionego z Deutsche Bank.

Bankami mniejszo$ci niemieckiej w Polsce sg Bank Spotek
Niemieckich w Polsce S. A. w todzi i Agrar & Commerzbank
S. A. w Katowicach. Obie te instytucje zostaty powotane do po-
pierania handlu i spétdzielczosci niemieckiej w Polsce. Okoto
85°/0 akcyj obu tych bankéw nalezy do spotdzielni Genossen-
schaftsbank w Poznaniu. Banki mniejszosciowe dysponujg sto-
sunkowo niewielkiemi kwotami (facznie 3 milj. zt. kapiatow za-
ktadowych i 10 milj. zt. kapitatdbw obcych), Pozatem mniejszos¢
niemiecka w Polsce posiada 482 spétdzielnie kredytowe, kt6re
dysponujg okoto 17 milj. zt. kapitatow wiasnych i okoto 112 milj.
zt. kapitatow' obcych (stan z korica 1930 r.).

2 (d. n)
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1. Twierdzenie, ze wstepujgca fala rozwoju konjunktu-
ralnego, ktorg przezywaliSmy w latach 1926—1928, odbyta sie
skutkiem inflacji, a zstepujaca, ktéra nam obecnie daje sie vie
znaki, jest deflacjg jest niestuszne i powierzchowne. Pomijajac
kwiestje pierwszg, jako wykraczajgcg ppza temat niniejszego,
zastanowimy sie nad drugg tezg. O ile mozna méwi¢ o istnieniu
tendencyj deflacyjnych w obecnej fazie konjunktury, jak spadek
cen, kurczenie sie obiegu pienieznego i kredytéw bankowych,—to
jednak nie nalezy zapomina¢, ze mianem inflacji lub deflacji
obejmujemy pewien kompleks zjawisk. Deflacja — w przeci-
wienstwie do inflacji — to taki spadek ilosci pienieznych $rod-
kéw platniczych w obiegu, ktory powoduje spadek cen, a w na-
stepstwie kurczenie sie rozmiaréw wytworczosci i dochodu spo-
fecznego. W interesujacym nas okresie 1929—1933 mamy cat-
kiem odmienng kolejnosc i wspotzalezno$¢ zjawisk. Spadek cen
i rozmiarow produkcji rozpoczyna sie na przetomie lat 1928/29,
podczas gdy obieg pienigezny i suma pienigdza bankowego (wkia-
dy zyrowe i czekowe w bankach) jeszcze w tym czasie wzra-
sta i osigga swe maksimum dopiero w czwartym kwartale r. 1929,
a w ciggu r. 1930 utrzymuje sie na prawie tymze wysokim pozio-
mie, aczkolwiek ceny spadaja, podobnie jak i rozmiary wytwor-
czosci. Niema wiec tej kolejnosci zjawisk, ktéra pozwalataby
wnioskowaé o istnieniu takiej ich wspotzaleznosci, ktdrg okre-
$lamy mianem deflacji. Wystepuja natomiast poszczegdélne zja-
wiska ,,deflacyjne®: spadek cen, od r. 1931 spadek obiegu pie-
nieznego i ilosci pienigdza bankowego. Pozatem, nalezy zazna-
czyC, ze stopien kurczenia sie obiegu pienieznego jest stosunkowo
najmniejszy, a mianowicie w stosunku do maksymum wynosi on
20%, podczas gdy ceny spadaja 0 41%, a rozmiary wytwarczo-
§ci 0 54%, szacowana wiec zgrubsza warto$¢ produkcji spadia
0 63%; przyczem nawet przyjecie hipotezy o stosunkowo nie-
znacznej elastycznos$ci obiegu pienieznego nie mogtoby zdaniem
naszym wyjasni¢ catkowicie tego nieznacznego skurczenia sie
tej wielkosci.

Jesli wiec nie mozemy zsyntezowac obecnej sytuacji gospo-
darczej w okreSleniu ,,deflacja”, to kazdy program ,,naprawy"
lub ,,nakrecenia™ konjunktury, oparty na djagnozie deflacji jest
btedny w swych podstawowych zatozeniach, i wskutek tego nie
usgnie tych trudnosci gospodarczych, ktére mamy obecnie przed
soba.

Trudnosci te wynikajg z rozwoju cyklicznego konjunktury
oraz z czynnikow pozagospodarczych i zmian ustrojowych, kto-
re w wielu wypadkach dziataty w kierunku zaostrzenia trudno-
$ci czysto konjunkturalnych. Mozemy odrézni¢ dwie gtowne gru-
py przyczyn trudno$ci finansowych, ktére nas obecnie interesu-
ja. Wynikajg one: 1) skutkiem wzrostu sity nabywczej pienia-
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dza (znizki ogolnego poziomu cen), i 2) z powodu ogdlnego skur-
czenia sie rozmiaroOw wytworczosci i dochodu spotecznego. Spa-
dek cen powoduje, iz na sptacenie kredytow zaciggnigtych przy
wysokim poziomie cen potrzebna jest wigksza suma dobr, niz
poprzednio, spadek za$ rozmiaréw realnego dochodu spo+eczne-
go zmniejsza tworzenie sie kapitatlu w spoteczenstwie, co stano-
wi 0 kurczeniu sie podazy kapitatowej i braku ptynnosci gospo-
darstwa spotecznego. Tezy te sprobujemy blizej wyjasnic.

2. Spadek cen, ktory wydaje sie staty dla ptodéw rolnic-
twa i przejSciowy dla wyrobow przemystowych, jest powaznym
czynnikiem destrukcji kredytu. Jak wiemy, chodzi tu o trudno-
éci sptacania diugu, zaciggnietego w chwili, gdy sita nabywcza
pienigdza byfa nizsza (a ceny wyzsze) wtedy, gdy ta sita nabyw-
czg jest wyzsza (a ceny nizsze). Znane sg przyktady z praktyki
rolniczej ilustrujace to, o co nam chodzi. Dtuznik musi niewspot-
miernie wysokg cze$¢ swych biezacych dochoddéw przeznaczac
na wykupienie swego zobowigzania, musi wiecej oszczedza¢ na
ten cel, redukujac swe zakupy dobr konsumcyjnych, lub swe za-
mierzenia inwestycyjne. W konsekwencji producent débr kon-
sumcyjnych zmniejsza zatrudnienia w swych zakladach, nie in-
westuje rowniez. Kredyty ,,zamrazajg sie", stajg sie nieptynne
i s§ zmusu prolongowane przez kredytodawcow. Lecz to sg juz
dalsze skutki spadku cen.

Trudnosci wynikajace z samej djagnozy spadku cen,
teoretycznie dajag sie fatwo usungé.  Wyobrazmy sobie,
ze niema mozliwosci oddawania pieniedzy w depozyt ban-
kowy, ze kredytobiorca, chcac uzyskaé potrzebny kapitat, nie za-
cigga pozyczki, lecz emituje akcje, ktore kupuje kapitalista,
dawniej sktadajacy swe oszczednosci do banku. Kurs tych akcyj
w depresji obniza sig, podobnie jak ceny. W grudniu r. 1928
wskaznik wartosci gietdowej 7 akcyj przemystowych na gietdzie
warszawskiej wynosit 108% nominatu, w grudniu r. 1932 tylko
25,6%. Dtuznik wiec splacitby tylko 23,7% tej sumy pienieznej,
jakg uzyskat tytutem pozyczki. Trudnosci likwidacji diugu nie
istniatyby najzupetniej. Przytem dluznik w obecnej konstelacji
stosunkow rynkowych zaptacitby mniej nawet niz pozyczyt, liczac
w dobrach realnych, ceny bowiem spadty mniej niz akcje. Zyska
wiec on na tej transakcjl pewng sume, Ktorg zaoszczedzi i ktorg
wzmocni jego sytuacje finansowa. Nie przesadzamy, co dalej
uczynitby taki dtuznik. Mozliwe jest, ze zuzyje swdj zysk na in-
westycje, pomnozenie wiasnego majatku. Wzrosnie wobec tego
ruch budowlany, produkcja zelaza 1 t. p. Wzrosnie dochdd spo-
feczny, rozpocznie sie by¢ moze wstepujaca fala konjunktury, od
poczatku nawet kurczenie sie produkcji moze by¢ wstrzymane
I depresja mogtaby wcale nie nastgpic...

Lecz w rzeczywistosci nie jest tak, niestety. W okresie de-
presji mamy kurczenie sie dochodu spotecznego, oprécz ogdlnego
spadku cen wystepujg przesuniecia si¢ stosunkowego poziomu
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cen roznych dobr, i stad wynikaja jeszcze innego rodzaju trud-
nosci finansowe, niz wyzej omowione.

3. Rzadko zwracamy uwage na fakt, ze oprdcz potocznie
znanych inwestycyj w postaci budowli, maszyn, aparatow i t. p.
dokonywa sie w okresie zwyzkowym konjunktury powaznych
inwestycyj w kapitale obrotowym przedsiebiorstw, ktéry tworzg
zapasy surowcow, poHabrykatéw i gotowych dobr w réznych
stadjach przemystu i handlu. Poszczeg6lny producent ma na
sktadzie zapas dobr, a w jego ksiegach buchalteryjnych figuru-
ja wierzytelnosci w stosunku do odbiorcow, ktérzy réwniez po-
siadajg zapasy gotowych wyrobéw jego. Te rezerwy w pewnych
wartosciach realnych w miare redukcji wytwarzania kurczg sie,
zapasy dobr gotowych sg bowiem wysprzedawane, natomiast
powstajg w zyciu gospodarczem inne rezerwy. Sg to niewyko-
rzystane czesci istniejgcych urzadzen produkcyjnych, czesci
istniejagcego majatku, ktory tylko wtedy i w takiej mierze mozna
nazwac kapitatem, w jakiej produkuje nowe wartosci gospodar-
cze.

Na spadku cen traci gospodarstwo spoteczne wskutek tego,
ze obniza si¢ nominalna wartosc istniejacych zapasow, t. j. ka-
pitatu obrotowego, wskutek za$ kurczenia si¢ wytworczosci traci
ono na kapitale, juz zainwestowanym. Jakie sg konsekwencje
tego?

Jesdli gotowy towar z zapaséw zostaje sprzedany przez de-
taliste po nizszej cenie, niz cena zakupu, to do producenta winna
wrdci¢ suma, za ktérg sprzedat, t. j. cena efektywna uzyskana
w sprzedazy przez detaliste, plus pewna nadwyzka; ktora pozo-
staje w zawieszeniu, jest nieptynna, gdyz przemienia sie w diug
tego detalisty wobec producenta. Niewatpliwie, jesli ceny surow-
cow i ptace nie spadng w tym stosunku, w jakim spadty ceny goto-
wego wyrobu, to producent, otrzymujac tylko zwrot czesci su-
my sprzedazy od kupca musi ograniczy¢ swe wydatki i rozmiary
produkcji, o ileby nie otrzymat dodatkowego kredytu na zakup
Srodkéw produkcji. Inaczej, wskutek spadku cen kapitat obro-
towy ulegt zniszczeniu; trzeba go odbudowaé, dokona¢ w nim
nowych inwestycyj. Potrzeba wiec kapitalisty z nowemi oszczed-
nosciami, ktoryby pozyczyt swoj kapitat producentowi, aby ten
mogt prowadzi¢ produkcje w wiekszych rozmiarach. Wtedy do-
piero uniknatby on, a z nim cale gospodarstwo zniszczenia tej
czesci kapitatu, ktora odpowiada niewykorzystanej czesci ma-
jatku, juz zainstalowanych urzadzen wytworczych.

Trudno stwierdzié, jaki S$cisle biorgc, jest obecnie spadek
cen detalicznych gotowych wyrobéw, w stosunku do stanu z r.
1928 (rozporzadzamy w potrzebnym nam zakresie tylko danemi
o cenach hurtowych, a nie detalicznych). Wiemy tylko, ze ceny
zelaza, wegla i innych skartelizowanych surowcow nie spadty
w tym stosunku, co osiggane przez handel ceny detaliczne. Moz-
na postawi¢ twierdzenie, ze im fagodniejszy byt spadek pro-
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dukcji w stosunku do spadku cen detalicznych, tem wiekszg
cze$¢ oszczedzanych sum zuzywano na zasilanie kapitatow obro-
towych przemystu i handlu, wobec czego tem mniejsza cze$¢ tych
oszczednosci mogta by¢ zuzyta na inwestycje innego rodzaju.
Taki stan rzeczy, jak sie zdaje, istniat przejSciowo w r. 1931,
i istnieje obecnie (t. j. w r. 1932).

A wiec, mamy wiszace w powietrzu pewne sumy pieniezne-
go kapitatu obrotowego, ktore nie moglty wrdci¢ od kupca do
producenta; obecny za$ stan produkcji byt podtrzymywany
przez inwestowanie nowych oszczednosci w kapitale obrotowym.
Zapobiec powstaniu tego rodzaju zjawisk — to znaczy usunac
straty z niewyptacalnosci dtuznikéw. Gdyby wymiana towarow
i ustug dokonywana byta tylko za gotowke, to takie straty na
kredycie, przynajmniej w niektorych stadjach wymiany,
mogtyby by¢é mniejsze.  Ograniczylyby sie one tylko do
tych strat, jakieby powstaty w czasie trwania produkcji pew-
nego wyrobu, wiemy za$, ze okres ten bywa zwykle krétszy, niz
termin kredytu, udzielonego odbiorcy przez producenta. To tez
w obecnej depresji przejScie na gotowkowe regulacje za towar,
i skurczenie stosunkowe rozmiaréw udzielanych kredytéw towa-
rowych, byty powaznym czynnikiem, usuwajagcym stad powsta-
jace straty. Konsekwencjg tego postepowania jest odbudowa ka-
pitatow obrotowych przedsigbiorstw, a raczej zapobiezenie dal-
szemu powstawaniu owego wiszgcego diugu obrotowego. Na ryn-
ku pienieznym odbija sie to w postaci gromadzenia sie kasowych
rezerw przedsiebiorstw jako wktadow czekowych, co specjalnie
silnie zaznaczyto sie w czwartym kwartale r. 1932.

Rozwazania powyzsze tgczg sie raczej z trudnosciami, wyni-
k.ajagcemi ze spadku cen. taczy sie jednak to zjawisko réwniez
z kurczeniem sie wytwadrczosci; powyzsze wiec utatwi nam zrozu-
mienie skutkoéw finansowych unieruchomienia pewnych czesci
istniejagcych urzadzen wytworczych. Rozumiemy przez to réwniez
niewykorzystanie aparatu produkcyjnego do jego petnych mozli-
woscl.

Mozna twierdzié, ze wiasciciel kazdego majatku jest czyim$
dtuznikiem za swoj tytut wihasnosci. Prawo wiasnosci do ma-
jatku jest zarazem prawem do otrzymania pewnego dochodu
z tego majatku. Jesh kurczy sie suma tego dochodu, to méwimy,
Ze przedsiebiorstwo nie moze wypracowac swej amortyzacji i da¢
oprocentowania kapitatu w nim uwiezionego. Oprocentowanie
i amortyzacje moze da¢ tylko ten majatek, ktéry produkuje, kto-
ry jest kapitatem w znaczeniu ekonomicznym. Je$li wiec ten
majatek nie produkuje, to tem samym wstrzymuje sie splata
dtugu, powstaje wiszacy dtug, wzrastajg sumy przymusowe udzie-
lonych kredytow, temu wiascicielowi majatku. Zwroémy uwage
na wysokie zalegtosci w kredycie dtugoterminowym. Sume tych
zalegtosci zakredytowaty dtuznikowi towarzystwa kredytowe,
i banki panstwowe. O tyle zmniejszyta sie na rynku pieniez-
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nym dyspozycja kapitatowa na inne cele. Je$li chodzi o spoiki
akcyjne, to oprocentowanie kapitatow, uzyskanych w .drodze
emisji akcyj, powinnoby odpowiada¢ rynkowej stopie procen-
towej, i aczkolwiek nie istniejg w tym kierunku zobowigzania
prawne, jednakze jest to koniecznos¢ ekonomiczna. Wynika
stad, ze rowniez w razie unieruchomienia aparatu wytwaorczego,
powstaje wiszacy dtug, niekoniecznie o Scistych wymiarach licz-
bowych, niekoniecznie o znaczeniu prawnem, lecz pomimo tego,
majacy Sciste znaczenie ekonomiczne, skoro w przysztosci be-
dziemy musieli ten diug likwidowaé, czy to w postaci odpisow
na straty samej substancji majgtkowej (skreslenie sumy dtugu),
czy tez przez spisanie na straty sumy oczekiwanej dywidendy.
Te za$ konsekwencje zmienig charakter naszych przysztych dy-
spozycyj kapitatem. Z towarzystwa akcyjnego postaramy sie go
wycofac i ulokowa¢ w papierach o statem oprocentowaniu; nie
mogac wycofaC kapitatu z hipoteki, zlicytujemy majatek, i sta-
niemy sie jego wiascicielem i t .p.

4. Niewatpliwie, dane statystyczne, przytoczone na wste-
pie, pozwalajg przyjaC ten uproszczony i schematyczny opis
zjawisk. Ow wiszacy dtug ekonomiczny ma charakter czysto fi-
nansowy; skoro za nim nie istniejg juz zadne wartosci realne
zostaty bowiem one juz skonsumowane lub znikty, skoro prze-
mienit sie on w bezrobotny majatek. C6z wiec tkwi za temi suma-
mi pienieznemi, dlaczego nie zostaty one spisane natychmiast na
straty, nie znikty z obiegu?

Otoz, istotg dzialalnosci wytworczej jest kombinowanie
pewnych czynnikow produkcji. Posiadanie jednego z nich upraw-
nia do oczekiwania pewnego przychodu wtedy, gdy dotgczymy
don inne. W naszym ustroju o kapitalistycznych formach produk-
cji, prawo do wiasnosci majatku, t. j. aparatu wytworczego ma
moze w tym wzgledzie najpowazniejsze znaczenie. Przy
uruchomieniu tego majatku powstaje kapitat, ktory z natury
rzeczy jest produkcyjny, wytwarza nowe dobra. Posiadajacy
pszenng glebe, niewatpliwie najmie robotnikdw i pocznie wy-
twarza€ pszenice. Wiasciciel spadku wody zbuduje miyn.  Wia-
Sciciel zapasu towaru zatozy sklep. Istnienie wiec aparatu wy-
tworczego pozwala spodziewac sie, ze produkcja zostanie podje-
ta, jesli bedzie ona posiadata sens gospodarczy, a to zalezec be-
dzie od charakteru samej kombinacji wytworczej, a wiec od po-
mystowosci przedsiebiorcy.

Z tego punktu widzenia nalezy podzieli¢ owe pokrycie ma-
jatkowe diugu wiszacego na dwie kategorje: 1) majgtku, na
gruncie ktérego powstajace kombinacje produkcyjne sg rentowne,
2) maja.tku, Kktorego potgczenie z innemi czynnikami produkcji
jest o tyle nierentowne, ze wymaga¢ on bedzie transformaciji,
najczesciej w postaci przejscia prawa wiasnosci do innego, no-
wego przedsiebiorcy, bardziej rzutkiego. Ten ostatni rodzaj
majatku zostanie sprzedany w cenie likwidacyjnej, na ktorej
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dotychczasowy wiasciciel straci, a nowy zyska, z chwilg wiasci-
wego uzycia tego majatku. W pierwszym wypadku wiszacy diug
zostanie zlikwidowany w przysztosci z dochodu z kapitatu, w dru-
gim — zmniejszy on cene uzyskang przez dotychczasowego
wiasciciela ze sprzedazy. Odbedzie sie to jednak w pewnej,
czasem oddalonej przysztosci. Likwidacja finansowa, aby byta
ostateczna, wymaga przedewszystkiem czasu. O tern zapomi-
najg czestokro¢ krytycy konwersji.

5. Powstaje pytanie, jakiemi $rodkami moznaby przys$pie-
szy¢ ten proces likwidacji wiszacego zadtuzenia. Czy propo-
nowana przez wielu fagodna inflacja jest wiasciwa w tym wy-
padku? Aczkolwiek projekt ten dotyczy ozywiania konjunktury,
jednak jej cyklicznos¢ wymaga, by srodek ozywienia konjunktu-
ry byt zarazem $Srodkiem likwidacji konsekwencyj kryzysu, przeto
krotkie wywody na ten temat w niniejszym artykule majg racje
bytu.

Y Wydaje sie, ze z uwagi na istnienie tego wiszacego dtugu
moznaby mowic o istnieniu w obecnem stadjum konjunktury nie
deflacji, lecz raczej inflacji o charakterze pasywnym, powstatej
naskutek cofania sie rozmiaréw produkcji, a nie wskutek wzrostu
sumy Srodkdw platniczych. Wyjasnimy blizej to twierdzenie.

Przyjeto mowi¢ o inflacji wtedy, gdy jest ona aktywna, gdy
jest skutkiem podjetej w tym kierunku akcji. Wigze sie z tem
przekonanie, iz umiarkowana inflacja zwieksza rozmiary pro-
dukcji, ma wptyw pobudzajacy na dziatalnos¢ gospodarcza. Lek-
ka deprecjacja pienigdza stwarza bowiem 1) premje eksportows,
i 2) premje dla dtuznika, pozwalajagc mu sptaci¢ dlug w mniej-
szej wrartosci realnej. Z powstaniem owego relatywnego nad-
miaru pienigdza taczy sie i relatywne wzmozenie wywozu w sto-
sunku do rozmiardw produkcji krajowej lub przywozu towardw.
Premja w splacie dtugbéw niewatpliwie dziatata i u nas ostatnio.
Gdyby nie dodatkowy wzrost emisji w latach 1930 i 1931, oraz
1932 (w zwigzku z zapotrzebowaniem Skarbu Parstwa i rolni-
ctwa), widzielibySmy znacznie wiekszg liczbe bankructw i Ili-
kwidacji majagtkow prywatnych, niz widzimy obecnie, bowiem
ceny obnizytyby sie znacznie szybciej i ostrzej (abstrahujemy
od sztywnosci cen kartelowych). Istnieje wiec pewne podobien-
stwo pomiedzy inflacjg a obecnym stanem rzeczy, z tem moze
zastrzezeniem, ze produkujemy nie dobra materjalne, lecz, w
szybszem tempie niz poprzednio, pieniezng réwnowarto$¢ zni-
szczonego kapitatu obrotowego.

Latwo wyprowadzi¢ z powyzszego wniosek, iz zwiekszenie
emisji banknotdw mogtoby polepszy¢ jeszcze te stosunki i utat-
wiC sptate dhugdéw. Lecz stwierdziliSmy wyzej, iz gospodarstwo
spoteczne samodzielnie w biegu depresji konjunkturalnej stwarza
tg potrzebng mu, a nadmierng w istocie rzeczy w stosunku do roz-
miaréw produkcji, sume Srodkéw ptatniczych, ktéra chca stwo-
rzy¢ zwolennicy nakrecania konjunktury. A co do mozliwosci
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osiagniecia tego ostatniego, i gtéwnego ich celu, to trzebaby mieé
zasadnicze i powazne watpliwosci. Naprzyktad, przy forso-
waniu konjunktury przez prowadzenie robdt publicznych, trzeba-
by liczy¢ sie z tem, ze wskutek kryzysu ulegly skurczeniu nie
tylko rozmiary inwestycyj, lecz i konsumcji i nadwyzka przycho-
déw, uzyskana ewentualnie przez przedsigeborstwa produkujace
dobra konsumcyjne posztaby na odbudowe kapitatu obrotowego,
poprawe ptynnosci przedsiebiorstwil, natomiast nie pobudzitaby
ruchu Inwestycyjnego. Nie moznaby bylo go oczekiwa¢ az do
chwili, kiedy realizacja nowych kombinacyj produkcyjnych nie
zostataby podjeta w oparciu o wartosci majatkowe, nalezgce do
nowych, przedsiebiorczych wiascicieli. Zapominajg bowiem zwo-
lennicy programu robot publicznych o fakcie niewykorzystania
istniejacych urzadzen wytwérczych nawet w okresie dobrej kon-
junktury. Dopiero nowe kierunki produkcji, nowe w tem znacze-
niu, ze podejmowane nie tam, gdzie istnieje juz ta niewykorzysta-
na zdolnos¢ wytworcza, lecz tam, gdzie trzeba stworzy¢ tg zdol-
no$¢ wytwarcza, moga da¢ rozped dziatalnosci inwestycyj, a wiec
i silniej zwiekszy¢ rozmiary produkcji i dochodu spotecznego. Nie
mozemy wchodzi¢ w szczegdtowsze uzasadnienie tezy o bezsku-
tecznosci umiarkowanej inflacji dla nakrecania konjunktury.
OdesSlemy czytelnika do dzietka F. A. Hayeka p. t. Prices and
Production, w ktérem pozatem czytamy: ,,..w warunkach obec-
nych, pienigdz wywiera zawsze okre$lony wptyw na przebieg zja-
wisk gospodarczych ... i ...,,zadna analiza aktualnych zjawisk gos-
podarczych nie jest kompletna, jesli pominieto role pienigdza".
Stad zadanie teorji monetarnej polega zdaniem Hayeka na cat-
kowitej rewizji pogladoéw czystej teorji i poddanie korekcie jej
konkluzji z powodu istnienia pienieznej wymiany. Mozno$¢ ozy-
wienia konjunktury drogg rob6t publicznych, dodamy, wymaga
takiejze rewizji pogladdw.

6. Takieby byty wskazania o charakterze negatywnym, jesli
chodzi o przys$pieszenie likwndacji finansowej kryzysu. Z zakre-
su pozytywnych srodkéw, juz omawialismy niektére mozliwosci,
i gtdbwne zasady, a raczej wskazaliSmy warunki i drogi likwi-
dacji. Ciagla prolongata kredytow miataby racje bytu tylko
wtedy, gdyby dotyczyta warsztatow pracy, ktore w razie podje-
cia produkcji w szerszym zakresie musiatyby by¢ rozbudowane,
i pobudzityby w ten sposob ruch inwestycyjny. Czy nalezatoby
wobec tego dopusci¢ do likwidacji wszystkie wieksze przedsie-
biorstwa, o niewykorzystanej zdolnosci wytworczej, a rozbudo-
wywa¢ mate? Ocene wartosci przedsiebiorcy moze daé tylko
zycie, komu wiec ufac i kogo uposaza¢ w ten sposéb w prawa do
majatku i aparatu produkcyjnego? Sg to kwestje, do rozstrzyg-
niecia ktérych trudno znales¢ objektywne Kkryterja. Zasadniczg
rzecza bytaby sanacja przedsigbiorstw, uptynnienie ich aktywow,
wzmozenie wydajnosci zatrudnionych przez nie czynnikéw pro-
dukcji. Pozatem, nalezy pozostawiC bieg rzeczy automatyzmowi
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zycia gospodarczego, z pewnym wyjatkiem, ktérym jest rolnic-
two. Tu strukturalne przemiany rentownosci, dotychczasowe wy-
sokie obcigzenie kosztami kapitatu pozyczonego oraz trudnos¢
zmiany kierunkéw produkcji wymagaja prolongaty okresu przy-
stosowania sie i likwidacji; konwersja dtugdéw jest tu konieczno-
scig.

W mysl tego, coSmy powiedzieli wyzej, z innych kon-
cepcyj wydaje sie najbardziej racjonalna ta, w ktorej moment
racjonalizowania zycia gospodarczego wystepuje najwyrazniej,
a wiec koncepcja konwersji krotkoterminowego zadtuzenia sa-
nowanych przedsiebiorstw na dtug obligacyjny, przytem watpli-
we aktywa przelewa sie do jednej instytucji, ktora asekuruje
w ten spos6b caty system bankowy. Ostatnio podobng insty-
tucje pod nazwg IF1 utworzono w Niemczech. Gdyby obliga-
cje tego rodzaju trafity na gietde, to kurs ich ustalitby sie na
poziomie ponizej pari, co utatwitoby diuznikowi sptate diugu,
I dostarczytoby bankom ptynnej gotdwki na cele kredytowe. Nie
nalezatoby przytem dopuscié¢, by proces likwidacji chybionych
przedsiebiorstw ulegat zwloce, toby bowiem utrudniato likwi-
dacje Kkryzysu.

7. Reasumujemy. Analiza sytuacji doprowadza nas do
wniosku, ze zycie gospodarcze automatycznie umozliwia finanso-
wa likwidacje kryzysu m. in. przez powstawanie ,,pasywnej" in-
flacji. Jak wogole w polityce gospodarczej, tak i tu interwencja
jednostronna i jednokierunkowa doprowadzitaby do nowych od-
chylen od stanu réwnowagi, urudnitaby wiec i wydtuzytaby
okres likwidacyjny: — w kazdym badZ razie winna ona w tym
wypadku ogranicza¢ sie tylko do porzadkowania i racjonalizo-
wania obrotu gospodarczego i finansowego.

BANK POLSKI W 1932 ROKU

Ogolne pogorszenie sie sytuacji w roku ubiegtym nie mogto pozosta¢
bez wpltywu na wyniki dziatalnosci naszej instytucji centralnej. Dochody
jej brutto zmniejszyty sie z 77 milj. zt. w 1931 r. do 62 milj. zt. w 1932 r.
Silniejszemu spadkowi ulegt czysty zysk w wyniku uskutecznienia znacznych
odpiséw na weksle w procesie a przedewszystkiem za$ catkowitego pokrycia
strat na funtach poniesionych w 1931 r. Godnym specjalnej uwagi jest fakt,
ze ostateczng likwidacje tych strat Bank Polski przeprowadzit nietylko
o wiasnych sitach, bez pomocy Skarbu Parnstwa, jak to miato miejsce w nie-
ktérych bankach centralnych, ale ponadto zdotat osiagnaé jeszcze zysk w wy-
sokosci przeszto 12 mil], zt., ktéry, jakkolwiek niemal dwukrotnie mniejszy
niz w 1931 r., pozwoli iednak na wyptate dywidendy w wysokosci 8.

Woyciagajac konsekwencje z wahan walutowych, Bank Polski wzorem
innych bankéw biletowych kontynuowat rozpoczetg w 1931 r. zamiane na ztoto
walut i dewiz, ograniczajac ich zapas do wysokos$ci nieodzownej dla pokrycia
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ewentualnego zapotrzebowania rynku i niejako przechodzac w ten spos6b
w praktyce cd waluty poztacanej do prawie czysto ziotej.

Ogolny stan rezerw kruszcowo-walutowych Banku Polskiego zmniej-
szyt sie w ciggu 1932 r. o 138 milj. zt., przyczem zapas zitota obnizyt sie
z 600 milj. zt. do 502 milj. z}t., za$ zapas dewiz i walut, zaliczonych do
pokrycia — z 88 milj. zt. do 48 milj. zt. Zmniejszyt sie réwniez stan
pieniedzy i naleznosci zagranicznych, niczaliczonych do pokrycia — o prze-
szto 37 milj. zt. do 88 milj. zt. Odptyw rezerw mial miejsce w ciggu
pierwszych 7-u miesiecy 1932 r., naskutek wzmozonego zapotrzebowania wa-
lut w zwigzku z trwajgcemi, jakkolwiek w rozmiarach znacznie mniejszych,
niz w roku poprzednim, sptatami kredytéw zagranicznych przez banki, oraz
silng tezauryzacje wewnetrzng walut obcych, a nastepnie mcnet ztotych.

W drugiej potowie roku, a $cislej od sierpnia, niemal catkowite ustg-
pienie procesu tezauryzacyjnego oraz spadek tempa likwidacji kredytow za-
granicznych, posiadanych przez banki, pozwolity Bankowi Polskiemu na pod-
jecie uzupetnianiania jego rezerwy zakupami ziota zagranica przy notowanym
ponadto zwiekszonym naptywie ztota z podazy wewnetrznej.

Dziatalno$¢ kredytowa Banku Polskiego, pomimo znacznego spadku
cen i obrotéw gospodarczych, utrzymywata sie naogét na poziomie wyz-
szym, anizeli w 1931 r., przecietny bowiem miesieczny stan wykorzystanych
kredytéw wynosit w 1932 r. okoto 753 milj. zt., wobec 704 milj. zt. w 1931 r.
Jednak w ciggu catego roku sprawozdawczego, z wyjatkiem czerwca i lipca,
dawato sie zauwazy¢ powolne, lecz state zmniejszanie sie sumy portfelu
i pozyczek zastawowych, ktére szczegdlnie przybrato na sile w ostatnim
kwartale tak, ze w rezultacie ogdlny stan wykorzystanych kredytéw na
ultimo roku wyniést tylko okoto 700 milj. zk., wobec 796 milj. zt. w koncu
1931 r.

Procentowy udziat poszczegélnych grup gospodarczych (wedtug ptat-
nikéw) w kredytach Banku Polskiego w koncu 1932 r w poréwnaniu z koncem
1931 r. przedstawia, sie nastepujaco:

Dyskonto Otwarty kredyt i zastawy
1932 1931 1932 1931
Rolnictwo 49% 47% 3% 22%
Gornictwo i przemyst 24% 25% 1396 11%
Handel 1396 17% 16% 14%
Inne 149 11% 34% 53%

Wzorem lat ubiegtych, w sierpniu 1932 r. Bank uruchomit kredyty na
rejestrowy zastaw zboza. Na wiosne za posrednictwem bankéw panstwowych
przyznat dla rolnictwa ponadto specjalny kredyt na zasiewy wiosenne. Poza
tern rolnictwo korzystalo z pomocy Banku za posrednictwem cukrowni, kto-
rym zostaty powaznie zwiekszone kredyty na wyptate plantatorom za do-
starczone buraki. Wreszcie, zgodnie z postanowieniami statutu, Bank przyj-
mowat nadal weksle rolnikéw za nabyte nasiona, nawozy sztuczne, narzedzia
rolnicze i inwentarz — z terminem ptatnosci do 6-ciu miesiecy.

W dziedzinie polityki kredytowej Banku zanotowac¢ nalezy obnizke
stopy dyskontowej z dn. 21. X. 1932 r. z 7J4,0/0 do 6% i od pozyczek za-
stawowych — z 8% do 7%, dokonang ze wzgledu na potrzebe potanienia
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kredytu dla zycia gospodarczego. Podobne wzgledy skionity Bank Polski
w listopadzie do cofniecia zarzadzenia, wydanego w pazdzierniku 1930 r.
o skroceniu terminu weksli nierolniczych do 75 dni, i do wznowienia z dn.
21 listopada dyskonta weksli z terminem ptatnosci do 3 miesiecy.

Obydwa posuniecia nie zdotaty jednak wptyna¢ na wzrost stanu wy-
korzystanych kredytéw, ktory przeciwnie, wraz z dalszym spadkiem obrotéw
gospodarczych i przechodzeniem do tranzakcyj za gotéwke ulegat zmniej-
szeniu.

Co sie tyczy wyptacalnosci klientow Banku Polskiego, to uchwytny
jej wskaznik w postaci stosunku procentowego weksli zaprotestowanych do
weksli ptatnych znacznie sie obnizyt, czemu jednak z drugiej strony towa-
rzyszyto rozpowszechnianie si¢ prolongat weksli.

Obieg biletéw bankowych, wobec kurczenia sie obrotéw, ulegt dalszemu
zmniejszeniu, spadajac z 1.218 milj. zt. w koncu 1931 r. do 1.003 milj. z
na ultimo 1932 r., czyli o 18%. Ogblny obieg pieniezny, mimo jednoczesnego
wzrostu emisji skarbowej o okoto 33%, obnizyt sie zatem do 1.325 milj. zt,
wobec 1.460 milj. z+. w 1931 r.

Pomimo zmniejszenia sie sumy obiegu biletéw bankowych i natychmiast
platnych zobowiazan, procentowe pokrycie jej ztotem i walutami, wobec ubyt-
ku rezerw Kkruszcowo-walutowych, ulegto pewnej obnizce, mianowicie
z 48.09% na ultimo 1931 r. do 45.02% w koncu 1932 r. Utrzymywanie
przez caty rok pokrycia na stosunkowo wysokim poziomie, do$¢ znacznie
przekraczajgcym norme statutowg, a zatem stale rozporzadzanie powazng
marzg emisyjng, pozwolito Bankowi Polskiemu pozosta¢ w rzedzie nielicz-
nych bankéw centralnych, ktére nie zastosowaty zadnych ograniczer de-
wizowych.

Pobiezny rzut oka na dziatalno$¢ Banku Polskiego w 1932 r. wskazuje,
ze z posréd wzrastajacych trudnosci nasza instytucja biletowa w dalszym
ciggu wychodzi obronng reka, nie zaniedbujgc przytern zadnego z powierzo-
nych jej obowigzkéw tak w dziedzinie ochrony waluty polskiej, jak i pomo-
cy dla zycia gospodarczego kraju. e. b.

DZIALALNOSC POCZTOWEJ KASY OSZCZEDNOSCI
W ROKU 1932

Wedtug bilansu oraz sprawozdania z dziatalnosci P. K. O. za rok
1932, rozwdj poszczegélnych dziatéw pracy P. K. O. byt w roku ubiegtym
pomys$ny. taczna suma wkiadéw oszczednosciowych i czekowych osiggneta
na ultimo roku sprawozdawczego wysoko$¢ 622,8 milj. zt. (w r. 1931 509,8
milj. zt.), w czem wkiady oszczednosciowe wynosza 444,8 milj. zt., za$ wkia-
dy czekowe 178,0 milj. zk.

Suma wkiadéw oszczednosciowych skiada sie z 416,3 milj. zt., wkiadéw
zlotowych, oraz z 28,5 milj. zt. wkladéw pochodzacych z waloryzacji dawnych
wktadéw dolarowych naszej emigracji zamorskiej. Czysty przyrost wkiadéw
oszczednosciowych w ciggu 1932 r. wyniost + 1155 milj. z+. (w 1931 r. + 81
milj. zt). Wzrost wkiad6:w we wszystkich miesigcach byt dodatni i wynosit
przecietnie + 9,6 milj. zt. miesiecznie (w 1931+6,7 milj. zt.).
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1loé¢ kont oszczednosciowych wzrosta o przeszto 195 tys. (w r. 1931
+ 158 tys.) i wynosita na ultimo roku sprawozdawczego 953 tys. Przeciet-
ny stan wkiadéw na jednej ksigzeczce wynosit 467 zi.

Liczba ksigzeczek Stan wkiadéw
oszczednos$ciowych oszczednosciowych
w tysigcach zt.
31/X11—1930 r. 605.547 253.703,4
. 1931 , 761.350 332 235,2
. 1932 953.434 444.865,8

Stan wkiadéw czekowych utrzymuje sie na poziomie kilku ostanich lat
i na ultimo 1932 r. wynosit 178,0 milj. zt. 1lo$¢ kont czekowych wzrosta w
ciggu roku sprawozdawczego o 2,285 kont i osiggneta cyfre 67,113 kont.
Ogoblny obrét czekowy wyniést 21,791 milj. zt., w czem obrét gotéwkowy 7.060
milj. zt., za$ obrét bezgotéwkowy 14.731 milj. zt., czyli 68% catego obrotu
czekowego. Obroét bezgotéwkowy P. K. O. w poréwnaniu z obiegiem pieniez-
nym wynosit w kilku ostanich latach przecietnie miesiecznie: w 1930 r. —
80%, w 1931 r. — 82%, w 1932 r. — 90%.

Liczba kont Stan wkiadow Ogolny obrét
czekowych czekowych czekowy
w tysigcachh ztotych
31/X11—1930 r. 65.132 177.608,3 23.862.245,7
, 1931 64.828 177.644,2 22.623.224.3
., 1932 , 67,113 177.988,3 21.791.161,7

Dziat Ubezpieczen na zycie w P. K. O. wydat w 1932 r. 36 tys. nowych
polis ubezpieczeniowych na taczng kwote 52 milj. zt. Ogdlna produkcja (brut-
to) w ciggu 4% lat dziatalnosci wyniosta 114 tys. polis na tgczng kwote 216
milj. zt.

Z posrod intereséw czynnych dominujgca pozycje stanowig papiery
warto$ciowe wiasne i funduszu zapasowego, wynoszace na koniec 1932 r. ogo6-
tem 423,9 milj. zt. W poréwnaniu z 1931 r. pozycje te wzrosty o 63,3 milj. zt.
Inne pozycje lokacyjne, jak pozyczki lombardowe, skup weksli oraz pozyczki
wekslowe (w likwidacji) w poréwnaniu z 1931 r. nie wykazujg wiekszych
zmian i na ultimo 1932 r. wynosity w sumie 18 milj. zt. Kapitaty ulokowane
w nieruchomosciach wiasnych wzrosty w okresie sprawozdaczym o 3,3 milj.
zt. i wynosity na ultimo 1932 r. 39,1 milj. zt. Na wzorst tej pozycji ztozyty
sie koszta rozbudowy gmachu Centrali, oraz kupno nieruchomosci we Lwo-
wie na pomieszczenie tamt. Oddziatlu P. K. O. Czysty zysk w r. 1932 wy-
niost 5 miz/. zt.

Pogotowie kasowe (kasy Centrali, Oddziatéw i zbiornic P K. O., ra-
chunek zyrowy w Banku Polskim i rachunki w bankach panstwowych) wyno-
szgce na 31/X11—1932 r. 203,5 milj. zi., stanowi 32% (1931 r. 30%) w sto-
sunku do natychmiast piatnych zobowigzanh (wkiady oszczednosciowe bez
wkiadéw pochodzacych z waloryzacji dawnych wktadéw dolarowych, wkia-
dy czekowe, wkiady w drodze i przekazy niezrealizowane). Pogotowie ka-
sowe bez rachunkéw w bankach panstwowych, w stosunku do natychmiast

ptatnych zobowigzan wynosi 27% (1931 r. 26%).
R,
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PODSTAWOWE FORMY OPERACYJ DEWIZOWYCH

Tranzakcje dewizowo-g ot 6w ko we.

Handel zagraniczny tem sie gtownie rézni od krajowego,
ze musi by¢é prowadzony conajmniej w dwu réznych walutach
oraz, ze kupujacy i sprzedajacy sg sobie pod wzgledem finan-
sowym o wiele czeSciej nieznani niz to ma miejsce w handlu
krajowym. Z obu powoddw jest zatem handel zagraniczny
w duzo wyzszym stopniu zdany na posrednictwo bankoéw, niz
handel krajowy. To posrednictwo jest konieczne nawet wtedy,
kiedy nie chodzi wcale o kredyt, ale o dokonanie zwykilej go-
towkowej zaptaty. W handlu krajowym uskutecznia sie ja
w prymitywnych warunkach przez wreczenie monet lub bank-
notow, albo przesytke przekazem pocztowym, przy rozwinigtym
obrocie bezgotowkowym czekiem na bank lub tez przekazem
bankowym. Zaptate naleznosci eksportera moze jednak impor-
ter uskuteczni¢ prawie ze wylgcznie tylko przy pomocy banku,
kupujac czek na odpowiednie centrum finansowe lub tez przekaz
(zwykly lub telegraficzny). Dla banku sprzedaz czeku opie-
wajgcego na okre$long walute zagraniczng wzglednie tez usku-
tecznienie odpowiadajacego mu przekazu nie jest tak prostg
rzecza, jak te same tranzakcje w obrocie krajowym. Azeby moc
zaspokoi¢ potrzeby walutowe importeréw musi on utrzymywac
odpowiednie $rodki u swoich korespondentéw zagranicznych
i stara¢ sie o ich uzupetnianie w miare ich wyczerpywania sie,
w razie za$ jezeli sprzedaje dewizy bez uprzedniego pokrycia,
musi sie stara¢ o nie w odpowiednim czasie w taki sposéb, zeby
z powodu réznicy kursowej nie ponie$¢ strat zamiast zyskow.
Gdy oba kraje, ktérych dotyczy tranzakcja, posiadajg walute
zlotg, ewentualne straty na kursie sg scisle ograniczone punkta-
mi ztota. W razie gdy chocby jeden z nich posiadat walute



30 BANK

papierowg regulowang, wysoko$¢ wahan kursowych nie da sie
nigdy doktadnie przewidziec i sg one teoretycznie mowigc niczem
nieograniczone. Ostrozny bank bedzie jednak tak prowadzit
swoje interesy dewizowe, zeby byé stale we wszystkich swoich
pozycjach krytym. Nie bedzie on réwniez trzymat zbyt wielkiej
ilosci gotowki na rachunkach zagranicznych nie tylko ze wzgledu
na matg jej rentownos¢, ale tez mozliwos¢ strat w razie zata-
mania sie kursu waluty zagranicznej. Krycie sie ufatwia ist-
nienie bardzo ruchliwego rynku dewizowego, ktérym praktycznie
mowigc jest caly Swiat. Istnienie arbitrazu gietdowego czuwa
nieustannie nad wyréwnywaniem mozliwosci zyskow we wszyst-
kich punktach tego rynku, zaréwno jezeli chodzi o tranzakcje
gotéwkowe, jak i terminowe.

Terminowe kupno i sprzedaz dewiz.

Tranzakcje dewizowo-gotowkowe sg, zwihaszcza przy syste-
mie waluty zlotej, wzglednie proste. Skomplikowanie sytuacji
i konieczno$¢ odpowiednio umiejetnego krycia sie wystepuje sil-
nie dopiero przy tranzakcjach terminowych, ktére w najwigkszej
ilosci wypadkow posiadaja rownocze$nie charakter kredytowy.
Konieczno$¢ zawierania tranzakcyj terminowych wystepuje ja-
sno, gdy importer kupuje na trzymiesieczny kredyt i zeby umoz-
liwi¢ sobie kalkulacje, zabezpiecza sie juz naprzod przed ewen-
tualng zmiang kursu, kupujac dewizy z efektywng dostawg za
trzy miesigce od daty ich kupna. Na tym samym rynku znajdu-
ja sie eksporterzy, ktorzy sprzedajg na trzymiesieczny kredyt
i chcg rowniez zabezpieczy¢ sie przed ryzykiem kursu. Chetnie
zatem sprzedaja swe pretensje do zagranicznych dtuznikéw, za-
padajace za trzy miesigce. Tranzakcje te wzajemnie pokrywajg
sie ku obopodlnej wygodzie i zadowoleniu.

Weksle bankowve.

W razie gdy nie istnieje idealna rdwnowaga, co w praktyce
jest prawie niemozliwa do osiagniecia, banki majg zawsze moz-
nos$¢ pokry¢ niedobor do pewnego czasu i w pewnych rozmiarach
przy pomocy weksli finansowych (banker's bills). Ciagna one
mianowicie na ktérego$ ze swoich korespondentéw zagranicz-
nych, za jego zgodag oczywiscie, weksel ptatny w odpowiednim
terminie i sprzedajg go na rynku pienieznym. Weksel taki trafia
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na rynek zagranicznego korespondenta, zostaje przedtozony do
akceptu i nastepnie zdyskontowany. Akceptujgcy bank otrzy-
muje wzamian za pozwolenie ciggnienia na siebie prowizje oraz
w terminie ptatnosci weksla od wystawcy odpowiednig walute
na jego pokrycie. Ta sama tranzakcja moze iS¢ rowniez w Kie-
runku odwrotnym, gdy bank krajowy pozwala ciggna¢ na siebie
bankowi zagranicznemu.

Tranzakcje, o ktérych mowa, sg ponadto robione czesto z
tym wyraznym celem, aby skorzysta¢ z r6znicy stopy procento-
wej panujacej na dwu rynkach. Rozpietos¢ stép procentowych
musi by¢ naturalnie dostatecznie wielka, aby sie opfacito pozy-
cza¢ na jednym rynku po to, zeby fundusze w ten sposéb uzy-
skane wypozyczy¢ dalej na drugim rynku. Dla zobrazowania
tego wypadku przypusémy, ze stopa procentowa od 3-ch mies,
weksli bankowych wynosi w New Yorku 6°/0, w Londynie nato-
miast 4%. Bank nowojorski sprzeda wtedy z wiasnej lub swo-
jego korespondenta inicjatywy weksel ciggniony we funtach na
swojego korespondenta. Cena sprzedazy bedzie zalezna od sto-
py panujacej na rynku londynskim, poniewaz tam wiasnie na-
stapi dyskont weksla po jego uprzedniej akceptacji. Pienigdze
uzyskane ze sprzedazy tego weksla bedzie mégt bank nowojorski
wypozyczy¢ do czasu terminu ptatnosci weksla na wiasnym ryn-
ku po wyzszej stopie procentowej. Zysk phynagcy dla banku
z dyskonta wihasnego weksla na rynku londynskim przy stopie
4% i dalszego wypozyczenia waluty na wiasnym rynku po 6°/o
zostaje podzielony zwykle miedzy oba banki: londyniski i nowo-
jorski. Zysk ptynacy z roznicy stopy procentowej moze zostac
w razie nieprzychylnego uksztattowania sie kursu funta w dniu
ptatnosci weksla w zupetnosci a nawet z nadwyzka anulowany,
zamieniajac sie w tym ostatnim wypadku na strate.

Udzielenie zatem kredytu dolarowego za posrednictwem fi-
nansowego weksla opiewajgcego na funty jest rownoczes$nie spe-
kulacjg na przyszty kurs funta nie mowigc juz o ryzyku, jakie
ponosi akceptujacy bank, na wypadek niewyptacalnosci wystaw-
cy. Przed ryzykiem wynikajgcem z wahan kursu funta moze sie
bank ciagnacy weksel finansowy zabezpieczy¢ kupujac réwno-
czednie funty z efektywng ich dostawg w terminie pfatnosci wek-
sla. Jezeli tego nie czyni, to w nadziei, ze kurs funta péjdzie ra-
czej wdot niz wgore.
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Akcepty handlowe i bankowe; dokumenty
wekslowe.

Weksle finansowe oparte na checi realizacji pewnych zys-
kéw mozliwych do osiggniecia ale nie wolnych od elementu spe-
kulacji sg jednak w obrocie dewizowym wyjatkiem. Normalne-
mi sg tranzakcje, za ktoremi stoi nadzwyczaj wielka w swej roz-
norodnosci miedzynarodowa wymiana dobr i ustug.

Tranzakcje te stanowia podstawe dla weksli handlowych
(commercial bills) ciggnionych przez ludzi intereséw w przeci-
wienstwie do -weksli bankowych (banker's bills) ciaggnionych przez
banki. Weksle te przedstawiajg bardzo wielkg rozmaito$¢ zalez-
nie od tranzakcji na jakiej sg oparte. Dzielg sie one zasadniczo
na akcepty handlowe (trade acceptances) i akcepty bankowe-
(bankers acceptances). O tych pierwszych méwimy, kiedy weksel
jest ciagniony przez jednego cztowieka interesow na drugiego,
0 drugich natomiast, gdy weksel jest ciggniony przez cztowieka
interesdbw na bank. Weksle te sg najczesciej 60 lub 90-dniowe
wzglednie tez diuzej — terminowe, stosunkowo rzadko 30-dnio-
we lub o krétszym terminie platnosci. Ze wzgledu na to, ze ek-
sporterowi sprzedajgcemu na krétszy lub diuzszy kredyt zale-
zy jednak na uzyskaniu gotowki, beda one bardzo rzadko weksla-
mi czystemi (clean bills) t. zn. nie posiadajgcemi zadnego do-
datkowego zabezpieczenia poza podpisem wystawcy. Na tego ro-
dzaju weksle moga sobie pozwoli¢ jedynie pierwszorzedne fir-
my i weksle takie posiadajg duzo lepszg cene wiasnie ze wzgle-
du na swe pochodzenie, a nie to, ze sg wekslami czystemi. Nor-
malnie jednak wekslowi handlowemu towarzyszy caty szereg do-
kumentéw (documentary bills), ktére gwarantuja, ze opiera sie
on na rzeczywistej tranzakcji i oddajg posiadaczowi tych doku-
mentow petng wihadze nad towarem stwarzajgc tern samem do-
datkowe zabezpieczenie. Do dokumentéw tych nalezg przede-
wszystkiem faktury, listy przewozowe (konosamenty), polisy
ubezpieczeniowe, akty cesji, Swiadectwa pochodzenia i t. p. ROz-
norodno$¢ tych dokumentéw jest bardzo duza. Bez nich importer
nie moze wej$¢ w posiadanie towaru. Dokumenty za$ moze otrzy-
maé albo zaraz po akceptacji wystawionego na siebie weksla
(acceptance bills) albo tez dopiero po jego zaptacie (payment
bills).
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Losy takiego weksla moga by¢ rozmaite. Eksporter moze go
zatrzymac u siebie i oddac¢ tylko w odpowiednim terminie do in-
kasa. Bedzie to jednak najbardziej rzadki wypadek. Najczesciej
odda go do dyskonta bankowi, z ktéorym pracuje. Bank moze go
z kolei zatrzymaé jako lokate, z reguty jednak przesle swojemu
korespondentowi zagranicznemu do akceptu i sprzedazy na ryn-
ku pienieznym. Niejednokrotnie bank zamiast weksel zdyskon-
towac udzieli eksporterowi pod jego zastaw tylko pozyczki ter-
minowej, stanowigcej pewien procent wartosci wystanego to-
waru.

Oprocz dokumentéw towarzyszg wekslowi zwykle szczego6-
towe instrukcje ze strony eksportera jak ma bank postgpi¢ w ca-
tym szeregu wypadkéw np. na wypadek prosby o prolongate
terminu akceptacji lub ptatnosci weksla, wydania dokumentow
w terminie wcze$niejszym niz to ustalajg warunki weksla, od-
mowy zaptaty weksla i t. p.

Akredytywy towarowe.

Akcept handlowy, t. zn. weksel ciggniony przez jednego
cztowieka interesbw na drugiego bedzie zawsze posiadat duzo
wiecej ograniczony rynek zbytu niz akcept bankowy, t. zn. wek-
sel wystawiony przez cziowieka interesbw na bank. Jezeli im-
porter umozliwi eksporterowi ciggnienie weksla zamiast na sie-
bie, na jaki$ bank, to moze uzyska¢ duzo lepsza cene i dogodniej-
sze warunki niz w innym wypadku. Tak samo eksporter, ktory
musi celem wykonania zamoéwienia porobi¢ niejednokrotnie zgo-
ry duze naktady pieniezne, o wiele chetniej sie ich podejmie be-
dac pewnym zbytu towaru i waluty sprzedazy. Importer i eks-
porter sg czesto ludzmi zupetnie sobie pod wzgledem finanso-
wym nieznanymi. Dzieli ich tez niejednokrotnie zbyt wielka od-
legtos¢, zeby szybkie uzyskanie polegania godnych informacy;j
byto mozliwe. W takich wypadkach posrednictwo banku jest
nadzwyczaj pozadane. Posrednictwo to wystepuje w handlu za-
granicznym pod formg akredytywy towarowej (commercial letter
of credit).

Jest ona upowaznieniem udzielonem przez bank eksportero-
wi do ciggnienia na tenze sam lub jaki$ inny bank, zamiast na
importera. Ustala ona nadzwyczaj szczegdbtowo warunki, do kto-
rych sie eksporter musi dostosowac, zeby jego weksel wystawio-
3
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ny na bank zostat przyjety. Inicjatywa do wystawienia akredy-
tywy wychodzi od importera. Sama akredytywa jest tez doku-
mentem, ktéry bank wrecza importerowi, ten za$ przesyta ja
eksporterowi na dowdd, ze jest on upowazniony do ciggnienia na
okreSlony bank. Dokument taki jest eksporterowi niezbedny,
gdy bank, na ktéiy ma ciggna¢, znajduje sie w innym niz on kra-
ju. Bank wystawiajacy akredytywe moze upowazni¢ eksportera
do ciagnienia weksli na siebie i to jest prostsza forma akredy-
tywy. Moze jednak réwniez wystarac sie, aby eksporterowi byto
wolno ciggng¢ na inny bank, co jest duzo wiecej skomplikowa-
ne. W miedzynarodowym obrocie dewizowym rynek zbytu dla
weksli zalezy w wysokim stopniu od tego, na jaka walute wek-
sel opiewa. Wekslem posiadajacym powszechny obieg i wsze-
dzie chetnie kupowanym byt weksel opiewajacy na funty ster-
lingi ze wzgledu na olbrzymi handel zagr. Anglji i wynikajacy
stad popyt na takie weksle oraz pozycje Londynu jako Swiato-
wego centrum finansowego, szczegélnie dobrze wyspecjalizowa-
nego nietylko w finansowaniu wiasnego handlu zagranicznego
ale tez handlu jednego kraju obcego z drugim. Weksel dolaro-
wy posiadat przed wojng duze mniejsze znaczenie niz funtowy,
i dopiero po wojnie zajat bardziej pokazne miejsce.

Akredytywy towarowe wystawione przez
bank na siebie.

Akredytywa wystawiona przez bank na samego siebie za-
wigzuje dwa stosunki: 1) importer — bank, 2) bank — eksporter.
Stosunek importer — bank jest okreslony dokfadnie umowg o
kupno akredytywy towarowej podpisang przez importera w chwili
sfinalizowania ukfadoéw o kredyt. Zobowigzuje sie w niej impor-
ter dostarczy¢ bankowi przed terminem ptatnosci kazdego weks-
la wystawionego przez eksportera na podstawie akredytywy od-
powiedniej waluty na jego pokrycie; zgadza sie, ze towar impor-
towany bedzie wiasnoscig banku, zabezpieczajacg jego pre-
tensje az do czasu wywiagzania sie importera ze swoich zobo-
wigzan wobec banku; dalej ustala kontrakt caty szereg spraw
dotyczacych ewent. dodatkowego zabezpieczenia, prowizji ban-
ku, zwolnienia dokumentéw, sankcji na wypadek niewywigzania
sie importera ze swoich zobowigzan i t. p.

Najwazniejszem jest jednak, ze bank nie odpowiada pod
zadnym warunkiem za sposob wykonania dostawy przez ekspor-
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tera i importer jest bezwzglednie zobowigzany do pokrycia pre-
tensji banku nawet w wypadku jawnej zlej wiary ze strony eks-
portera.

Stosunek bank — eksporter okresla tres¢ akredytywy to-
warowej, ustalajgcej wysoko$¢, do ktorej eksporterowi wolno
ciggna¢ weksle oraz warunki jakim one muszag odpowiadaé. W
treSci akredytywy miesci sie réwniez prosba do bankéw zagran,
0 skup weksli wystawionych na jej podstawie i zobowigzanie
banku do ich wykupu, jezeli sg wystawione w pewnym terminie.
Bank skupujacy weksle wystawione na podstawie akredytywy
jest proszony o umieszczenie na odwrotnej stronie tejze daty
skupu i sumy weksli.

Weksle wystawione na podstawie akredytywy towarowej,
jako majace sie w przysztosci sta¢ akceptem bankowym, zdys-
kontuje eksporter z tatwoscig w banku, z ktérym pracuje. Ten-
ze bank wysle weksle z dokumentami do swojego korespondenta
zagran, do przedtozenia do akceptu i pdzniejszego dyskonta na
rynku pienieznym. W terminie ptatnosci importer jest zobowig-
zany dostarczy¢ akceptujacemu bankowi funduszéw na pokrycie
weksla. W ten sposob cata transakcja jest sfinansowana przez
rynek pieniezny w kraju importera bez wigzania na dtuzszy czas
Srodkéw importera czy tez eksportera lub posredniczacego mie-
dzy niemi banku.

Akredytywy towarowe wystawione na dru-
gi bank.

Akredytywa towarowa wystawiona przez jeden bank na
drugi stwarza trzy stosunki: 1) importer — bank wystawiajacy
akredytywe; 2) bank wystawiajacy akredytywe i bank na ktéry
akredytywa jest wystawiona; 3) eksporter i bank na ktory akre-
dytywa jest wystawiona.

Bankiem wystawiajgcym akredytywe moze by¢ np. bank
amerykanski, bankiem na ktory akredytywa jest wystawiona
bank londynski. Miedzy bankiem amerykarnksim a bankiem lon-
dynskim istnieje porozumienie, na podstawie ktérego bank ame-
rykanski posiada rachunek akceptacyjny w banku londynskim
do pewnej wysokosci. Rachunek ten jest odpowiednio zabez-
pieczony, lub w razie zazylych stosunkow niezabezpieczony.
Bank londynski otrzymuje wzamian za swoje ustugi prowizje,
ktérg bank amerykanski przerzuca na swojego klienta.
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Importer bedzie w omawianym wypadku zobowigzany do
dostarczenia bankowi wystawiajacemu akredytywe w terminie
ptatnosci kazdego weksla odpowiednich funduszéw na jego po-
krycie, i to w miejscu i walucie ptatnosci weksla. Eksporter be-
dzie niejednokrotnie wymagatl potwierdzenia akredytywy przez,
bank, na ktory jest wystawiony i wtedy staje sie ona bezposred-
niem zobowigzaniem tego banku. Wkoncu, weksle wystawione na
podstawie takiej akredytywy, powedrujg zamiast do kraju im-
portera, do kraju banku akceptujgcego, tak ze zostang w rezul-
tacie sfinansowane przez rynek pieniezny panstwa niezaintere-
sowanego ani w imporcie ani w eksporcie danego towaru, a po-
Sredniczacego miedzy dwoma obcemi mu krajami dla zysku pie-
nieznego w postaci prowizji. Na wielkg skale przed wojng upra-
wiat takie interesy Londyn. To sg w zarysie najwazniejsze rozni-
ce miedzy akredytywg wystawiong przez bank na samego sie-
bie, a akredytywg wystawiong na drugi bank.

Handel zagr. finansowany przy pomocy weksli wystawio-
nych na podstawie akredytywy towarowej jest nieskonczenie
pewniejszy i dogodniejszy dla obu stron niz normalne tranzak-
cje zawierane bez zadnego posrednictwa bankowego, nie wigzac
przytem kapitatdw obrotowych ani importera ani tez eksportera
lub posredniczacego banku, caty bowiem ciezar finansowania zo-
staje przerzucony na rynek pieniezny zainteresowanego lub tez
nawet trzeciego Kkraju.

Od akredytywy towar, nalezy odrozni¢ akredytywe okrezna
(traveler's letter of credit) i czeki podroznicze (traveler's
checks), stanowigce tylko utatwienie w przewozeniu i przecho-
wywaniu gotéwki przez turystdéw, i nie reprezentujgce zadnych
tranzakcyj handlowych. Kupuje sie je tez zwykle za gotowke.

Upowaznienie do skupu.

Obok mechanizmu akredytywy towarowej opisanego powy-
zej istnieje szereg innych mniej dogodnych metod finansowania
handlu zagranicznego. Z pomiedzy nich najwazniejszg i najczes-
ciej uzywang jest t. zw. ,,upowaznienie do skupu® (authority to
purchase). Polega ono na tem, ze importer stwarza dla ekspor-
tera mozno$¢ sprzedazy weksli ciggnionych na niego. Importer
zobowigzuje sie wobec swojego banku w podpisanym przez sie-
bie liScie gwarancyjnym do przyjecia i pokrycia we wiasciwym
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terminie weksli ciggnionych na niego przez eksportera, na co
daje bankowi zabezpieczenie w formie dokumentéw towarzyszg-
cych tym wekslom i formalnego przelania na bank praw do im-
portowanego towaru przyczem zobowigzanie importera wobec
banku jest bezwzgledne, t. zn. nie zalezy od sposobu wykonania
dostawy przez eksportera. Bank upowaznia swego koresponden-
ta posiadajacego siedzibe w kraju eksportera do skupienia weksli
wystawionych przez tegoz, jezeli sg zgodne ze wszelkiemi wymo-
gami wyszczeg6lnionemi w upowaznieniu. Upowaznienie to nie
jest jednak wigzace dla banku, ktéry mimo posiadania go moze
odmoéwi¢ skupu weksli. Skup odbywa sie z funduszéw dostar-
czonych zgory przez upowazniajacy bank.

Kredyty akceptacyjne :z inicjatywy
eksportera.

W wypadku akredytywy towarowej i upowaznienia do skupu
inicjatywa wychodzita zawsze od importera. Moze z nig wystg-
pi¢ jednak i eksporter. Bedzie to miato miejsce wtedy, gdy eks-
porter ciggnie na importera, rdwnoczesnie jednak wystawia dru-
gi weksel na te samg sume na bank, z ktérym pracuje, i do wek-
sla tego dotgcza weksle ciggnione na importera wraz ze wszyst-
kiemi dokumentami. Bank akceptuje weksel czynigc go w ten spo-
sob tatwo pozbywalnym instrumentem kredytowym i zwraca
eksporterowi, ktory go moze sprzeda¢ na rynku pienieznym.
Z tratg za$ wraz z zatgczonemi dokumentami postepuje w ustalo-
ny sposob. Na podstawie umowy eksporter jest zobowigzany do-
starczy¢ bankowi funduszow na pokrycie w terminie ptatnosci
jego akceptu.

Uwagi koncowe.

Metody finansowania handlu zagr. sa, jak wida¢ z powyz-
szego, nadzwyczaj roznorodne. Sg one przystosowane do wa-
runkdéw miejsca i czasu, zmieniajg sie wraz z niemi i ulatwiajg
niezmiernie miedzynarodowg wymiang dobr i ustug, tem samem
za$ bardziej idealny miedzynarodowy podziat pracy, przyczy-
niajac sie w ten sposéb do szybszego nizby to w innym wypadku
miato miejsce, wzrostu stopy zyciowej ludzkosci. Jakkolwiek
bardzo skomplikowanemi mogtyby sie one wydawaé, wszystkie
$ciggajg sie jednak w ostatecznej instancji do jednego: a miano-
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wicie, ze kazdy import stwarza popyt za dewizami, kazdy za$ eks-
port powoduje ich podaz.

Finansowanie handlu zagranicznego wymaga dokfadnej zna-
jomosci wszelkiego rodzaju zwyczajow handlowych i przepisow
prawnych. Tylko przez odpowiednio dtugie praktyczne obycie
mozna posigs¢ takag znajomos$¢ i unikngé strat, na jakie kazdy
niedosSwiadczony jest tutaj narazony. Wiele w kierunku utatwie-
nia obrotu dewizowego mogtaby zrobi¢ kodyfikacja oraz ujedno-
stajnienie tych praw i zwyczajow w drodze miedzynarodowych
umoéw, ktdérych potrzeba jest zresztg oddawna silnie odczuwana.

NOWY WYNALAZEK W DZIEDZINIE MASZYN DO
KSIEGOWANIA

Obecne systemy maszyn do ksiegowania (gtéwnie na rkach czekowych w
bankach) nie sg zdolne zaradzi¢ dwom rodzajom btedéw: 1) nie potrafig one
zapobiec wpisaniu pozycji na niewlasciwy rachunek i w tym celu musi sie
prowadzi¢ odnos$ne rachunki dla celéw kontrolnych na dwie rece; 2) w razie
wprowadzenia pozycji na wiasciwy rachunek stare saldo, przy pomocy kt6-
rego dochodzi sie do nowego salda, moze zosta¢ Zle przepisane.

Nowa maszyna, zwana ,,Campos” (od nazwiska swego wynalazcy, hisz-
panskiego bankowca) usuwa w zupetnosci mozliwo$¢ powyzszych bledéw
oraz posiada szzereg uzytecznych wilasciwosci, jakiemi nie moze sie
poszczyci¢ zadna inna z maszyn bedacych obecnie w uzyciu. W krétkiej
notatce jest rzeczg niemozliwg doktadne opisanie wszystkich zalet tej na-
prawde zadziwiajacej maszyny. Sg one w giéwnych zarysach nastepujace:
maszyna ta jest zdolna do zamagazynowania w sobie sald dotyczacych je-
dnego tysigca rkéw. Jest podobno tylko kwestja czasu, kiedy jej pojemnosé
wzrosnie do dziesieciu tysiecy. Na kazde zawotanie maszyna przepisze in-
wentarz tych rachunkéw bez utraty ich ewidencji, co nie jest mozliwe przy
zadnej innej maszynie, tak ze jest zdolng do powtérzenia tej operacji, ile-
kro¢ zajdzie potrzeba. Wyprowadzi¢ jaka$ pozycje z tej maszyny mozna
tylko w razie réwnoczesnego wprowadzenia jej na jaki$ inny rachunek, na
ktérym zostanie ona zaksiegowana automatycznie po stronie przeciwne;j.
Jezeli chodzi o szereg pozycyj kredytowych i debetowych to odnosi sie to
do ich réznicy. W ten sposéb maszyna ta wykonuje w rzeczywisto$ci prace
podwdjnej ksiegowosci.

Ksiegowanie odbywa sie w nastepujacy sposoéb: zakiada sie odpowie-
dni rachunek wraz z jego przebitkowg kopja na maszyne, ktéra automatycz-
nie ustawia go na odpowiedniej wysokosci. Nie potrafi tego zrobi¢ zadna
inna maszyna. Odbywa sie to przy pomocy dziurki wybijanej przez maszy-
ne pizy kazdem ostatniem saldzie. Przy nastepnem ksiegowaniu na tymze ra-
chunku odpowiednia igta automatycznie wyczuwa te dziurke i ustawia ra-
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chunek na jej wysokosci. Istniejg trzy klawiatury. Na pierwszej z lewej stro-
ny wypisuje sie date i krotka tre$¢, na drugiej numer rachunku, na trzeciej
pozycje do ksiegowania. Ta ostatnia jest podzielona poziomo na cze$¢ gor-
na i dolng, gérna dla pozycyj kredytowych, dolna dla debetowych. Numer
rachunku nastawiony na maszynie wybija sie na zatozonym rachunku, figu-
rujac w ten sposéb przy kazdej grupie zaksiegowanych na nim pozycyj. Jest
to kontrola uniemozliwiajgca wprowadzenie pozycji na mylny rachunek. Je-
zeli bowiem nastawi sie na maszynie np. numer 180, a zatozy rachunek
250, numer 180 ukaze sie w odpowiedniej kolumnie na zatozonym
rku zamiast wihasciwego mu numeru 250, wskazujagc tem samem na mylne
ksiegowanie. Dzieki tej kontroli odpada konieczno$¢ prowadzenia rachun-
kéw na dwie rece.

Réwnoczesnie z nastawieniem numeru rachunku maszyna wybija auto-
matycznie przechowane w niej stare saldo rachunku, ktére ukazuje sie w gor-
nem okienku. Z kolei nastepuje ksiegowanie poszczegélnych pozycyj; kazda
z nich zmienia stare saldo w gérnem okienku i réwnoczes$nie sumuje sie po-
szczeg6lne pozycje w okienku dolnem. Po wyksiegowaniu wszystkich pozy-
cyj odnoszacych sie do danego rachunku maszyna wybija na nim automa-
tycznie nowe saldo, ktére znika z gérnego okienka i wraca do magazynu.

Wszystkie pozycje, ksiegowane na poszczegélnych rkach, zostajg row-
noczesnie w kolejnym ich porzadku przebite na zbiornik, przyczem suma
wzglednie réznica tych pozycyj widoczna jest, jak juz wspomniano w dol-
nem okienku. Jezeli zatem np. przy koncu dnia kasjer oddaje do zaksiego-
wania 200 pozycyj wptatowych i wyptatowych, to po ich zaksiegowaniu osta-
teczne ich saldo bedzie mozna odczyta¢ z dolnego okienka, skontrolowaé
przy jego pomocy strazze kasowa i zapisa¢ wkoncu na specjalnym rachunku
kasy po stronie przeciwnej, wyréwnujac obie strony zbiornika.

Specjalna sygnalizacja $wietlna, skladajaca sie z kilku zielonych
i czerwonych $wiatetek, czuwa nad nalezytym przebiegiem operacyj, wskazu-
jac miedzy innemi przejscie salda kredytowego rachunku w debet.

DZIAL. PRAWNY

Dochodzenie sum wekslowych i czekowych wedlug nowego
procesu cywilnego

Obowigzujacy od dnia 1 stycznia b. r. polski kodeks poste-
powania cywilnego (jednolity tekst ogtoszony w Dz. Ustaw Nr.
112 poz. 934 z r. 1932) wprowadzit szereg istotnych zmian w pro-
cedurze dochodzenia roszczen wekslowych, ktérg dotychczas nor-
mowaty trzy kodeksy dzielnicowe.

Dla roszczen z czeku lub wekslu, jak réwniez dla roszczen
z dokumentéw publicznych oraz prywatnych, uwierzytelnionych
przez sad wzgl. notarjusza, kodeks wprowadza t zw. postepo-
wanie nakazowe. Polega ono na tem, ze powod zada w
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pozwie, aby sad wydat przeciw pozwanemu nakaz zaptaty wie-
rzytelnosci, albo uiszczenia innych rzeczy zamiennych; do pozwu
musi by¢ dotgczony weksel wzgl. czek oraz wszystkie dokumen-
ty potrzebne do uzasadnienia roszczenia (art. 458—459). Na-
kaz wydaje sagd w osobie jednego sedziego bez rozprawy i bez
wezwania pozwanego, ktoremu dorecza sie pozew wraz z na-
kazem i odpisami dokumentéw. Sad orzeka nakazem, ze pozwa-
ny ma w ciggu trzech dni od doreczenia (z innych dokumentow
niz weksle lub czeki — w ciggu tygodnia) zaspokoi¢ roszczenie
w catosci z kosztami, albo wnie$¢ zarzuty (art. 462).

Nakaz od chwili wydania stanowi tytut zabezpieczenia; moz-
na wiec na jego podstawie dokona¢ zajecia. Nakaz zaptaty, wy-
dany na podstawie wekslu lub czeku staje sie¢ po 3 dniach wy-
konalny bez wzgledu na to, czy pozwany wniost przeciw niemu
zarzuty. Sad jednak moze na wniosek pozwanego ograniczy¢ za-
bezpieczenie wedtug swego uznania a takze wstrzymaé wykona-
nie nakazu (art. 463).

Zarzuty przeciw nakazowi nalezy wnie$¢ w ciggu 3 dni do
sadu, ktéry wydat nakaz. Pismo sp6znione sad odrzuca bez roz-
prawy. Po przeprowadzeniu rozprawy sad orzeka wyrokiem, ze
nakaz utrzymuje w mocy albo, ze go uchyla w czesci lub ca-
fosci w tym zakresie oddala zadanie powoda.

Do pozwu nie mozna dotgcza¢ odpiséw zamiast oryginatow;
od wydania nakazu nie stuzg $rodki odwotawcze z wyjatkiem
zazalenia na orzeczenie o kosztach; powoOdztwo wzajemne jest
niedopuszczalne (art. 467).

Réwniez inaczej zostata unormowana wiasciwos$¢ sadow w
sprawach wekslowych. Powddztwo wytoczy¢é mozna badz przed
sgd wihasciwy wedtug przepisow o wiasciwosci ogodlnej badz
przed sad miejsca ptatnosci. Kilku zobowigzanych z wekslu lub
czeku mozna tacznie zapozwacC badz przed sad miejsca ptatno-
$ci, badz wedtug przepisbw o wiasciwosci ogolnej dla akcep-
tanta albo wystawcy wekslu wiasnego wzgl. czeku. Sad wiasciwy
dla jednego z zyrantow nie jest wiasciwym dla innych zobowig-
zanych z weksla (art. 46).

Od postepowania nakazowwego nalezy odréznic¢
postepowanie upominawcze, ktoére odpowiada
mniejwiecej nakazom zaptaty, znanym w procedurze niemieckiej
i austrjackiej (Mahnverfahren). Polega ono na tern, ze na wnio-
sek powoda, sad bez rozprawy i bez wezwania pozwanego wy-
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<laje nakaz, w ktorym orzeka, iz pozwany ma w ciagu dwdch ty-
godni od doreczenia zaspokoi¢ roszczenia w catosci wraz z kosz-
tami , albo wnie$¢ w tym terminie sprzeciw. W drodze postepo-
wania upominawczego mozna dochodzi¢ kazdej wierzytelno$ci
pienieznej, nietylko wekslowej, o ile nie przekracza sumy tysig-
ca ztotych. Nakaz w tem postepowaniu nie jest jednak tytutlem
zabezpieczenia i egzekucja na jego podstawie przed uprawo-
mocnieniem sie jest niedopuszczalna. Nakaz prawomocny ma
wszystkie skutki prawomocnego wyroku (art. 469—487).

S. B.

Konwersja wierzytelnosci dtugoterminowych

Ze wzgledu na wielkie znaczenie przeprowadzonej obecnie
konwersji wierzytelno$ci dtugoterminowych zamieszczamy po-
nizej w catosci tekst t. zw. ustawy konwersyjnej oraz 3 rozporzg-
dzen wykonawczych, jakie sie dotychczas ukazaty. Pozatem na str.
52—3 zamieszczamy dwie tablice, utatwiajgce orjentacje w zmia-
nach okresow amortyzacji i wysokosci raty amortyzacyjnej,
jakie wynikajg z przepiséw rozporzadzen wykonawczych do
ustawy konwersyjnej. Tablice te zostaty przedrukowane z ar-
tykutu A. Repeczki, p, t. ,,Konwersja kredytu diugotermino-
wego", zamieszczonego w n-rze 6 ,,Polski Gospodarczej” z dn.
11 lutego b. r.

USTAWA

z dnia 20 grudnia 1932 r.

o obnizeniu oprocentowania i przedtuzeniu okresu umorzenia wierzytelnosci
dtugoterminowych, zabezpieczajacych listy zastawne i obligacje, oraz wyda-
nych na podstawie tych wierzytelnosci listow zastawnych i obligacyj.
(Dz. U. Nr. 115, poz. 950).

Art. 1.

Odsetki, pobierane od wierzytelnosci, istniejacych w dniu 1 stycznia
1933 r. a zabezpieczajacych listy zastawne i obligacje towarzystw kredyto-
wych ziemskich i miejskich, bankéw hipotecznych i komunalnych, Wilen-
skiego Banku Ziemskiego, oraz bankéw panstwowych obniza sie z mocy
samego prawa wedtug zasad, wskazanych w art. 2 niniejszej ustawy:

a) o ile sa ptatne zgéry — poczynajac od rat przypadajacych do
zaptaty pod niu 30 listopada 1932 r.;

b) o ile sa plathe z dotu — poczynajagc od rat, platnych po dniu
3-im stycznia 1933 r.

c) o ile sg ptatne na warunkach odmiennych niz okre$lone pod a) i b)
— poczynajac od rat, przypadajacych do zaptaty po 30-ym listopada 1932 r.
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Postanowienia ustepu 1-go nie dotycza wierzytelnosci, na podstawie
ktérych wypuszczono listy zastawne i obligacje:

1) oprocentowane na 5% i nizej,

2) emitowane w drodze emisji publicznej na rynkach zagranicznych
a notowane na gietdach zagranicznych.

Art. 2.

Odsetki, pobierane od wierzytelnosci, wskazanych w art. 1 obniza sie
jak nastepuje:

1) od wierzytelnosci, na podstawie ktérych wypuszczono listy zastawne
i obligacje towarzystw kredytowych ziemskich i Wilenskiego Banku Ziem-
skiego — do 4J4°/o.

2) od wierzytelnosci, na podstawie ktoérych wypuszczono listy za-
stawne i obligacje towarzystw kredytowych miejskich, bankéw hipotecznych
i komunalnych — do 5%.

3) od wierzytelnosci, na podstawie ktérych wypuszczono listy zastawne
i obligacje bankéw paiistwowych — nie wyzej 5%°/o; szczeg6towe postano-
wienia dotyczace tego obnizenia, wyda Minister Skarbu w drodze rozporza-
dzenia.

Art. 3.

Minister Skarbu w terminie do dnia ! kwietnia 1933 r. wyda rozpo-
rzadzenia, dotyczace wymienionych w art. 1 wierzytelno$ci — ktére:

a) przedtuza okresy umorzenia tych wierzytelnosci;

b) ustalg nowe plany amortyzacyjne;

c) skonwertujg wierzytelnosci, ptatne w catoséci jednorazowo, na wie-
rzytelnosci, sptacalne w trybie stopniowej amortyzacji dtugoterminowej.

Powyzsze ncwo ustanowione okresy umorzenia nie moga by¢ diuzsze,
niz lat 56 i moga zawiera¢ — o ile szczeg6lne przepisy nie przewidujg
dtuzszych okreséw — 3-letni okres w ciggu ktérego sptata kapitatu bedzie
wstrzymana.

Art. 4.
Listy zastawne i obligacje, wypuszczone na podstawie wierzytelnosci
objetych art. 1 — z wyjatkiem listbw zastawnych i obligacyj, za ktoére
udzielit poreki Skarb Panstwa, — ulegajg konwersji na listy zastawne

i obligacje oprocentowane i umarzalne na zasadach, odpowiadajgcych opro-
centowaniu i okresom umorzenia tych wierzytelnosci.

Postanowienia niniejszego artykutu dotyczg réwniez listbw zastaw-
nych i obligacyj, ptatnych w catosci jednorazowo.

Art. 5.

Postanowienia art. 4 niniejszej ustawy nie dotycza listbw zastawnych
i obligacy;j:

1) bankéw panstwowych;

2) za ktére udzielit poreki Skarb Panstwa;

3) oprocentowanych na 5% i nizej;

4) wypuszczonych w drodze emisji publicznej na rynkach zagranicz-
nych, a notowanych na gietdach zagranicznych.

Art. 6.

Upowaznia sie Ministra Skarbu do obnizania oprocentowania i prze-
dtuzania okreséw umorzenia listéw zastawnych, obligacyj i innych zapiséw
dtugu, stanowiacych wiasnos$¢ instytucyj prawa publicznego, instytucyj pan-
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stwowych i Skarbu Panstwa, nie wytgczajgc funduszu, okreslonego w czesci
IV p. 1 lit. f) zalgcznika do rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej
z dnia 13 pazdziernika 1927 r. o planie stabilizacyjnym i zaciggnieciu po-
zyczki zagranicznej (Dz. U. R. P. Nr. 88, poz. 789).

Art. 7.

Do budzetu corocznie wprowadzane beda sumy potrzebne na uzupet-
nienie réznicy miedzy oprocentowaniem i umorzeniem listéw zastawnych
i obligacyj, wypuszczonych przez banki panstwowe, a obnizonem oprocento-
waniem i ratami amortyzacyjnemi, wynikajacemi z przedtuzonych okreséw
umorzenia wierzytelnosci, na podstawie ktérych wypuszczono te listy za-
stawne i obligacje.

Art. 8.

Oprocentowanie obligacyj, opartych na optatach administracyjnych,
towarzystw kredytowych ziemskich z mocy samego prawa obniza sie do 4%on/n-
a ich okres umorzenia przedtuza sie na 56 lat, z 3-letnim okresem nie
zawierajagcym splaty kapitatu, poczynajac od 1 stycznia 1933 r.

Art. 9.

Postanowienia niniejszej ustawy nie naruszajg praw instytucyj, wy-
mienionych w ust. 1, art. 1 do pobierania optat administracyjnych wedtug
obowigzujacych przepisow.

Art. 10.

Obnizenie oprocentowania listéw zastawnych i obligacyj, wymienio-
nych w niniejszej ustawie nastepuje, poczynajac od kuponéw ptatnych po
dniu 3-im stycznia 1933 r.

Art. 11

Wydane przed wejéciem w zycie niniejszej ustawy promesy przez
instytucje, wymienione w ust. 1, art. 1 na pozyczki w listach zastawnych
i obligacjach, niezgodne z postanowieniami niniejszej ustawy, tracg moc
obowiagzujaca.

Art. 12,

Hipoteki, lub diugi gruntowe, odpowiadajgce réznicy powstatej z ob-
nizenia odsetek, na mocy niniejszej ustawy, wygasaja.

Upowaznia sie¢ Ministra Skarbu do wydania w porozumieniu z Mini-
strem Sprawiedliwosci rozporzadzenia o ujawnianiu i przeprowadzaniu
w ksiegach hipotecznych objetych niniejszg ustawa konwersyj, wierzytelnosci
oraz konwersyj listéw zastawnych i obligacy;j.

Wierzytelnoéci skonwertowane beda miaty takie samo pierwszenstwo
hipoteczne, jak wierzytelnosci pierwotne.

Art. 13.

Wszelkie pisma, wnioski i wpisy hipoteczne, dotyczace wykonania
konwersji, objetej niniejszg ustawa sa wolne od optat stemplowych i hipotecz-
nych; na obszarze sadéw apelacyjnych w Warszawie, Lublinie i Wilnie, pisa-
rze hipoteczni majg prawo pobiera¢ za wniosek o dokonanie konwersji i
whniesienie odpowiednich tresci do wykazu hipotecznego oraz wydanie insty-
tucji wierzycielskiej $wiadectwa o dokonanych wpisach, jedynie optate statg
w wysokosci 10 zt.
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Art. 14.

Koszty konwersji wierzytelnosci objetych niniejszg ustawg, ponosi
dtuznik.

Zasady obliczania kosztéw konwersji i optat na rzecz instytucyj
wierzycielskich za czynnos$ci tych instytucyj, zwigzane z konwersja, ustali
Minister Skarbu.

Art. 15.

Wierzytelnos$ci i wypuszczone na ich podstawie listy zastawne, wyra-
zone w zbozu, ulegaja konwersji na odpowiednie zobowigzania, wyrazone
w ziotych. Minister Skarbu okre$li miare przerachowania zboza na zlote,
wedlug przecietnych cen zyta, notowanych na gieldzie zbozowej w Poznaniu
w pazdzierniku i listopadzie 1932 r.

Art. 16.

Towarzystwa kredytowe ziemskie i Wilenski Bank Ziemski moga prze-
prowadzi¢ zapisanie na swga rzecz na nieruchomosciach obcigzonych wierzytel-
nosci dodatkowych w 4%°/o listach zastawnych lub gotowiznie w wysokosci
nieprzekraczajacej 5°/o sumy nominalnej wierzytelnosci konwertowanych z tem,
ze ta wierzytelno$¢ dodatkowa, zabezpieczona na danej nieruchomosci, o ile be-
dzie wyrazona w listach zastawnych, bedzie miata réwne pierwszenstwo z po-
przedniemi wierzytelno$ciami tej instytucji, a jezeli bedzie wyrazona w goto-
wiznie, bedzie miata pierwszenstwo po wierzytelnosciach tej instytucji, lecz
przed innemi wierzytelno$ciami hipotecznemi. Wpisy takich wierzytelnosci do-
datkowych moga by¢ dokonane bez zgody nizszych wierzycieli, a w razie
uchwaly ogoélnego zebrania instytucji, powzietej zwyklg wiekszoscig gtoséw,
takze bez zgody poszczeg6lnych diuznikéw — na mocy jednostronnego wnio-
sku instytucji.

Miinster Skarbu moze wstrzymaé¢ wykonanie postanowien art. 3 w od-
niesieniu do towarzystw kredytowych ziemskich i Wilenskiego Banku Ziem-
skiego, ktére nie skorzystajag z uprawnien, okreslonych w ust. 1 w terminie
do dnia 15 lutego 1933 r.

Sumy ujawnione w bilansach Towarzystw Kred, ziemskich i Wil. Banku
Ziemskiego na skutek wykonania niniejszego artykutu, sg wolne od podatku
dochodowego.

Art. 17.
Wykonanie niniejszej ustawy porucza sie Ministrowi Skarbu.
Art. 18.

Ustawa niniejsza wchodzi w zycie z dniem ogtoszenia

ROZPORZADZENIE MINISTRA SKARBU

z dnia 6 lutego 1933 r.

w sprawie oprocentowania i okreséw umorzenia pozyczek diugoterminowych,
zabezpieczajgcych listy zastawne i obligacje Banku Gospodarstwa Krajowego
i Panstwowego Banku Rolnego.

(Dz. U. Nr. 7, poz. 46).

Na podstawie art. 3 ustawy z dnia 20 grudnia 1932 r. o obnizeniu
moprocentowania i przedtuzeniu okreséw umorzenia wierzytelnosci #tugoter
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minowych, zabezpieczajacych listy zastawne i obligacje, oraz wydanych
na podstawie tych wierzytelnosci listébw zastawnych i obligacyj (Dz. U. R..
P. Nr. 115, poz. 950) zarzgdzam co nastepuje:

§ 1. Oprocentowanie pozyczek, na ktérych podstawie wypuszczono
listy zastawne i obligacje Banku Gospodarstwa Krajowego i Panstwowego
Banku Rolnego, ulega obnizeniu jak nastepuje:

1) dla pozyczek ziemskich Banku Gospodarstwa Krajowego i dla
pozyczek Panstwowego Banku Rolnego — do 4F>’/Jo w stosunku rocznym;

2) dla pozyczek Banku Gospodarstwa Krajowego komunalnych, prze-
mystowych oraz udzielonych na domy mieszkalne — do 5%,% w stosunku
rocznym, przyczem od pozyczek dlugoterminowych udzielonych na konwer-
sje kredytéow budowlanych, korzystajacych ze Swiadczen Panstwowego Fun-
duszu Rozbudowy Miast, dtuznicy beda ptaci¢ po 3% w stosunku rocznym.

Obnizenie oprocentowania rozpoczyna sie od raty, zapadajgcej po 30
listopada 1932 r.

Diuznikom, ktérzy uiscili raty bez przewidzianej w rozporzadzeniu
niniejszem obnizki oprocentowania, — Bank Gospodarstwa Krajowego wzgle-
dnie Panstwowy Bank Rolny zwréci powstatg stad réznice.

Nie ulega obnizeniu oprocentowanie diugoterminowych pozyczek ko-
munalnych, na ktérych podstawie wypuszczono ,8"/o gwarantowane ztote
obligacje komunalne Banku Gospodarstwa Krajowego w Polsce 1925 r.“
(Guaranteed and Municypally Secured 8% Sinking Fund Gold Bonds of the
National Economic Bank, Poland, 1925) oraz ,,Gwarantowane i zabezpieczo-
ne 8% amortyzowane, ziote obligacje Banku Gospodarstwa Krajowego
w Polsce 1926 r.“ (National Economic Bank, Poland, Guaranteed and Se-
cured 890 Sinking Fund Gold Bonds, 1926).

§ 2. Przepisy artykutu 1 ustawy z dnia 20 grudnia 1932 r. (Dz. U.
R. P. Nr. 115, poz. 950) nie majg zastosowania do odsetek zwioki, pobie-
ranych przez Bank Gospodarstwa Krajowego i Panstwowy Bank Rolny.

8§ 3. Okresy umorzenia pozyczek, zabezpieczajgcych listy zastawne
i obligacje Banku Gospodarstwa Krajowego i Panstwowego Banku Rolnego,
ustala sie jak nastepuje:

1) dla pozyczek ziemskich, zabezpieczajgcych listy zastawne Banku
Gospodarstwa Krajowego i dla pozyczek w listach zastawnych Panstwowego
Banku Rolnego, — na lat 55, poczynajac od ! stycznia 1933 r., przyczem
przez pierwsze 3 lata tego okresu wstrzymuje sie sptate kapitatu tych wie-
rzytelnosdci; w ciggu tego 3-letniego okresu dtuznicy beda placi¢ w ratach
po6trocznych jedynie procenty oraz kazdorazowo obowigzujacy dodatek ad-
ministracyjny; po uptywie 3-letniego okresu nieumorzony kapitat sptacany
bedzie wraz z procentami w pétrocznych ratach amortyzacyjnych;

2) dla pozyczek, zabezpieczajacych obligacje meljoracyjne Paristwo-
wego Banku Rolnego, wiaczajac dotychczasowy okres wstrzymania splaty
kapitatu — na lat 36, z zachowaniem pozatem innych warunkéw, przewi-
dzianych rozporzadzeniem Ministra Rolnictwa i Reform Rolnych z dnia 30
lipca 1932 r. (Dz. U. R. P. Nr. 70, poz. 638);

3) dla pozyczek na domy mieszkalne, udzielonych na konwersje kre-
dytéw budowlanych, korzystajacych z $wiadczen Panstwowego Funduszu
Rozbudowy Miast, a zabezpieczajacych listy zastawne i obligacje budowlane
Banku Gospodarstwa Krajowego, — na lat 20, 35y, i 47, poczynajac
od 1 stycznia 1933 r., za$ dla innych pozyczek, udzielonych na domy
mieszkalne, a zabezpieczajacych listy zastawne Banku Gospodarstwa Krajo-
wego, — na lat 20, 36/4 i 46, poczynajac od 1 stycznia 1933 r;

4) dla pozyczek, zabezpieczajacych obligacje komunalne Banku Go-
spodarstwa Krajowego z wyjatkiem obligacyj, wymienionych w ustepie ostat-
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nim § ! niniejszego rozporzadzenia, — na lat 20, 36%. i 46, poczynajac
od 1 kwietnia 1933 r.;

5) dla pozyczek przemystowych, zabezpieczajacych obligacje bankowe
Banku Gospodarstwa Krajowego, — na lat 10/4,, 15 i 20, poczynajac od
1 kwietnia 1933 r.

Przedtuzenie okreséw umorzenia pozyczek, wymienionych w punktach
3, 4 i 5 dokonane bedzie w ten sposdb, ze kazdy dotychczasowy okres
ulega przedtuzeniu co najmniej do najblizszego z pomiedzy odno$nych no-
wych okreséw umorzenia.

Do nowych okreséw umorzenia ulega przeniesieniu reszta nieumorzo-
nego kapitalu pozyczek, z wyjatkiem czesci kapitalu objetej zalegtemi
ratami.

§ 4. Bank Gospodarstwa Krajowego i Panstwowy Bank Rolny sa
obowigzane w terminie do dnia 1 marca 1933 r. przedstawi¢ Ministerstwu
Skarbu do zatwierdzenia typy planéw amortyzacyjnych, odpowiadajace prze-
pisom niniejszego rozporzadzenia, oraz zasady obliczenia kosztéw kon-
wersji pozyczek jak réwniez listéw zastawnych i obligacy;j.

Koszty konwersji, wyltozone zastepczo przez Bank Gospodarstwa Kra-
jowego i Panstwowy Bank Rolny za diuznikéw, ulegajg S$ciagnieciu razem
z naleznos$ciami ratalnemi.

5. Na podstawie art. 11 ustawy z dnia 20 grudnia 1932 r. (Dz.
U. R. P. Nr. 115, poz. 950) z dniem 24 grudnia 1932 r. tracg moc obowia-
zujacg promesy Banku Gospodarstwa Krajowego i Panstwowego Banku Rol-
nego na pozyczki w listach zastawnych i obligacjach oraz na pozyczki diu-
goterminowe, na ktérych podstawie w mys$l zastrzezenia w promesie Bank
Gospodarstwa Krajowego i Panstwowy Bank Rolny majg prawo wydac
listy zastawne wzglednie obligacje.

8§ 6. Rozporzadzenie niniejsze wchodzi w zycie z dniem ogtoszenia.

ROZPORZADZENIE MINISTRA SKARBU

z dnia 6 lutego 1933 r.

w sprawie oprocentowania i okres6w umorzenia listbw zastawnych oraz
obligacyj, stanowigcych wiasno$¢ instytucyj prawa publicznego, instytucy;j
panstwowych i Skarbu Panstwa.

(Dz. U. Nr. 7, poz. 47).

Na podstawie art. 6 ustawy z dnia 20 grudnia 1932 r. o obnizeniu
oprocentowania i przedtuzenia okreséw umorzenia wierzytelnosci diugoter-
minowych, zabezpieczajgcych listy zastawne i obligacje, oraz wydanych na
podstawie tych wierzytelnosci listbw zastawnych i obligacyj (Dz. U. R. P.
Nr. 115, poz. 950) zarzadzam co nastepuje;

§ 1. Okresy umorzenia listbw zastawnych i obligacyj Banku Gospo-
darstwa Krajowego i Panstwowego Banku Rolnego, stanowigcych w dniu
1 stycznia 1933 r. wiasno$¢ Skarbu Panstwa, nie wylaczajac funduszu okre-
$lonego w cz. IV p. 1 lit. f) zalacznika do rozporzadzenia Prezydenta Rze-
czypospolitej z dnia 13 pazdziernika 1927 r. o planie stabilizacyjnym i za-
ciggnieciu pozyczki zagranicznej (Dz. U. R. P. Nr. 88, poz. 789), Pocztowej
Kasy Oszczednosci, Banku Gospodarstwa Krajowego, Panstwowego Banku
Rolnego, Powszechnego Zaktadu Ubezpieczen Wzajemnych, Zakiadu Ubez-
pieczen od Wpypadkéw we Lwowie, Zakladu Ubezpieczen Pracownikéw
Umystowych w Warszawie, Zaktadu Ubezpieczen Pracownikéw Umystowych
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"w Poznaniu, Zakladu Ubezpieczen Pracownikéw Umystowych w Kroélewskiej
Hucie, Zakladu Ubezpieczenn Pracownikéw Umystowych we Lwowie, Ubez-
pieczalni Krajowej w Poznaniu i Zakiadu Ubezpieczenia na wypadek in-
walidztwa w Krélewskiej Hucie, przedtuza sie wedtug nastepujacych zasad:

1) dla listéw zastawnych Banku Gospodarstwa Krajowego, wydanych
na podstawie pozyczek ziemskich, — na lat 55%, oraz dla listbw zastaw-
nych Panstwowego Banku Rolnego, — na lat 55, poczynajac od dnia 1
stycznia 1933 r., przyczem przez pierwsze 3 lata tego okresu listy zastawne
nie bedag wycofywane z obiegu; nie ulega przedituzeniu okres umorzenia 7°/0
listbw zastawnych Banku Gospodarstwa Krajowego w sumie nominalnej
z+. 15.000.000, stanowigcych wiasno$¢ Skarbu Panstwa;

2) dla obligacyj meljoracyjnych Panstwowego Banku Rolnego, wia-
czajac dotychczasowy okres wstrzymania splaty kapitatu, — na lat 36;

3) dla listéw zastawnych Banku Gospodarstwa Krajowego, wypuszczo-
nych na podstawie pozyczek na domy mieszkalne, — na lat 50%, poczy-
najac od 1 stycznia 1933 r.;

4) dla obligacyj budowlanych Banku Gospodarstwa Krajowego, —
na lat 50%, poczynajac od 1 stycznia 1933 r.;

5) dla obligacyj komunalnych Banku Gospodarstwa Krajowego, —
na lat 49%, poczynajac od 1 kwietnia 1933 r.;

6) dla obligacyj bankowych Banku Gospodarstwa Krajowego, — ha
lat 23%,, poczynajac od 1 kwietnia 1933 r.;

§ 2. Obniza sie oprocentowanie listéw zastawnych i obligacyj, wska-
zanych w § 1, wedlug nastepujacych zasad;

1) oprocentowanie listébw zastawnych, wypuszczonych na podstawie
pozyczek ziemskich Banku Gospodarstwa Krajowego, oraz obligacyj meljo-
racyjnych i listbw zastawnych Panstwowego Banku Rolnego — do 4%°/o
w stosunku rocznym, poczynajac od terminéw, od ktérych przedtuza sie
okres umorzenia tych listbw zastawnych i obligacyj w mys$l &8 1 niniejszego
rozporzadzenia;

2) oprocentowanie innych listbw zastawnych oraz wszystkich obligacyj
Banku Gospodarstwa Krajowego — do 5%,°/0 w stosunku rocznym, poczy-
najac od terminéw, od ktérych przediuza sie okres umorzenia tych listow
zastawnych i obligacyj w mys$l § 1 niniejszego rozporzadzenia.

Nie ulega obnizeniu oprocentowanie 7% listbw zastawnych Banku

Gospodarstwa Krajowego w sumie nominalnej zt. 15.000.000, stanowigcych
wiasnos$¢é Skarbu Panstwa.

§ 3. Obnizenie oprocentowania i przedtuzenie okreséw umorzenia
listbw zastawnych i obligacyj Banku Gospodarstwa Krajowego i Panstwowego
Banku Rolnego uwidocznione bedzie na odnosnych listach zastawnych i obli-
gacjach wzglednie na tymczasowych zaswiadczeniach w drodze ostemplowa-
nia po ich uprzedniem zarejestrowaniu.

84. W okresie, w ktérym dtuznicy w mysl p. 1 § 3 rozporzadzenia
Ministra Skarbu z dnia 6 lutego 1933 r. w sprawie oprocentowania i okreséw
umorzenia pozyczek diugoterminowych, zabezpieczajagcych listy zastawne
i obligacje Banku Gospodarstwa Krajowego i Panstwowego Banku Rolne-
go (Dz. U. R. P. Nr. 7, poz. 46) nie beda uiszcza¢ sptat kapitatlowych
z tytutu pozyczek w listach zastawnych Panstwowego Banku Rolnego( t. j.
w czasie od 1 stycznia 1933 r. do 1 stycznia 1936 r.), Panstwowy Bank
Rolny bedzie wycofywat z obiegu w kazdem pétroczu tylko listy zastawne,
ktérych okres umorzenia, w mys$l niniejszego rozporzadzenia, nie podlega
przedtuzeniu. Listy te beda wycofywane z obiegu w kazdem pétroczu na
sume, odpowiadajgcg takiej czesci funduszu umorzenia listow zastawnych
wedtug stanu w dniu ostatniego losowania, odbytego przed wejsciem w zy-
cie niniejszego rozporzadzenia, jaka odpowiada stosunkowi w tymze dniu
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listow zastawnych, niepodlegajacych przedtuzeniu okresu umorzenia do
ogo6lnej, bedacej w obiegu sumy listéw zastawnych.

Ponadto wycofywane bedg z obiegu listy zastawne z przedtuzonym
okresem umorzenia, ktéremi bedzie dokonana przedterminowa sptata po-
zyczek.

Po uptywie 3-letniego okresu, t. j. poczynajagc od dnia 1 stycznia
1936 r., wycofywanie z obiegu listbw zastawnych z obnizonem oprocento-
waniem i przedtuzonym okresem sptaty bedzie sie odbywato tacznie z wy-
cofywaniem listéw tego samego typu, niepodlegajacych obnizeniu oprocento-
wania i przedtuzeniu okresu umorzenia. W kazdem poétroczu kalendarzowem
wycofana bedzie z obiegu ilo$¢ listbw na takg sume, jaka odpowiada sumie
kwot, przypadajacych w danem pétroczu do uiszczenia na splate kapitatu
podiug planu umorzenia ditugoterminowych pozyczek, przy uwzglednieniu
przedtuzenia okresu ich splaty, powiekszonej o sume sptat przedtermino-
wych w gotéwece, uskutecznionych z tytutu pozyczek w odnos$nych listach
zastawnych w okresie czasu miedzy terminami ptatnosci rat poprzedniego
i obecnego pétrocza.

Do listéw zastawnych, podlegajacych wycofaniu w kazdem pétroczu,
nalezy przedewszystkiem zaliczy¢ listy z nieprzedtuzonym okresem umorze-
nia, ktoérych ostateczny termin obiegu uptywa w danem pétroczu.

85. W zwigzku z art. 7 ustawy z dnia 20 grudnia 1932 r. o obnizeniu
oprocentowania i przedtuzeniu okreséw umorzenia wierzytelnosci dtugoter-
minowych, zabezpieczajacych listy zastawne i obligacje, oraz wydanych na
podstawie tych wierzytelnosci listbw zastawnych i obligacyj (Dz. U. R. P.
Nr. 115, poz. 950), Bank Gospodarstwa Krajowego i Panstwowy Bank Rolny
obowigzane sg kazdego roku przedstawia¢ Ministerstwu Skarbu szczegétowe
obliczenia kwot, obejmujgcych:

1) réznice miedzy zmniejszonem oprocentowaniem pozyczek a petnem
oprocentowaniem tych listbw zastawnych i obligacyj Banku Gospodarstwa
Krajowego i Panstwowego Banku Rolnego, ktérych oprocento.wanie nie
podlega obnizeniu;

2) sumy, niezbedne na wykup listébw zastawnych Panstwowego Banku
Rolnego, podlegajacych wycofaniu w 3-letnim okresie ulgowym;

3) roéznice, jaka powstanie w wypadkach, jezeli suma listbw zastaw-
nych wzglednie obligacyj Banku Gospodarstwa Krajowego i Panstwowego
Banku Rolnego z nieprzedtuzonym okresem umorzenia, podlegajacych wy-
cofaniu w danem pétroczu ze wzgledu na ostateczny ich termin umorzenia,,
bedzie przewyzszata ogb6lng sume, przeznaczong zgodnie z planami amorty-
zacyjnemi pozyczek i obowigzujgcemi przepisami na umorzenie w danen
p6troczu listéw zastawnych wzglednie obligacyj odpowiedniej emisji lub
sei ji.

§ 6. Oprocentowanie 8% dolarowych listow zastawnych Towarzystwa
Kredytowego Przemystu Polskiego, stanowigcych wiasno$¢ Skarbu Panstwa
ulega obnizeniu do 6% w stosunku rocznym, poczynajgc od dnia 1 stycznia
1933 r.; okres umorzenia tych listow nie ulega zmianie.

Towarzystwo Kredytowe Przemystu Polskiego zwraca¢ bedzie dtuzni-
kom nadwyzke oprocentowania wierzytelnosci, na ktérych podstawie wy-
puszczono 8% listy zastawne dolarowe, wynikajaca z obnizenia oprocento-
wania tych listéw zastawnych.

Walne zgromadzenie towarzystwa obowigzane jest powzigé uchwate
w sprawie zwracania dituznikom .wynikajgcej z obnizenia oprocentowania
8% dolarowych listébw zastawnych nadwyzki oprocentowania wierzytelno-
$ci, na ktorych podstawie wypuszczono te listy zastawne. O ile powyzej
wymieniona uchwata walnego zgromadzenia nie bedzie powzieta w ciggu 50-
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dni od dnia ogtoszenia niniejszego rozporzadzenia Minister Skarbu moze
wstrzymaé wykonanie postanowienia ustepu 1 niniejszego paragrafu

§ 7. Rozporzadzenie niniejsze wchodzi w zycie z dniem ogtoszenia.

ROZPORZADZENIE MINISTRA SKARBU

z dnia 6 lutego 1933 r.
(Dz. U. Nr. 7, poz. 48).

w sprawie okres6w umorzenia wierzytelnosci diugoterminowych, zabezpie-

czajacych listy zastawne towarzystw kredytowych ziemskich i miejskich,

bankoéw hipotecznych i Wilenskiego Banku Ziemskiego oraz obligacje bankéow

komunalnych, jak réwniez wydanych na podstawie tych wierzytelnosci listéw
zastawnych i obligacyj.

Na podstawie art. 3 i 17 ustawy z dnia 20 grudnia 1932 r. o obni-
zeniu oprocentowania i przedtuzeniu okreséw umorzenia wierzytelnosci diugo-
terminowych, zabezpieczajgcych listy zastawne i obligacje oraz wydanych
na podstawie tych wierzytelnosci listéw zastawnych i obligacyj (Dz. U. R. P.
Nr. 115, poz. 950) zarzadzam co nastepuje:

§ 1. Okres umorzenia wierzytelnosci amortyzacyjnych, na podstawie
ktérych wypuszczono oprocentowane powyzej 5% rocznie listy zastawne
Towarzystwa Kredytowego Ziemskiego w Warszawie (z wyjatkiem wierzy-
telnosci. na podstawie ktérych wypuszczono 6°/o listy zastawne frankowe oraz
z wyjatkiem ustanowionym w § 2), Towarzystwa Kredytowego Ziemskiego
we Lwowie i Poznanskiego Ziemstwa Kredytowego w Poznaniu, jak réwniez
okres umorzenia wierzytelnosci amortyzacyjnych i nieamortyzacyjnych, na
podstawie ktérych wypuszczono oprocentowane powyzej 5% rocznie listy
zastawne Wilenskiego Banku Ziemskiego Spoétki Akcyjnej w Wilnie — ustala
sie na lat 55, przyczem przez pierwsze trzy lata tego okresu wstrzymuje sie
sptate kapitatu tych wierzytelnosci.

$ 2. Kazda z wierzytelnosci, na podstawie ktérych wypuszczono 8%
dolarowe listy zastawne Towarzystwa Kredytowego Ziemskiego w Warszawie
serji z roku 1924 zostanie podzielona na dwie cze$ci w stosunku 31,75 do
68.25 czyli w takim stosunku, w jakim znajduje sie poreczona przez Skarb
Pastwa cze$¢ tej serji listbw zastawnych do czesci nieporeczcnej. Okres
umorzenia czesci wierzytelnosci, odpowiadajacej czesci poreczonej, ustala
sie na lat dziesie¢, bez zastosowania okresu wstrzymania splaty kapitatu.
Okres umorzenia oraz wstrzymanie sptaty kapitatu czesci wierzytelnosci,
odpowiadajacej czesci nieporeczonej ustala sie zgodnie z postanowieniami
§ 1 niniejszego rozporzadzenia.

3. Okres umorzenia wierzytelnosci, na podstawie ktérych wypusz-
czono listy zastawne towarzystw kredytowych miejskich ustala sie na lat
trzydziesci sze$¢, przyczem przez pierwsze trzy lata tego okresu wstrzymuje
sie¢ sptate kapitatu tych wierzytelnosci.

§ 4. Okres umorzenia wierzytelnosci, na podstawie ktérych wypusz-
czono listy zastawne bankéw hipotecznych ustala sie na lat trzydziesci trzy,
przyczem przez pierwsze trzy lata tego okresu wstrzymuje sie sptate kapi-
tatu tych wierzytelnosci.

§ 5. Okres umorzenia wierzytelnosci, na podstawie ktérych wypusz-
czono obligacje bankéw komunalnych ustala sie na lat trzydziesci trzy.

§ 6. Jezeli w chwili wejscia w zycie ustawy z dnia 20 grudnia 1932 r.
(Dz. U. R. P. Nr. 115, poz. 950) sptata kapitatu wierzytelnosci, wymienio-
nych w paragrafach poprzedzajgcych, byta wstrzymana a pobierano od nich
optaty na fundusze gwarancyjne, to w ciggu pierwszych trzech lat nowo-
ustalonych niniejszem rozporzadzeniem okreséw umorzenia bedzie wstrzy-
mana zaréwno sptata kapitatu tych wierzytelnosci jak i pobor optat na fun-

4
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dusze gwarancyjne; po uptywie trzech lat wznowiony bedzie tylko pobér
optat na fundusze gwarancyjne na przeciag co najmniej takiego okresu, jaki
pozostawat jeszcze zgodnie z warunkami danej emisji na utworzenie fundu-
Szu gwarancyjnego; po uptywie tego ostatniego okresu rozpocznie sie umo-
rzenie wierzytelnosci, ktére nastapi w ciggu czasu pozostatego z odpowied-
nich okreséw umorzenia, ustanowionych rozporzadzeniem niniejszem.

§ 7. Przedluzone okresy umorzenia wierzytelnosci wymienionych
w § 1 do 5 rozporzadzenia niniejszego rozpoczynajg sie:

1) o ile raty tych wierzytelnosci sg ptatne zgéry — od daty, od ktorej
biegnie najblizsza rata, przypadajgca do zaptaty po dniu 30 listopada
1932 roku,

2) o ile raty tych wierzytelnosci sg ptatne zdctlu — od daty, od ktérej
biegnie najblizsza rata, przypadajaca do zaptaty po dniu 3 stycznia 1933
roku,

3) o ile raty tych wierzytelnosci sg ptatne na warunkach odmiennych,
niz okre$lone pod punktami 1 i 2 —od daty, od ktérej biegnie najblizsza
rata, przypadajaca do zaptaty po dniu 30 listopada 1932 roku.

Do nowych okreséw umorzenia ulega przeniesieniu pozostajacy do
umorzenia kapitat wierzytelnosci.

Jezeli wskutek postanowien ust. 1 niniejszego paragrafu powstanie na
korzys$¢ instytucji réznica pomiedzy pierwszemi kuponami od skonwertowa-
nych listébw zastawnych i obligacyj, a pierwsza rata, przeznaczong na pokry-
cie tych kupondéw, to instytucja réznice te zwréci diuznikom, ktérzy te
pierwszg rate uiscili.

8. Okres umorzenia wierzytelnosci, na podstawie ktérych Poznan-
skie Ziemstwo Kredytowe w Poznaniu wypuscito listy zastawne dolarowe,
ptatne w dniu 1 lipca 1933 r., ustala sie na lat 33, poczynajagc od dnia !
stycznia 1933 roku, przyczem przez pierwsze trzy lata tego okresu wstrzy-
muje sie sptate kapitatu tych wierzytelnosci.

8§ 9. Okres umorzenia wierzytelnosci, na podstawie ktérych Poznan-
skie Ziemstwo Kredytowe w Poznaniu wypuscito 6"o listy zastawne,' okre-
$lone w réwnowartosci zyta, ptatne w dniu 1 lipca 1933 r., ustala sie na lat
23, poczynajgc od dnia 1 stycznia 1933 r., przyczem przez pierwsze trzy
lata tego okresu wstrzymuje sie sptate kapitatu tych wierzytelnosci.

§ 10. Listy zastawne i obligacje, wypuszczone na podstawie objetych
konwersjg wierzytelno$ci wymienionych w paragrafach poprzedzajacych,
z wyjatkiem 8% dolarowych listbw zastawnych Towarzystwa Kredytowego
Ziemskiego w Warszawie serji z roku 1924, za ktére udzielona zostata
poreka Skarbu Pastwa, ulega;g konwersji na listy zastawne i obligacje
umarzalne na zasadach, odpowiadajacych okresom umorzenia i wstrzymania
sptaty kapitatu tych wierzytelnosci. Listy zastawne 8(/o dolarowe Towarzy-
stwa Kredytowego Ziemskiego w Warszawie serji z roku 1924, za ktére
udzielona zostata poreka Skarbu Panstwa (8 2 niniejszego rozporzadzenia)
umarzane bedg amortyzacyjnie jako odrebna serja w okresie do dnia 22
grudnia 1941 roku.

§ 11. WierzytelnoSci, zabezpieczajace listy zastawne Poznanskiego
Ziemstwa Kredytowego w Poznaniu, okreslone w réwnowartoéci zyta oraz
wypuszczone na ich podstawie listy zastawne, ulegajg przerachowaniu na
ztote wedbug przecietnych cen zyta, notowanych na gietdzie zbozowej w Po-
znaniu w miesigcach pazdzierniku i listopadzie 1932 roku, ktéra to przecietng
cene zyta ustala sie na zt. 15, gr. 17 za 100 Kg.

§ 12. Instytucje, ktérych wierzytelnosci oraz listéw zastawnych i ob-
ligacyj dotyczy rozporzadzenie niniejsze, obowigzane sg w terminie do dnia
1 marca 1933 roku przedstawi¢ Ministerstwu Skarbu do zatwierdzenia plany
amortyzacyjne, oraz wzory listbw zastawnych i obligacyj, odpowiadajace
przepisom rozporzadzenia niniejszego.
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§ 13. Niezwilocznie po zatwierdzeniu wzoru listéw zastawnych lub
obligacyj danej serji, instytucja obowigzana bedzie wystapi¢ o dopuszczenie
tych listéw zastawnych lub obligacyj do notowan na wiasciwej gieldzie pie-
nieznej. Rada Gietldowa, wydajac decyzje, uwzgledniajgcg wniosek insty-
tucji, obowigzana bedzie jednoczesnie zarzadzi¢ wykluczenie z obrotéw i no-
towan gietdowych podlegajace konwersji wysokooprocentowane listy zastaw-
ne lub obligacje tej serji.

§ 14. Instytucje obowigzane sg przedstawi¢ Ministrowi Skarbu do
zatwierdzenia zasady obliczenia kosztéw konwersji wierzytelnosci oraz li-
stobw zastawnych i obligacy;j.

Koszty konwersji wierzytelnosci oraz listéw zastawnych i obligacyj,
wylozone zastepczo przez instytucje za dtuznika, podlegajg $ciggnieciu ra-
zem z naleznosciami instytucji w terminie lub terminach ustalonych przez
te instytucje.

$ 15. Przepisy art. 1 ustawy z dnia 20 grudnia 1932 r. (Dz. U. R. P.
Nr. 115, poz. 950) nie rozciagaja sie na odsetki zwioki, pobierane przez
instytucje od zalegtosci. Przepisy art. 4 tejze ustawy nie dotyczag obligacyj,
wypuszczonych na podstawie zalegtosci.

§ 76. 1) Wierzytelnosci dodatkowe przewidziane w art. 16 ustawy
z dnia 20 grudnia 1932 r. (Dz. U. R. P. Nr. 115 poz. 950) powinny by¢
uzyte na zasilenie funduszéw wiasnych instytucji. Wierzytelnosci te zapisane
badz w listach zastawnych badZz w gotowiznie wynosi¢ beda 5% nieumorzonej
sumy wierzytelnosci konwertowanych i powinny bv¢é oprocentowane na 4
i poi procent w stosunku rocznym.

2) Jezeli powyzsze wierzytelnosci dodatkowe beda zahipotekowane
na danej nieruchomosci pod postacig jednej lub wiecej wierzytelnosci sa-
modzielnych, instytucja moze: badZz wyda¢ na ich podstawie listy zastawne
nowej serji, badz tez wigczy¢ do poszczegdlnych seryj swych listow — listy
zastawne wypuszczone na podstawie odpowiednich wierzytelnosci dodatko-
wych. W pierwszym przypadku, oraz w razie hipotekowania wierzytelno-
$ci w gotowiznie, okres umorzenia tych wierzytelnosci oraz listébw zastaw-
nych ustala sie na lat 55, poczynajagc od daty, od ktérej biegnie pierwsza
rata odsetek wierzytelnosci skcnwertowanych, przyczem sptata kapitatu be-
dzie wstrzymana przez pierwsze 3 lata tego okresu. W drugim przypadku
okres umorzenia i splaty kapitatu wierzytelnosci dodatkowych bedzie usta-
lony w taki sposéb, jak dla odpowiednich wierzytelnosci gtéwnych.

3) Jezeli wierzytelnosci dodatkowe beda zahipotekowane w drodze
powiekszenia o 5°/0 nieumorzonej czesci kazdej z wierzytelnosci zabezpieczo-
nych na danej nieruchomosci, instytucja powinna wigczy¢ do poszczegol-
nych seryj swych listbw zastawnych — listy zastawne wypuszczone na pod-
stawie odpowiednich wierzytelnosci dodatkowych, przyczem okres umorzenia
i wstrzymania splaty kapitatu bedzie dla tych wierzytelnosci ustalony w ta-
ki sposob jak dla wierzytelnosci gtéwnych powiekszanych.

4) Z tytulu wierzytelnosci na podstawie ktérych wypuszczono 8ftlo
listy zastawne dolarowe Towarzystwa Kredytowego Ziemskiego w Warszawie
serji z roku 1924 zapisane zostang wierzytelnesci dodatkowe w wysokosci
5(/o nieumorzonej sumy tej tylko cze$ci omawianych wierzytelnosci, ktéra
odpowiada nieporeczonej przez Skarb Panstwa czesci serji.

5) Od wierzytelnosci dodatkowych nie moga by¢ pobielane optaty na
fundusze gwarancyjne. Przepis ten obowigzuje réwniez w przypadku wig-
czania listéw zastawnych opartych na wierzytelnosciach dodatkowych do od-
powiednich seryj listow zastawnych.

§ 17. Rozporzadzenie niniejsze wchodzi w zycie z dniem ogtoszenia.
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Jakie korzysci daje dtuznikowi ustawa Konwersyjna *)

Okresy amorty-  Rata pétroczna pgznica

zacji ; .
(% i kapitat) 3 ko-
INSTYTUCJE | RODZAJ POZYCZEK  dotych- nowo- rzysé
czasowe ustalone qotych- dhuz-
| ¢ czasowa nowa . o

Tow. Kred. Ziemskie w W-wie:
4022 (8%) list. zast. serji beztermin. w zt 30 521 4'43 250 193

(8°/0) dolar, list. zast. serja z 1924 r. 1672 52 562 250 2'52
aAM (7%) .. 1928r. 30 B2 401 250 151
4i% (7%) 1931 r. 30 52 — 401 2'50 151

Tow. Kred. Ziemskie we Lwowie: -

(8%) doi, listy zast. serja z 1925r. 1672 52 0 552 250 2'52
4'/$ (8%) p e 1928 r. 33 52 , 433 250 183
Poznanskie Ziemstwo Kredytowe: o
AjTi, (8%) dolar, listy zast. pt, 1/VII 1933, 10 30 3'06
470 (6°/0) zytnie . ., , . 10 20 3'82
4'% (8%) dolar. , ,, serji z 1930 r. 27 52 (0 455 250 205
Wilenski Bank Ziemski w Wilnie.
472% (8%) doi. listy zast. serji 1—V 1672 52 552 2’50 2'52
4>270 (8°) - " » . VI-X 30 52 443 2’50 193
Towarzystwa kredytowe miejskie.
T, K, m. Warszawy 5% (8°/0) listy zast. zt. 30 33 443 132
T. K. m. Lodzi 5% (8%) ” b 35 33 428 117
T. K. m. Siedlec 5% (10%) « « oy 33 33 521 2'10
T. K. m. Piotrkowa 5% (8%) ) 30 33 4'43 132
T. K, m. Kalisza 5l/o (8%) « » o, 30 33 o 443 1'32
T. K. m. Kielc 5% (8%) N . 28 33 4'51 1'40
T. K. m. Poznania 5% (8%) x » » 2070 33 0 501 9<yp 190
T. K. m. Wilna 5% (8%) . s 28 33 4"51 1.40
T. K. m, Lwowa 5% (8°/0)  ...ccoeovrennes .21 33 4'96 1'85
T. K. m. Lublina 5% (8%) v « » 307e 33 4'I41 1:30
T. K. m. Lublina 5% (10%) Le» 21 33 539 228
T. K, m. Czestochowy 5%(8°|0),, n o om 30 3 4.43 1'32
T. K. m, Radomia 5% (10%) " o 8 3 517 2106
T. K. m. Wilna 5% (8°/o) - . « 28 33 4'50 1'39
Banki hipoteczne: 0
Akcyjny Bank Hipoteczny we Lwowie ) ) .
5% (8%) listy zastawne dolarowe . 20 30 506 324 182
Ziemski Bank Kredytowy Tow, Akc. we , )
Lwowie 5% (8°/0) listy zast. zlotowe 15 30 579 324 255
Banki komunalne:
Polski Bank Komunalny w Warszawie
5% (8%) oblig. w zt serja IIl ... 10 33 7'36 4'25
5% (8°/0) , wzt n ... 25 33 466 |4y 1'55
5% (8%) » wzt , IV ... 30 33 4'43 132
Komunalny Bank Kredyt, w Poznaniu
5% (8°/0) oblig. W Z4....oooeeviirnn. 20Vvs 33 501 1'90

*) Zestawienia ponizsze ktére zapozyczamy z M 6 tyg. ,,Polska Gospodarcza** przed-
stawiajg wysokos$¢ raty potrocznej (przypadajacej od 100 jednostek kapitatlu) od pozyczek
udzielonych w listach zastawnych i obligacjach obliczonej wg. dawnej (nieobnizonej stopy
procentowej i dawnych (nieprzedtuzonych) okreséw umorzenia, w poréwnaniu z ratg obli-
czong wg. stopy procentowej i okreséw umorzenia, ustalonych w ustawie konwersyjnej
i w rozporzadzeniach wykonawczych Ministra Skarbu (bez dodatku administracyjnego).
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Okres amortyza-

cyjl)
Po czki dotych-
czas)c,)wy obecny
1 a t
Bank Gosp D dar stwa
12% 20
13% 20
572°/o (dawne 8% > 7%) 20 36%
listy zastawne (na domy  21% 36%
mieszkalne)?) 27 46
35 46
36 46
572% (dawne 8%) obliga- % 20%
cje budowlane (na kon- 15 35%
wersje kredytéw buoowla- 17j 35%
nycti)3) 25 47
- 10% 20%
572% (dawne 7%) listy 17% 35%
zastawne (dla pozyczek, 25 47
udzielonych na konwersje 319 47
kredytéw budowlanych) 360 47
4% 20
6% 20
57z% (dawne 7%) obliga- 1%% 28
. 12% 36%
cje komunalnel) 17 6%
21% 46
29% 46
4% 20
57a% (dawne 8%) obliga- 6% 20
8% 20
cje komunalne 13 36%
20 36%
7% 10%
0,
772% (dawne 572%) obli- ¢ {2
gacje bankoweb) 13 15
15 20
18% 20
Panstwo w Yy B a
472% (dawne 80) listy za- o0 23 {3 2@
stawnes) 30 52 cji)
. 10 Ponad
41/2°/0 (dawne 7°/0) listy za- 15 52 3 lata
stawne 20 52 karen-
30 52 ¢l)
4V2°lo (daw.7%) obi. melior, 12 33

Rata poétroczna

(% i kapitat)

dotych-
czasowa

obecna

Krajowego

6 ()
6 8
5 (9
45 7)
45 (8)
4'25 (8)
38 (7)
81
4’5
4
315

5

4
3'15
2'8
2'61)

ol

ooy @™ ©
~J
a

50

a1 g

n k
75
5'06
443
704
544
4’69
4’01
6'23

4’16
4’16
32
32
30
30
30
33
273
2’3
20

33
2'3
20
20
20
4'16
4'16
4'16
4'16
32
32
30
3'0

4'16
4'16
4'16
32
32

6'5
6'S
4'94
4'94
4’16
4'16
(0]
2'5
2'5
2'5
2'5
2'5
2'5
2'5
2'93

3%

1

n

53

Réznica
na ko-
rzysé
dtuznika

1'84
1'84
1'8
13
1'5
12
0'8
4'8
22
1'7
1'15

2'7
1'7
1'15
0'8
0'61
9'84
5'84
3'84
2'84
2'8
1'8
1'5
1'0

9'84
5'84
3'84
2'8
1'8

2'5
1'5
181
1'06
1'34
0'84

y

50

2'56
1'93
4'54
2'94
2'19
151
3'30

) Okresy lat podkre$lone sg okresami typowemi dla pozyczek danej emisji, gdyz

najwigksza suma pozyczek na nie przypada.
Poza rata amortyzacyjng dtuznik ptaci dodatek administracyjny w wysokosci

2)

Nilo pétrocznie od reszty niesptaconego kapitatu.
oznaczaja dawng stope psocentows listéw zastawnych.
Dodatek administracyjny j, w.; raty stare obliczono przy 4%

3

nych przez dtuznika, nowe za$ — przy 3%.

4
5
%)

Dodatek administracyjny j. w.

Cyfry w nawiasie w rubryce 3$rodkowej

odsetkach, ptaco-

Dodatek administracyjny 1/2°/o pétrocznie od reszty nieumorzonego kapitatu.
W P. B. R. dodatek administracyjny wynosi przy wszystkich pozyczkach 05°<>.
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Przeglad ustawodawstwa polskiego za r. 1932

Rok 1932-gi przyniost w zakresie ustawodawstwa szereg ak-
tow o pierwszorzednem dla kraju znaczeniu. Pomijajgc ustawo-
dawstwo o0 charakterze kodyfikacyjnym, stanowigce w wielu wy-
padkach epoke w porzadkowaniu systemu prawnego kraju, jak
np. kod. karny i ogloszenie jednolitego kodeksu postep, cyw.,
wydano znaczng ilos¢ ustaw, regulujgcych szereg niezmiernie
istotnych dla zycia gospodarczego zagadnien. Z naszego punktu
widzenia najbardziej istotne znaczenie posiadajg ustawy, doty-
czace zagadnien, zwigzanych z bankowoscig, rynkiem pienieznym
i ubezpieczeniami. W tym zakresie na pierwsze miejsce wysuwa-
jg sie, jako najwazniejsze, nastepujgce ustawy wzgl. rozporza-
dzenia: (w kolejnosci odno$nych Dziennikéw Ustaw):

1. Rozporzadzenie Ministra Reform Rolnych z d. 10 marca 1932 r.
(Dz. Ustaw Nr. 24, poz. 194 i 195), upowazniajace Panstwowy Bank Rolny
do odraczania do d. 1 pazdziernika 1934 r. zalegtych naleznosci, umarzania
z tego tytutu powstatych odsetek zwioki oraz do rozkiadania sptaty udzie-
lonych juz pozyczek w 7% i 8%-owych listach zastawnych na diuzsze
okresy umorzenia (maksyaminy czasokres amortyzacji, nie moze jednak
przekracza¢ 30% lat).

2. Ustawa z d. 12 marca 1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 25, poz. 221)
0 utatwieniu sptaty uciazliwych zobowigzan, obcigzajgcych gospodarstwa
rolne. W mysl tych przepiséw wiasciciele ziemscy, chcacy uzyskaé¢ s$rodki
pieniezne na sptate zalegtosci podatkowych oraz najbardziej ucigzliwych
dtugéw, moga dokonywaé czesciowej parcelacji bez zachowania szeregu prze-
piséw Ustawy o Reformie Rolnej. Kwoty, wplacone przez nabywcéw dzia-
tek, ulegaja wyptaceniu zbywcy dopiero po potrgceniu kwoty na pokrycie
zalegtosci podatkowych.

3. Ustawa z d. 17 marca 1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 25, poz. 223) zmie-
niajaca niektére przepisy ustaw, dotyczacych finanséw komunalnych.

4. Ustawa z d. 18 marca 1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 25, poz. 226)
0 tymczasowem stosowaniu wyjatkowych zasad bilansowania. W mysl tej
ustawy osoby prawne, obowigzane do prowadzenia ksiag handlowych, wszel-
kiego rodzaju instytucje kredytowe oraz domy bankowe, moga w bilansach
zamieszcza¢ dawniej nabyte papiery wartosciowe po cenie ostatniego bilansu,
papiery za$ ostatnio nabyte — po cenie nabycia; papiery notowane na
gieldzie, moga by¢ zamieszczone i po cenie nizszej, nie nizszej jednak od
przecietnego kursu gieldowego z ostatniego miesigca przed zamknieciem
bilansu. Roéznica kursowa, powstata z przyjecia tych zasad bilansowania,
moze by¢ przeniesiona na specjalny rachunek przejSciowy; réznica ta nie
bedzie przyjeta do podstawy wymiaru podatku dochodowego, az do czasu
rzeczywistej sptaty lub wygasniecia tych zobowigzan. Przepisy wzmianko-
wanej ustawy nie majg zastosowania do zaktadéw ubezpieczen, podlegaja-
cych nadzorowi Ministra Skarbu; nie rozciggaja sie réwniez na zrzeszenia
gospodarcze, posiadajgce forme spétek firmowych lub komandytowo firmo-



DZIAL PRAWNY 55

wych, chyba, ze przedmiotem ich dziatalnosci jest prowadzenie przedsiebior-
stwa bankowego,

5. Ustawa z dnia 25 lutego 1932 r, (Dz. Ustaw Nr. 26, poz, 231)
0 przenoszeniu portfeli ubezpieczeniowych. Ustawa ta zezwala zakladom
ubezpieczenn do zawierania pomiedzy soba uméw o przeniesienie czesci lub
catosci portfeli ubezpieczeniowych. Umowa tego rodzaju ograniczona co do
swego przedmiotu poszczegblnemi przepisami ustawy, musi ponadto ulec
zatwierdzeniu przez panstwowe wiladze nadzorcze-.

6. Ustawa z d. 15 marca 1932 r, (Dz. Ustaw Nr. 28, poz. 273)
o nieumorzonym diugu obligacyjnym Towarzystwa Drogi Zelaznej Fabryczno-
t 6dzkiej, obcigza z tytutu tego dtugu przedsiebiorstwo ,,Polskie Koleje Pan-
stwowe", przewiduje terminy i sposoby wyptacania nieumorzonych obligacy;j
i kupondéw, ustala terminy przedawnien, oraz uprawnia Ministra Skarbu
w porozumieniu z Ministrem Komunikacji do przymusowej wymiany obligacyj
starych na nowe obligacje.

W zwigzku z tg ustawg ukazato sie w tym samym numerze Dziennika
Ustaw pod pozycjg 274 Rozporzadzenie Ministra Skarbu, wydane w porozu-
mieniu z Ministrem Komunikacji z d. 30 marca 1932 r, o rejestracji i stem-
plowaniu obligacyj Towarzystwa Drogi Zelaznej Fabryczno-todzkiej, wy-
puszczonych w walucie rublowej.

7. Ustawa z 14 marca 1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 31, poz. 317)
0 rejestrowym zastawie drzewnym. Na zasadzie przepisbw powyzszej usta-
wy, osoby, prowadzace gospodarstwo lesne oraz wpisani do rejestru han-
dlowego kupcy, trudnigcy sie przemystem lub hurtowym handlem drzewnym,
moga ustanawia¢ na drzewie $cietem rejestrowe prawo zastawu na rzecz
Skarbu Panstwa, panstwowych instytucyj kredytowych, przedsiebiorstw pan-
stwowych, kupcéw zarejestrowanych oraz na rzecz instytucyj kredytowych,
ktére oznaczy Minister Skarbu.

Rejestrowy zastaw drzewny ustanawia sie aktem urzedowym lub pry-
watnym, lecz z podpisem i datg, poswiadczonemi notarjalnie lub sadownie,
Przedmiot rejestrowego zastawu pozostaje w rekach zastawcy. Prawo za-
stawu gasnie z mocy samego prawa po uplywie lat trzech od daty zare-
jestrowania, i ulega wykresleniu przez sad, o ile przed uptywem tego czasu
nie zostanie odnowione. Ustawa przewiduje sankcje karne w postaci grzywny
do 20.000 zt. lub wiezienia do lat dwoéch, lub obu tym karom #acznie za
zniszczenie przedmiotu zastawu, za ustanowienie zastawu na drzewie cudzem,
oraz za zniszczenie lub usuniecie znakéw rejestrowych. Rejestrowy zastaw
drzewny prowadzi wiasciwy Sad Grodzki w formie jawnego rejestru.

8. Rozporzadzenie Ministra Skarbu z d. 30 kwietnia 1932 (Dz. Ustaw
Nr. 43, poz. 421) o ulgach przy sporzadzaniu bilanséw przez Zaktady Ubez-
pieczen, podlegajace nadzorowi Ministra Skarbu. Rozporzadzenie przewi-
duje mozno$¢ umieszczenia papieréw wartosciowych w bilansie zaktadéw
ubezpieczen wedblug zasad, analogicznych do podanych w ustawie z d. 18
marca 1932 r. o tymczasowem stosowaniu wyjatkowych zasad bilansowania.
Zasady powyzsze stosuje sie jednak tylko do papierow emitowanych lub
gwarantowanych przez Panstwo, do listdw zastawnych i do obligacyj zwigz-
kéw samorzadowych, przyczem réznica kursowa podlegajaca wyréwnaniu
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wedtug zasad powyzszych, nie moze przekracza¢ pewnego, ustalonego w
ustawie, maksimum; wszystko, co to maksimum przekracza, winno by¢ od-
pisane na straty. Krajowe sp6tki akcyjne ubezpieczeniowe moga korzystaé
z przywilejéw tej ustawy tylko w tym wypadku, o ile nie wyptacajg dy-
widendy; specjalne zasady stosuje sie do dziatajacych w Polsce dwoéch
wioskich towarzystw ubezpieczeniowych. Zaktady ubezpieczeh moga ponadto
nie wlicza¢ w bilansie sum naleznych do watpliwych naleznosci za nieopta-
cone polisy i kwity.

9. Rozporzadzenie Ministrow: Przemystu i Handlu oraz Skarbu z d.
2 lipca 1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 64, poz. 604) o sposobie prowadzenia rachun-
kéw przejsciowych réznic kursowych, wydane w wykonaniu ustawy z d. 18
marca 1932 r. o tymczasowem stosowaniu wyjatkowych zasad bilansowania.

10. Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 23 sierpnia
1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 72, poz. 652) o zapobieganiu skutkom trudnosci ptat-
niczych w rolnictwie. Ustawa jest w stosunkach rolnych odpowiednikiem
ustawy o zapobieganiu upadtosci, odnoszacej sie do przedsiebiorstw handlo-
wych, przemystowych i bankowych. Rozporzadzenie ma na celu udzielenie
sagdowego odroczenia wyptat gospodarzowi rolnemu, posiadajgcemu dosta-
teczny majatek do zupeinego zaspokojenia wszystkich swoich wierzycieli,
a ktéry wskutek wyjatkowych i niezaleznych od siebie okolicznosci (za takie
uwaza sie réwniez i trudnosci ptatnicze, wynikajace z ogélnego, ciezkiego
potozenia gospodarczego w rolnictwie) — zaprzestat czasowo wyptat lub
przewiduje w najblizszej przysztosci konieczno$¢ czasowego ich zaprzestania.

11. Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 23 sierpnia
1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 72, poz. 653) o utworzeniu urzedéw rozjemczych do
spraw kredytowych matej whasnosci rolnej. Ustawa ta pozostaje w zwiazku
z ustawg o zapobieganiu skutkom trudnosci platniczych w rolnictwie.

12. Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 23 sierpnia
1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 72 ,poz. 654) w sprawie sekregacji wierzytelnosci
na nieruchomosciach ziemskich, parcelowanych w celu sptaty ucigzliwych
zobowiazan. Rozporzadzenie to pozostaje w bezposrednim zwigzku z ustawa
z d. 12 marca 1932 r. o ufatwieniu sptaty uciazliwych zobowigzan, obciaza-
jacych gospodarstwa rolne.

13 Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 27 sierpnia
1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 74, poz. 668) o zmianie niektérych postanowien roz-
porzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 5 listopada 7927 r. w spra-
wie zmiany ustroju pienieznego. Précz zmian dokonanych w wymiarze po-
szczegOblnych monet, obecnie monety niklowe 1-ztotowe majg moc umarzania
zobowigzan do wysokosci zt. 50— (zamiast zt. 100.—, jak dawniej), nowo-
wprowadzone monety 10-ztotowe umarzaja zobowigzania do wysokosci
zt. 1.000.—

14. Rozporzadzenie Ministra Rolnictwa i Reform Rolnych z d. 30
lipca 1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 75, poz. 677) wydane w porozumieniu z Mini-
strem Skarbu o emisji zlotych 4%?/o listbw zastawnych Panstwowego Bankit
Rolnego Serji l1-ej i 0o pozyczkach w tych listach udzielonych. Wysokos$¢
emisji zostata ustalona na 50 milj. zt., wydanych w odcinkach, opiewaja-
cych na zlote w zlocie, dolary U. S. A., floreny holenderskie oraz franki
francuskie i szwajcarskie.
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15. Rozporzadzenie Ministrow Skarbu i Komunikacji z d. 24 sierp-
nia 1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 75 poz. 679) sprawie zmiany planu amortyza-
cyjnego 7°/n pozyczki kolejowej.

16. Rozporzadzenie Ministra Skarbu z d. 20 pazdziernika 1932 r.
(Dz. Ustaw Nr. 90, poz. 759), ustalajgc maksymalng wysoko$¢ pobieranych
procentéw w stosunkach kredytowych pozabankowych na 12% w stosunku
rocznym.

17. Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 27 pazdziernika
1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 94, poz. 809) o dochodzeniu roszczeh pienieznych
i egzekucji naleznosci pienieznych, opartych na tytutach prywatno prawnych,
przypadajacych od zwigzkéw komunalnych. Ustawa przewiduje mozno$é
dochodzenia pretensyj badz w drodze sadowej, bagdZz w drodze administra-
cyjnej, pozostawiajagc wyb6r wierzycielowi tej czy innej. Dopuszcza egze-
kucje tylko z tego majagtku lub dochodu, ktére, wedtug orzeczenia wiadzy
nadzorczej moga byé uzyte na zaspokojenie wierzycieli bez istotnego usz-
czerbku dla wykonania przez zwigzek komunalny zadan publicznych. W wy-
padku, gdy egzekucja nie da dostatecznego zaspokojenia, wiadza nadzorcza
wstawi odpowiednie sumy do najblizszego budzetu zwigzku komunalnego,
ustali termin wyptacenia wierzycielom wstawionej kwoty i zastrzeze zasto-
sowaine odpowiednich $rodkéw przymusowych na wypadek niezachowania
wskazanego terminu. Ograniczeniom, przewidzianym w tem rozporzadzeniu,
nie podlegaja naleznosci Skarbu Panstwa oraz instytucyj prawa publicznego,
naleznosci zabezpieczone umownem prawem zastawu lub hipotekg oraz na-
leznosci z tytutu pozyczek, udzielonych przez banki panstwowe, komunalne
i akcyjne.

18. Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 27 pazdziernika
1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 94, poz. 810) o pierwszenstwie hipotecznem i kon-
wersji zalegtosci od pozyczek instytucyj kredytu diugoterminowego. Ustawa
stwarza dla zalegtosci powstatych od dnia jej wydania z tytutu rat umo-
rzeniowych, odsetek i t. p. pierwszenstwo hipoteczne réwne z kapitatem
pozyczki. Zastrzega ona instytucjom kredytu dlugoterminowego (upowaznio-
nym przez odpowiednie postanowienie Ministra Skarbu) prawo skonwerto-
wania powstatych zalegtosci na dodatkowsa pozyczke dtugoterminowa.

19. Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 27 pazdziernika
1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 94, poz. 811) o reorganizacji prawno-publicznych za-
ktadéw ubezpieczen w wojewddztwach: poznanskiem i pomorskiem. Zgodnie
z tem rozporzadzeniem ulegaja ztaczeniu w jedng cato$é: Krajowe Ubezpie-
czenie Ogniowe w Poznaniu oraz Pomorskie Stwarzyszenie Ubezpieczen
w Toruniu.

20. Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 27 pazdziernika
1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 94, poz. 812) o uprawnieniach niektérych towarzystw
kredytowych ziemskich i miejskich oraz bankéw hipotecznych przy prze-
prowadzenie egzekucji z nieruchomosci. W mys$l postanowien tego roz-
porzadzenia, towarzystwa kredytowe, dzialajgce w b. zaborach pruskim
i austrjackim, przy egzekwowaniu z nieruchomosci wierzytelnosci zahipote-
kowanych, stanowigcych zabezpieczenie listbw zastawnych i obligacyj, kie-
rujg sie przepisami szczeg6lnemi, zawartemi w tem rozporzadzeniu, nie
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za$ og6lnemi przepisami egzekucyjnemi, zawartemi w kodeksie postgpowa-
nia cywilnego.

21. Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 27 pazdziernika
1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 94, poz. 815) o pomocy finansowej instytucjom Kkre-
dytowym. Na mocy tej ustawy Minister Skarbu, w zwigzku z ogéinem po-
tozeniem gospodarczem kraju, upowazniony jest do udzielania pomocy fi-
nansowej instytucjom kredytowym. Dopuszczajac kazdg forme, ustawa
wymienia w charakterze przykiadu: udzielenie pozyczki, przejecie czesci
lub catosci kapitatu akcyjnego oraz udzielenie gwarancji w ramach kontyn-
gentu, ktérego wysokos$¢ ustala sie na 100.000.000 zt. O sptacie, wzglednie
umorzeniu powstatych z tego tytutu wierzytelnosci poszczegdlnych instytucyj
decyduje Minister Skarbu.

22. Rozporzadzenie Ministrow Skarbu i Sprawiedliwosci z d. 7 listo-
pada 1932 (Dz. Ustaw Nr. 98, poz. 841), ustalajgce na 9%f'In maksymalng
granice korzysci majatkowych, osiaganych przez przedsigbiorstwa bankowe
przy czynnos$ciach kredytowych. Wyjatkowo spoétdzielnie kredytowe oraz
te komunalne kasy oszczednosci, ktére znajdujg sie w wojewddztwach
wschodnich i potudniowo-wschodnich, moga pobiera¢ 10%. Postanowienie
powyzsze nie przesadza sprawy pobieranego zwrotu kosztéw porta, damna
i optat stemplowych nie dotyczy réwniez prowizji bankowej, ktérej wyso-
kos$¢, ustalona zasadniczo na %% kwartalnie, nie moze w zadnym przypadku
przekracza¢ 14%. Przy kredycie zastawniczym prowizja miesieczna nie mo-
ze przekracza¢ %%.

23. Ustawa z d. 20 grudnia 1932 r. (Dz. Ustaw Nr. 115, poz. 950)
0 obnizeniu oprocentowania i przedtuzeniu okreséw umorzenia wierzytelnosci
diugoterminowych, zabezpieczajacych listy zastawne i obligacje oraz wyda-
nych na podstawie tych wierzytelnosci listbw zastawnych i obligacyj. Tekst
tej ustawy podajemy osobno.

24. Rozporzadzenie Ministra Reform Rolnych z dnia 27 grudnia 1932
r. (Dz. Ustaw Nr. 118, poz. 975), ustalajagce kurs obligacyj 5% Panstwowej
Renty Ziemskiej, wyptaconej z tytulu wynagrodzenia za nieruchomosci ziem-
skie w wykonaniu reformy rolnej na rok 1933 na 80% ich imiennej wartosci.

25. Rozp. Prez. Rzptitej z dn. 21. X. 1932 (Dz. Ustaw Nr. 91, poz.
768), o zmianie ustawy z dn. 10. VI. 1921 r. w przedmiocie utworze-
nia Panstwowego Banku Rolnego, wprowadza 1szereg zasadniczych zmian
w ustroju P. B. R., z ktérych najwazniejsze jest przesuniecie Banku z pod
kompetencji Ministra Rolnictwa i Reform Roln. do kompetencji Ministra
Skarbu.

W tym samym N-rze Dz. Ustaw zostat umieszczony nowy statut
P. Banku Rolnego.
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| ZAGRANICZNEJ

KONIUNKTURA
MIEDZYNARODOWA.

Dotychczas ujawniajace sie mo-
menty, zaobserwowane w zakresie
produkcji, rynku kredytu krétkoter-
minowego oraz lokacyjnego, po-
zwalaja przewidywaé, ze w skali
miedzynarodowej najnizszy punkt
depresji zostat latem przekroczony
i ze spodziewa¢ sie nalezy coraz
wyrazniejszego ujawniania sie obja-
woéw zwyzkowych. Ze wzgledu jed-
nak na komplikacje na terenie po-
lityki miedzynarodowej oraz na
momenty o charakterze struktural-
nym, przechodzenie do fazy kon-
iunkturalnej poprawy bedzie sie
prawdopodobnie odbywato w dos¢
wolnem tempie.

Produkcja, wymiana i ceny. Zgo-
dnie z koniunkturalnym przebie-
giem zjawisk gospodarczych, zwyz-
kowa tendencja cen, zwiekszajgca
sie ptynno$¢ na miedzynarodowym
rynku kredytu krétkoterminowego
oraz wzrost kurséw akcyj i obliga-
cyj sygnalizowaty zblizajacy sie
wzrost wytwoérczosci i wymiany
Swiatowej. W istocie, od sierpnia,
wzglednie od wrze$nia poczawszy
wskazniki  produkcji,  obliczane
przez poszczegb6lne kraje, miaty
wyrazng zwyzke, ktéra trwata do
listopada wiacznie; szczegolnie sil-
ng byla ona w zakresie przemystu
widkienniczego.

W grudniu i poczatkach stycznia
nastgpit w zakresie produkcji $wia-
towej lekki spadek (niezaleznie od
zmian o charakterze sezonowym) co
pozostawato w $cistym zwigzku
z zaognieniem miedzynarodowej sy-
tuacji politycznej w tym miesigcu
oraz z sytuacjg na miedzynarodo-
wych rynkach kredytu krétko- i
diugoterminowego.

Tempo wymiany miedzynarodo-
wej, po wyeliminowaniu przejawéw
sezonowych, wykazato w ostatnim
kwartale 1932 r. wyrazne, a oddaw-
na nienotowane objawy zwyzkowe,
Wozrosta ogélna warto$¢ dokona-

nych obrotéw, co, przy réwnoczes-
nym silnym spadku cen, posiada
szczeg6lne znaczenie. Najsilniej
wzrést import do Europy, co pozo-
stawato w zwiazku z silniejszym
przywozem surowcOw na potrzeby
podnoszacego sie tempa dziatalno-
$ci przemystéw przetwoérczych; w
zwigzku z tem wzrést wyrazniej
wywo6z niektérych krajow surowco-
wych.

Mimo wzmozonego ostatnio zapo-
trzebowania na niektére surowce,
ogoélny poziom cen surowcéw i wy-
robéw gotowych wykazat w czwar-
tym kwartale ubieétetio roku silny
spadek. Ten stan rzeczy pozosta-
wat w pierwszym rzedzie w zwigzku
ze zbyt optymistyczna oceng sfer
gospodarczych co do szybkosci wy-
chodzenia z depresji, wywotujaca
hausse w ciggu miesiecy letnich o-
raz ostabienie tempa likwidowania
nagromadzonych zapaséw. W tym
samym kierunku dziataty fatszywe,
jak sie okazato pézniej, oceny zbio-
réw niektérych surowcéw roslinne-
go pochodzenia, przedewszystkiem
bawelny; sytuacje zaostrzyty mo-
menty o charakterze niegospodar-
czym, wigzace sie z zagadnieniem
dhugébw miedzyaljanckich. W rezul-
tacie tych przyczyn, ceny szeregu
surowcow spadty, niekiedy do po-
ziomu z przed okresu hausse'y, po-
ciggajac za sobg i ceny wyrobéw go-
towych. Dopiero w koncu grudnia
i na poczatku stycznia odnotowa-
no lekka poprawe, zwlaszcza w
dziale surowcéw wibkienniczych
(len, wetna, juta oraz czeSciowo
bawetna). Wskazniki cen towaréw'
czutych pod wzgledem koniunktu-
ralnym, skcstruowane przez insty-
tuty badawcze Niemiec i Stanéw
Zjednoczonych, wykazuja w tym sa-
mym czasie wyrazng tendencje
zwyzkowsg, pozwalajac przewidywac
mozliwo$¢ zahamowania znizko-
wych tendencyj cen hurtowych w
najblizszym czasie.

Rynek pieniezny, dewizowy i lo-
kacyjny. Rezerwy gotéwkowe, na-
gromadzone w czasie ostatnich
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dwéch lat w zwigzku ze spadkiem
produkcji, cen i obrotéw, sg tak
znaczne, ze nawet ostatnio zaobser-
wowane objawy zwyzkowe w za-
kresie produkcji i wymiany S$wia-
towej nie mogly zmniejszy¢ ptyn-
nosci, panujacej na miedzynarodo-
wych rynkach pienieznych. Dopie-
ro momenty o charakterze psycho-
logicznym, wiagzace sie z zagadnie-
niami zaptaty przez poszczegélne
rzady raty dlugu wojennego, wy-
magalnej w d. 15 grudnia, zwichne-
ty na pewien czas réwnowage i
zmniejszyty ptynnos$é, panujaca o-,
statnio na miedzynarodowym rynku
kredytu krétkoterminowego. Pod
wplywem przygotowarn, czynionych
przez rzady poszczeg. panstw oraz
przez rynek prywatny, podniosta sie
stopa dyskonta prywatnego oraz
pieniadza t. zw. dziennego. Obawa
co do ukiadu bilansu ptatniczego
Anglji po przekazaniu Stanom
przypadajacej raty (w wysokosci o-
koto 20 miljonéw funtéw) podnie-
cato czynniki miedzynarodowe do
mgry na znizke funta, ktéry osiggnat
w koncu listopada i w poczatkach
grudnia nowe minimum w stosunku
do dolara. Podniesiony jednak po-
ziom stopy kredytu krétkotermino-
wego spowodowat doptyw pienie-
dzy zagranicznych, co pociagneto za
soba silniejsze wzmocnienie sie kur-
su funta na gietdach $wiatowych.

Odwrotne zjawisko zaobserwowa-
no w Paryzu; mimo niezaptacenia
przypadajacej od Francji raty gru-
dniowej, odnos$na uchwata parla-
mentu wywotata  wycofywanie
ptochliwych pieniedzy zagranicz-
nych z rynku paryskiego. ktére
przewaznie odptynely do Londynu
i New-Ycrku. Spowodowato to
wzrost stopy kredytu krétkotermi-
nowego oraz spadek kursu franka,
trwajacy i po 15 grudnia, oraz od-
plyw ziota i dewiz z kas Banku
Francuskiego, zwigkszajac w pier-
wszym rzedzie jego zapas w skarbcu
instytucji emisyjnej Stanéw Zjedno-
czonych.

Stosunkowo wiekszg odpornosé
w tym zakresie wykazaty gieldy,
zarbwno akcyjne jak i papierow
o statem oprocentowaniu, Kieruja-
ce sie gtéwni? przewidywaniami co
do przebiegbw wydarzen koniun-

kturalnych w kraju, wzglednie, je-
§li  chodzi o gieldy stosunkowo
mniejsze, pozostajace pod wplywem
nastrojow niektorych wielkich gietd
Swiatowych. W New-Yorku, zgodnie
z pewnem obnizeniem sie poziomu
wytwaorczosci, kursy akcyj i obli-
gacyj wykazaty prawie do konca
grudnia spadek; poczatek stycznia
przynidést nastroje bardziej optymis-
tyczne, zwiaszcza w zakresie obli-
gacyj. W Paryzu zwyzkujacy po-
ziom wytwdrczosci podniést kursy
akcyj; natomiats kurs renty spada,
w zwigzku z trudno$ciami budzeto-
wemi kraju. Lekki spadek kurséw
obligacyj w Londynie wigze sie ze
zwiekszong emisjg weksli skarbo-
wych (w wyniku sptacenia raty
grudniowej); na gietdzie akcyjnej
zwyzkowe tendencje, przerwane w
grudniu, wrdcity nastepnie do gto-
su

Na pozostatych gietdach kursy o-
bligacyj wykazuja przewaznie ten-
dencje zwyzkowe, ujawniajgce po-
nowny przeptyw z przepetnionego
rynku kredytu krétkoterminowego
na diugoterminowy. Ten stan rze-
czy, w miare swej rozbudowy, moze
decydujaco wptyna¢ na ujawniaja-
ce sie zwyzkowe tendencje dziatal-
noséci gospodarczej $wiata. Poziom
jednak emisyj prywatnych, (objaw
charakterystyczny dla przechodze-
nia zycia gospodarczego do fazy
koniunkturalnej poprawy), aczkol-
wiek zwyzkujacy juz nieco w
Szwajcarji, Holandji i Wielkiej
Brytanji, nie przybrat jeszcze do-
tad silniejszych symptomatycznych
rozmiaréw.

Cyfry odnoszace sie do przegla-
du koniunktury krajowej i zagra-
nicznej sa umieszczone w czesci sta-
tystycznej.

KONIUNKTURA KRAJOWA.

Instytut Badania Konjunktur
stwierdza, iz w czwartym kwartale
r. 1932 zupetnie wyraznie zaznaczy-
ty sie objawy stabilizacji konjunk-
tury. Istnieje juz szereg przesta-
nek, ktére pozwalajg stwierdzié,
iz dalsze ograniczanie rozmiaréw
wytwaérczosci jest mato prawdopo-
dobne. Istniejg juz nawet pewne
symptomaty zblizania sie okresu
poprawy koniunkturalnej; nie po-
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zwalajg one jednak dotychczas na
przewidywanie czasu nadejscia tej
poprawy.

1. Jest rzeczg wiadoma, iz naj-
wczesniej wzrost rozmiaréw pro-
dukcji przemystowej rozpoczyna
sie  w dziale produkcji débr
produkcyjnych, zwigzanej z ru-
chem inwestycyjnym. Ot6z roz-
miary tego ruchu w IV  kw.
po raz pierwszy nie sg nizsze, niz
rozmiary inwestycyj w pierwszym
kwartale r. 1932; nawet w budow-
nictwie mieszkaniowem znajdujemy
napiecie ruchu wyzsze, niz przed
rokiem. Poziom wiec dziatalnosci
wytworczej  jest ustabilizowany,
przyczem zostato stwierdzone, ze
w przemys$le i handlu, w in-
nych dziatach przemystu, zapa-
sy sg juz zlikwidowane. Jest
to moment pocieszajacy, pozwala-
jacy sie spodziewaé, iz dalsza re-
dukcja wytwdrczosci nie nastapi;
mozliwy jest wzrost produkcji na
skiad, wiekszy nizby wynikat z do-
konywanych obrotéw detalicznych.

Rozmiary spozycia miejskiego i
czeéciowo rolnictwa (Sredniego) w
czwartym kwartale musiaty nieco
wzrosngé, dzieki temu, iz wskutek
dalszego spadku cen, wzrastata su-
ma realnych dochodéw. Wskaznik
kosztéw utrzymania obnizyt sie o
4,5%; w styczniu ten ruch znizko-
wy trwat nadal. Ogoélny wskaznik
cen hurtowych spadt z 63,1 we
wrzeséniu do 59.8 w grudniu nasku-
tek spadku cen zywnosci (—7,7%),
surowcow i poétfabrykatéw, zalez-
nych od cen $wiatowych (—6,6%),
oraz krajowych nieskartelizowa-
nych {—5,8%), i cen niektérych
skartelizowanych artykutéw (cu-
kier, tyton, nawozy potasowe,
szkto). T. zw, nozyce cen rolni-
czych i przemystowych, a wiec roz-
pieto$¢ pomiedzy cenami artyku-
tow sprzedawanych i nabywanych
przez rolnikéw wzrosta, i rolnik u-
zyskiwat tylko 51% tego, co mogt
mie¢ za swoje artykuty w r. 1928.

Przechodzac do innych podstawo-
wych charakterystyk sytuacji,
stwierdzimy, iz spadek cen goto-
wych wyrobéw byt stabszy, niz su-
rowcéw i potfabrykatéw. Wskutek
tego zmieniaty sie stosunki ren-
townoséci w poszczegblnych stad-

jach produkcji i wymiany. Handel
i przemyst przetwérczy mogt zys-
ka¢ na tej rozbieznosci tempa spad-
ku, podczas gdy producenci péfa-
brykatéw i surowcéw nie skarte-
lizowanych nadal tracili. Zastrze-
gamy sie, ze nie myslimy w tej chwi-
li o wyprzedazach likwidacyjnych.

2. Wyzej omoéwione czynniki
zwigzane byly w silnym stopniu ze
sytuacja na rynku pienieznym i
kredytowym. Skutkiem pewnej po-
prawy rentownosci niektérych stad-
jow wymiany, byto wzmozenie sie
rozmiaréw kapitalizacji, ktéra prze-
jawita sie w poprawie ptynnosci
przedsiebiorstw i w przyroscie osz-
czednosci. Oprécz odmiennej dyna-
miki cen gotowych artykutéw i
kosztéw produkcji, dziatat tu drugi
moment, o ktérym pisze Instytut
Badania Konjunktur w sposéb na-
stepujacy; ...,w ostatnich latach
niemal powszechnie obnizyly sie
koszty produkcji, przyczem obnizo-
no nietylko koszty proporcjonalne
(surowce, robocizna i t. p.), ale i
koszty stale (koszty administra-
cji)". ..., Obnizenie kosztéw wytwa-
rzania czyni produkcje rentowng
przy znacznie stabszym wykorzy-
staniu aparatu wytworcego, niz to
bytlo konieczne woéwczas, kiedy
koszty produkcji byty wyzsze". O
tych waznych zjawiskach zazwyczaj
zapomina sie, a jednak tylko one
moga koncowo wyttumaczyé zauwa-
zany ha rynku pienieznym spadek
odsetka protestéw do 1,97% w gru-
dniu w portfelu Banku Polskiego,
i 1,53% w styczniu, a wiec do po-
zioméw, niespotykanych w momen-
cie zwyzkowej konjunktury r. 1927.
W styczniu r. 1932 odsetek ten wy-
nosit jeszcze 3,78%, a w momen-
cie kryzysu dochodzit do 6,12%.
Réwnoczes$nie obnizyta sie liczba
upadtosci do poziomu z r 1928. Po-
prawa wyptacalnosci data sie od-
czué¢ nawet w odsetku protestowa-
nych weksli w inkasie urzedéw
pocztowych, gdzie odsetek spadt z
31,4% w styczniu r. 1932 do 25%
w grudniu.

Ten wzrost rentownosci zajec
gospodarczych odbit sie na popra-
wie ptynnosci przedsiebiorstw, kto-
re, rozporzadzajgc wiekszemi rela-
tywnie rezerwami gotéwkowemi mo-
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gty je odktadaé¢ do bankéw, a zwia-
szcza Banku Polskiego i P. K. O.
na rachunki zyrowe i czekowe.
Jest to réwnoznaczne z porawa
zdolnosci kredytowej tych przed-
siebiorstw i temu nalezy przypisac
znaczny spadek portfelu Banku
Polskiego na koniec stycznia r. b.
Jesli chodzi o drobniejszych kapi-
talistéw, to wzrost wktadéw oszcze-
dnosciowych trwat nieprzerwanie,
zwiaszcza w P. K. O. Natomiast
doptyw wkiadéw do bankéw pry-
watnych byt tylko sporadyczny.
Wzglednie utrzymany ich poziom
pozwalat na splacanie redyskonta
i kredytéw zagranicznych, z sum o-
trzymanych przez likwidacje kredy-
tow dyskontowych i w rachunku
otwartym, ktére czeSciowo konwer-
towano na pozyczki terminowe.
Ultimo roczne dla bankéw prywat-
nych akcyjnych jednakze nie byto
zawsze tatwe. Wozrost kasy i sum do
dyspozycji byt mniejszy, niz zazwy-
czaj, banki musiaty siegng¢ po re-
dyskonto do Banku Polskiego i za-
diuzy¢ sie w bankach zagranicz.
nych. W P. K. 0. réwniez cyfry
grudniowego przyrostu  wkiadéw
Swiadcza o wycofywaniu gotéwki
przez posiadaczy kont. Poczesci
dziata¢ tu mégt nacisk ptatnosci po-
datkowych. Dochody Skarbu Pan-
stwa bowiem w catym czwartym
kwartale poprawity sie, nie spada-
jac prawie wcale, i w niektérych
podatkach byty wyzsze, niz poprze-
dnio, jesli wyeliminujemy wahania
sezonowe.

Sumy  kredytéw, udzielanych
przez banki dla zycia gospodarcze-
go obnizaty sie w dalszym ciggu,
Bank Polski redukowat swéj port-
fel, niechetnie rozszerzajac go na
Jiltimo Fakt, iz banki prywat-
ne poczety zacigga¢ kredyty zagra-
niczne, $wiadczy ponadto, iz uzys-
kujg one zagranicg lepsze warunki,
niz w kraju, i ze stopa Banku Pol-
skie jest relatywnie za wysoka. Nie
twierdzimy, by ta wysokos$¢ nie by-

*)  Blizsze oméwienie dziatalno-
éci Banku Polskiego znajduje sie
w notatce na str. 25.

ta uzasadniona. Wobec zmiany sy-
stemu pokrycia, jest rzecza wska-
zang utrzymanie, przynajmniej w o-
kresie przejsciowym, relatywnie
wysokiej stopy. Tembardziej, ze re-
latywna poprawa ptynnosci przed-
siebiorstw pozwala na finansowa-
nie biezagcych obrotéw w’oparciu
sie na kredyt towarowy i prywatny
w wiekszym stopniu, niz dotych-
czas. Widzimy bowiem, ze aczkol-
wiek suma weksli wystawionych
wzrosta w ostatnich miesigcach, to
jednak weksle te pozostaty w obie-
gu, nie szukajgc dyskonta w ban-
kach.

Sytuacja wiec bankéw, poza lep-
szem nieco pogotowiem kasowem
nie przedstawiata sie¢ na ultimo
roczne specjalnie dobrze. Nato-
miast owa wieksza aktywno$¢ ryn-
ku pienieznego poza bankami, o
ktérej juz moéwilismy wyzej, ozywi-
ta obroty i podniosta kursy papie-
réw procentowych na rynku loka-
cyjnym. Zwigzane byty te tendencje
zwyzkowe z ruchem kurséw zagra-
nica. Tu tylko wskazemy, iz wplyw
t. zw. ustawy konwersyjnej na kur-
sy pozyczek panstwowych i listow
zastawnych, nie podlegajacych kon-
wersji, odbit sie wzglednie stabo,
skoro zakres konwersji byt ustalony
dos$¢ konkretnie juz w pierwszych
0 niej wiadomosciach. Kursy papie-
réw podlegajacych konwersji spa-
dty, jednakze nie do poziomu kur-
séw parytetowych, uwzgledniaja-
cych wydtuzenie okresu amortyza-
cji i obnizenie oprocentowania, tak
iz rentownos$¢ tych papieréw zma-
lata. O ile wzrost kurséw innych
papieréw wartosciowych w najbliz-
szym czasie nie nastgpi, a rentow-
noé¢ skonwertowanych papieréw
wyréwna sie z rentownoscig pozo-
statych papieréw, to nalezy oczeki-
wac dalszego spadku kurséw, strat
haussistéw i zyskéw baissistow z
tranzakcji, dokonanych w grudniu.
Pierwsze wiadomosci o wynikach o-
peracyjnych instytucyj — nabyw-
cow papieréw warto$ciowych — mu-
szg sie przyczyni¢ do wyjasnienia
sytuacji, podobnie jak wiadomosci
gieldowe z zagranicy.
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DOROCZNE WALNE ZGROMADZENIE AKCJONARJUSZOW BANKU

POLSKIEGO

Dnia 9-go lutego pod prze-
wodnictwem prezesa dr. Wia-
dystawa Wréblewskiego obdyto sie
doroczne walne zgromadzenie ak-
cjonarjuszéw Banku Polskiego w
obecnosci wiceprezesa Rady Banku
b. min. skarbu Jana P;isudskiego,
oraz rzadowego komisarza Banku
p. wiceministra skarbu Adama Ko-
ca. — Po przyjeciu porzadku dzien-
nego, przemoéwienie, charakteryzu-
jace ogolng sytuacje gospodarczg
Swiata, na tle ktérej rozwijata sie
dziatalno$¢ Banku Polskiego wy-
glosit prezes dr. Wrébleswki.

— Witajagc w tym roku Walne
Zgromadzenie Akcjonarjuszéw
Banku Polskiego, musze przyznaé,
Z7e gospodarstwo $wiatowe naog6t
nie wyglada lepiej, anizeli rok te-
mu. Ani jedno z tych panstw, kto-
re zerwaly z parytetem ziota, do
niego nie wroécito, ani jeden z kra-
jow, ktére wprowadzity ogranicze-
nia obrotu dewizami, nie cofnat ich.
Z wyjatkiem matoznaczacych poro-
zumien regjonalnych, majacych ra-
czej znaczenie symbolu, zaden kraj
nie uznat za mozliwe zliberalizo-
waé swojej prohibicyjnej polityki
taryfowo-celnej. Nie zostata roz-
wigzana sprawa dtugéw miedzypan-
stwowych.  Gdziekolwiek jednak
radzono nad tem, jak zdja¢ zo
Swiata ciezar przesilenia, nigdzie
nie znaleziono innego wyijscia, jak
zlikwidowaé¢ diugi miedzypanstwo-
we, przywréci¢ wolno$¢ handlu mie-
dzynarodowego i swobode obrotéw
walutowych. Ale wbrew temu ob-
razowi dzisiejszej jeszcze rzeczywi-
stosci nie chce tai¢, ze z pogodniej-
szym umystem i silniejszg wiarg
w niedaleki poczatek lepszej przy-
sztosci moéwie do Panéw dzisiaj,
anizeli rok temu. Ten zwrot opiera
sie nie na ztudzeniach, ale na fak-
tach. Wsréd tych faktéw sa na-
prz6d normalne czynniki odpreze-
nia ekonomicznego w $wiecie, jak
znaczne zmniejszenie produkcji,
wyczerpywanie sie zapaséw i ni-
ski poziom cen. Wptyw tych czyn-
nikébw mato sie jeszcze daje odczu-
waé. Trzeba by¢ przygotowanym

na to, ze jak przesilenie pogtebiato
sie etapami cate lata, tak i zmiana
na lepsze dokonywac sie bedzie po-
woli i ze zwyklg w takich razach
kolejnoscig  ruchéw naprzéd i
wstecz. To tez najbardziej dla
mnie rozstrzygajacym z pomysinych
objawéw ubiegtego roku jest fakt,
ze trzeci rok przesilenia stwierdzit
ponad mozno$¢ watpienia niezwal-
czong odporno$¢ Polski. Kto nie
ma szczegblnego interesu w tem,
zeby wydawato sie, Ze w Polsce
jest gorzej, niz jest naprawde, nie
powie, Ze rezultatem ubiegtego ro-
ku jest u nas pogorszenie sie w ca-
toksztalcie zycia gospodarczego.
Podstawy gospodarstwa narodowe-
go ostaty sie zdrowe i zdolne do
tego, aby na nich odbudowywaé go-
spodarcza pomys$lno$é. Moze naj-
gorzej wyglada kupiectwo, ktére
niestety u nas nigdy jeszcze nie
byto silne Bankowo$¢ polska prze-
zwyciezyta. trudnosci, wynikajace
z dalszego odptywu kredytéw za-
granicznych i wktadéw. Zachowa-
lismy pelna swobode obrotéw pie-
nieznych z zagranicag. Warto tez
pamieta¢ i to, ze ciezki ten rok
1932 przetrwaliSmy bez zadnej ob-
cej pomocy. Zioty pozostat praw-
dziwym ztotym w zlocie i jest uzna-
ny — nie wstydzmy sie raz wresz-
cie tego gtosno powiedzie¢ — za
jedng z najzdrowszych walut $wia-
ta. Nie pojdziemy na inflacje.
Rzad jest taksamo przeciwny in-
flacji, jak Bank Polski — niema
wiec prawdopodobienistwa, zeby po-
kusy inflacyjne w jakiejkolwiek
formie mogty sie urzeczywistnic.

Z bilansu wynika, ze zlikwido-
walismy juz ostatecznie naszg stra-
te kursowg na funtach angielskich
— wyniosta ona razem przeszio 24
mitjony zk. — JesteSmy, jak sie
zdaje, jedynym bankiem emisyjnym
w Europie, ktéry strate na walucie
funtowej pokryt z wiasnych zaso-
béw, nie uciekajac sie do pomocy
skarbu panstwa. Zobaczg tez Pa-
nowie w rachunku zyskéw i strat
duze odpisy przeszto 8 miljon. zi
na wekslach. Odpisy te uskutecz-
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nilismy ze $wiadomym nadmiarem
ostroznosci, tak, ze mozna oczeki-
waé¢ w przysztych latach pewnych
z tego zrédia wpltywoéw. Pragnie-
niem naszem bylo w gospodarce
Banku nie poming¢ niczego, co na-
kazywaty: uczciwo$¢, rozsadek i
ostrozne liczenie sie z niewiadoma
przysztoscia.

Na ustach wszystkich jest dzisiaj
pytanie: ,Kiedy bedzie lepiej?"
Na to, zeby to ,lepiej" sie zaczeto
i zeby stato sie prawda dla kazdego
widoczna, nie wystarczy dziatanie
wyltacznie gospodarczych czynni-
kéw. Na to, zeby zdolno$¢ nabyw-
cza spoteczenstwa istotnie sie prze-
budzita z letargu, musi zaj$¢ cos,
co uderzy w wyobraznie ludzka
i wyttumaczy cztowiekowi, Ze czas
ciemnosci minat i nadszedt czas
Switu. Po naradach w Lozannie
pesymizm przestat na chwile by¢
dominugcym nastrojem S$wiata. Lecz
efekt ten minat po kilku tygodniach.
Moze zapowiedziana $wiatowa kon-
ferencja ekonomiczna znajdzie w
sobie site strzasniecia z moézgéw
ludzkich marazmu, ktéry dzi$§ juz
w potowie conajmniej nie jest ni-
czem innem, jak tchérzostwem.

Wtedy dopiero, kiedy ludzie
uwierza, ze powinni doby¢ pienia-
dze z ukrycia i dzisiaj kupi¢ to,
czego im potrzeba, bo jutro im
przyjdzie wiele drozej za to samo
zaptaci¢, dopiero wtedy nasze nra-
gnienia i nadzieje zmiany na lepsze
zamienig sie w rzeczywisto$¢" —
zakonczyt p. prezes Woroblewski.

Po przeprowadzeniu dyskusji nad
sprawozdaniem wiadz Banku i wy-
stuchaniu wniosku komisji rewizyj-
nej, zgromadzenie akcjonarjuszéw
jednogtosnie zatwierdzito bilans
Banku za rok 1932 wraz z rachun-
kiem zyskoéw i strat, udzielajac ab-
solutorium wiadzom Banku.

Nastepnie prezes Wrdblewski
uzasadnit wniosek Rady, dotyczacy
zmian niektérych artykutéw statu-
tu Banku, a zwlaszcza sposobu po-
krycia obiegu banknotéw. Zmiany
statutu zaproponowane przez rade,
zostaty jednogtos$nie przyjete przez
akcjonarjuszéw.

Z wykazanego w tymze roku zys-
ku w wysokosci 12,3 miljn. zi,

zgodnie z wnioskiem Rady Banku
o wyptacenie dywidendy akcjonar-
iuszom w wys. 8°/o oraz na podsta-
wie statutu — przypada na dywi-
dende dla akcyj | emisji — 8 miljn.
zt.,, na dywidende dla akcyj Il
emisji — 4 miljn. zt, reszta za$
zyskéw rozdzielona zostata miedzy
skarb panstwa a rezerwe na rok na-
stepny.

Jak wiadomo Il emisja akcyj
Banku Polskiego w ilosci 500.000
sztuk pozostaje nadal w posiadaniu
skarbu panstwa i korzysta — zgod-
nie z planem stabilizacyjnym — z
dywidendy ograniczonej do 10%.
Cata wiec przypadajaca dywidenda
dla akcyj Il emisji w wysokosci 4
miljn. zt. wyptacona zostanie skar-
bowi panstwa.

Po dokonaniu wyboréw weszli
do rady pp.: Bogustaw Herse, Ste-
fan Przanowski, Marjan Rapacki
i Jozef Zychliriski (wszyscy po-
nownie). Ponadto weszli do rady
b. minister przemystu i handlu inz.
Eugenjusz Kwiatkowski i Mieczy-
staw Chiapowskit z Klopaszewa
w Poznanskiem. Na zastepcow
cztonkéw rady powotano pp.: Ed-
warda Natansona, Juljana Cybul-
skiego i Andrzeja Rotwanda.

Sytuacja Banku Polskiego w
styczniu r. b.

Zapas ziota w Banku Polskim po-
wiekszyt sie w ciggu stycznia r. b.
0 9,2 miljn. z+. do sumy 512,1 miljn.
zt., zmniejszyt sie natomiast zapas
pieniedzy i naleznosci zagranicz-
nych zaliczonych do pokrycia o
21,8 miljn. zt. do sumy 26,7 miljn.
zt. Zapas pieniedzy i naleznosci za-
granicznych niezaliczonych do po-
krycia zmniejszyt sie réwnoczesnie
o 11,8 miljn. zt. do 76,4 miljn. zi

Wysokos$¢ udzielonych kredytéw,
w ciggu pierwszych dwuch dekad
w poréwnaniu do stanu na koniec
roku ubiegtego zmniejszyta sie, na-
tomiast w trzeciej dekadzie jak
zwykle wzrosta. W rezultacie ogol-
ny stan wykorzystanych kredytéw
wyniést w koncu stycznia r. b.
650,5 miljn. zt. byt zatem mniejszy,
anizeli w koncu grudnia r. ub. o
49,2 miljn. zt., przyczem portfel
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wekslowy obnizyt sie o 36,7 miljn,
zt. do sumy 548,8 miljn. zt. a po-
zyczki zastawowe o 12,4 miljn. zi.
do kwoty 101,8 miljn. zi.

Natychmiast ptatne zobowigzania
Banku Polskiego zmniejszyty sie
w poréwnaniu z koncem grudnia r.
ub. o 35,9 miljn. zt. do sumy 184,6
miljn. zt. Zlozyt sie na to gtdwnie
spadek prywatnych rachunkéw zy-
rowych, gdy tymczasem rachunki
kas panstwowych wzrosty o 13,9
miljn. zt. Obieg biletéw bankowych
w zwigzku ze zmniejszeniem kre-
dytéw Banku i spadkiem zapasu
walut, obnizyt sie o 23,8 miljn. zh
do sumy 979 miljn. z.

W wyniku zmniejszenia sie¢ tacz-
nej sumy natychmiast ptatnych zo-
bowigzan i obiegu biletéw, wynosza-
cego 59,7 miljn. zt. przy stosunko-
wo niewielkim spadku zapasu zto-
ta i walut — stosunek procentowy
pokrycia kruszcowo - walutowego
podnidst sie z 45,02% do 46,30%,
a pokrycie wylgcznie ziotem z
41,05% do 44,01°/o, przekraczajac
normy stautowe w pierwszym wy-
padku o 6,3%, a w drugim — o
14,01%.

Spadek protestow wekslowych
w Banku Polskim.

Odsetek weksli zaprotestowanych
w stosunku do ptatnych w Banku
Polskim wynosit w styczniu 1,57%,
wobec 1,93% w grudniu ub. roku.
Na dalsze obnizenie sie odsetka
weksli zaprotestowanych do pozio-
mu, nienotowanego od czerwca 1928
r., wptyneto gtéwnie szersze niz
dotychczas stosowanie przez Bank
Polski systemu prolongat weksli,
ktére nie mogltyby by¢ przez klien-
tow w terminie pokryte. Odsetek
weksli zaprotestowanych w Banku
Polskim w okregach rolniczych byt
w dalszym ciagu wyzszy od prze
cietnego.

Kredyty rolnicze w Banku Pol-
skim.

Kredyt na rejestrowy zastaw rol-
niczy, ktéry w listopadzie roku u-
biegltego osiggnat najwyzszy po-
ziom w sezonie 1932/33, zaczyna
swag faze likwidacyjng. Obligo in-
stytucyj finansowych, posrednicza-
cych w rozprowadzaniu powyzsze-
go kredytu wynosito na koniec

5

stycznia — 11,7 miljn. ziotych, co
oznacza w poréwnaniu do miesig-
ca poprzedniego spadek tych kredy-
tbw o 3, 8 miljn. ziotych. Portfel
Banku Polskiego zawierat na koniec
stycznia weksli rolniczych z termi-
nem ptatnosci od 3 do 6 miesiecy
na sume 66,6 miljn. zt., wobec 78,6
miljn. ziotych na 31 grudnia roku
ubiegtego.

Z dziatalnosci Banku Gospodar-
stwa Krajowego.

Bank Gospodarstwa Krajowego
nie ogtosit dotychczas bilansu osta-
tecznego za rok 1932, dlatego tez
dziatalno$¢ tej instytucji w roku
ubiegtym bedzie mogta by¢ omoéwio-
na szczegétowo dopiero w nastep-
nym numerze ,,Banku".

Na podstawie jednak bilansu su-
rowego B. G. K. z dnia 31.XI11.1932
r. mczna juz obecnie stwierdzi¢, ze
sytuacja Banku przedstawiata sie
na ultimo roku zupetnie pomysinie.
Przyczynit sie do tego znaczny
wzrost kapitatéw obrotowych, jaki
mial miejsce w miesigcu grudniu,
ktéry pozwolit nie tylko na utrzy-
manie dziatalnosci kredytowej na
niezmienionym prawie poziomie, ale
przedewszystkiem podniést bardzo
znacznie stan pogotowia kasowego
Banku.

Wkiady Banku wzrosty w grud-
niu blisko o 3 miljn. zt. do sumy
256 miljn. zt. przyczem prawie
caly ten wzrost przypada na wkia-
dy terminowe. Jednocze$nie pod-
niosty sie o znaczng sume 11 miljn.
zt. rachunki bankéw. Powiekszyta
sie réwniez o 6 miljn. zt. pozycja
redyskonta weksli, nalezy jednakze
zaznaczy¢, ze w poréwnaniu z kon-
cem roku 1931 wykazuje ona bar-
dzo duzy spadek, wynoszacy pra-
wie 20 miljn. zt. W stanie czyn-
nym zmniejszyty sie kredyty krot-
koterminowe o 1 miljn. zt, ale o
takg samg prawie sume wzrosty go-
téwkowe kredyty S$rednioterminowe
na rachunkach pozyczek komunal-
nych i budowlanych z funduszéw
wiasnych. Pozyczki emisyjne — B.
G. K. wzrosty w grudniu o dalsze
5,5 miljn. zt., gtéwnie wskutek kon-
wersji  gotéwkowych pozyczek bu-
dowlanych. Ogoélny stan pozyczek
emisyjnych B. G. K., tgcznie z emis-
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jami b. Banku Krajowego, osiggnat
w koncu roku 1932 sume 838 miljn.
zt. Ogllny za$ stan kredytéw go-
towkowych wynosit wedtug bilan-
su brutto z dnia 31.X11.1932 r. 1.016
miljn. zk, z czego 287 miljn. zh
przypadato na krétkoterminowe, a
114 miljn. zt. na $rednio i dtugoter-
minowe kredyty, udzielane z wias-
nych funduszéw Banku, a 615 miljn.
zt. stanowiag kredyty w dziale ope-
racyj ze Skarbem Panstwa.

Stan kasy zlotowej i walutowej
wynosit w Banku na ultimo roku
powazng sume 51 miljn. zk, co w
stosunku do ogdlnej sumy wkiadéw
a vista (156 miljn. zt) i réznych
sald kredytowych (5 miljn. zt.) sta-
nowito 32%, a w stosunku do #acz-
nej sumy wkiadéw bezterminowych
i lokat terminowych (256 milj. zt)
20%. Liczby te Swiadczg o wysokim
stopniu pogotowia kasowego, jaki
posiadat Bank w koncu ubiegtego
roku.

Zmiany personalne w kierowni-
ctwie B. G. K,

Z poczatkiem biezacego roku na-
stapity powazne zmiany w Kierow-
nicwtie Banku Gospodarstwa Kra-
jowego. Na nieobsadzone od pew-
nego czasu stanowisko wicepreze-
sa Banku mianowany zostat przez
P. Prezydenta Rzeczypospolitej b.
wiceminister Skarbu p. Stefan Sta-
rzyniski. Dotychczasowy naczelny
dyrektor Banku, p. Dr. Feliks Ma-
ciszewski, przeszedt z dniem 1 sty-
cznia b. r. na stanowisko prezesa
Zarzadu Zjednoczonych Zakiadéw
Scheibler-Grohman, a jego obowiagz-
ki objat mianowany z tym samym
dniem zastepca naczelnego dyrekto-
ra dotychczasowy dyrektor Banku
p. inz. Jerzy Drecki.

Panstwowy Bank Rolny w grudniu.

Bilans miesieczny Panstwowego
Banku Rolnego na dzien 1 stycznia
1933 r. wykazuje w poréwnaniu
z bilansem na dzien 1 grudnia
1932 r. nastepujgce zmiany: Po
stronie aktywow: stan kredytoéw
krétko i $rednioterminowych
zmniejszyt sie z 213,7 do 209,7 milj.
zt., czyli o 4,0 milj. zk, przyczem
weksle zdyskontowane wzrosty ze
113,1 do 116,3 milj. zt, t. j. o 3,2

milj. zk, pozyczki zabezpieczone
wekslami i innemi dokumentami w
wysokosci 67,9 mil. zi., nie uleglty
prawie zmianie, kredyty w rachun-
ku otwartym spadly natomiast z
23,0 na 17,1 mil. zt, czyli o 5,9 mil.
zt., a pozyczki towarowe z 9,5 na
84 mil. zt, czyli o 11 mil. zh
W dziale operacyj emisyjnych wy-
dawanie nowych pozyczek zostato,
jak wiadomo, w zwiagzku z przewi-
dywang konwersja, wstrzymane.
Stan pozyczek w obligacjach mel-
ioracyjnych zmniejszyt sie w ciggu
grudnia ze 111,6 do 1115 mil. zt,
czyli o 0,1 mil. zt., oraz pozyczek
w listach zastawnych z 226,2 mil.
zt. do 223,2 mil. zt., t. j. o 3,0 mil.
zt., a to wskutek przedterminowych
sptat. Pozycja dtuznikéw z fun-
duszéw administrowanych wzrosta
z 382,1 na 385,6 mil. zt., czyli o 3,5
mil. zt.

Po stronie pasywéw: lokaty ter-
minowe skarbowe w wysokosci 48,2
mil. zt. nie ulegly zmianie, -wkiady
wzrosty z 56,3 na 58,2, t. j. u 19
mil. zt., przyczem rachunki czekowe
spadty z 29,1 na 25,7 mil. zL, czyli
o 3,4 mil. zt, wkiady terminowe
i oszczednosciowe zwiekszyty sie
Matomiast 27,2 do 32,5 mil. zt., I. j.
o 53 mil. zk. Suma weksli w re-
dyskoncie wzrosta ze 105,4 do 107,0
mil. zt, czyli o 16 mil. zt. Na
uwage zastuguje wzrost pozycji
banki ,nostro" =zagraniczne z 8,5
na 12,0 mil. zk, czyli o 3,5 mil. zt.

Og6lna suma bilansowa zmniej-
szyta sie w ciggu grudnia ze 1.423,3
mil. zt. do 1.417,6 mil. zt, czyli
o 57 mil. zt

Bilans tgczny bankéw prywatnych
w Polsce.

(55 bankéw akcyjnych i 5 wiek-
szych doméw bankowych), zesta-
wiony przez Komisarjat Bankowy
Ministerstwa Skarbu, wykazuje za
listopad przyrost wkiadéw oraz
dalszy spadek kredytéw. +taczny
stan kredytéw krétkoterminowych
zmniejszyt sie o 12,7 miljonéw do
sumy 1.033,1 milj. ztotych. Spadek
operacyj kredytowych zaznaczyt sie
gtdwnie w dziale dyskonta weksli
(zmniejszenie o 10,8 miljonéw do
416,1 milj. ziotych) i rachunkéw
biezacych zabezpieczonych (spadek
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0 2,7 miljonéw do 385,7 milj. zto-
tych), natomiast nieznacznie zwiek-
szyt sie stan kredytéw na rachun-
kach biezacych niezabezpieczonych
(0o 0,3 milj do 174,2 milj.) oraz stan
pozyczek terminowych (o 0,5 milj.
do 56,4 milj. ztotych). Suma wkia-
déw wzrosta w listopadzie o 5,2
miljony do kwoty 4719 milj. zio-
tych, natomiast pozostatosci kredy-
towe na rachunkach biezacych
zmniejszyty sie o 55 miljonéw do
180,8 milj. zt. W poszczegélnych
pozycjach wkiadéw znaczny przy-
rost wykazuja wkiady terminowe
(0 13,9 milj. lo 246,8 milj.), a w
mniejszym stopniu wkiady na ksia-
zeczki wkiadowe i asygnaty kaso-
we (0 1,5 milj. do 81,1 milj.); na-
tomiast zmniejszyty sie wkiady
a vista (0 10.2 milj. do 144,1 milj.
zt.). Zmniejszenie sie operacyj dy-
skontowych bankéw oraz brak od-
powiedniego materjatu wekslowego
byty powodem, ze banki w dalszym
ciggu zmniejszyty swe zadtuzenie
z tytulu redyskonta i zadtuzenie
wobec bankéw zagranicznych; w li-
stopadzie pozycja redyskonta wy-
kazuje spadek o 11,4 milj. do 198,2
nie milj. z4, za$ pozycja banki loro
i nostro zagraniczne — zmniejsze-
nie o 2,8 imlj. do 216,9 milj. zh
Pogotowie kasowe wykazato w li-
stopadzie san wyzszy niz w paz-
dzierniku.

W grudniu stan kredytéw zmniej-
szyt sie 0 25,2 milj. do 1.007,9 milj.
ztotych. Wkiady obnizyty sie o 1,2
milj. do 470,7 milj., a rachunki bie-
zgce wykazujg spadek o 5,5 milj.
do 1753 milj. ziotych. Zobowia-
zania bankéw z tyt. redyskonta
zwiekszyty sie o 5,7 milj. do 203,9
milj., zobowigzania wobec bankéw
zagranicznych wzrosty o 1,8 milj.
do 218,8 milj. ztotych.

Banki prywatne nie ptaca dywi-
dend za rok 1932.

Wedtug wiadomosci pochodza-
cych z két bankowych, banki pry-
watne, podobnie jak i w roku po-
przednim, nie bedg wyptacaty dy-
widend za ubieglty rok operacyjny.
Fakt bowiem wydzielenia dywiden-
dy przez niektére instytucje
mogtby postawi¢ w trudnem poto-
zeniu szereg innych bankéw, kt6-
re nie rozporzadzajg funduszami

na ten cel. Nieptacenie dywiden-
dy mogtoby w tych warunkach po-
derwaé¢ zaufanie do tych instytu-
cyj, co byloby zupeinie bezpod-
stawne.

Nowy prezes Banku Handlowego
w Warszawie.

Na posiedzeniu Rady Nadzorczej
Banku Handlowego w Warszawie
w dniu 14 stycznia r. b. jednogto-
$nie dokooptowano do Rady i wy-
brano na stanowisko jej Prezesa p.
Augusta Zaleskiego, b. ministra
spraw zagranicznych.

Jednoczesnie  powotani zostali
do Rady Banku pp.: Henryk Stras-
burger, b. Komisarz Generalny R.
P. w Gdansku, Feliks Wislicki i
Alfred Falter.

Wkiady w Komunalnych Kasach
Oszczednosci.

W komunalnych kasach oszczed-
noéci wkiady oszczednosSciowe w
listopadzie zwiekszyly sie o 2.8
milj., osiggajac sume 532,9 milj. zt
Wozrosty réwniez wkiady na ra-
chunkach biezacych o blisko 1 milj.
do sumy 45,0 milj. z. W grudniu
wkiady oszczednosciowe powiek-
szyty sie o0 9,3 milj. do 542,3 milj.
zt.

Kurs dinara w obrotach towaro-
wych Polsko-Jugostawianskich.

Bank Narodowy Jugostowianski
ustalit nowa wysokos$¢ azja dinaro-
wego, t. j. przewyzki wartosci wy-
miennej do wartosci nominalnej.
Mianowicie dla krajow, z ktéremi
Jugostawja zawarta umowy rozra-
chunkowe i komnensacyjne azjo
podniesione zostato do 28,50%, na-
tomiast dla innvch dewiz pozosta-
to nadal w wysokosci 20%. W
zwigzku z tem w kompensacyjnej
wymianie towarowei miedzy Pol-
ska a Jugostawia naU-zy domagac
sie zastosowania azja w wysokosci
28,50%.

KRONIKA ZAGRANICZNA.

Banki angielskie w r. 1932.
Najbardziej charakterystyczng ce-

cha bilanséw szesciu wielkich ban-

kéw angielskich z r. 1932 jest du-

zy wzrost wkiadéw, ktéremu to-

warzyszyt znaczny spadek pozy-
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czek. Wkiady zwiekszyly sie o L
212,4 miljn. t. j. o 13,1%, osiggajac
rekordowa wysokos$é t. 1.837,1 milj.
W ten sposéb nie tylko odbito so-
bie straty z r. 1931 ale nawet po-
kryto je z nadwyzka poniewaz licz-
by z r. 1932 sg 0 4,4% wyzsze niz w
r. 1930. Pozyczki spadty o t. 124,4
t. j. 0 14,7%, wobec 2,6% w r. 1931.
Spadek ten jest wynikiem dotkli-
wej depresji, znizki cen i braku za-
ufania. Nie wywotal on zmniejsze-
nia sie wkladéw, poniewaz moga
one by¢ stwarzane réwnie dobrze
przez skup weksli i papieréw pro-
centowych. Przyczynita sie do tego
ekspansywna polityka Banku An-
gielskiego, majaca na celu zapew-
nienie powodzenia konwersji. Poli-
tyka ta potgczona ze skupem zio-
ta i papieréw warto$ciowych zwigk-
szyta zasoby kasowe bankéw, te
zas, z braku odpowiedniego mater-
jatu pozyczkowego byly zmuszone
do zwiekszonych zakupéw bonéw
skarbowych i papieréw wartoscio-
wych. Zakupy te wyjasniajg po-
wazny wzrost wkiadéw bankowych,
wyniosty one bowiem t. 323,2 milj.
z czego £. 176 miljn. przypada na
zakupy papieréw panstwowych a
147,2 miljn. weksli, géwnie skarbo-
wych. W zwigzku ze spadkiem po-
zyczek i wzrostem samolikwiduja-
cych sie inwestycyj banki zupetl-
nie stusznie obnizyly swe pogoto-
wie kasowe.

Mimo spadku zyskéw, ptaca ban-
ki angielskie, z matymi tylko wy-
jatkami, dywidendy w wysokosci z
r. 1931 a mianowicie: Barclays
Bank — 14% (wobec 14% w r.
1931), LloydsBank —12% (13/4%),
Martins Bank — 14% (14%), Mid-
land Bank — 16% (16%), Natio-
nal Provincial Bank — 15% (16°/0)
i Westminster Bank — 18% (18%).

Zyski bankéw szwajcarskich.

Bilans koncowy Schweizerische
Creditanstalt nie wykazuje powaz-
niejszych zmian w poréwnaniu z
rokiem ubieglym. Zysk netto wyno-
nosi 14,41 miljn. fr. (wobec 13,82
miljn. w r. 1931) wobec czego dy-
widenda bedzie utrzymana na wy-
sokosci zesztorocznej t. j. 8%. Zysk
Eidgenodssische Bank A. G. Zii-
rich wyniést 6,31 miljn. fr. (6,20
miljn.) — dywidenda 5% (5%). So-

ciete de Bangue Suisse zamkneta
rok zyskiem 11.8 miljn. fr. (wobec
13,6 miljn.) i zaproponuje walne-
mu zgromadzeniu wyptate dywi-
dendy w wysokosci 6% (wobec
7%) przenoszac 1,7 miljn. fr. na rok
nastepny.

Dywidendy bankéw nowojorskich.

Jak podaje ,,Wall Street Jour-
nal“ 24 gtdwne banki nowojorskie
wyptacity w r. ub. tytutem dywidend
106 miljn. doi. wobec 129,6 miljonéw
w roku poprzednim. Zaznaczy¢
przytem nalezy, ze Foulton Trust,
Guaranty Trust, Irving Trust i New
York Turst wyptacity w r. ub. dy-
widendy wyzsze niz w r. 1929, zas$;
trzy inne banki, a mianowicie Ban-
kers Trust, First National i United
States Trust takie same jak w r.
1929, ktéry byt dla bankowosci ame-
kanskiej rokiem wyjatkowo pomysl-
nym. Wogéle ,ze wspomnianych 24
bankéw, tylko 12 obnizyto dywi-
dendy w poréwnaniu z rokiem po-
przednim.

Rzesza jako akcjonarjusz w ban-
kowosci niemieckie;j.

Kryzys bankowy w Niemczech z
lipca 1931 r spowodowat ze zaréw-
no Rzesza jak i Golddiskontbank
staty sie mimowoli wielkiemi akcjo-
nariuszami czotowych bankéw nie-
mieckich.  Bezposrednie udziaty
Rzeszy i Goldiskontbanku w po-
szczeg6lnych instytucjach wynosity
na dzien 31 grudnia r. ub. wg. ze-
stawienia ogtoszonego przez Deut-
sche Bergwerkszeitung nastepujace
sumy (w miljonach RMKk):

Kapi- Udzia- Udzia-
tat ty ty
akcyj- Gold- Rze-
ny dis-  szy

kont-

banku
DD Bank 144 45 —
DresdnerBank 220 45 151,35
Commerzbank 80 45 11,16
Adca 20 15 —
Akzeptbank 200 20 68,00
Diskontocom-
pagnie 50 30 —
D. Zentralgenossen-
schaftskasse 110,11 —— 42,5
Nord. Kredit-
bank.B remen 12 — 3,5

*) z tego wptaconych 25%
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Pozatem w rekach Golddiskont-
banku znajduje sie szereg innych
pakietéw akcyj bankowych na sume
ok. 5 miljonéw mk. Wreszcie, jak
wiadomo, banki korzystaja z wiek-
szych sum bonéw skarbowych, przy-
znanych im przez Skarb Rzeszy,
a pozatem nalezy uwzgledni¢ réw-
niez, ze kapitat zaktadowy Reichs-
kreditgesellschaft w sumie 40 milj,
mk. znajduje sie w rekach Rzeszy.

Instytucje sanacyjne w
Niemczech

Ostateczna redakcja statutéw no-
wych instytucyj finansowych nie-
mieckich zostata juz ukonczona i w
najblizszym czasie nalezy spodzie-
wac sie rozpoczecia przez nie dzia-
talnosci. Instytucja, ktérej nazwe
projektowano poprzednio na ,,In-
dustrie-Finanzierungs A. G. (IFl),
otrzymata nazwe A. G. Deutsches
Finanzierungsinstitut (kapitat za-
ktadowy 30 miljn. RM). Instytucja
ta ma stuzy¢, jak wiadomo, w pier-
wszym rzedzie sanacji przemystu
niemieckiego, a mianowicie ma
przejmowac aktywa bankéw, zamro-
zone w udziatach i akcjach, wyda-
jac wzamian za nie sola - weksle.
Druga instytucja, nazwana poprze-
dnio ,,Amortisationskasse” (Amo)
bedzie sie nazywac¢ ,,Tilgungskasse
fur gewerbliche Kredite” (Tegeka).
Instytucja ta bedzie wylgcznie
przejmowac nieptynne pozycje de-
bitoréw przemystowych od bankéw
i stopniowo amortyzowac je z zys-
kéw. Organizacje i zadania obu in-
stytucyj omoéwimy obszerniej w na-
stepnym numerze ,,Banku".

Konflikt intereséw w bankowosci
niemieckiej

W tonie ,,Centralverband d. deu-
tschen Banken - und Bankierge-
werbes powstat konflikt miedzy
domami bankowemi wzgl. matemi
bankami a wielkiemi instytucjami.
Mate banki niemieckie odczuwajg
silnie w dobie kryzysu konkurencje
wielkich bankéw, zwiaszcza ze te
ostatnie korzystaja z wydatniejszej
pomocy Panstwa. Kryzys bankowy
w r 1931 doprowadzit do tego, Ze
wielkie banki niemieckie zupeknie
uzaleznity od siebie mate banki w
dziedzinie kredytu krotkotermino-
wego. Obecnie przedstawiciele ma-

tych bankéw, a mianowicie , I G.
der Berliner Privatbankfirmen*
wystapili z zgdaniem zabronienia
wielkim bankom gietdowego han-
dlu papierami warto$ciowemi; ope-
racje te mialyby by¢ zastrzezone
wytgcznie prywatnym firmom ban-
kowym. W zwiagzku z tem ,,Central-
yerband" rozpisat wséréd swych
cztonkéw ankiete na temat czy na-
lezy w Niemczech wprowadzi¢ roz-
réznienie istniejagce w Anglji — na
,,brocker'ow" i ,bankerow*.

Reforma prawa bankowego w
Ameryce

Senat  amerykanski uchwalit
projekt reformy zwigzkowego pra-
wa bankowego, przedstawiony
przez sen. Glassa. Nowela ma zapo-
biec zaktadaniu takich bankéw, kto-
re ,juz od samego poczatku nie
maja szans na egzystencje". Poza-
tem nowela utrudnia tworzenie sie
grup bankowych, ze wzgledu na to,
ze W' zwigzkach bankowych niewy-
ptacalno$¢ jednego banku pociaga
za soba upadek innych.

Kontrola bankéw w Szwajcarji

Le Journal de Geneve donosi ze
Szwajcarska Rada Federalna pole-
cita departamentowi finanséw opra-
cowanie projektu ustawy o kon-
troli bankéw. Ustawa ma zawiera¢
przepisy o bilansowaniu, ogtaszaniu
bilanséw  .obowigzku sktadania
sprawozdan Bankowi Narodowemu,
kontroli  dziatalnosci bankéw etc.
Zaznaczy¢ nalezy Ze juz obecnie
niektére banki szwajcarskie zgodzi-
ty sie dobrowolnie na dostarczanie
Bankowi Narodowemu informacyj o
stanie swych intereséw. .

i-
Nowy projekt prawa bankowego
w Szwecji

Nowy projekt prawa bankowego
opracowany w Szwecji stara sie u-
wzgledni¢  doswiadczenie nabyte
wskutek krachu Kreugera. Jak do-
nosi prasa, banki majg by¢ pozba-
wione prawa nabywania akcyj; wy-
jatek dopuszczony bedzie tylko wé-
wczas gdy bedzie to dla banku jedy-
ny sposéb unikniecia strat, jak np.
przejecie akcyj zastawionych. Na-
bywanie akcyj innych bankéw
szweckich wzgl. zagranicznych wy-



10 BANK

maga¢ bedzie zewolenia rzadu. W
przysztosci w portfelach bankowych
beda mogly sie znajdowaé tylko
takie obligacje, ktérych prawa ida
przed innemi wierzytelnosciami. No-
we prawo ustala réwniez przepisy
w zakresie udzielania kredytow,
wséréd ktérych wymienié¢ nalezy o-
kreslenie sumy kredytowej w sto-
sunku do zabezpieczenia, zakaz u-
dzielania kredytéw na podstawie
akcyj towarzystw emisyjnych i hol-
dingowych oraz wiasnych obligacyj,
silne ograniczenie moznosci udzie-
lania kredytéw dyrektorom, urzed-
nikom i rewizorom, okre$lenie ma-
ksymalnej ilosci cztonkéw zarza-
du.

nigdz dzienny — %%, dyskont pry-
watny % weksle skarbowe-
%%. Kurs funta mocny. W kon-
cu stycznia notowano w Londynie:
Kabel N. York — 3,393s°/0 Pa-
ryz — 86,97 fr.,, Berlin — 14,28%
Rm,, Szwajcarja — 17,55 sfrs.

Paryz. Podaz pienigdza zmniej-
szyta sie wskutek ucieczki kapita-
téw zagranicznych. Pienigdz dzien-
ny 1—1%%, dyskont pryw. —
1%%. Kurs franka staby. Dolar w
Paryzu na ultimo stycznia — 25,62
fr.

Nowy Jork. Plynnos$¢ utrzymuje-
sie. Pienigdz dzienny oficjalnie —
I1°/o, miedzy bankami %°/o .dyskont

. prywatny—%%. Kurs dolara moc-
Glass-Sfeagall-Bill. ny. Na ultimo stycznia notowano:
Znana pod tg nazwa ustawa Kabel Londyn — 3,39%, Paryz —
Stanéw  Zjednoczonych z roku 3,90%, Szwajcarja — 19,34, Ber-
ubiegtego, dozwalajaca na pokrycie lin — 23,76%.
cz_eéci’ott\)lzlegu b%"kgom.w poi)}f/cztkall— Berlin. Wzgledna ptynno$¢. Pie-
mi panstwowemi obowigzywata tyl- : : f )
ko na o_kres j_e(_jnego roku. _Obeg:nie 2;%?12 fidrﬂens?));d}dli 4p3;§nglgz%/§%%
przedtuzono jej moc obowiazujacy miesieczny — 4%°/o, weksle skarbo—’
° dal;zy_ roI_(.. . we — 3%°/o przy duzym popycie.
Rynki pieniezne w styczniu. Kurs marki z kcAicem miesigca sta-
Londyn. Ptynnos$¢ wzrosta. Pie- by.

PRZEGLAD PISMIENNICTWA

W dziale tym podawac¢ bedziemy omoéwienia wazniejszych wydaw-
nictw z dziedziny pienieznictwa, bankowosci i ogdélnych zagadnien gospo-
darczych, szczegétowy przeglad wydanych w ciagu poprzedniego miesiaca
ksigzek i wreszcie przeglad tresci wazniejszych czasopism fachowych, tak
polskich jak i zagranicznych. W biezacym numerze, przeglad bibliograficz-
ny obejmuje wyjatkowo okres nie ostatniego miesigca lecz takze ostatniego
kwartatu roku ubiegtego

Recenzje i sprawozdania.

Wactaw Szewczyk, urzednik Wydziatu Kredytowego Banku Polskiego:
Analiza bilanséw w zastosowaniu do potrzeb banku, Warszawa, 1932, wydano
z zasitku Funduszu Naukowego Zrzeszenia Pracownikéw Banku Polskiego,
przez mies. ,Nasz Swiat", str. 32. i}

Tom drugi ,dodatkéw naukowych™ ,Naszego Swiata", organu Zrze-
szenia Pracownikéw Banku Polskiego, porusza temat nader aktualny i nie-
stychanie wazny w praktyce bankowej, a mianowicie analize bilanséw
przedsiebiorstw — kredytobiorcéw i bankéw. Ksigzeczka jest napisana jas-
no i przejrzyscie, zawiera tez w stosunku do objetosci wiele tresci. Zakres
pracy zwolnit autora od przedstawiania rozszerzonej koncepcji analizy bilan-
séw, uzywanej np. w Stanach Zjednoczonych, ktéra przyjmuje pod uwage
nietylko stan majatkowy przedsiebiorstw, lecz réwniez zajmuje sie szcze-
g6towo analizg zdolnosci rozwojowej przedsiebiorstw, podchodzi do okreslenia
jego zdolnosci kredytowej od strony obrotéw, nietylko majatku. Powazni
krytycy polityki kredytowej bankéw, jak np. Dr. Friedliinder, stusznie

$ci przedsiebiorstwa tylko do jego stanu majgtkowego. Totez nalezatoby so-
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bie zyczy¢, aby autor omawianej pracy uzupetnit w przysztosci swe wywo-
dy opracowaniem amerykanskich zasad analizy bilanséw.

Na zakonczenie pozwalamy sobie wskaza¢ pare niedopatrzen, ktére
wynikajg gtéwnie z braku miejsca, uniemozliwiajacego autorowi blizsze
umotywowanie wysunietych twierdzen. Tak np. pigte zdanie w p. a, 1. oraz
pierwsze w p.a, 3. na str. 9 po skonfortowaniu z dalszym tekstem pracy lub
bez dodatkowych wyjasnien zapewne musiatyby by¢ sprostowane. W kaz-
dym badZ razie, praca p. Szewczyka $wiadczy o istnieniu powaznych za-
interesowan takim powaznym przedmiotem, jak polityka kredytowa bankéw;
ustalenie konkretnych wytycznych w tej dziedzinie, nalezacej do ekonomi-
ki gospodarstwa prywatnego jest celem niezmiernie aktualnym z punktu wi-
dzenia naukowego i praktycznego. Nalezy by¢ wdziecznym za poruszenie te-
go problematu, ktérego omoéwieniu bedziemy niejednokrotnie poswiecali ta-
my naszego pisma.

Zycie gospodarcze Polski w wykresach (1926—1931), Warszawa, Na-
kkadem Polskiej Agencji Telegraficznej, 1932, str. 170.

Na tre$¢ tego wydawnictwa albumowego skiadajg sie wykresy, opisy
craz zestawienia statystyczne, ilustrujgce szczegétowo zycie gospodarcze
Polski w latach 1926—1931, a wiec w okresie prawie peilnego koniunktural-
nego cyklu. Sg one zgrupowane w nastepujacych dziatach: konjunktura ogél-
na, przemyst, rolnictwo, wewnetrzne obroty towarowe, handel zagranicz-
ny, ceny, rynek pieniezny, praca i ptace, Skarb Panstwa i przeglad miedzy-
narodowy. Za wyjatkiem tego ostatniego dziatu, wykresy (a jest ich ogétem
73) sa zaopatrzone w wyjasnienia, stanowigce opis i tlumaczenie ewolucji
omawianych zjawisk ,oraz w ezstawienia liczbowe, wraz z wskaZnikami. Na
wstepie kazdego opisu mamy ogdlne rozwazania o wartoSci poznawczej oma-
wianych charakterystyk statystycznych i o doniostosci ilustrowanych na da-
nym wykresie zjawisk zycia gospodarczego. Opis tych zjawisk jest utozo-
ny chronologicznie, i dotyczy nie. tylko szeregéw statystycznych uwzglednio-
nych na wykresach, lecz réwniez i innych ich charakterystyk. Sprawia ten
uktad, ze czytelnik zanajamia sie z doniostos$cig poszczegélnych zjawisk zy-
cia gospodarczego, oraz z metodg interpretacji szeregdéw statystycznych,
i moze odczytywaé wykres na ogélnym tle rozwoju gospodarczego. Nalezy
uwaza¢ to ujecie za bardzo wartosSciowe i pozyteczne dla praktyki zycia
gospodarczego, laika, i wogdle niespecjalisty, interesujgcego sie tem zyciem;
taki uktad materjatu utatwia samodzielne interpretowanie i korzystanie z do-
stepnych z innych Zrédet danych statystycznych.

Niesposéb w tej krotkiej recenzji wchodzi¢ w merytoryczne i szczeg6-
towe rozpatrzenie opiséw, wydaje sie jednak, ze nie zostaly pominiete zadne
wazniejsze symptomaty zycia gospodarczego; ujecie przedmiotu, aczkol-
wiek Sci$le naukowego, jest popularne — w miare moznosci. Tak szczeg6-
towego systematycznego opisu nie Znajdziemy nawet w literaturze zagranicz-
nej. Ciekawe sg poréwnawcze wykresy rozwoju najwazniejszych zjawisk
gospodarczych w Polsce i zagranicg. Niewielkie usterki wynagradza ksztal-
cace i popularyzacyjne znaczenie albumu, ktéry pod wzgledem estetycznym
przedstawia sie jaknajlepiej. Praca ta zostata napisana przez pracownikow
naukowych Instytutu Badania Konjunktur Gospodarczych i Cen oraz Biura
Ekonomicznego Preezsa Rady Ministréw pod redakcjg b. szefa tego biura
wiceministra W. Jastrzebskiego.

Wobec tak czestych w naszej codziennej prasie ekonomicznej biedéw
w interpretacji danych statystycznych, ukazanie sie omawianego albumu na-
nalezy powita¢, i zyczyé, by stata sie ona podreczng ksiazka orpentacyjng
dla wszystkich, zabierajacych gtos w sprawach gospodarczych.
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Winkelman B. F. Ten years of Wall Street. Philadelphia 1933. S 3.

Przeglad czasopism krajowych.
Gazata Bankowa. Nr. 1 z dn. 10 stycznia r.b. Z gagszczu parodokséw

gospodarczych ku anterkji. — . Zmirski Optaty stemplowe w bankach —
St. Inicki Orzestepstwa na szkode wierzycieli w $wietle Polskiego Kodeksu
Karnego. Dr. J. E. Nr. 2 z dn. 25 stycznia: — Z gaszcz6w paradokséw go-

spodarczych — j. w. Winkulacja — Dr. J. E. Optaty stemplowe w bankach
— St. lwicki.

Ruch prawniczy, ekonomiczny i socjologiczny. Zeszyt 1, Kwartat I,
1933. Rektyfikacja wyrokéw w polskiej procedurze cywilnej — Litauer J. J.
O koncepcji prawa spotecznego — prof. W. Makowski. Z polskiej lite-
ratury c pienigdzu — prof. E. Taylor. Kryzys i metakryzys — dr. R.
Battaglia.

..Pracownik Bankowy". — organ Zwigzku Zaw. Pracownikéw Banko-
wych i Kas Oszczednosci R. P. Nr. 2, z 1 lutego 1933.

Rodzaje bilanséw — dyr. M. Scheffs. Komunalne Kasy Oszczednosci
na tle kryzysu gospodarczego — dr. A. Lasota.

Przeglad czasopism zagranicznych.

Miesiecznik Bangue (Paryz) omawia w numerze ze stycznia 1933 m. in.
organizacje wydziatéw kapitatowych w bankach, a w szczeg6lnosci dziatow
kuponéw i skarbca (art. p. Ch. Corcelles), oraz sprawe Ksiegowosci przed-
siebiorstw i bankéw (art. p. M. Duraud). Numer lutowy przyniést dalszy
ciag tych artykutéw jak réwniez ciekawy atrykut p. Rene Thery o interwen-
cji panstwa w kryzysie bankowym.

The Bankers Magazine (New York) ogtasza w numerze styczniowym
artykut p. Ed. Platt p. t. Zjednoczenie Bankéw Handlowych, omawiajacy
sprawe podporzadkowania bankowosci prywatnej Systemowi Rezerwy Fe-
deralnej, artykut E. C. Harwooda o Klesce Planowej Inflacji, artykut R. L.
Higueta p. t. Czego nas nauczyla depresja w zakresie pozyczek na nieru-
chomosci oraz notatki ,,Co decyduje o powodzeniu dyrektora banku”, Czy
bankom oplaca sie ogtaszanie" jak réwniez szereg wiadomosci biezacych.

The Banker (London) w numerze z lutego 1933 omawia bilanse bankéw
angielskich, niemieckie ograniczenia dewizowe w praktyce oraz zamieszcza,
artykut P. Einziga p. t. ,,Koniec kryzysu bankowego".
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The Bankers Magazine (London) w Nr. z lutego 1933, podaje analize
bilanséw bankéw angielskich, tekst przemdiwenia P. Goodenough na temat
dhugébw wojennych, artykut P. A, J. Liversedge ,,Ceny S$wiatowe i kwestja
pienigdza™ oraz artykul Dra E. Rolle o przyszosci bankéw akcyjnych w
Niemczech.

,,Die Bank*. Zeszyt 1. 4 styczen 1933: Grundriss der Geldlehre. Dr. H.
Winkler; Die landwirtschaftlichen Kreditgenossenschaften.

Zeszyt 2.. — 11 styczen 33 r.: Alfr. Landsburgh; Grundsatzliches zur
Frage des Imports. Dr. Alfr. Schwoner: Rezepte fur die Wirtschafts-Bele-
bung.

9 Zeszyt 3. 18 styczehn 33 r.. Dr. L. Mellinger: Die zweite Phase der
Banken-Sanierung. Argentarius; Arbeitsteilung im Bankgewerbe.

Zeszyt 4. 25 styczen 33 r. Grundriss der Geldlehre — Alfr. Lans-
burgh. — Der Kampf um der Kleinstbetrieb — Dr. J. Kastenholz. Die Belei-
hung von Lebensversicherungen — W. Klebba.

Bank-Archiv. Nr. 7. 1 styczen 33 r.: Finanzierungs-institut und Tilgu-
ngskase — Dr. K. Friedriech. Stillhalteformen in der amerikanischen Kapi-
talwirtschaft—Dr. R. Arzet. Nochmals zum Umfang des Pfandrechts nach § 8
Abs. 2. Bankdepotgesetz — Rospatt.

Nr. 8 — 15.1.33. ,,Autonome Geld — und Kreditschépfung” — Dr K.
Eichborn. Die Tilgung der franzésischen Staatsschuld durch die Caise au-
tonome — Dr. K. Steermann. Pfandbarkeit zukiinftiger Bankguthaben und

Pfandungsschutz bankiiberwiesener Beamtenbeziige. Dr. A. Koch.

Nr. 9. 1.11.33. Kreditauweitung und Wahrung — Dr. W. Prion. Die
weltwirtschaftlsche Lage 1931—32 — Dr. H. Beckerath. Teilschldverschrei-
hungen und Genussrechte im Vergleichsverfahren. — Dr. M. Nussbaum.
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Tabl, 1|
Bank Polski (w milj, zh

Rezerwy kruszcowo-walutowe - _o o455
Rok waluty i dewizy 23 é 2 EJ% * :_E‘_;s
; f i £ =2 S5 3 5 g LS
imissise oo zligtone ezl 58 28 52 o8 §s
pokrycia pokrycia N o~
1930 |1 700.9 371,8 101,3 6845 71,1 1.246,7 429,7 63,08
1931 | 562,5 262 3 1225 6229 88,2 1.276.6 158,6 56,44
1932 | 600,5 61,1 119,1 667,3 1215 1.152,2 212,0 48,35
X 493,5 36.4 103,2 602,8 1112 1.062,5 120,6 44,42
Xl 500,7 35.6 103,8 5742 1062 997.1 1881 44,77
X1l 502,7 35,6 88,2 5855 1142 10028 208,6 45,02
1933 | 512,1 26,7 76.3 548,8 101,8 979,0 166,4 46,30
Tabl. 11
Rynek pieniezny i lokacyjny
Obieg pieniedzy Odsetek Liczba Rep}ow— Ren,tow-
i miesigc ogélem \I/\(/)nteimmb(;: w Ban_kij up%fgéci Tow. Kr. konwer-
nety sreb. Polskim m. W-wy  syjnej
1930 1 1.484,8 190,0 6,12 88 12,03 17,72
1931 | 1.512,6 233,55 4,50 67 11,85 19,35
1932 | 1.387,7 234,2 3,78 75 13,59 25,20
X 1.369,1 306,6 2.47 32 14,96 26,11
Xl 1.288,6 2915 2,61 29 15,45 25,70
X1l 1.325,2 322,4 1,93 26,12
1931 | 1.288,3 309,3 1.37 . I
Uwagi do tablic:
Tabl. I. Dane z dekadowych bilanséw Banku Polskiego.
Tabl. Il. Dane z dekadowych bilanséw Banku Polskiego, ,,Wiadomo-

éci Statystycznych" i miesiecznych tablic statystycznych
,.Konjunktury Gospodarczej”. Obliczenia rentownosci po-
szczegoblnych papieréw procentowych, dokonywane z uwzgle-
dnieniem planéw amortyzacyjnych przez Instytut Badania
Konjunktur Gospodarczych i Cen.
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Tabl. 111

Kursy na gieldzie pienieznej w Warszawie w styczniu 1933 r.

Przy pozyczkach premjowych i akcjach kursy sg podane za sztuke, przy in-
nych papierach procentowych — w procentach nominatu, kursy odnoszg sie
do tranzakcyj koricowych danych dni,

Papiery procentowe

3$ Prem. Poz. Budowlana
% , Dolarowa
% , Inwestyc,
4% il il il

5% Panstw. Poz, Konwer-
syjna 1924 r.

Panstw. Pozyczka Ko-
lejowa 1926 r.

Poz. Dolar, 1919/20 r.
% Stabiliz, 1927 r.
10$ , Kolejowa

7% L.Z.P.B, Roln. i B.G.K.

5%
6$

Listy zast. tow. kredyt.
4% L. Z, Tow. Kred.
Ziemsk. w Warszawie
L, Z Tow. Kred.
Ziemsk. w Warszawie
5% L.Z.T.K. m. Warszawy

%

8% , , m. todzi.
103 , , m. Siedlce
Akcje
Bank Polski - - - _

»Sita i Swiatto"
Cukrownia Chodoréw
Warsz. Tow, Fabr. Cukru
Warsz. Tow. Kop, Wegla
i Zakt. Hutn,
Ostrowieckie Zaktady.
Lilpop, Rau i Loewenstein
Modrzejow. Z. Gérn.-Hutn.
Warsz. S.A. Bud. Parowoz,
Starachow. Zakt. Gorn.
Haberbusch i Schiele .

Dewizy zagraniczne

Belgja - - - - _
Gdansk . . .
Holandja....
Londyn
Nowy-York - - - -
Nowy-York telegr.

Paryz...
Praga - - - - - —
Szwajcarja - - - -
Wiochy ...,
Berlin (miedzybank)

za 4.1.
50 z+. w zt. 41,50
5 Doi. 54,50
100 zt. w zt 103.—
100 z+. w zt
zt. 41,50
zt.
Doi. 55,75
Doi. 54,75
Fr. w zi —
zt. 83,25
zt, 94,—
zt. 37,—
Doi. w zt 37,25
zt, 49 —
45,50
1 -
1 i
100 zt 87,50
50 —
100 ,, —
100 —
100
50 , —
25 —
50 —
25 —
50 —
100 —
100 Big.
100 Gid. 173,25
100 FI. 358,85
1 & 29,80
1 Doi 8.925
»1l o, 8.929
100 Fr, 34,85
100 K 26,42
100 Fr 171,85
100 Lir, —
100 Mk 212,45

12.1.

42,75
55,75
104,50

111.—

42,50

56,75
55,50
83,25
94,—

358,90
29.97
8.925
8,929
34,85

171,85

212,07

18 1

41,75
56,—
102,50

42—

37,25
57,25
55,25

83,25
94,—

38,—

51,50
44,88

80.50

15,40

123.70
173,35
358,75
29,89
8.924
8,928
34,86
2b,43
171,95

212,12

23.1,

42,50
56,15

110,50

42,50

38,—

51,38
44,50

37,—

81,80

123,75
358,90
29,99
8,923
8,927
34,86
172,55
45,72
212,25

7

31.1.

56.75
102,75

108,—
41,50
57,—
55.88

83,25
94—
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Tabl. 1V
Stan rachunkéw w najwazniejszych bankach emisyjnych.

Natychmiast
Data Ztoto Dewizy Portfel ptatne zobo- Obieg
wekslowy wigzania

Bank Angielski (miljony t)

31.X11.1931 121,3 — 27,3 174,4 364,1
4.1.1933 120,6 — 46,0 180,8 362,6
1.11.1933 1271 — 11,9 145,1 357,3

Bank Francji (miljony frankéw)

31.X11.1931 68 481 13 040 15 529 29512 83 547
30.X11. 1932 83017 2938 4983 22 383 85028
27.1.1933 82 167 2940 4 636 22 743 83 314

U. A. Fed. Res. Banks (miljony dolaréw)

31.X11.1931 2987.6 — 13511 2480,1 2613,1
5.1.1933 3173,4 —_ 283.7 2587,4 2737,7
2.11.1933 3255.2 — 300,0 2539,7 2730,0

Bank Rzeszy (miljony marek)

31.X11.1931 984,0 172,3 41440 754,9 4775,8
31.X11.1932] 806,2 113,8 2805,5 539,9 3560,5
31.1.1933 821,9 100,6 2459,1 344,9 3337,8

Bank Gdanski (miljony guldenéw)

31.X11.1931 21,8 255 10,4 9,4 44,0
31.X11.1932 21,4 14,0 11,7 81 36,5

31.1.1933 21,4 13,0 10,5 55 35,2
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Tabl. vV
Stopy dyskontowe bankéw emisyjnych
Stan na 1 lutego 1933

- Data ostatniej Poprzednia Obecna
<raj zmiany stopa %% stopa %%

Anglja 30.VI. 1932 21 2
Austrja 23.VI111.1932 7 6
Belgja 13.1. 1932 2i 31
Butgarja 24.V. 1932 81 8
Czechostowacja 25.1 1933 41 31
Danja 12,X 1932 4 31
Estonja 28.1. 1932 61 51
Finlandja 311 1933 2 61

1 Francja 9,X. 1932 2 21
Grecja 3.XI1, 1932 10 9
Hiszpanja 20.X. 1932 6J 61
Holandja 18.1V, 1932 3 21
Irlandja 30,VI. 1932 31 3
Japonja 17.VI111.1932 5.11 4.38
Jugostawia 20,VII. 1931 6j 71
Litwa 4. 1932 6—7ja) 6—7 a)
totwa 11 1933 6—7 51—6a)
Niemcy 22.1X. 1932 5 4
Norwegja 1.IX. 1932 41 4
Polska 20.X. 1932 n 6
Portugalja 4.1V. 1932 7 61
Rumunia 3.1 1932 8 7
Stany Zj. (New-York) 23.VI. 1932 3 21
Szwajcaria 22.1. 1931 21 2
Szwecja LLIX. 1932 4 31
Wegry 17.X. 1932 5 41
Wiochy 9.1 1933 5 4

a) Pierwsza stawka dla bankéw i instytucyj kredytowych, druga dla
innych os6b i firm.
Tabl. VI
Miedzynarodowy rynek pieniezny.

Rok Stopa pienigdza dziennego Stopa dystonta prywatnego

Nowy Lon- Berlin Pary? Nowy Lon-

- Berlin Paryz
miesigc York dyn York  dyn 4

1932 |
1 X
XI
i Xl
1933 1

»-5 14 44 6rls 14
K- 4—5 /1 4  \'ls 4-4i 78—l
1 4-x  Wis 1-1'1 4-44 1
h—% 44—54 4 “In-4 I'ls-1 3 4-14
'K-1 4%—5% i 14—14 24 4U-4'1A\N/is
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