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ZAGADNIENIA BIEZACE
Ostatnie wydarzenia finansowe.

Fiasko Swiatowej Konferencji Gospodarczej przyczynito sie
do bardziej ostrego rozgraniczenia trzech blokéw walutowych:
szterlingowego, dolarowego i ztotego. Od chwili zamkniecia
konferencji sytuacja walutowa wspomnianych blokéw nie do-
znata w zadnym punkcie zasadniczej zmiany. Dalo sie tylko
zauwazy¢ pewne wzmocnienie potozenia panstw o nieskrepowa-
nej walucie ztotej, jako bezposredni skutek ich wspdlnego wy-
stgpienia. Stany Zjednoczone skierowaly calg swa uwage na
problem rozszerzenia konsumcji ws$lad za ozywiong produkcja,
rezerwujac sobie zdecydowang inflacje jako ostateczny $rodek
wptyniecia na ewentualny przebieg wypadkéw. Anglja zajmuje
nadal stanowisko ogniwa, posredniczacego pomiedzy dwoma
pierwszemi blokami, i daje wszelkg gwarancje, ze role te wy-
kona do konca z wiasciwym jej umiarem, ptyngcym z nadzwy-
czajnego wyrobienia w kwestjach walutowych.

Na tle tej sytuacji wypada zanotowaC szereg wydarzen na-
tury finansowej. Z punktu widzenia polskiego najwazniejszem
Z nich jest podpisanie w dniu 2 sierpnia b. r. szeroko na ramach
prasy omawianej pozyczki angielskiej na elektryfikacje war-
szawskiego wezta kolejowego. Ze Swiatowego punktu widzenia
wazniejszemi jednak sg dwie inne pozyczki angielskie, a miano-
wicie: kanadyjska i austrjacka. 4%-owa pozyczka kanadyjska,
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emitowana al pari w wysokosci 15 milj. funtéw, spotkata sie
z olbrzymiem powodzeniem i zostata w ciggu jednej minuty po-
kryta 3 do 4 razy. Jest to pierwsza pozyczka rzadu kanadyj-
skiego w Londynie od 18-tu lat. Na jej udzielenie wptyneta
bezwatpienia che¢ przyciggniecia Kanady do bloku szterlingo-
wego. Mimo to jest ona znamienna jako niechybna oznaka po-
nownego wysuwania sie Londynu jako centrum finansowego $wia-
ta. Pozyczka austrjacka jest tylko czescig miedzynarodowej po-
zyczki w wysokosci 300 milj. szylingdéw, z czego 100 milj. przy-
pada na Anglje. Pozyczka ta musiata do$¢ diugo czeka¢ na
swojg kolej, ustepujac pierwszenstwa szeregowi innych emisyj,
jak konwersji pozyczki australijskiej i wspomnianej wyzej po-
zyczce kanadyjskiej. Pozyczka ta, oprocentowana w wysokosci
3°lo, emitowana po kursie 96, mogta by¢ uzyskana na tak dogod-
nych warunkach tylko dzieki gwarancji rzadu angielskiego. Tran-
sze, przypadajace na inne panstwa, majg by¢ wypuszczone w naj-
blizszym czasie. Waluta tej pozyczki ma pojs¢ na splate reszty
kredytu udzielonego w czerwcu 1931 roku rzgdowi austrjackiemu
przez Bank Angielski. Z wypozyczonych woéwczas 150 milj.
szylingbw pozostato do sptaty 100 miljondw.

O wzrastajacej aktywnosci kapitatowego rynku londynskiego
Swiadczy réwniez zamierzone zniesienie embarga na pozyczKi
konwersyjne dominjéw angielskich, celem umozliwienia Pid.
Afryce konwersji 5°/0 pozyczki w wysokosci £ 13 milj. Nowa
stopa wyniesie przypuszczalnie 3%°/o.

Interesujgcyg jest ze wzgledu na potowiczne wyjscie z sytu-
acji konwersja 5%°/o obligacyj dolarowych, emitowanych podczas
wojny przez rzad angielski w Stanach Zjednoczonych i ptatnych
w lutym 1937 roku. W miejsce ztotych dolaréw, na jakie wa-
lory te opiewaty, postanowit rzad angielski wprowadzi¢ ich ob-
stuge w dolarach papierowych, umozliwiajagc réwnocze$nie ich
posiadaczom konwersje na 2%°/o-owe obligacje funtowe, ptatne
w tym samym czasie, po kursie £ 260 za $ 1.000.

Rzad francuski postanowit szybciej, niz sie powszechnie spo-
dziewano, spfacic¢ pierwszg potowe 30-miljonowego kredytu fun-
towego, zaciggnietego kilka miesiecy temu w Anglji. Sptata ta
jest uskuteczniana w ciggu m. sierpnia b. r. ratami.
Z duzem powodzeniem spotkata sie réwniez emisja drugiej
czesci 4%°/o obligacyj skarbowych, wypuszczonych po kursie
96% i ptatnych po uptywie 10-ciu lat z 10°/o-owg premjg. Do
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subskrypcji wytozono 2 miljardy frankéw, wptyneto natomiast
do dnia 5 sierpnia, w ktérym zamknieto liste, 3 miljardy fran-
kow. Whkrotce po zamknieciu pozyczki - oSwiadczyt minister
skarbu, ze $rodki uzyskane z niej zostang zuzyte dopiero na je-
sieni, kiedy przypada ptatno$¢ drugiej potowy wspomnianego
wyzej kredytu szterlingowego obok pewnej ilosci ptatnosci we-
wnetrznych. Powyzsze dwie tranzakcje Swiadczg o polepszonej
sytuacji budzetowej Francji, jako skutek prawdopodobnie sil-
niejszych wptywdéw podatkowych.

Przytoczone wyzej tranzakcje Swiadczg, ze mimo zupetnego
niepowodzenia konferencji londynskiej wychodzg poszczegélne
kraje nietylko obronng reka z zawieruchy walutowo-finansowej,
jaka im grozita, lecz poszczegblne rynki finansowe zdradzajg
oznaki wiekszej aktywnosci, wynikajacej ze znacznego stopnia
ptynnosci, jaki na nich panuje, oraz z pewnego powrotu zaufania
do trwatosci stosunkéw w poszczeg6lnych krajach. Chwilowo
zatem nalezy zarejestrowac zawieszenie broni na froncie walu-
towym. Zawieszenie to moze jednak zosta¢ w kazdej chwili
odwotane w nastepstwie dalszego rozwoju wypadkéw w Stanach
Zjednoczonych, ktére znajduja sie w petni goraczkowego reali-
zowania reformatorskich planéw Roosevelt‘a.

Sytuacja bankéw prywatnych

W miare ukazywania sie rocznych sprawozdan polskich
bankéw prywatnych z dziatalnosci w r. 1932, drukujemy w kro-
nice ,,Banku“ krétkie notatki o wynikach dziatalno$ci poszcze-
golnych bankéw, podajac najbardziej charakterystyczne cyfry.
Woprawdzie wiele bankéw nie ogtosito jeszcze swych sprawozdan,
jednak te dane, ktore dotychczas zostaty opublikowane, pozwolg
Czytelnikom wysnu¢ pewne wnioski ogolne, rzucajgce charakte-
rystyczne Swiatlo na ksztattowanie sie sytuacji bankéw prywat-
nych.

W ostatnich dniach zostato rozestane do kot zainteresowa-
nych sprawozdanie Komisarjatu Bankowego Min. Skarbu za rok
1932. Zawiera ono tak wiele cennego materjatu informacyjnego,
ze Redakcja ,,Banku™ postanowita wyjatki z niego w obszerniej-
szych streszczeniach poda¢ w najblizszych numerach do wiado-
mosci swoim Czytelnikom. W obecnej notatce chodzi nam o pod-
kredlenie najwazniejszych momentéw z ksztattowania sie¢ sytu-
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acji bankéw w pierwszej potowie biezgcego roku, przyczem na-
wigzujemy do notatki p. t. ,,Rok 1932 w prywatnej bankowosci
polskiej", zamieszczonej w n-rze 1 .,Banku®.

Biorac za podstawe analizy bilanse tgcznie brutto 47 bankéw
akcyjnych i 7 wiekszych doméw bankowych, ogtaszane przez
Komisarjat Bankowy Min.| Skarbu, stwierdzamy nastepujace
zmiany w okresie od stycznia do korica czerwca b, r.:

Ogolna suma wkiaddéw zmniejszyta sie o 33,2 milj. do kwoty
417,8 milj. zt.; rachunki biezace (salda kredytowe) zmniejszyty
sie 0 10,7 milj. do 161,7 milj. zt. Ten odptyw wkiadéw rozktada
sie na pie¢ miesiecy ubiegtego potrocza; tylko styczen wykazat
ich przyrost, do czego przyczynito sie dopisanie odsetek za Il
potrocze 1932 r. Rownocze$nie zmniejszyty sie zobowigzania ban-
kéw z tyt. redyskonta weksli o 18,3 milj. do sumy 183,2 milj. zi.,
oraz zobowigzania wobec bankéw zagranicznych (Banki Loro i
Nostro zagr.) o 29,5 milj. do 189,2 milj. zt. Nalezy tu jednak
zaznaczyC, ze spadek redyskonta w tym okresie nie jest zjawi-
skiem statem: w grudniu r. ub., jak to sie zwyczajnie dzieje na
ultimo roku, banki znacznie zwiekszyly redyskonto, w styczniu
za$ r. b., po sporzadzeniu bilansu, sptacity powazng cze$¢ tych
kredytow. Redyskonto spadio z kwoty 201,5 milj. na koniec
grudnia do 190,0 milj. na koniec stycznia, od tego czasu za$
stale oscyluje okoto tej kwoty. Natomiast trwatym symptomatem
jest spadek zobowigzan zagranicznych; w ostatnich miesigcach
odgrywa tu niewatpliwie duzg role spadek dolara.

Po stronie aktywéw zaznacza si¢ dalszy spadek operacyj
kredytowych. Portfel weksli zdyskontowanych zmniejszyt sie
0 32,0 milj. do 375,1 milj. zt., rachunki biezace spadty o 43,2 milj.
do 464,8 milj. zt., przyczem powazniejszej redukcji ulegty kredy-
ty zabezpieczone, bo z 361,2 milj. do 328,9 milj., podczas gdy
niezabezpieczone zmniejszyty sie z kwoty 146,8 milj. do 1359
milj. zt. Stan pozyczek terminowych wigekszych zmian nie wyka-
zuje, wynoszac okoto 64 milj. zt. Portfel papierow wartoscio-
wych wiasnych zwiekszyt sie o kwote 7,4 milj. do 48,9 milj., nato-
miast pozycja udziatéw i akcyj w przedsiebiorstwach konsorcjal-
nych zmniejszyta sie o niecaty miljon zt. do kwoty 31,2 milj. zt.
Diugoterminowe pozyczki hipoteczne (i odpowiednio do tego
emisja listdw zast. i obligacyj) zmniejszyty sie o 6,2 milj. do
145,7 milj. z.
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W wyniku tych zmian tgczna suma bilansowa zmniejszyta
sie w omawianym okresie z kwoty 1.899,0 milj. do 1.757,1 milj. zt.
Powazny spadek wykazujg dochody z procentéw i prowizyj;
w tym samym jednak stosunku spadty koszty handlowe, co oczy-
wiscie nie przesadza wynikow catorocznych, gdyz obcigzenie
rachunku kosztow wzrasta gtéwnie w drugiem pétroczu.

Ta pobiezna analiza wazniejszych pozycyj bilansowych po-
zwala stwierdzi¢, ze potozenie bankéw prywatnych pozostato
w ubiegtem pétroczu nadal dos¢ trudne, aczkolwiek — w porow-
naniu z rokiem ubieglym — ksztattowato sie znacznie spokoj-
niej. Spadek wkiadéw, jeszcze wprawdzie istniejacy, jest juz
jednak znacznie mniejszy jak w latach poprzednich, dzieki czemu
mogly banki — wobec cigglego jeszcze braku dobrego materjatu
mdla kredytowych operacyj krétkoterminowych — zmniejszyé
w dalszym ciggu swoje zobowigzania bankowe i to zarbwno wo-
bec zagranicy, jak i wobec Banku Polskiego. Nie ulega watpli-
wosci, Ze pewne zamieszanie wywotuje w polskiej bankowosci
spadek dolara, powodujacy wycofywanie z bankéw wkiadow
dolarowych. Poniewaz jednak duza cze$¢ tych wkiadow jest
zamieniana na wkiady zlotowe, a reszta miata zawsze charakter
pienigdza dos¢ ,,ptochliwego”, przeto oczyszczenie tego odcinka
bedzie raczej korzysciag dla bankéw w ich dalszym rozwoju.

Interwencjonizm panstwowy w Ameryce.

Utart sie w literaturze naukowej termin ,,neoliberalizmu”
dla oznaczenia interwencji panstwa, ktéra ma na celu przywro-
cenie korzystnej dla gospodarstwa spotecznego wolnej konku-
rencji. W czasie, gdy niekorzystne skutki sztywnosci lub przero-
stu niektorych elementéw zycia gospodarczego wystepujg ze
specjalng sitg, panstwo wkracza, by temu zapobiec i przywro-
ci¢ sanujace, dodatnie dziatanie wolnej konkurencji, Do akcji
tego rodzaju nalezy przedewszystkiem zaliczy¢ u nas akcje ob-
nizki cen kartelowych. Ideologicznie, neoliberalizm jest oparty
na tezie wyréwnania dysproporcyj w podziale dochodu spotecz-
nego na rozne czynniki produkcji, wskutek ktorych to dyspro-
porcyj naruszony jest optymalny, najbardziej wydajny uktad
czynnikdw produkcji i koszty produkcji sg zbyt drogie.
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Glebiej ujmujac istote i cele rozwijanej obecnie interwencji
panstwowej w Stanach Zjednoczonych, mozna zaliczy¢ jg do
typu wiasnie neoliberalistycznego.

Wydana tam ostatnio ustawa ,,National Industrial Recove-
ry Act" zmierza do celéw niewatpliwie bardzo szerokich i da-
leko idgcych. Stusznie wydzieli¢ z nich mozna dorazne cele, kto-
re gtéwnie daza do podniesienia sity nabywczej robotnika i usu-
niecia bezrobocia, od tych, ktdre zmierzajg do przeksztatcenia
struktury gospodarczej przemystu Standéw Zjednoczonych, Au-
torom ustawy przySwiecata mysl, iz wielkie, skoncentrowane
przedsiebiorstwa pracujg oszczedniej niz drobne, dziata bowiem
wtedy prawo masowej produkcji, zmniejszajgcych sie kosztow
jednostki produktu. Panstwo musi jednak wkroczy¢, skoro wal-
ka miedzy skoncentrowanemi przedsiebiorstwami przybiera for-
my szkodliwej konkurencji, skoro zatraca sie kapitaty i sity
w imie rekordu, marnuje sie czynniki produkcji. Moze wiec Pre-
zydent zezwoli¢ i sankcjonowac tworzenie sie porozumien pro-
ducentdw o charakterze karteli, pod warunkiem, iz bedg to kar-
tele o wolnym wstepie i poddadza sie Scistej kontroli panstwa,
ktéra moze nada¢ im charakter przymusowych zrzeszen. Tu wiec
mamy wyrazne przejscie z neoliberalizmu w kierunku planowo-
§ci i rzecza interesujgca bedzie stwierdzi¢, czy te posuniecia
wytrzymajg prébe zycia. Wynikiem akcji unormowania stosun-
kéw w przemysle majg by¢ ,statuty" poszczegdlnych gatezi
przemystu, w ktorych ulegng zafiksowaniu i uregulowaniu za-
gadnienia konkurencji oraz planéw produkcyjnych i sprzedazy
przedsiebiorstw, jak réwniez i stosunki pracy w danej gatezi,
oraz zostanie ustalone maksimum czasu pracy i minimum placy.

Whkraczamy tu w dziedzine doraznych efektow i korzysci
nowego interwencjonizmu. Dazy sie drogg propagandy i agita-
cji w skali ,,amerykanskiej" do skracania czasu pracy i podnie-
sienia minimum ptacy. Kalkulacja jest prosta: z 35 milj. czyn-
nych zawodowo ok. 12 miljonéw otrzymuje mniej niz propono-
wane minimum placy. Zastosowanie jego podniesie ich dochody
0 20%, czyli odpowiednio ozywi przemyst i pozwoli zatrudnic
6 milj. ludzi. Zmniejszenie za$ czasu pracy pozwoli zatrudnic¢
drugie 6 miljonéw ludzi. Plany te w poréwnaniu do sum, wyda-
wanych na roboty publiczne, sg, jak narazie, gigantyczne.

Otwarcie drog dla tendencyj koncentracyjnych, ktore na-
stapito najwczesniej na terenie bankowosci, a dzi§ obejmuje
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i caty przemyst Stanéw Zjednoczonych, niewatpliwie zostanie
w czesci wykorzystane. Niewatpliwie zostanie wykorzystana
mozno$¢ uproszczenia form koncentracji i impuls do jej doko-
nania w bankowosci. Przemyst jednakze jest juz w znacznym
stopniu skoncentrowany. Wykonanie projektowanej przebudo-
wy ustroju doprowadzi raczej do ochrony stanu posiadania
drobnych przedsiebiorcow.

Czy jednakze omodwione zamierzenia interwencjonizmu
amerykanskiego bedg skuteczne? Jesli chodzi o interwencje neo-
liberalistyczng, to niewatpliwie moze ona by¢ skuteczna. Jezeli
chodzi o pozostate punkty programu, to wydaje sie, iz w matym
stopniu. Zycie, ewolucja konjunkturalna narzuca formy rozwo-
jowe strukturze gospodarczej. Niewatpliwie w przysziosci beda
istnie¢c momenty, faworyzujace rozwoj wielkich przedsiebiorstw
i ruchy koncentracyjne. Obecnie jednak mamy sprzecznos¢ nie
do pogodzenia. Mianowicie, przebudowa przemystu wymaga za-
inwestowania kapitatdbw, ktdére majg juz przeznaczenie (roboty
publiczne). Powstatyby z tych inwestycyj na cele organizacyj-
ne — oszczednosci i wkiady w bankach, nie powstanie jednak
nowa konsumcja.

Watpliwe jest, by grynderka przemystowa, w ktorej przy-
chodzi do gtosu kompromis, a nie nowa mozliwo$¢ rentownego
zatrudnienia kapitatu, sprowadzita wieksze zainteresowanie ka-
pitatu prywatnego, skoro panstwowego na te grynderke zabrak-
nie. Stad wydaje sie trudng do pogodzenia rekonstrukcja prze-
mystu z robotami publicznemi.

Jedli chodzi o dtugofalowe, strukturalne cele, to panstwo
moze stwarza¢ warunki rozwoju zycia gospodarczego; jesli na-
tomiast chodzi o dorazne, krétkofalowe cele, to panstwo dazy¢
winno do najbardziej ekonomicznego wykorzystania istnieja-
cych czynnikéw produkcji i przywraca¢ dziatanie wolnej konku-
rencji tam, gdzie jej usuniecie wywotuje zbyt nieekonomiczne
skutki. Jesli eksperyment amerykanski nie uda sie, to wiasnie
z braku wewnetrznej koordynacji dtugo i krdtkofalowych pla-
ndéw. Koncentracja nie bedzie szkodliwa, jesli pozostawi sie po-
le dziataniu wolnej konkurencji. Zafiksowanie jednak pewnych
kosztow produkcji (cen i ptac) na statym poziomie raczej .-pro-
wadzi dalsze przerosty w nieekonomicznem uzyciu czynnikow
produkcji i tego nalezy sie obawia¢, jesli chodzi o eksperyment
Roosevelta.
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Z podstawowych wiasciwosci konstrukcji zycia ekonomicz-
nego Polski wynika, ze w formie organizacyjnej bankéw w nor-
malnem dotychczasowem znaczeniu tego stowa rynek pieniezny
polski nie moze znalez¢ petnego wyrazu swych potrzeb.

Przedewszystkiem z punktu widzenia zbierania wolnych ka-
pitatdw pienieznych.

Polska jest krajem o typie ciggle jeszcze wybitnie rolni-
czym. Wiemy dobrze, iz statystyka, moéwigc, iz mamy 63,8%
ludnosci  wiejskiej i 36,2% ludnosci, zyjacej nie z pracy
rolniczej, nie oddaje nalezycie stanu rzeczy. Polska
jest krajem, w ktdrym pod pojeciem miasta Kkryjg sie
bardzo rozne kategorje gospodarcze. Miasta wielkie, a na-
wet tylko duze, rozsiane sg na obszarze Panstwa stosunkowo
bardzo rzadko. Polska jest krajem matych miasteczek, posiada-
jacych inng strukture gospodarcza niz miasto we wspotczesnem
znaczeniu tego stowa. Rownie ma sie sprawa z odsetkiem ludno-
§ci nierolniczej. Przez to, ze wystepuje ona w szczeg6lnej kon-
centracji w punktach stosunkowo nielicznych, powstaje fakt,
ze na ogromnych obszarach Panstwa stan rzeczy wyglada zu-
petnie inaczej, niz to z ogolnych cyfr sie wydaje.

Zarbéwno jedna, jak druga okoliczno$¢ — posiadajg wielkie
znaczenie z punktu widzenia organizacji rynku pienieznego.

Wspdiczesna organizacja bankowosci czyni aparat jej bar-
dzo kosztownym. Funkcjonowanie jego, oczywiscie funkcjono-
wanie optacalne w tem znaczeniu, ze potrafi pokry¢ nietylko
wydatki, ale zapewni¢ dywidende przy tworzeniu odpowied-
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nich rezerw, tak niestychanie doniosta role odgrywajgcych
w bankowosci, jest osiggalne li tylko przy pewnym, stosunkowo
bardzo powaznym wolumenie obrotéw. Jezeli sie pominie poku-
tujace jeszcze niestety gdzieniegdzie u na$ mniemanie, ze pod-
stawg akcji kredytowej banku moze by¢ redyskonto w banku
emisyjnym, to mozno$¢ tych powaznych obrotébw wymaga jako
przestanki mozno$ci posiadania odpowiednio powaznej masy
wkiadéw. Wobec warunkdw naturalnych terenu, tak—jak je przed
chwilg narysowatem, mozno$¢ ta istnieje w stosunkowo bardzo
nielicznych wypadkach. Zmniejsza sie ona jeszcze, jezeli sie
uwzgledni, ze wspodtczesny system organizacji pracy bankowej
czyni z reguty koniecznem zasilanie kapitatowe centrali przez
oddziaty lokalne. W tym stanie rzeczy mozno$¢ ogarniecia pro-
wincji przez nalezycie rozbudowang sie¢ organizacyjng oddzia-
fow istnieje u nas w stopniu nieznacznym. Dowodem tego jest
systematycznie rozwijajacy sie, wiasnie mniejwiecej od roku
1925, proces likwidacji prowincjonalnych oddziatbw naszych
bankéw. Ze stanowiska pompy ssacej dla celow kondensacji
Srodki pieniezne, rozproszone w gospodarstwie narodowem, ban-
ki na wielkim obszarze, na przewazajacej czesci obszaru Pan-
stwa, nie wchodzg tedy w rachube jako celowe narzedzie. Coraz
mniej tez wchodza w rachube praktycznie.

Tymczasem jak najszersze rozrzucenie otwordéw ssacych tej
pompy ma w naszych warunkach znaczenie zupetnie szczegdlne.

Wiadomo, ze dochdd narodowy znajduje sie w bardzo da-
leko posunietej zaleznosci od pracujacego w danem gospodar-
stwie narodowem kapitatu czynnego. Wiadomo, ze tylko na tle
tak ujetego dochodu narodowego powstaje w spoteczenstwie dzi-
siejszem mozno$¢ procesu kapitalizacji, ktérego tempo stanowi
0 ciezarze gatunkowym danego gospodarstwa narodowego w ob-
szarze gospodarstwa Swiatowego, a produkt — o moznosci kon-
sumcji spotecznej. Wiadomo, ze poszczeg6lne czesci dochodu
narodowego maja niejednakowe znaczenie jako podstawa pro-
cesu kapitalizacji. Wiadomo, ze w spoteczenstwie dzisiejszem
centrami produkujgcemi gtdwng mase dochodu narodowego,
nadajagcego sie do Kkapitalizacji, sg coraz mniej mo-
ze gospodarstwa indywidualne, a coraz bardziej or-
ganizacje gospodarcze. Z punktu widzenia organizacji
rynku pienieznego  wogdle, a szczegllnie rynku Kka-
pitatowego w Polsce — te prawie az truizmy trzeba jednakze
podkresli¢ dlatego, azeby na ich tle oceni¢ konsekwencje faktu,
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iz kapitat gospodarczo-czynny jest u nas w ogromnej mierze
wiasnoscig obcych gospodarstw narodowych. Nasz dochdd na-
rodowy brutto obcigzony jest tedy nietylko ciezarem obstugi zo-
bowigzan dtuznych Panstwa, innych cial prawa publicznego
oraz 0s6b i przedsiebiorstw prywatnych wobec zagranicy, lecz
ponadto faktem, ze powazna cze$¢ dochodu netto, stanowigca
przytem z punktu widzenia podstawy dla procesu kapitalizacji
zrédto szczegOlnie wydatne, przechodzi do rgk obcych, stajac
sie nie dla nas, lecz dla innych gospodarstw narodowych punk-
tem wyjscia, zaréwno dla konsumcji, a wiec dla reprodukcji ka-
pitatu, jak dla kapitalizacji bezposredniej. Tracac tak wielkie,
moze jedno z najwydatniejszych Zrodet narastania kapitatow,
musimy tembardziej dbale zbiera¢ i wyzyskiwaé wszystkie in-
ne, ktére nam pozostajg. Z tego punktu widzenia wszelkie zabie-
gi zdazajace do Sciggania celem fruktyfikacji gospodarczej bo-
daj chwilowo wolnych nadwyzek kapitatu sg u nas sprawg, kté-
rej wagi nie mozna poprostu przecenic¢. Tej za$ funkcji banki, jak
widzieliSmy, spetni¢ nie sg w stanie.

Nie dos$¢ na tem. Jakkolwiek ryzykownie brzmi w pierwszej
chwili teza, ktorg tu wysuwam, to jednak twierdze, ze prowincjo-
nalna sie¢ oddziatdbw bankowych traci u nas dla zycia gospodar-
czego na znaczeniu rowniez w dziedzinie interesu czynnego. Nie
chce powiedzie¢ za duzo, wydaje mi sie jednak, ze proces ten
rysuje sie dosy¢ wyraznie.

Centralizacja interesu kredytowego, ktorej koniecznos¢ staje
sie coraz wybitniej zagadnieniem bezpieczenstwa instytucyj ban-
kowych, zaréwno z punktu widzenia cenzury tranzakcji, jak ze
stanowiska ogdlnej polityki kredytowej i zasobowej, coraz bar-
dziej przenosi decyzje do zaktadow gtownych. Oddziaty stajg
sie coraz bardziej placowkami dla technicznej gestji biezacej,
organami wykonawczemi 0 coraz mniejszej samodzielnosci.
Przyjeto sie to powszechnie i rozwija obecnie, po szeregu ujem-
nych doswiadczen, u nas nie inaczej niz w innych krajach, a wy-
stepuje tem silniej, im mniejszemi $Srodkami dany bank dyspo-
nuje i im wiecej stosunkowo musi ich w konsekwencji skupi¢
w centrali. Nie ulega kwestji, ze zmniejsza to wydatnie zakres,
w ktérym oddziaty prowincjonalne wielkich bankéw moga za-
spokoi¢ potrzeby prowincji w znaczeniu lokalnych ognisk kre-
dytowych, wrazliwych na specyficzne lokalne potrzeby i ko-
niecznosci.
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Ta grupa czynnikéw objektywnych, wypierajac aparat wiel-
kich bankdéw z ogromnej czeSci terenu Panstwa lub za-
mykajac mu do tych terendéw dostep, byta tez czynnikiem, ogra-
niczajagcym zaréwno moznosci, jak konsekwencje ataku depo-
nentdw na banki. Ale jednoczes$nie stata sie ona czynnikiem for-
sujgcym rozwdj albo rozpowszechnienie innej formy depono-
wania pienigdza. Brak bankoéw, jednakowo odczuwalny z punk-
tu widzenia interesu czynnego, jak interesu biernego, stat sie pod-
fozem dla rozwoju P.K.O., jezeli idzie o ten ostatni, spétdzielni
za$ kredytowych i komunalnych kas oszczednosSci — jezeli idzie
0 jeden i drugi. Z pochodzenia swego, z natury sg to ogniska $rod-
kéw oszczednosSciowo-kapitatowych z  przymieszkg zasobow
obrotowych, nie mogacych znalez¢é na miejscu lokaty w organiza-
cjach czysto bankowych lub zbyt matych, azeby sie w tych
organizacjach lokowac.

Od roku 1931, pomimo iz spokdj w dziedzinie stosunkow
bankowych trwa w Polsce niewzruszenie, czego dowodem byt brak
wybitniejszej reakcji, zarbwno przy pierwszem zachwianiu sie
dolara w marcu r. b., jak przy jego zatamaniu sie w kwietniu,
rozwéj procesu posuwa sie dalej tak — jak poprzednio. Wkiady
w bankach prywatnych wykazujg systematycznie rozwijajgca
sie tendencje znizkowa. Wkiady w bankach panstwowych i ko-
munalnych kasach oszczednosci rosng.29) Caesura pomiedzy sta-
nem rzeczy w obu tych grupach instytucyj lezy naogo6t na linji,
dzielacej Srodki o charakterze oszczednosciowo-kapitatowym od
biezacych $Srodkéw obrotowych przedsiebiorstw, pracujacych
z bankami w dziedzinie kredytowej.

W ten sposéb warunki naturalne gospodarczego terenu pra-
cy, ktérym jest Polska, zarysowaty dlan swoisty charakter
struktury rynku pienieznego, charakter niewatpliwie blizszy z
istoty swej typowi angielskiemu niz niemieckiemu. O ile tez typ
niemiecki wszedzie natknagt sie na trudnosci albo sam przy-
sporzyt trudnosci stosujgcemu go u siebie gospodarstwu narodo-
wemu, o tyle typ, wyrabiajacy sie u nas, zdat, przynajmniej w
kierunku zaufania, egzamin zycia i przyczynit sie do zmniej-
szenia trudnos$ci, ktore przezywamy z catym Swiatem i wszyst-
kiemi spoteczenstwami, bez wzgledu na ich organizacje w dzie-
dzinie administracji kapitatow.

29) Por. tablice podang w odsytaczu 1. 24.
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5.

Nasz typ organizacji bankowej dla $rookéw oszczednos$cio-
wo-kapitatowych powstat lub doszedt do dzisiejszego stopnia
rozwoju i znaczenia w gospodarstwie narodowem Polski prze-
dewszystkiem na tle obaw, zywionych w stosunku do bankdéw
sensu stricto. Momentem decydujagcym byta gwarancja Panstwa
albo innych ciat prawa publicznego za wkiady, ale w mierze
niemniejszej wystepowalo tu poczucie objektywnie wiekszego
bezpieczenstwa przez brak bezposredniego zaangazowania do-
tyczacych instytucyj w przedsiewzieciach gospodarczych. W jed-
nym i drugim wypadku przestankg byt ponadto moment ptyn-
nosci. Poza naturalnemi, wszedzie dziatajacemi wzgledami, kté-
re jg czynig poszukiwang i pociggajaca, zdolno$¢ do masowego
zwrotu depozytéw ma w Polsce szczegblne znaczenie z racji za-
ufania, ktére wyrabia sie¢ powoli, rownie jak z racji statych,
ustepujacych dopiero obecnie, specyficznych obaw w stosunku do
wiasnej waluty.

Otdéz ten czynnik zaufania, zaréwno co do bezpieczenstwa
wkiadéw, jak co do ptynnosci, co praktycznie ma moze nawet

jeszcze wieksze, a w kazdym razie bardziej bezposrednie zna-
czenie, naktada zupetnie szczeg6lne obowiagzki na instytucje,
ktére staly sie tego zaufania naczyniami. Od utrzymania tego
zaufania, ktore jak cement wigze zasoby kapitatow pienieznych,
bedgce podstawg catej struktury naszego rynku kredytowego,
zalezy bezposrednio mozno$¢ utrzymywania sie istniejacego po-
ziomu wszystkich operacyj gospodarczych bez wiekszych odchy-
len wdot. Zalezy tez od niego w pewnej mierze tempo akumulo-
wania sie kapitatbw w formie gospodarczo czynnej i nalezycie
sprezystej. To tez zagadnienie administracji depozytami, przez
te instytucje posiadanemi, problemy ich polityki kredytowej—po-
siadajg dla stosunkoéw naszych znaczenie wybitnie donio$lejsze,
niz sie to czesto wydaje i niz sie z tego odpowiednie konsekwen-
cje wyprowadza. Pozostawiajgc na uboczu te kwestje, o ile idzie
0 banki panstwowe, co wymaga ze wzgledu na roznolitos¢ cha-
rakteru tych bankéw i ogromng rozpieto$¢ ich funkcyj osobnego,
szczegOtowego i obszernego opracowania, a niemniej nie wcho-
dzac w wymagajaca réwniez specjalnego traktowania dziedzine
spotdzielni kredytowych, pragne zatrzymac sie tutaj nad zasad-
niczemu punktami problemu, o ile dotyczy on komunalnych kas
o0szczednosci.
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Podstawa ich pracy w zakresie polityki kredytowej sg do-
Swiadczenia i wzory, wyrobione w dtugiej praktyce przedwojen-
nej na tej czesci ziem Rzplitej, gdzie forma ta oddawna juz
istnieje. O ile jednak ulegly daleko siegajgcym zmianom w sto-
sunku do okresu przedwojennego zaréwno struktura kapitatow,
gromadzacych sie w komunalnych kasach oszczednosci, jak cha-
rakter wiasciwych tym instytucjom kierunkow lokaty, o tyle,
z drugiej strony, niemniejsze zmiany zaszty w dziedzinie zadan,
z ktoremi wystepuje zycie wobec tych ognisk rynku pienieznego.
Warto tez i nalezy uprzytomni¢ sobie, jakie z tych racyj powstajg
konsekwencje dla polityki kredytowej komunalnych kas oszczed-
nosci w obecnym stanie rzeczy w Polsce.

Zacznijmy od omowienia struktury i charakteru Srodkdw,
ktore kasy gromadza.

Z ukfadu stosunkéw, wiasciwych naszemu rynkowi pienigz-
nemu przed wojng, komunalne kasy oszczednosci byty zbiorni-
kami Srodkdw o charakterze oszczednosciowo-kapitatowym, po-
chodzacych z depozytow stosunkowo matych i nie posiadaja-
cych jeszcze w wydatniejszej mierze sktonnosci do trwatych ak-
cyj lokalnych na wiasng reke. W gtéwnym trzonie, poza depo-
zytami kupcéw i rzemie$inikow, nazbyt drobnych, azeby miec
mozno$¢ pracy z bankami, materjat wkiadéw kas skiadat sie
z rezerw zyciowych t. zw. ,matego cztowieka". Taki charakter
depozytow dawat im bardzo wysoki wspdtczynnik trwatosci, a
umacniata to okoliczno$¢, ze stosunkowa stato$¢ warunkow zy-
cia i pracy zmniejszata koniecznosci siegania do rezerw przez
deponentéw. Pozatem stale i do$¢ intensywnie dokonywujaca sie
kapitalizacja, zarbwno wewnetrzna, jak w formie wplywow
z emigracji (w Matopolsce — z emigracji zamorskiej i sezono-
wej), dawata obfity i stale nadwyzkowy materjat zastepczy dla
tego naturalnego odptywu, ktéry z jednej strony wynikat z cha-
rakteru rezerw, a z drugiej — zwigzany byt z przechodzeniem
oszczednosci w pewnej chwili, w miare osiggania przez nie od-
powiedniego poziomu, do lokat o wyzszej statosci, jak papiery
publiczne i nieruchomosci.

W dziedzinie wszystkich wyliczonych tu momentéw mamy
na catej linji do czynienia z licznemi i glebokiemi zmianami.

Jezeli idzie o te cze$¢ depozytow, ktora zapewne i dzisiaj
stanowi gtéwng mase wkitadoéw, o rezerwy indywidualne, wolno
przyja¢ jako pewnik, iz znajdujg sie one co do wysokosci na po-
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ziomie znacznie nizszym niz przed wojna.30) Spowodowane to
jest zapewne w niejakiej mierze przez niezaprzeczalny wzrost
potrzeb zyciowych i poziomu zycia w najszerszych warstwach
spofeczenstwa, co hamujgco dziata na ksztattowanie sie rezerw
indywidualnych. W tym samym Kkierunku pracuje tez wybitny
rozwdj ubezpieczen socjalnych. Najwazniejszym jednakze mo-
mentem bedzie prawdopodobnie znacznie mniejsza stato$¢ sto-
sunkéw gospodarczych i zwigzanej z tem moznosci ciagtego za-
robkowania. Ten nizszy stan rezerw indywidualnych czyni calg
ich mase znacznie bardziej ruchliwa, a szczeg6lne oddziatywa-
nie czestosci i gtebokosci wahan, wystepujacych dzi§ w zarobko-
waniu jednostek, te ceche ruchliwosci jeszcze poteguje. Ostatnia
z wymienionych okolicznosci, niemniej jak zahamowanie emigra-
cji i rozluzniajacy sie kontakt z ojczyzng emigrantow dawniej-
szych, zreszta dzi$ tez niejednokrotnie ciezko dotknietych przez
kryzys w nowem miejscu pobytu, utrudniajg refundowanie masy
depozytdw w miare czerpania z nich, jako z rezerwy przez de-
ponentdw. To wszystko czyni stan wkiadow komunalnych kas
oszczednos$ci znacznie bardziej wymagajacym z punktu widzenia
ptynnosci opartego na nim interesu czynnego, niz to byto reguig
poprzednio.

W tym samym kierunku dziatajg jednakze jeszcze inne oko-
licznosci.

30) Wedle cyfr podanych przez Nowaka w uzytkowanej juz tutaj
tabl, nr. 10 (t. c., str, 361), stan wkiadow we wszystkich instytucjach kredy-
towych w Polsce, tgcznie z wkiadami, zebranemi na ziemiach polskich przez ban-
ki pozakrajowe, wahat sie przed wojng pomiedzy 5.898,8 a 6,299,5 milj. ztotych
Wedle dat, na ktérych opieram wszystkie podane tu obliczenia, dotyczace
terazniejszosci, stan wkladow we wszystkich instytucjach bankowych w
Polsce wynosit:

1919 — 506.816 1926 — 1.219.2
1920 — 436.237 1927 — 1.900.5
1921 — 326.599 1928 — 2,512,7
1922 — 181.378 1929 — 2,604,0
1923 —  50.168 1930 — 3.039.3
1924 — 577.007 1931 — 2.686.0
1925 30.VI — 6126 1932 — 2.722.6
31.XII — 5955

Nalezy przytem zwrdci¢ uwage na dalsze zmniejszanie efektywnej
wartosci tych wktadéw z racji wzrostu zar6bwno poziomu cen, jak poziomu
potrzeb w stosunku do okresu przedwojennego,
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Najpierw kapitat pieniezny stat sie dzi§ znacznie bardziej
inicjatywnym.  Phtynno$¢ stosunkdw, ktéra nastgpita podczas
wojny i po niej, ruchliwo$¢ wszystkich form zycia, obnizyty wy-
datnie ,,punkt bezwiadu" tego kapitatu. Jest on bezporéwnania
bardziej pochopny do bezposredniego angazowania sie gospodar-
czego, a zmiany, ktére zachodzg dzi$ w potozeniu jednostek, kazg
im czesciej niz poprzednio szuka¢ w oszczednosciach oparcia dla
zarobkowania.

Nastepnie, trzeba zwr6ci¢ uwage na mniejszg stato$¢ wkia-
doéw z racji pobudliwosci nerwéw deponentéw, zwigzanej z wa-
runkami dzisiejszego zycia Swiata. Obawy trudnosci politycz-
nych, wstrzasnienia zaufania w zakresie gospodarczym, obawy
walutowe, — wszystko to w dalszym ciggu dziata na podwyz-
szenie wspotczynnika ruchliwosci depozytow.

Ponadto nalezy uwzgledni¢, Ze wskutek depopularyzacji
bankéw, o czem moéwitem poprzednio, komunalne kasy oszczed-
nosci posiadajg dzi$ w pewnej mierze, stanowczo bezporéwna-
nia wyzszej niz poprzednio, kapitaty obrotowe przedsiebiorstw.
Czes¢ tych kapitatéw obraca sie ciggle i ma charakter depozytow
kontokorentowych.  Cze$¢ reprezentuje kapitaty, wycofane z
obrotu gospodarczego wskutek restrykcji intereséw i oczekujgce
odpowiedniej chwili, azeby masowo powr6ci¢ do normalnego
zatrudnienia.

Zmniejszonemu na tle tych wszystkich czynnikéw wskazni-
kowi statosci wkladéw jako materjatu operacyjnego i urastaja-
cej w konsekwencji potrzebie bardziej ptynnego fruktyfikowania
Srodkdw nie odpowiadajg zgota warunki, wiasciwe dzi$ intere-
Sowi czynnemu.

Przed wojng gtowne kierunki dziatalnosci kredytowej ko-
munalnych kas oszczedno$ci przedstawiaty sie nastepujaco:

1. Dostarczanie kapitatdbw obrotowych drobniejszemu albo
Sredniemu handlowi i rzemiostu ewent. mniejszym zakladom
przemystowym. Kredyty te, wywotane przez potrzeby inwesty-
cyjne, sezonowe lub zwigzane z wykonaniem wiekszych dostaw,
byly zabezpieczane poreka os6b nalezycie majgtkowo odpowie-
dzialnych, a przy nieco wiekszych tranzakcjach nader czesto —
hipotecznie. Pozyczki takie w wiekszosci wypadkow sptacane
byly ratalnie.

2. Dostarczanie $rodkéw, potrzebnych na usamodzielnienie
sie, zarbwno w rzemiosle, jak w wolnych zawodach, ewent. na
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oddtuzenie lub przebrniecie trudnosci Zzyciowych. Zabezpie-
czenia i sposoby likwidacji — jak poprzednio.

3. Kredyty gotowkowe hipoteczne, traktowane przez po-
zyczkobiorcow badZ jako operacje definitywne, badz jako zabie-
gi przejsciowe az do chwili uzyskania kredytu emisyjnego. Do
tej samej kategorji zaliczy¢ wypada kredyty budowlane. Likwi-
dacja takich operacyj nastepowata badZz w formie sptat, rozio-
zonych, czesto nawet umownie zgoéry, na diuzszy okres czasu,
badZ z realizacji kredytu emisyjnego.

4. Kredyty dla zwigzkéw samorzadowych.

Z przegladu tego wynika, ze gros interesu czynnego mogto
by¢ rozwiktywane i byto rozwiktywane li tylko w formie sptat
czesciowych, roztozonych na krétszy albo diuzszy okres czasu,
z reguty jednak dajacych interesowi charakter lokat diuzszych.
Przy stosunkowo znacznej regularno$ci zycia i statosci stosun-
koéw nie nastreczato to zadnych powazniejszych trudnosci, tem-
bardziej, ze naszkicowany poprzednio typ lokat biernych odpo-
wiadat pod wzgledem zwigzania z instytucjg typowi aktywow,
uktadajagcemu sie na tle tak wygladajacej dziatalnosci kredy-
towej.

Obecnie dziatalno$¢ ta, utrzymujgca sie bez zmiany w istot-
nych zarysach, ma jednakze inne konsekwencje organiczne dla
stanu komunalnych kas oszczednosci. W sferach naturalnej klien-
teli kas z dziedziny interesu czynnego istnieje mata moznos¢ lo-
kat, zdolnych do rychtej i catkowitej naraz likwidacji. Typ
likwidacji stopniowo sie rozwijajgcej jest i musi tu by¢ typem
panujagcym. Niezwykle gwattowne tempo dzisiejszego zycia go-
spodarczego, niosace ciggte i raptownie wystepujgce a glebokie
zmiany, w wysokim stopniu utrudnia obu stronom, zaréwno
kredytodawcy, jak kredytobiorcy, kalkulacje na czas dtuzszy.
Réwnie trudng do oceny z perspektywy nieco dtuzszego okresu
staje sie warto$¢ poreki osobistej. System wymagania zabezpie-
czen realnych poprawia tu stan rzeczy li tylko ze strony ryzyka
straty. Plynnos$¢ aktywow, powstajacych na tle takiej akcji kre-
dytowej, traci z koniecznosci w pewnej mierze ceche obliczal-
nosci lub tez pewnos¢ wszelkich dotyczacych obliczen ulega
bardzo wydatnemu zmniejszeniu. Lokaty czynne, juz w zatoze-
niu stosunkowo dtuzejterminowe, stajg sie w praktyce jeszcze
dtuzszemi i trudno dajgcemi sie uja¢ w terminy wogdle. Juz
ta kategorja czynnikéw utrudnia tedy potozenie kas i pozwala
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im pracowac li tylko pod warunkiem ogromnie przezornej selek-
cji interesow przy jednocze$nie istniejgcem bez jakichkolwiek
powazniejszych wstrza$nien zaufaniu deponentéw, utrzymuja-
cem $rodki kas na pewnym poziomie. Jednakze kasy majg przed
sobg jeszcze inne trudnosci o duzym ciezarze.

Przedewszystkiem zwieksza sie nacisk na nie ze strony zy-
cia gospodarczego w kierunku finansowania operacyj wytwor-
czych. Nie sama przez sie polityka bankéw, niechetna angazo-
waniu sie¢ w przedsiebiorstwach na state lub decydujgca sie
na to w mierze stosunkowo skromnej, lecz powodujacy te poli-
tyke odptyw wkiadéw z bankéw i przenoszenie sie tych wkia-
déw do bankow panstwowych i komunalnych kas oszczednosci
jest Zzrédtem zadan, z ktéremi niedostatecznie wyposazone w ka-
pitaty wiasne przedsiebiorstwa zwracajg sie bardziej wydatnie
| bardziej naglaco do tych wiasnie insytucyj o pomoc kredyto-
wa. Stosunek pomiedzy aparaturg zycia gospodarczego i jej
fukcjonowaniem a masg kapitatbw pienieznych naszego gospo-
darstwa narodowego' uktadat sie u nas, jak wszedzie, w ramach
panujgcego systemu bankowego jako administratora tych kapi-
tatbw i w ramach wiasciwego temu systemowi typu polityKi
kredytowej. Zmiana taktyki ze strony aparatu bankowego na-
stgpita bez odpowiednich zmian w strukturze rynku kapitatow,
ktére pozwolityby przedsiebiorstwom przebudowaé relacje ka-
pitatbw wiasnych do masy S$rodkéw, potrzebnych trwale dla
funkcjonowania przedsiebiorstwa. Stosunek, zachodzacy pomie-
dzy potrzebami kapitatowemi przedsiebiorstw a rynkiem pie-
nieznym, pozostat mutatis mutandis takim, jak byt poprzednio.
Zmiana nastgpita jedynie w umiejscowieniu czesci zasobow tego
rynku. Jest zjawiskiem naturalnem, Ze potrzeby gospodarki
zwracajg sie z zadaniami zaspokojenia tam, dokad przeptynety
$rodki, stanowigce w duzej czeSci podstawe ich pracy.3l)

31) Nawiasem powiedziawszy, ta witasnie okolicznos$¢, iz przy pomocy
szczegoblnej organizacji bankowej (niemieckiej) spoteczenstwa, ubogie w ka-
pitaty, powotaty do zycia aparature gospodarcza, wigzaca trwale Kkapitaty
wieksze od stojacych na ten cel do dyspozycji w ramach konstrukcji kapi-
tatowej danego gospodarstwa narodowego, jest nietylko jednym z o$rodkéw
kryzysu, ale ponadto — jedna z trudnosci, ktéra lezy na drodze do wyjscia
z tego kryzysu, Jest tez jednem ze Zrodet t, zw. etatyzmu, ktéry tam, gdzie
nie jest tworzeniem organizméw nowych, stanowi w duzej mierze konsek-
wencje ratowania czes$ci aparatury gospodarczej, powotanej do zycia przez

2
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Jezeli komunalne kasy oszczednosci ulegajg temu nacisko-
wi, wkraczajg w oczywisty a niebezpieczny sposéb na droge,
ktéra powieksza stojagce przed niemi, a juz same przez sie i bez
tego nietatwe do rozwigzania, problemy.

Szczeg6lng jednakze trudnoscig brzemienng sg dla kas kre-
dyty, udzielane zwigzkom komunalnym.

Gospodarka budzetowa ciat prawa publicznego ulegta wsze-
dzie po wojnie olbrzymiemu wykolejeniu. W dziedzinie gospo-
darki ciat samorzadowych wogole, a samorzgdu terytorjalnego
w szczegoblnosci — zjawisko to wystepuje w sposob charaktery-
stycznie ostry. Ma to miejsce oczywiscie nietylko u nas, ale i u nas
przybrato ono rozmiary przyttaczajgce. Dla ilustracji podam,
ze, wedle przeprowadzonych przeze mnie w swoim czasie obli-
czen, w krotkim okresie pomysinosci gospodarczej w latach 1926-
1929/30 zadtuzenie zwigzkéw samorzadu terytorjalnego wzrosto
w Polsce o zt. 824.229.000, przyczem o charakterze gospodar-
ki i stopniu wykolejenia sie jej Swiadczy okolicznos¢, ze okoto
24°lo zadluzenia powstato np. w r. 1929/30 na tle czystej
konsumcji, t. zn. dla wyréwnania deficytéw budzetu administra-
cyjnego. Jakkolwiek z gospodarka tg zostata podjeta — nieste-
ty, znacznie zap6zno — walka, to jednak ani opanowanie tej
gospodarki nie jest tatwe aktualnie, ani nie moze ono przekre-
$li¢ olbrzymich cigzardw, ktéremi cisng na budzety samorzadow
konsekwencje gospodarki dawniejszej i wynikajgcego z niej
zadtuzenia. Wszystko to sprawia, ze samorzady terytorjalne sg
u nas dtuznikami, ktérych wyptacalno$¢ pozostawia az nadto
wiele do zyczenia. Jezeli sie do tego doda szczeg6lne obowigzki
publiczne, ktére dla ciat samorzadowych urastajg dzi§ na tle
kryzysu, i uwzgledni rujnujacy wptyw tego kryzysu na realnosc¢
przychodowej strony ich budzetdw, co razem racjonalng gospo-
darke pieniezng utrudnia w stopniu najwyzszym, trzeba przyjs¢
do przekonania, ze kredyty udzielone i udzielane zwigzkom sa-
morzadowym muszg mie¢ obecnie z reguty wysoki wspotczyn-
nik ,,zamarzania".

W stosunku do potrzeb pienieznych samorzadu terytorjal-
nego komunalne kasy oszczednosci znajduja sie w potozeniu

ekspansje kapitatowa bankow, ktoére szczegolnie tatwo przekraczajg w ra-
mach systemu niemieckiego faktyczne moznosci kapitatowe danego rynku
pienigznego. Tu lezy tez w duzej mierze wytlumaczenie faktu, ze objawy
etatyzmu wystepuja najsilniej w gospodarstwach narodowych o typie ban-
kowosci niemieckiej.
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szczegOlnie trudnem. Pracuja one niejako na rachunek gwa-
rancyj zwigzkow samorzadowych, czerpigc stad duza czes$¢ zau-
fania publicznosci. Znajdujg sie pod silnym bezposrednim i po-
Srednim wplywem administracyjnym samorzaddéw. Z mocy usta-
wy majg w stosunku do siebie przywilej zwigzkéw poreczaja-
cych, pozwalajacy tym ostatnim na zacigganie w kasach kredytow
do stosunkowo wysokiej czesci zebranych przez kase wkiadow.
W ten sposob, zaréwno, ze tak powiem, droga stuzebnosci, jak
przez ukiad stosunkéw zyciowych, muszg by¢ dla samorzadéw
zrodtem wydatnych kredytéw. Jest faktem, znanym kazdemu,
kto sie tych spraw praktycznie dotyka, ze Swiadczenia kredytowe
kas, Swiadczenia z natury rzeczy i ze stanu rzeczy wybitnie
mato plynne, czestokro¢ i to nawet wydatnie pod rozmaitemi
postaciami przekraczajg normy ustawowo dopuszczalne. Nad
konsekwencjami, ktore na tem tle powstajg, niema powodu za-
trzymywac sie specjalnie.

Nie nalezy sie tez dziwi¢, Ze pod skoncentrowanem oddzia-
tywaniem wszystkich omoéwionych tu czynnikéw ptynno$¢ wielu
komunalnych kas oszczedno$ci uksztattowata sie mniej korzy-
stnie, niz to by¢ powinno. W tym stanie rzeczy wystepujace na
rynku perturbacje, powodujace intensywny odptyw wkiadéw,
doprowadzity w kilku wypadkach do notorycznych trudnosci.
Niejeden wypadek trudnosci istnieje latent i moze w niepomysl-
nych okoliczno$ciach ujawnic sie w kazdej chwili. Jezeli pomi-
mo to zaufanie publicznosci do komunalnych kas oszczednosci
nie zostato zachwiane, jezeli kasy te stanowig nadal jeden ze
stupdw, na ktorych opiera sie dzi$ nasz rynek pieniezny, to po-
wodow tego stanu rzeczy nalezy szuka¢ w fakcie posiadania przez
nie gwarancyj, ktére w oczach deponenta neutralizujg mozliwe
konsekwencje chwilowo wystepujacych trudnosci. Neutralizujg
tem tatwiej, ze trudnosci te wyjatkowo tylko ujawniaty sie na-
zewnatrz dzieki zdecydowanej, a czasem nawet peinej poswie-
cenia taktyce B. G. K., idacego z pomocg kasom w chwilach
trudnosci.

Ani jednakze moment gwarancji, ani czynnik pomocy nie
moga by¢ fundamentem istotnym pracy kas. Z natury rzeczy
fundamentu tego nalezy szukaC przedewszystkiem, a nawet je-
dynie w konstrukcji intereséw kas, w ich polityce kredytowej.
Atoli znacznie tatwiej teze takag postawi¢, niz wysnu¢ z niej
konsekwencje praktyczne w formie nalezytych i dajacych sie
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w zyciu zastosowa¢ wskazan dla dziatalnosci kredytowej. Sproé-
bujmy to jednakze uczynic.

Przedewszystkiem tedy nalezy sobie uprzytomni¢, ze wyma-
gania ptynnosci w znaczeniu samoczynnej stuprocentowej likwi-
dacji w krétkich umownych terminach inwestycjom kredytowym
komunalnych kas oszczedno$ci stawia¢ praktycznie nie mozna.
Nie mozna poprostu dlatego, ze rynek kredytowy polski po-
siada takich moznosci nieproporcjonalnie mato. To, co w dotycza-
cym kierunku istnieje, jest do znalezienia bezmata wylgcznie
w obszarze rymes handlowych, stanowigcych naturalny rynek
operacyj i stosunkéw bankowych, poszukiwanych przez nie i —
mato dostepnych dla kas komunalnych. Specjalna akcja akwi-
zycyjna kas komunalnych, wychodzaca poza dotyczacy materjat
naturalnej klienteli kas (drobniejszego i $redniego handlu lokal-
nego oraz rzemiosta), nie bylaby nawet wskazana o tyle, ze mu-
siataby w konsekwencji prowadzi¢ do bardziej statych zwigzkéw
z przedsiebiorstwami o duzym zasiegu interesow, nie dajacych
sie nalezycie oceni¢ i inwigilowa¢ organizacjom lokalnym, ja-
kiemi sg kasy komunalne. Mogtoby tez to prowadzi¢ do nieptyn-
nego angazowania si¢ kapitatowego kas w tych przedsigbior-
stwach.

Okolicznos¢, ze materjat kredytowy kas obejmuje w ten
sposob, z punktu widzenia ostatecznej likwidacji, dtuzsze okresy
czasu, nie jest sama przez sie koniecznie momentem niebezpie-
czenstwa. Jezeli sie uwzgledni oszczednosciowo-kapitatowy
charakter gtéwnego trzonu wkiadéw, skutkujacy badZz co badz
w znacznie mniejszej ich ruchliwosci, i jezeli sie doda do tego
utrwalajacy czynnik zaufania na tle gwarancyj i opieki, przeja-
wiajgcej sie czynnie w chwilach potrzeby, problem sprowadza
sie raczej do zagadnienia natury czysto administracyjnej. do
takiego uksztattowania wptywéw z stopniowo odbywajacej sie
likwidacji inwestycyj kredytowych, azeby zapewni¢ kasie odpo-
wiednie kazdocze$nie zasoby ptynne. Konsekwencjg takiego
postawienia sprawy musi by¢ jednakze zasada oparcia ekspansji
kredytowej na $rodkach wiasnych, oczywiscie w szerokiem tego
stowa znaczeniu, czyli z wkiadami wigcznie. Nie powinny by¢
natomiast podstawg akcji  kredytowej moznosci redyskonta
lub tez mogg w tym kierunku wchodzi¢ w gre w mierze li tylko
bardzo skromnej. Zaréwno potencjalnie, z punktu widzenia
posiadanych do dyspozycji kontygentow, jak aktualnie, ze sta-
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nowiska moznosci wyzyskania ich na mocy znajdujgcego sie
w portfelu materjatu, powinna mie¢ kasa tutaj dostateczng moz-
no$¢ uptynnienia Srodkéw na wyplate depozytébw w razie po-
trzeby. Z punktu widzenia kas li tylko taka polityka daje pew-
nos$¢, Ze instytucje, powotane do redyskontowania ich inwesty-
cyj kredytowych, bedg istotnie mogly przyjs¢ kasom z pomocy
w razie, gdyby wzburzenie rynku i odptyw depozytow przybraty
wieksze rozmiary i ujawnity sie na szerszym terenie jednocze-
$nie. Ze stanowiska rynku pienieznego jako catosci li tylko
taki stan rzeczy gwarantuje przed dysproporcjg pomiedzy cha-
rakterem i sprawg kapitatdbw ptynnych a opieraniem na nich
trwatych konstrukcyj kapitatowych, dysproporcja, grozaca go-
spodarstwu narodowemu, zarbwno w dziedzinie przeinwestowa-
nia, jak w konsekwencji tego w dziedzinie ,,zamrozeniall rynku
pienieznego takiemi samemi skutkami, jak kapitatowe, trwate
angazowanie przez banki ptynnych $rodkdw pienieznych. Jako
naturalny wniosek wyptywa z tego dalsza zasada bezwzgledne-
go odpowiedniego redukowania inwestycyj kredytowych w razie

odptywu albo w razie pogorszenia sie konstrukcyj wkadow.
W szczeg6lnosci jednak powinna by¢ zwrocona, zar6wno

przez kasy, jak przez wiadze nadzorcze, uwaga na kredyty dla
zwigzkow samorzadowych. Nie generalizujgc konsekwencyj,
ktére wynikajg ze stanu finansowego samorzadow, i nie wyklu-
czajac oczywiscie nawet dzisiaj kredytéw dla samorzaddw tam,
gdzie moga one wchodzi¢ w rachube, nalezy jednakze postawic
i przestrzega¢ zasade, zZe najpierw kredyty takie, jeszcze
bardziej niz wszystkie inne, powinny by¢ oparte na efektyw-
nie posiadanych wkiadach, nie za$ na redyskoncie, a nastepnie,
ze powinny by¢ ptynne, t. zn. efektywnie sptacane. Nie moéwie
0 tem, ze ze wzgledow bezpieczenstwa platniczego, niemniej
jak ze wzgledu na opinje kas, dopuszczalne przez ustawe gra-
nice zadtuzenia zwigzkdw poreczajgcych, zakreslone zreszta,
powiedzmy nawiasowo, dosy¢ obficie, powinny by¢ traktowane
jako granice maksymalne. W ich ramach zwigzek poreczajacy
powinien mie¢ zawsze odpowiednig rezerwe na trudniejszg chwi-
le i zaczerpniecie z tej rezerwy powinno by¢ zawsze chwilowe,
z obowigzkiem jak najrychlejszego jej restytuowania.

W takich warunkach — i tylko w takich warunkach — be-
da mogly komunalne kasy oszczednosci spetni¢ zadanie, ktore
rozwoéj stosunkdéw postawit im w zakresie organizacji rynku
pienieznego Polski. . n.).
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KONWERSJA KROTKOTERMINOWYCH DLUGOW
ROLNICZYCH

Koncepcja Banku Akceptacyjnego powstata pod wplywem
troski o ochrone intereséw bankowych, zaangazowanych finanso-
wo w warsztatach rolnych, a zagrozonych skutkiem gwattownego
spadku rentownosci produkcji rolnej. Powstata ona rowniez i pod
tym katem widzenia, aby zwigza¢ w jedng cato$¢ akcje pomocy
rolnictwu, ktéra mogta byla sie zatamac, skutkiem pominiecia
jednego i to najmniejszego odcinka zadtuzenia rolniczego, a mia-
nowicie krétkoterminowych zobowigzan w instytucjach kredytu
zorganizowanego. R6znemi drogami mozna byto podej$¢ do za-
fatwienia tych dwdch probleméw. Doktadniejsza analiza specy-
ficznych warunkéw pracy bankéw w Polsce wykazata, ze ani
przymus skonwertowania tych naleznosci na $rednio lub dtugo-
terminowe nisko oprocentowane zobowigzania, przymus, ktéryby
mogt sie ujemnie odbi¢ na przyroscie wkiadow, ani konwersja
droga emisji nowego typu papieru wartosciowego, na ktory ry-
nek nie miat zadnej zupetnie pojemnosci, nie nadawaty sie do
zastosowania, ktéreby uzna¢ mozna byto za realne. Zatatwienie
natomiast jednego tylko problemu, a wiec naprzykiad umozli-
wienie bankom szybkiej i catkowitej likwidacji przez wprowa-
dzenie odpowiednich ufatwien egzekucyjnych, grozito doszczet-
nem zatamaniem sie nietylko juz bardzo zadtuzonych warszta-
tow, ale réwniez i tych, ktére przedstawiajg jeszcze dodatnig
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warto$¢ produkcyjng i gospodarcza. Powszechne moratorjum za-
tatwiato ze swej strony jedynie strone rolniczg; zbyteczne dowo-
dzi¢, jakby sie ono odbito na rynku kredytowym.

Tymczasem konieczno$¢ wyboru drogi wyjscia i powziecia
jakichkolwiek postanowien stawata si¢ coraz bardziej palgca.
Przed paru laty rozwijajgca sie w miare rozrostu i intensyfikacji
produkcji rolnej akcja kredytowa w Polsce trzymata sie prawie
wylgcznie formy krotkoterminowych lokat. Wynikato to z cha-
rakteru zrodet finansowych, z ktérych instytucje kredytowe
czerpaty potrzebne do tej akcji fundusze. Przeznaczenie tych
lokat natomiast nie bylo krotkoterminowe. Nie potrzeba sie juz
dzisiaj rozwodzi¢ nad metodami stosowanemi przez dtuznikéw,
gdy chodzi o manipulowanie krotkoterminowym kredytem zuzy-
tym na cele, jezeli chodzi o ich amortyzacje, wybitnie diugoter-
minowe. Niezapomniane sg mistrzowskie akrobacje niemieckie-
go przemystu, rolnictwa, a nawet i handlu pod tym wzgledem.
Rolnictwo w Polsce zostato naprowadzone na analogiczne tory,
gdyz nie miato do dyspozycji kredytu co najmniej formami do-
stosowanego do swoich potrzeb. Operacje tego rodzaju udawaty
sie za czasow dobrej konjunktury, tembardziej, ze okres stosun-
kowo wysokiej rentownosci produkcji rolnej, tatwos¢ 6wczesne-
go zbytu produktéw rolnych i natezenie obrotéw redukowaty do
minimum zapotrzebowanie funduszéw obrotowych. W okresach
ptatnosci krétkoterminowych zobowigzan mozna wiec byto te
ostatnie zmobilizowac i przeskoczy¢ przez okres bezkredytowy
do czasu zaciggniecia nowych pozyczek. To ostatnie nastepowato
oczywiscie z reguty po krotkim czasie nieomal automatycznie,

W miare zalamywania sie rentownosci produkcji rolnej, za-
potrzebowanie na fundusze obrotowe stawato sie¢ z dnia na
dzien wieksze. Réwnolegle optacalno$¢ przedsiewzietych inwe-
stycyj spadata w takiem tempie, iz mozliwo$¢ amortyzacji ich da-
zyta do zera. Te dwa elementy, ktére w chwili haussy przyczy-
niaty sie do stworzenia warunkéw, umozliwiajgcych akrobacje
finansowe, o ktérych wspominaliSmy, w chwili baissy dziataty
Wrecz przeciwnie.

Warsztaty rolne zaczety wycigga¢ reszte wiasnych srodkow
obrotowych dla sprostania zaciggnietym zobowigzaniom. Tem-
samem pogarszaly jeszcze stan swego zagospodarowania. Gdy
osiggnieto granice uszczuplania tych $rodkéw, zaczeto czerpac
z wszelkich obcych Zrédet kredytowych, a wiec z kredytéw towa-
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rowych, zastawowych i t. p. Gdy i tego nie starczyto, tempo
uptat zredukowato sie¢ do minimum, nalezno$¢ powoli zamrazata
sie, nabierajgc forme uzasadniong swem pierwotnem przezna-
czeniem. W czasie tego przeistaczania si¢ pociagneto ono za
sobg rowniez i zamrozenie istotnie krotkoterminowych lokat, po-
chionietych przez koszty i procenty poprzednich kredytow, wy-
czerpujac wszelkie zrodta obrotowe danych warsztatéw. To tez
gdy tych ostatnich zabrakto, a i zyskow réwniez, wyegzekwowa-
nie nalezno$ci bankowych nastgpi¢ juz mogto droga likwidacji
substancji.

Lecz i tu spadek warto$ci nieruchomosci rolnej, brak popy-
tu, a zarazem spadek rentowno$ci — powytracat niejednemu kre-
dytodawcy mozno$¢ uratowania swej naleznosci drogg licytacji.
Zresztg na tym terenie spotykano sie z walczacemi o swoje pra-
wa instytucjami ziemskiego kredytu dtugoterminowego, posia-
dajacemi pierwszenstwo hipoteczne. Wyscig miedzy temi dwo-
ma kategorjami kredytodawcéw doprowadzat niejednokrotnie
likwidacje substancji do absurdu. Wprowadzenie ograniczen
egzekucyjnych w tej dziedzinie stawato si¢ koniecznoscig nie-
tylko w obronie dtuznikéw rolnikdw, ale réwniez i wierzycieli.

W ten sposdb sitg faktéw nastgpita niemozliwos¢ realizacji
pretensyj bankowych. Trzeba byto nawraca¢ z impasu, w ktéry
akcja kredytowa sie dostata, i postawi¢ sobie jako zadanie
wzmocnienie diuznika, doprowadzenie do rentownej produkcji,
dazenie do podniesienia ceny na ziemig, umozliwienie regenera-
cji funduszéw obrotowych jako bezwzglednie potrzebnych elemen-
tow do uporzadkowania warsztatow i ich produkcji. To za$ uzy-
ska¢ mozna tylko przez dopasowanie form udzielonego kredytu
do jego przeznaczenia, a wiec odroczenie ptatnosci odnosnych
wierzytelnosci, dostosowanie oprocentowania do wysokosci rol-
nej i dopiero wowczas zadecydowanie, z jakich zrédet nastapic
winna likwidacja tego zadtuzenia, czy z zyskéw, czy tez z sub-
stancji. Prawdopodobnie likwidacja czeSciowo z jednego, a cze-
$ciowo z drugiego Zrodta okaze sie mozliwoscig najbardziej re-
alng w $rednio zadtuzonych warsztatach.

Jezeli chodzi o dtuznika, plan ten sprowadzat sie do upo-
rzgdkowania przez niego swego warsztatu rolnego czyli przede-
wszystkiem obnizenia kosztow produkcji przy réwnoczesnej rzga-
dowej pomocy nad przywrdceniem poziomu optacalnych cen za
produkty rolne.
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Ze strony wierzyciela kredytu krotkoterminowego, gdyz o
nim tylko méwimy, realizowanie tego planu wymagato przede-
wszystkiem zaprzestania wszelkich krokéw egzekucyjnych, a wiec
zasadniczego przychylnego odnoszenia sie do catej akcji odbudo-
wy wyptacalnosci jego dtuznika, nastepnie dostosowania zada-
nego oprocentowania do istotnych mozliwosci rolniczych i wresz-
cie rozterminowania, a nawet i zawieszenia czasowego sptat danej
wierzytelnosci.

Teoretycznie rzecz biorgc, zdawatoby sie, ze nie potrzeba
tutaj zadnej ustawy dla obustronnego zrealizowania tego planu.
Interes wierzyciela i dtuznika nabierat charakteru tak wyraznej
wspolnoty, iz dziwnem moglo sie wydawaC przypuszczenie, ze
porozumienie miedzy nimi nie nastgpi automatycznie. Zdawa-
toby sie, ze absurdalna sytuacja, ktdrg powyzej uwidocznilismy,
bedzie wystarczajagcym bodZzcem do skierowania instytucyj wie-
rzycielskich na jedyne racjonalne tory. A jednak w praktyce
réznorodne elementy, oddziatywujgce na rozwdj akcji kredyto-
wej bankow, tak dalece je krepuja, iz nie mogto by¢ mowy o
automatycznem, samorzutnem podporzadkowaniu sie instytucyj
kredytowych w ten sposob podjetej realizacji ich naleznosci.

Przedewszystkiem wierzyciele bankéw: wkiadcy, deponenci,
zagraniczni kredytodawcy, dziatajg w sposéb nieskoordynowany,
co sie objawia brakiem wyrozumienia dla sytuacji dtuznikéw —
ich kredytobiorcéw i zadaniem od tych ostatnich utrzymania
ptynnosci pierwotnej. Gdyby tedy instytucje finansowe zdecy-
dowaty sie na oficjalne zafiksowanie stanu zamrozenia nalezno-
$ci rolniczych przez dobrowolng ich konwersje, grozityby im po-
wazne niebezpieczenstwa ze strony tych wierzycieli, ktéreby
mogty podwazy¢ istnienie bankowo$ci w Polsce. Zachowanie
chocby pozoréw ptynnosci oddziatowuje bowiem o wiele silniej
na mentalno$¢ wierzycieli bankowych, nizby sie to na pierwszy
rzut oka wydawalo, a to tembardziej, iz przez utrzymywanie
pewnego statego stopnia ptynnosci dzieki posiadanym rezerwom
lub tez dzieki czeSciowemu wydobywaniu najmniej zamrozonych
naleznosci uprawdopodobniaty sie te pozory. Jest wiadome, ze
pewien procent nawet krotkoterminowych wkiadow stoi stale do
dyspozycji bankéw. POki wiec nie zapadata ostateczna decyzja
skonwertowania krétkoterminowych zobowigzan, poty nic napo-
z0r sie nie zmieniato. Spokdj wierzyciela bankowego zapewniat
bankowi dysponowanie nadal tg czeScig chocby unieptynniona.
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Réwnowaga taka byta i jest oczywiscie bardzo niestata, tembar-
dziej wiec przekreslenie pozostawianych iluzyj pociggng¢ mo-
gtoby za sobg katastrofe.

Innym elementem, krepujgcym banki w wolnym doborze roz-
wigzania problemu zamrozenia wierzytelnosci, jest uktad ich
wihadz oraz odpowiedzialno$¢ organdéw wykonawczych.

Jako typowy przyktad stuzy¢ mogly przed wydaniem od-
nosnej ustawy ziemskie towarzystwa kredytowe, zmuszone prze-
pisami statutowemi do licytowania nieruchomosci za zalegte raty,
pod groza utraty pierwszenstwa hipotecznego dla tych nalezno-
éci, co powodowato przy wynikajgcej stad masowej podazy zie-
mi podwazanie egzystencji tych instytucyj. Jednakze za skutki
wynikajace z tego wihadze odnosne nie odpowiadaty, gdy tym-
czasem do zrzeczenia sie praw egzekucji albo do rozterminowania
zalegtosci, co mogto by¢ bardziej racjonalne, niczem nie byty one
upowaznione.

Analogiczng sytuacje mamy przy likwidacji krétkotermino-
wych naleznosci. P&ki instytucja wierzycielska kroczy normal-
nemi drogami egzekucyjnemi mimo kosztéw powstajacych, mimo
braku widokéw na szybszg lub petniejsza realizacje wierzytel-
nosci, poty wiadze nie przekraczajg swych upowaznieh i nie
odpowiadajg nawet za powstajgce straty. Z chwilg jednak gdy-
by sie zdecydowaty na zrezygnowanie z uprawnienn egzekucyj-
nych, rozterminowanie naleznosci i wstrzymanie nawet upfat,
poniewaz lezy w tem pewne ryzyko za mogace z niego wynikna¢
skutki, muszg one bra¢ odpowiedzialno$¢, choéby drogg tg po-
wsta¢ miaty nawet mniejsze straty jak przy egzekucji natychmia-
stowej Nie trzeba tez sie dziwié, ze niejeden Zarzad wahac sie
musi przed samorzutng zamiang dotychczasowej wierzytelnosci
zaopatrzonej we wszelkie rygory natychmiastowej egzekucji na
fagodniejszg forme, pozbawiong nawet pozornego charakteru
krétkoterminowego.

Wreszcie hamujgco dziata réwniez system zestawien bilan-
sowych. Jest rzeczg niezaprzeczong, Ze troska o ich wyglad i ich
zamkniecie powstrzymuje instytucje kredytowe przed gwattow-
nem i jednorazowem uporzadkowaniem ich wierzytelnosci rolni-
czych, Przeprowadzenie akcji sanacyjnej wymaga odrzucenia
wszelkich  watpliwych albo juz straconych naleznosci.
W chwili, gdy zyski na operacjach kredytowych skurczyly sie
do minimum i nie zezwalajg na tworzenie tych funduszéw rezer-
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wowych, ktoremi moznaby zréwnowazy¢ konieczne odpisy, po-
wstrzymuja sie instytucje od zbyt pospiesznego uwidoczniania
poniesionych strat. Grozi¢by to mogto bowiem zachwianiem za-
ufania do tych bankéw i to znowu naskutek przekre$lania cho-
ciazby tylko pewnych pozoréw réownowagi. Nie nalezy z tego
wyciggaC konkluzji, ze banki przedkiadajg fatszywe bilanse, ze
w istocie sg one zachwiane lub tez ukrywajg straty. Przy pew-
nem natezeniu obrotdw kazda instytucja finansowa, a nawet i
gospodarcza jest zdolna ponosi¢ ciezar pewnych strat bez zata-
mania si¢ ani nawet uzewnetrznienia tego stanu jakiemikolwiek
objawami. Tem sie thumaczy mozno$¢ uprawdopodobnienia w
praktyce, teoretycznie zbyt korzystnych w stosunku do rzeczy-
wistosci, standéw bilansowych. Takie uprawdopodobnienie uzy-
skujg banki, majac do dyspozycji dwa elementy: ptynnos¢ i dy-
widende. Niewyplacanie tej ostatniej przez wiekszg ilo$¢ ban-
kéw przestato niepokoi¢ szerszy ogot, widzacy w tem tylko jesz-
cze jeden objaw kurczenia sie dochoddéw. Pozostaje wiec juz
tylko ptynnos¢. Ma ona stalg tendencje spadkowa, skutkiem
powstawania ujawnionych lub nieujawnionych strat oraz w mia-
re wycofywania wkladow. Wycofywanie to zresztg wynika nie-
koniecznie ze zmniejszenia sie zaufania, ale rowniez z o0golnej
pauperyzacji i kurczenia sie obrotu pienieznego. Walka o utrzy-
manie ptynnosci na dotychczasowym poziomie daje sie przepro-
wadzi¢ jedynie przez zmniejszenie zasiegu akcji kredytowej,
a to wymaga zupetnie wolnych rak przy likwidacji wierzytelnosci
bankowych. A wiec tu réwniez mamy powdd powstrzymujacy
banki przed dostosowaniem metod likwidacji naleznosci, tak do
warunkéw opracowywanej sanacji rolnictwa, jak i nawet do
wiasnych istotnych interesow.

Jasnem stato sie, Ze bedzie rnusiat wkroczy¢ ustawodawca,
wprowadzajgc takie nowe okolicznosci, przy ktérych wszystkie
poboczne powody, hamujace rozwinigcie sie akcji konwersyjnej,
zostatyby usuniete.

| dlatego tez na pierwszym planie ustawa o Banku Akcep-
tacyjnym otwiera instytucjom kredytowym mozliwo$¢ korzysta-
nia z gwarancji Skarbu Panstwa pokrycia 50% strat, mogacych
powsta¢ skutkiem konwersji. Tym sposobem dazono do uspo-
kojenia wierzycieli bankdw, ktérzyby w rozterminowaniu wierzy-
telnosci rolniczych widzieli zmniejszenie sie szans realizacji da-
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nych naleznosci, a co za tem idzie poderwanie instytucji kredy-
towej.

Ta gwarancjg stworzono rowniez tytut dla wiadz lub or-
ganoéw wykonawczych instytucyj wierzycielskich do przeprowa-
dzenia konwersji dtugéw rolniczych. Fakt uzyskania gwarancji
skarbowej w wysokosci 50°/0 ewentualnych strat moze sta¢ sie
wystarczajgcem usprawiedliwieniem zaniechania krokéw egzeku-
cyjnych.

Tym sposobem wreszcie urealniano bilanse, gdyz aktywa
wzmacnialy sie i to nietylko przez wprowadzenie dodatkowej
gwarancji, ale rowniez przez zwiekszenie mozliwosci $ciggniecia
naleznosci, wynikajace z uporzadkowania warunkow ptatniczych
dtuznika.

Jako nastepny element przeciwdziatajgcy zahamowaniu ak-
cji konwersyjnej wprowadzono pomoc w formie pokrycia roz-'
nicy miedzy oprocentowaniem ulgowem, przystosowanem do moz-
liwosci rolniczych, a dotychczasowg stopg. W ten sposéb sta-
rano sie zerwac z teoretycznem dopisywaniem procentow na po-
szczegOlnych kontach, procentow, ktorych warsztaty nie byty
w stanie ani wygospodarowaé, ani sptaci¢, a ktéremi zarazem
przysparzato sie wierzycielom tylko fikcyjnych zyskéw niczem
nieuzasadnionych. Chociaz wiec przez pokrycie jedynie potowy
tej réznicy zdawatoby sie, ze dana instytucja pozostaje przy
obnizce oprocentowania narazong na straty, w rzeczywistosci
jednakze globalny wptyw z tytutu odsetek bedzie wyzszy od do-
tychczasowego, gdyz bedzie w peini realny.

Wreszcie postanowiono przyczynic¢ sie¢ do zmniejszenia nie-
bezpieczenstw, wynikajacych z czyhajgcego zamrozenia. Tutaj
nalezy jednak wyjs¢ z zatozenia, iz przeprowadzenie konwersji
nie pocigga za sobg dodatkowego zamoéwienia w wysokosci skon-
wertowanych kwot, a jedynie w wysokosSci tej czesci wierzytel-
nosci rolniczych, ktéra tatwiej czy trudniej, ale dawata sie zrea-
lizowa¢ przy odpowiednim nacisku wywartym na dtuzniku.
Ewentualne $rodki, ktére bedg musiaty tedy by¢é postawione do
dyspozycji instytucjom finansowym jako rekompensata ptynno-
Sciowa, nie potrzebujg bynajmniej osigga¢ sumy dzisiaj zamro-
zonych naleznosci, a wiec mogg by¢ stosunkowo ograniczone.
Jezeli wiec méwi sie, ze Bank Akceptacyjny ma mozno$¢ po-
Swiecenia na ten cel 225 miljonéw ztotych, to nie znaczy, iz
skonwertowac si¢ da tylko 225 miljonéw dtugéw rolniczych. Od-



KONWERSJA KROTKOTERMINOWYCH DEUGOW ROLNICZYCH 29

noszenie sie do akcji konwersyjnej, polegajacej na zgodzie skon-
wertowania tylko takiej sumy wierzytelnosci rolniczych, ktéraby
odpowiadata rownowarto$ci uzyskanego kredytu uptynniajgcego,
bytoby réwniez zupetnem zapoznaniem istoty konwersji. Jak
wykazywaliSmy to wyzej, polega ona bowiem na wzmocnieniu
dtuznika, celem ufatwienia mu spiat, a pomoc przewidziana
w ustawie nie jest niczem innem jak elementem pobocznym, prze-
znaczonym do usuniecia przeszkod, ktoreby bankom stawaty na
drodze do tak rozumianej likwidacji ich wierzytelnosci rolni-
czych.

Przechodzac teraz do szczegdtow przeprowadzenia w ten
sposdb pojetej akcji, nie bedziemy przytacza¢ wszystkich prze-
pisOw ustawy, rozporzadzenia Ministra Skarbu, regulamindw
Banku Akceptacyjnego i t. p., ktére znane sg juz dzisiaj, a jedy-
nie postaramy sie zobrazowa¢ ogolne zasady, ktéremi kierowano
sie przy ustalaniu tych szczegGtow.

A wiec przedewszystkiem nie kazdy dtuznik i nie kazda
wierzytelno$¢ podpada¢ moze konwersji. Poniewaz ostatecz-
nym celem jest wzmozenie wyptacalnosci rolnika przez wzmoc-
nienie jego energji produkcyjnej, jasnem jest, Ze ci, ktorzy oka-
zg sie niezdolni do jakiejkolwiek poprawy, winni by¢ wyelimino-
wani z posrod uprawnionych do korzystania z konwersji. Z dru-
giej strony stopien poprawy, jaki da sie ta drogg uzyskac, jest
ograniczony choc¢by ze wzgledu na ograniczone srodki postawione
Bankowi Akceptacyjnemu do dyspozycji. Te warsztaty, ktore
posiadajg juz dzi$ to minimum sity zywotnej i produkcyjnej,
beda z akcji rowniez wyeliminowane, gdyz i tak z niej powaz-
niejszych korzysci nie wyciggna. Stad tez pochodzi wprowadze-
nie minimum i maksimum zadtuzenia, tworzace granice, poza kto-
remi znajdujgce sie warsztaty rolne nie beda podlegac¢ konwersji.

Jako kryterjum rozpoznawcze, przeznaczone do wyelimi-
nowania omawianych warsztatow, przyjeto stosunek zadtuzenia
do szacunku nieruchomosci. Goérng granice tworzy 75@/-  Oce-
nianie, czy granica ta jest zbyt wysoka, czy zbyt niska, bytoby
btedem, gdyz zalezy to od szacunku, a przepisy w odniesieniu
do niego sg stosunkowo elastycznie ujete. Jedyna rzecza, ktorg
juz dzi$ mozna powiedziec, to, ze warsztaty rolne znajdujace sie
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na samej granicy dopuszczalnego obcigzenia nie bedg w stanie
inaczej uregulowac swoich zobowigzan jak przez czeSciowg li-
kwidacje substancji i ze dobrodziejstwa konwersji, a w szczegol-
nosci karencje — wykorzysta¢ winny w celu przygotowania par-
celacji oddtuzeniowej .

Ustalenie stosunkowo wysokiej granicy dolnej pozwoli ban-
kom uptynnia¢ te cze$¢ krétkoterminowych naleznosci, ktorg
mozna byto i obecnie Sciggaé. Jest w tem pewne wyréwnanie na
wypadek, gdyby sie okazato, ze Srodki uptynniajgce Banku Ak-
ceptacyjnego sg zbyt szczupte. Ta droga, jak réwniez i przez
wyeliminowanie z pod konwersji tych naleznosci, ktére posia-
dajg nadal charakter krétkoterminowy, a wiec miaty i bedg mo-
gty by¢ wykupione bez pomocy konwersji, starano sie¢ chronic¢
biezace krotkoterminowe lokaty w rolnictwie.

Na dtuznika ztozono nastepnie obowigzek stawienia do dy-
spozycji instytucji konwertujgcej odpowiedniego zabezpieczenia
danej wierzytelnosci. Przez zafiksowanie pewnych norm, znowu
uzaleznionych od szacunku, starano sie sprecyzowa¢ minimalne
warunki, uprawniajgce bezsprzecznie do korzystania z praw do
konwersji. Starano si¢ jednak réwnocze$nie nie wyeliminowac
bezapelacyjnie tych wszystkich wypadkoéw, w ktérych skutkiem
zagmatwanej sytuacji prawnej dtuznicy nie bedg w stanie prze-
dtozy¢ typowych zabezpieczen (hipoteka w granicach 75% sza-
cunku nieruchomosci). Zastawy, cesje naleznosci, a nawet zyra,
albo do czasu uporzadkowania zabezpieczen hipotecznych, albo
tez jezeli zostang uznane za catkowicie wystarczajace do konca
trwania ukladu konwersyjnego, bedg mogty stuzy¢ jako zabez-
pieczenie tychze uktadow. Bedg to oczywiscie wyjatki, wyma-
gajagce uchwaty Rady Banku Akceptacyjnego, a w niejednym
wypadku réwniez zatwierdzenia przez Min. Skarbu.

Przy ustalaniu zabezpieczenn miano réwniez na uwadze te
mniejsze warsztaty rolne, ktore nie posiadajg uregulowanych
hipotek. Przewidziano dla nich mozno$¢ ztozenia jako zabez-
pieczenia poreki majagtkowo odpowiedzialnych oséb, jednakze na
sumy nie przekraczajace 7.500 ztotych.

Jezeli chodzi o instytucje wierzycielskie, z chwilg, gdy
oSwiadcza gotowo$¢ przeprowadzenia konwersji i korzystania
Z pomocy ustawowych, natozone zostajg na nie rowniez pewne
obowigzki. Chodzi bowiem o utrzymanie zamierzonego kierunku
konwersji przy zachowaniu réwnowagi miedzy zaspokojeniem
potrzeb rolnictwa i bankdow.
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A wiec przedewszystkiem instytucja przystepujgca do akcji
konwersyjnej zobowigzana jest obja¢ tg akcjg wszelkie wierzy-
telnosci rolnicze nadajgce sie do konwersji, a wiec te, ktore
swoim charakterem, zabezpieczeniem i t. p. odpowiadajg usta-
lonym w przepisach warunkom. Dtuznik pominiety otrzymuje
prawo odwotania. Instytucja uchylajgca sie od spetnienia tego
obowigzku naraza sie na odpowiednie konsekwencje, jak np. net
cofniecie udzielonego albo przyznanego kredytu lub tez udzielo-
nej pomocy przy konwersji innych naleznosci.

Obowigzek ten, ktéry powstat w obronie zasady powszech-
nosci uktadéw konwersyjnych, nie powinien by¢ przez instytucje
finansowe uwazany za zbyt ucigzliwy. Juz nie moéwimy o tem,
ze przepis ten nie jest wprowadzeniem przymusu konwersyjne-
go. Instytucja nie majgca zamiaru korzysta¢ z pomocy ustawo-
wych posiada catkowita swobode niekonwertowania albo
czesciowego konwertowania naleznosci rolniczych, a odwotanie
dtuznika od decyzji takiej instytucji pozostawa¢ bedzie bez roz-
patrzenia.

Natomiast w wypadkach, gdy dtuznik posiada zobowigzania
w paru instytucjach finansowych, o ile wszystkie przeprowadza-
jg konwersje, lezy w ich interesie, aby zadna z nich nie omineta
zadnej wierzytelnosci, gdyz mogtoby sie zdarzyé, ze instytucje
konwertujgce wszystkie swe naleznosSci temsamem utatwiatyby
i to na swojg niekorzy$¢ egzekucje innym instytucjom uchyla-
jacym sie od powszechnej konwersji.

Pozatem z chwilg, gdy dana instytucja zgodzita sie na prze-
prowadzenie konwersji, rozumie¢ nalezy, iz zgodzita sie ona
z wytycznemi, ktore stuzyly jako punkt wyjscia dla catej akcji,
a te wymagajg zastosowania unormowanych przepisow, gdyz tyl-
ko w ten sposéb konwersja stanie sie czynnikiem organizujacym,
a nie dezorganizujgcym mozliwosci sptat rolniczych.

PodawaliSmy powyzej jacy dtuznicy lub jakie wie-
rzytelnosci podlega¢ bedg konwersji, to znaczy — jakie nie bedg
mogly by¢ pominigte. Ocena tego ostatecznie powierzona zo-
stata organowi, ktéry wydawac jg bedzie przez zatwierdzanie
uktadow konwersyjnych albo przez zalatwianie odwotan
dtuznikdéw. Organem tym jest Komitet Konwersyjny, dziatajacy
przy Banku Akceptacyjnym. On ma sobie powierzone kierowa-
nie konwersji na te drogi, jakiemi winna ona kroczy¢, aby spet-
ni¢ zamierzong role gospodarcza.
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Dwa cele réwnorzedne: pomoc instytucjom finansowym i
pomoc zadtuzonym warsztatom rolnym; dwa rodzaje czynnosci
rownolegtych: czynno$ci czysto bankowe i czynnosci czysto go-
spodarcze, wymagaty oparcia sie o jednolity kierunek, tembar-
dziej, gdy wprowadzenie ich w zycie z natury rzeczy natykac
sie moglto na powazne rozbieznosci. Natychmiastowe korzysci
z jednej strony, obawa strat z drugiej strony, przestaniacby
mogty dalsze cele i uniemozliwi¢ dojscie do porozumienia miedzy
wierzycielami i dtuznikami. Na arbitrow tych watpliwosci powo-
tano przedstawicieli Min. Skarbu, Min. Rolnictwa i Ref. Roln.,
Banku Polskiego i Banku Akceptacyjnego, ktérzy jako Komitet
Konwersyjny uzgadnia¢ bedg powstajace rozbieznosci.

Nie bedac wiec bynajmniej czynnikiem hamujacym rozwoj
catej akcji, Komitet Konwersyjny nadawac jej bedzie potrzebng
elastyczno$¢, bez ktérej zakrojona na tak duzg skale cata ta
akcja mogtaby ugrzezng¢ w przepisach wykonawczych. Dzieki
istnieniu tego od stron niezaleznego organu stato sie mozliwe
unikanie w tych przepisach zbyt sztywnych form. Komitet Kon-
wersyjny moze miedzy innemi rowniez i ztagodzi¢ pozorng su-
rowos¢ przepisu o powszechno$ci uktadow. Jest to tembardziej
pozyteczne, iz réznorodnos$¢ zrédet, z ktdrych czerpaty instytucje
finansowe fundusze dla udzielanych kredytéw, wymaga specjal-
nie czutej reki przy stosowaniu tego przepisu.

Pierwsza segregacje tych zrodet znalez¢ mozna w tymczaso-
wej instrukcji Banku Akceptacyjnego. Instrukcja rozréznia kre-
dyty posrednie i kredyty bezposrednie, to znaczy kredyty udzie-
lone z obcych (innych bankéw) zrodet finansowych i kredyty
udzielone z wiasnych zasobow albo przez wykorzystanie
posiadanego redyskonta w Banku Polskim.

Przy kredytach posrednich ukiad konwersyjny zawiera in-
stytucja, ktéra miata bezposredni kontakt z dtuznikiem-rolni-
kiem. Uklad ten z odnos$nemi wnioskami o udzielenie pomocy
Skarbu Panstwa lub uptynnienie przechodzi poprzez instytucje
posredniczace do tej instytucji, ktéra byta najpierwotniejszg
kredytodawczynig. Ta ostatnia przeprowadza formalnosci z Ban-
kiem Akceptacyjnym i Komitetem Konwersyjnym i skierowuje
uzyskang pomoc do zainteresowanej instytucji. W ten sposéb
nie przerywa sie istniejgcych stosunkéw miedzy instytucjami, a
przez scentralizowanie pewnych, zbyt rozdrobnionych kredytow
umozliwia sie szybkie ich skonwertowanie.
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Nastepnie wprowadzone rozréznienie odnosi sie do bankow
panstwowych, ktére podlegajg innym formalnosciom niz banki
prywatne albo centrale gospodarcze Ilub inne przedsiebior-
stwa. Specyficzny charakter dziatalnosci kredytowej kazdej
z tych kategoryj instytucyj wierzycielskich spowodowat stosowa-
nie mniej lub bardziej uproszczonych formalnosci.

Przeprowadzono wreszcie jeszcze jedng klasyfikacje insty-
tucyj wierzycielskich, a mianowicie w zaleznos$ci od stopnia kre-
dytowego zaangazowania sie w rolnictwie. Stosunkowo ograni-
czone $rodki, jakiemi dysponuje akcja konwersyjna, zmusity do
‘bardzo oglednego przyznawania odszkodowania za obnizenie
oprocentowania. Ustalono, Ze instytucje, ktore nie zaangazowaty
10% swej akcji kredytowej w rolnictwie, nie bedg otrzymywac
wyroéwnania za obnizenie oprocentowania. Wychodzono bowiem
z zalozenia, ze instytucjom tym pozostaje mozno$¢ stosunkowo
fatwiejszego wyrdwnania w ten sposéb powstajacych strat z zy-
skow czerpanych na operacjach, obejmujacych pozostate 90%
udzielonych kredytéw. Nie nalezy komentowac tego przepisu
w ten sposdb, ze nalezace do tej kategorji instytucje nie podle-
gajg akcji konwersyjnej. Jezeli bowiem znajdg odpowiednie
okoliczno$ci, nie sg one bynajmniej pozbawione moznosci ko-
rzystania z kredytu uptynniajgcego, a juz w kazdym razie przy-
stugiwa¢ im bedzie gwarancja Skarbu Panstwa pokrycia 50%
strat na skonwertowanych nalezno$ciach. Jezeli wezmiemy in-
stytucje kredytows, ktorej akcja kredytowa obejmuje 50 miljo-
néw ziotych, z czego zaangazowanych w rolnictwie jest 4-5
miljondw, zostaje ona pozbawiona bonifikaty odsetkowej, ktéraby
wynosita od 1% do 2%, to znaczy od 40.000 do 80.000 ziotych.
Jasnem jest, iz suma taka nie moze zadecydowa¢ o mozliwosci
konwertowania 4 do 5 miljonéw wierzytelnosci rolniczych lub
nieczynienia tego.

Oprocentowanie ukfadéw konwersyjnych zostato ustalone
na przecigg dwoch lat w wysokosci 6”%. Jezeli chodzi o ren-
townos$¢ rolnicza, nie jest to idealna stawka. Wezmy bowiem
jako przykitad warsztat zadtuzony w 75% swego szacunku;
Przyjmijmy w tem 50% dtugoterminowego kredytu, ktorego
koszt wynosi obecnie 5%. Pozostaje wiec 25% majgtku obcig-
zonego stawka 6% i 25% nieobcigzonego. Przerachowane na
cato$¢ objektu zadtuzenie obcigza je wiec przecietnie stawka
4%. To znaczy, iz jezeli nie liczy¢ zadnych dodatkowych kosz-

3
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tow, warsztat taki winien wygospodarowa¢ oprocentowanie kapi-
tatu w wysokosci 4°/0. Przy obecnych cenach jest to wykluczo-
ne, nie méwiac, iz nie pozostawia sie wiascicielowi najmniejszego
zysku. Tutaj, jak to juz wskazywaliSmy powyzej, jedynem
wyjsciem bedzie stopniowe parcelowanie majatku, ktére dopro-
wadzi¢ winno do takiego stosunku zadtuzenia do wartosci, ktére-
by réwnoczes$nie zredukowato koszt obstugi cigzacych kredytow.
W przeciwnym razie nie moze by¢ mowy o regeneracji Srodkéw
obrotowych, na optacenie ktorych nie ma zadnych rezerw.
Jezeli chodzi o koszty samej konwersji, na kazdym kroku
starano sie redukowac je do minimum. Juz ustawa przewidziata
zwolnienie uktadow, weksli, uméw i t. p. od optat stemplowych
i kosztow skarbowych. Wprowadzono przepisy uwzgledniajgce
jak najdalej istniejgce i juz dokonane szacunki chronig strony
i na tem polu przed dodatkowemi kosztami. Przyznano nawet
instytucjom finansowym prawo stwierdzenia wedlug wiasnej
opinji bez dokonywania szacunku, czy zadtuzenie lub za-
bezpieczenie nie przekracza 50% wartosci, a zobowigzuje sie je
do dokonania odpowiedniego szacunku dopiero woéwczas, gdy,
ponidstszy straty na skonwertowanych naleznosciach, ubiegac
sie majg one zamiar 0 przyznanie pokrycia potowy tych strat.

Przy udzielaniu kredytu uptynniajacego (akceptéw Banku
Akceptacyjnego), gdzie Bank Akceptacyjny ma prawo zadac
maksimum zabezpieczenia, a wiec i zapisu subintabulatu na jego
rzecz i to na zabezpieczeniach hipotecznych, pozostajacych w re-
kach instytucji wierzycielskiej, przewiduje sie wyjatki ze wzgle-
du na koszty zapisu. Wyijatki te stosowane bedg w odniesieniu
do bankéw panstwowych, instytucyj wierzycielskich, o ile skon-
wertowana suma nie przekracza 5.000 zt, a nawet i w odnie-
sieniu do wszelkich instytucyj, oznaczonych przez Rade Banku
Akceptacyjnego,

Wreszcie minimalna prowizja Banku Akceptacyjnego (1/8%
od nieuptaconych kredytow) pobierana przy udzieleniu kredytow
akceptacyjnych przyczynia sie tez do ograniczenia kosztow catej
akcji konwersyjnej.

Skasowanie zyr na wekslach podlegajacych konwersji winno
by¢ oceniane réwniez jako S$rodek potanienia konwersji przez
obnizenie kosztow wiasnych instytucji wierzycielskiej oraz upro-
szczenie tam, gdzie zabezpieczenie zaofiarowane przez gtdwnego
dtuznika jest wystarczajace, formalnosci prolongacyjnych, ewi-
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dencyjnych i t. p. Wogdle nalezy zwrdci¢ uwage tez i na nie-
watpliwe korzysci natury formalnej, wynikajagce dla bankdéw
z konwersji zamrozonych naleznosci. A wiec, jezeli chodzi o
weksle refinansowane przez Bank Polski, przez zamiang ich na
akcepty Banku Akceptacyjnego odpada zmudna prolongata co
trzy miesigce, ktorej towarzyszyto stale odrzucanie pewnego od-
setku przedktadanych weksli do redyskonta. Usunieta zostaje
rowniez konieczno$¢ czestego zbierania podpisow zyrantow, a
czasem nawet i trudny do zdobycia podpis gtownego diuznika.
Odpada wreszcie cata napoczeta akcja egzekucyjna i wszelkie
zwigzane z nig koszty.

Mozna wiec ufaé, iz gitebokie zrozumienie istotnych celow
calej akcji oraz umiejetne postugiwanie sie stojaca do dyspozycji,
pomocg skierujg mimo zachowanych cech dobrowolnosci wszy-
stkie instytucje wierzycielskie uprawnione do korzystania z tej
ustawy na droge konwersji ich wierzytelnosci rolniczych.
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(Dokoriczenie)

1. Czysty zysk w stosunku do catego kapi-
tatu przedsiebiorstwa — sprawdzianem ce-
lowosci dziatan gospodarczych.

Xl. Figury analityczne, ustalajace rentow-
nos¢ przedsiebiorstwa.

Ustalajac kolejno$¢ oceny przedsiebiorstwa z punktu widze-
nia jego zdolnosci kredytowej, postawiliSmy rentowno$¢ na ostat-
niem miejscu; uczyniliSmy to nie dlatego, by rentowno$¢ nie mia-
fa znaczenia dla oceny przedsigbiorstwa, ale dla podkreslenia
Zrédha, z ktérego kredyt obrotowy powinien by¢ sptacony. Fakt,
ze kredyty obrotowe bywajg czesto zamieniane na inwestycyjne
wbrew woli banku i wbrew przeznaczeniu pozyczki, wysuwa zysk
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jako nastepng mozliwo$¢ sptaty kredytu bez uciekania sie do
ostatecznosci, jakg jest spieniezanie skiadnikdw majgtkowych,
a wiec niszczenie podstawy istnienia przedsigbiorstwa.

Dla oceny bezpieczenstwa udzielanych kredytow, zaréwno
zysk, jak dochod i rentowno$¢ — sg waZznemi sprawdzianami nor-
malnego rozwoju; przedsiebiorstwo bowiem, nie przynoszac zysku,
musi zging¢, skoro spotka sie z przeciwnosciami. Istnienie ren-
towosci w przedsiebiorstwach korzystajacych z kredytéw obro-
towych jest dowodem tezyzny i trwatosci takich jednostek go-
spodarczych, ktore mimo niekorzystnych warunkéw rozwoju
(kredyt obrotowy jest drozszy) potrafig nietylko zaptaci¢ wyz-
sze odsetki, ale jeszcze zwigksza¢ swoj majatek.

Stwierdzenie rentowno$ci wreszcie wskazuje na poprawng
kalkulacje kosztow wiasnych, ktérych powrdt w cenie towaru
jest warunkiem istnienia kazdego przedsiebiorstwa.

Wszystkie te wnioski, wyciggane z faktu istnienia rentowno-
sci, sg tylko rachunkiem prawdopodobienstwa; zysk bowiem jest
wartoscig nalezacg do przesztosci i nie daje pewnosci, ze ren-
townos¢ stwierdzona w ubiegtym okresie powtorzy sie w nastep-
nym. Czy dane przedsiebiorstwo bedzie gospodarowato w przy-
sztosci rowniez dobrze — jak dotad, tego z zysku wyczyta¢ nie
mozna.

Na powyzsze pytanie nie dajg bezposredniej odpowiedzi
rowniez pomocnicze figury analityczne, jak: rentowno$c kapita-
tu wiasnego, stopien wykorzystania majatku zaktadowego ani
szybko$¢ obrotu zapaséw, mimo ze i one starajg si¢ przenikngc
przyszie losy badanego przedsigbiorstwa.

Oprécz wnioskéw ogolnych, ktore wyprowadza sie zwykle
na podstawie rentownosci, istniejg w fachowej literaturze préby
ustalenia granic rentownosci. Gilman naprzyktad w dziele swo-
jem ,Artalyzing Financial Statements“ (N. York 1925), zasta-
nawiajagc sie nad ,niedostateczng rentownoscig”, dochodzi do
wniosku, Ze dolng granice stanowi stopa procentowa dla pierw-
szorzednych obligacyj przemystowychl). Ulozona przez niego
skala rentownos$ci (czysty zysk w stosunku do kapitatdbw wias-
nych) obejmuje dla roku 1925 trzy stopnie orjentacyjne: a) od
10 do 15% — rentowno$¢ umiarkowana, b) od 6 do 10% — nie-
zadowalajgca i ¢) ponizej 6% — niedostateczna.

Powyzsza skala mimo uchwytnosci rezultatow w cyfrach
nie pozwala na wycigganie wnioskéw bezwzglednych, jesli zwa-
zymy, ze kazdy okres dziatalnosci gospodarczej moze dac inne

>)  Akcje, jako papiery obcigzone wiekszem ryzykiem finansowem, nie
sg — zdaniem Gilmana — miarodajnemi podstawami dla okreslenia minimum
rentownosci, | chociaz rentownos$¢ akcyj w istocie nie odzwierciedla stosun-
kéw panujacych w danej chwili, to jednak przez uwzglednienie widokéw na
przysztos¢, jakie wptywajg na kurs akcyj, mozna z powodzeniem stosowaé
rentowno$¢ akcyj danej branzy, zwilaszcza przy poréwnywaniu rozwoju ren-
townosci,



BILANS JAKO PODSTAWA UDZIELENIA KREDYTU 37

wyniki. Lansburgh (,,Ueberkapazitat® — w miesieczniku ,,Die
Bank“ za rok 1928, zeszyt 8) rozréznia piecioletnie okresy dzia-
falnosci gospodarczej, dajace sie zgrubsza podzieli¢ na nastepu-
jace perjody: jeden rok wielkiego zysku, trzy lata normalne 1 je-
den rok strat, co w cyfrach tak sie moze przedstawiaé: 1 raz zysk
wynosi 30% kapitatu zaktadowego, trzy razy 15%, a raz nawet
10°/o straty, a wiec przecietnie 13% zysku rocznie.

Rentowno$¢ zmienia sie réwniez w zaleznosci od formy
przedsiebiorstwa?), branzy3), wielkosci przedsiebiorstwad), a
zwiaszcza od szybkosci obrotu kapitatu 5).

Bardziej realne podstawy posiada granica rentownosci, usta-
lona przez F. Somary (,,Bankpolitik®, 1915, str. 202); granicg
tg ma by¢ dochdd przedsigbiorstwa, wykazany w najbardziej nie-
pomys$inym roku ostatniego okresu konjunkturalnego, wystar-
czajacy jednak na pokrycie odsetek od obcego kapitatu i raty
amortyzacyjnej oraz drobnej nadwyzki, przedstawiajacej skrom-
ne oprocentowanie kapitatu wiasnego. Zasada ta skonstruowana
dla kredytu inwestycyjnego moze mie¢ w niektorych wypadkach
zastosowanie réwniez przy kredycie obrotowym.

Wyprowadzenie praktycznych wnioskow gospodarczych na
podstawie rentownosci przedsiebiorstwa napotyka, jak widzimy,
na wielkie trudnosci. To jedno jest tylko pewne, ze miarodaj-
nym dowodem rozwoju przedsiebiorstwa jest wzrastajaca jego
rentowno$¢; gdy zysk z roku na rok sie powieksza, to przedsie-
biorstwo samo mimo zmniejszajgcego sie zbytu musi byé zdro-
we i przedstawia takie potozenie majatkowe, ktére ro$nie na zna-
czeniu i wartosci. Je$li rentowno$¢ ma by¢ gwarancjg zwrotu
pozyczki, nie wystarczy poréwnywac rentownosci badanego przed-
siebiorstwa z przecietnemi stawkami rentownosci podobnych
przedsiebiorstw (co ma znaczenie tylko orjentacyjne), ale na-
lezy $ledzi¢ rozwoj rentownosci tego samego przedsiebiorstwa
przez szereg lat i badac przyczyny jej wzrostu lub obnizenia.

Dla ustalenia czynnikow wptywajgcych na rentowno$¢ za-
leca sie bada¢ rachunek strat i zyskow, ktéry jest zestawieniem
zrédet dochoddéw (strona prawa) i strat (strona lewa). Wazno$¢
tego zestawienia polega wiasnie na objasnieniu zysku (ew. stra-

2) Spotki akcyjne i komandytowo-akcyjne wykazujg w/g danych sta-
tystycznych wiekszg rentownos$¢ niz spotki z ogran. odpow., te za$ mniejsza
niz firma pojedyncza; najwiekszg rentownos$¢ wykazujg spotki jawne i ciche,

3) Im bardziej stalg jest potrzeba, ktérg pokrywa przedsiebiorstwo,
tem mniejsza jest rentowno$¢ (materjaty pierwszej potrzeby); rentownos$é
wzrasta, im bardziej zbedne produkty wytwarza dane przedsiebiorstwo (to-
wary luksusowe, modne, sezonowe).

% Prawo zmniejszajacego sie zysku z kapitatu ilustruje doskonale ta-
bela Lincoln'a w ,,Applied Business Finance" (Chicago, 1923, str. 22 i 23),
podajaca rentowno$¢ catego kapitatu (przytacza jg w skroceniu Schmaltz —
,.Betriebsanalyse” — 1929, str. 149).

5 Wykazuje to na dwoch przyktadach R, Lehmann w ,,Allgemeine
Betriebswirtschaftslehre”, 1928, str, 169.
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ty) wyliczonego zapomocg bilansu. Niestety forma tego zestawie-
nia pozostawia jeszcze wiele do zyczenia; nieuzasadniona zupet-
nie obawa przed wejrzeniem obcych oséb w tajniki zycia przed-
siebiorstwa sprawia, ze niektdre zestawienia dochodéw i wydat-
kéw ograniczajg sie do podania 2—3 nic nie méwiacych pozycyj
(zysku brutto, kosztéw handlowych i czystego zysku). Nawet bar-
dziej szczegOtowe zestawienia ujete w formie t. zw. ,rachunku
strat i zyskow" nie czynig zado$¢ wymogom dokadnosci, jakiej
zada krytyk bilansow; podawanie bowiem sald dochodéw i wy-
datkdéw przez praktykowane zazwyczaj skompensowanie wydat-
kéw z dochodami tego samego gatunku (rachunek netto) zaciem-
nia ruch wartosci, ktory jest wiasnie wyrazem dziatalnosci go-
spodarczej. Bteddw tych nie posiada t. zw. ,,rachunek eksploata-
cji" lub ,,zestawienie wynikow dziatalnosci”, poniewaz wszystkie
przychody i wydatki za jeden okres gospodarczy podaje w pet-
nej wysokosci (rachunek btto); rachunek taki daje krytykowi
mozno$¢ ustalenia przyczyny powstania pewnej rentownosci
przedsiebiorstwa. Im wiecej szczeg6tow podaje ,,rachunek eksplo-
atacji" (albo rozszerzony ,,rachunek strat i zyskow"), im logicz-
niej powigzane sg pojedyncze koszty i dochody w grupy cyfrowe,
tem lepiej da sie oceni¢ dziatalno$C przedsiebiorstwa na kanwie
zmian kapitalowych; koszty bowiem (strona lewa) sg wyrazem
dobrej lub zlej organizacji, tak samo jak dochody (strona pra-
ma) znamionujg dobrg lub zlg konjunkture. Poznanie wiec Zré-
det strat (koszty) i zrodet dochodow sg najwazniejszym celem
krytyki rentownos$ci, o wiele wazniejszym niz samo stwierdzenie
zysku. Dla oceny ekonomicznej — jak mowi Leitner 6) — nie jest
rzeczg obojetng, czy zysk pochodzi z cech przedsiebiorstwa, czy
tez ze sprzedazy budynkoéw. | w rzeczy samej nie moze by¢ dla
krytyka bilansow rzeczg obojetng, czy pewien zysk osiggneto da-
ne przedsiebiorstwa odrazu przy przeprowadzeniu jednej tran-
zakcji, czy tez wyptywa ten zysk z czynnosci wykonywanych
stale i zgodnie z gtdbwnym celem przedsigbiorstwa. Oczyszczony
przeto z wszelkie] przypadkowosci zysk, a wiec zapowiadajacy
trwaly doptyw jest wihasnie tym czynnikiem, ktéry gwarantuje
przysztg rentowno$¢ przedsiebiorstwa.

W ten sposob ustaliliSmy znaczenie obu czynnikéw rentow-

nosci, wystepujace w znanej formule matematycznej: r = T i

jednym z nich jest zysk organiczny (z), ktéry wyptywa z nor-
malnej dziatalno$ci przedsigbiorstwa, drugim — caty wkiad ka-
pitatowy, ktory obejmuje kapitaty wiasne i obce.
Poréwnywanie rentownosci za ostatnich kilka lat (najmniej
za 3 lata, jak to jest praktykowane w Ameryce) daje krytykowi
bilanséw cenne wskazdwki co do rozwoju przedsiebiorstwa; fakt

6) Fr. Leitner — ,,Bilanztechnik und Bilanzkritik”, 1919, tom Il
str. 115.



BILANS JAKO PODSTAWA UDZIELENIA KREDYTU 39

za$ stopniowego zwiekszania si¢ rentownosci, po gruntownem
zbadaniu zroédet zysku i poznaniu prawidtowosci w ustalaniu
kosztow wiasnych, musi go natchna¢ otuchg w site zywotng przed-
siebiorstwa i uspokoi¢ o los powierzanych kapitatow.

2. Czysty zysk w stosunku do zbytu— wias-
ciwym miernikiem rozwoju przedsiebior-
stwa (przewidywanie rentownosci).

Wychodzac ze znanego nam wzoru: ¢ = k + z, mozemy
ustali¢, ze zysk zalezy ostatecznie od dwdch zasadniczych czyn-
nikdw: od przychodu (c = cena) i zuzytego gospodarczo kapita-
tu (k = koszty). Oba te czynniki rentownosci wskazujg na dwie
dziedziny dziatalnosci kazdego przedsigbiorstwa: techniczng i ku-
piecka; koszty przedstawiajg wptywy wewnetrzne, ksztattujgce
rentowno$¢, przychdd zaS — zewnetrzne czyli dziatanie rynku.
Oddziatywanie tych czynnikdw mozemy uwidoczni¢ na kwadracie,
ktérego podstawe stanowi ,.linja sprzedazy’* boki kwadratu beda
przedstawiaty ,linje kbsztbw  przekatnie za$ tgczaca punkty ze-
tkniecia sie tych linij nazwiemy ,linja &y lub ,,linja martwych
panktow W kazdem bowiem przedsiebiorstwie istnieje t. zw.
»martwy punkt”, t. . moment, kiedy przedsiebiorstwo nie osigga
ani straty, ani zysku; dzieje sie to wowczas, gdy dochdd ze sprze-
dazy towarow kryje zaledwie koszty wiasne; linja ta oznacza
granice kosztdw, a réwnoczesnie prog zysku, zaleznie od tego,
czy koszty wiasne dochodzg do tej linji, czy tez jg przekraczajg.
Przekonac sie o tem mozemy, gdy z dowolnie obranego punktu
na ,linji martwych punktow" przeprowadzimy prostopadie do
obu , linij gtéwnych (kosztéw i sprzedazy)"; prostopadte te sg so-

bie rowne i przedstawiaja stosunek: R=-__ 1, poniewaz ¢ =K.

Stosunek taki oznacza jednak zastd) w przedsiebiorstwie, brak
mu bowiem czynnika wzrostu, zapewniajacego rozwoj przedsie-
biorstwa. Wzrost ten jest mozliwy dopiero wowczas, gdy cena
sprzedazy lub wogole przychdd przewyzszaé bedzie koszty wias-
ne, a wiec gdy stosunek powyzszy bedzie wiekszy od jednostki
(77 1); gdy R bedzie mniejsze od 1 (R 1), wtedy przed-
siebiorstwo musi pracowac ze stratg. Z tego wynika, ze jesli ,,c*
i ,,K“ sg biegunami zysku, to stosunek obu tych czynnikéw bedzie
tem korzystniejszy, im wieksze bedzie ,,c* albo im ,k“ be-
dzie mniejsze lub tez gdy rownocze$nie ze wzrostem ceny bedg
malaty koszty. Wzrost jednak ceny i zmniejszanie kosztow nie
moze postepowac w nieskonczono$¢; cena bowiem (a w szerszem
znaczeniu — zbyt) ograniczona jest pojemnoscig rynku i konku-
rencjg, koszty za$ — przez koszty state, t. j. takie, ktore ist-
niejg nawet wtedy, gdy przedsiebiorstwo nie sprzedaje zupetnie
towaréw. W ten sposob decydujg o zysku przedewszystkiem ko-
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szty state i zbyt, ktory je pokrywa; linje obu tych wielkosci mu-
szg sie wowczas przeciag¢ na linji ceny, a punkt przeciecia bedzie
szukanym ,,martwym punkteml (M). Przy takim ukladzie sr<-
sunkéw niema mowy o rentowno$ci — zysk bowiem nie istnieje.

Z chwilg przekroczenia ,,martwego punktu™ przez zbyt, a wiec
wtedy, gdy warto$¢ sprzedanego towaru bedzie wigkszg niz ko-
szty state — prog zysku zostanie przekroczony. Im wczesniej na-
stgpi wyréwnanie kosztow statych przez dochdd ze sprzedazy
towaréw, tem wiekszy bedzie zysk roczny i naodwrét: im dalej
ku koricowi roku przesunie sie ,,martwy punkt”, tem mniejszy musi
by¢ zysk; moze sie zdarzyé, ze punkt ten wogdble nie zostanie
osiggniety, a wowczas przedsiebiorstwo pracowato ze stratg. Wi-
dzimy z tego, ze ustalenie ,martwego punktu" dla dziatalnosci
przedsiebiorstwa ma pierwszorzedne znaczenie nietylko dla kie-
rownictwa, ale takze dla krytyka bilanséw. Postugujac sie ,,kwa-
dratem rentownosci”, moze krytyk odczyta¢ kazdorazowy rozwdj
najwazniejszych rodzajow kosztéw, a nawet przewidzie¢, czy
wielko$¢ zbytu przekroczy punkty kosztow ze strony zysku, czy
tez istnieje niebezpieczenstwo, Ze przedsiebiorstwo nie osiggnie
»martwego punktu”, a wskutek tego znajdzie sie w tréjkacie strat.
W ten sposéb kwadrat rentownosci staje sie dla krytyka bilan-
sow instrumentem djagnozy i prognozy rozwoju przedsiebiorstwa.

Zanim zajmiemy sie technika wyszukiwania ,,martwego punk-
tu", nalezy wspomnieé, ze oprocz kosztow statych istniejg koszty
zmienne czyli proporcjonalne, ktére stojg w pewnym stosunku
do produkcji: 1Im wiekszg bowiem jest ilos¢ wyprodukowanych
towaréw, tem wieksze sg te koszty; przy spadajacej produkcji
koszty te rownolegle z nig maleja, a nawet ging w razie zaprze-
stania pracy w przedsiebiorstwie. Oba rodzaje kosztow skitadajg
sie na sume kosztow wiasnych.

Wyszukanie ,,martwego punktu” nie przedstawia zadnych
trudnosci:

W tym celu rysujemy kwadrat, ktérego podstawe (,linja
sprzedazy") i boki kwadratu (,linja kosztéw") dzielimy na od-
cinki, przedstawiajgce pewng zgory ustalong skale pieniezng,
przyjmujac za 1 mm — 100, 1.000 lub wiecej ziotych, zaleznie
od tego, ile jednostek pienieznych obejmowac bedzie suma sprze-
danych towar6w w ciggu jednego roku. Roéwnocze$nie prze-
prowadzamy przekatnie (O—E) i oznaczamy jg jako ,,linje ceny"
albo ,linje martwych punktow".

W ten sposob uzyskaliSmy trzy zasadnicze linje kwadratu
rentownosci, ktore postuza nam za podstawe dalszych wykresow.
Dalsze dwie linje otrzymujemy przez odciecie na ,linji kosztow"
sumy kosztow statych (A — B) i proporcjonalnych (B — C);
linja rownolegta do zbytu (B — D) zowie sie ,,linjg kosztéw sta-
tych" i oznacza, ze koszty te nie ulegng zmianie w ciggu catego
okresu gospodarczego; tgczac za$ koniec odcinka, przedstawiaja-
cego koszty proporcjonalne (C) z punktem przeciecia ,,linji kosz-



BILANS JAKO PODSTAWA UDZIELENIA KREDYTU 41

tow" z ,linja sprzedazy" (O), otrzymamy ,linje kosztow propor-
cjonalnych” (GO) jako wyobrazenie rownomiernego wzrostu kosz-
tow w stosunku do produkcji. Ostatnig linjg w kwadracie rentow-
nosci jest ,linjg kosztow wiasnych” lub ,linjg eksploatacji",
ktéra powstaje przez potaczenie ,linji kosztow statych™ (D)
z ,.linjg kosztow proporcjonalnych” (C); kryje ona, jak to widac
z rysunku, wszystkie koszty wiasne, tak stale, jak | proporcjo-
nalne. Punkt przeciecia sie ,linji kosztéw wiasnych" (D—C)
z ,linjg ceny" (O—E) jest szukanym przez nas ,martwym
punktem™ (M). Poniewaz cena towaru, ktorg przedstawia cafa
»linja kosztow" (A—E), wznosi sie ponad ,linje kosztow wia-
snych" (A—C), przeto roznica objeta ,linjg ceny" (O—E)
a ,linjg kosztdw wiasnych" (D—C) jest czystym zyskiem, jaki
osiagneto dane przedsiebiorstwo z koncem okresu gospodarcze-
go. Tak ruchoma ,linjg kosztow", jak i stata ,linjg ceny" —
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opierajg sie na ,,punkcie martwym® tworzagc dwa ramiona no-
zyc; cze$¢ nozyc potozona na prawo od osi obrotu (M) tworzy
z ,linjg kosztéw" t. zw. ,tréjkat zyskoéw" (CME), czes¢ druga
z lewej strony punktu ,,M“ obejmuje za$ ,,trojkat strat” (OMD).
Tak skonstruowany kwadrat rentownosci dozwala krytykowi bi-
lanséw na wglad w wewnetrzne stosunki przedsiebiorstwa.

Z omawianego wykresu mozemy zatem wyczytaé, ze przed-
siebiorstwo pokryto koszty state, wynoszace 44°/o ceny towaru,
dopiero 4 pazdziernika, po sprzedaniu 76a/0 wyprodukowanego
w catym okresie towaru; pozostate 24% produktu (G — A) ma
do pokrycia tylko koszty proporcjonalne (42% ceny), wobec cze-
go reszta, t. j. 58% ceny, jest czystym zyskiem. Podstawiajgc
w wykresie procentowym cyfry absolutne, otrzymamy:

cena 21— = 100% ) préba: 24% X 58% = 13,92%,
koszty proporcjonalne 8.82 = 42%. a wiec okoto 14% — jak na wy-
czysty zysk 12.18 = 58% 1 kresie.

Poznawszy tajemnice kalkulacji oraz rentownosci zbytu
w danem przedsiebiorstwie, moze krytyk bilanséw przystapi¢ do
ustalenia swego pogladu na przysztos¢ i do oceny prawdopodob-
nego rozwoju przedsiebiorstwa, a temsamem do okre$lenia mozli-
wosci sptaty pozyczki z zyskéw, a nadto do wyprowadzenia
wnioskow, czy oznaczony termin zaptaty moze byC przez to
przedsiebiorstwo dotrzymany.

Jak wyglada takie przewidywanie przysztosci, wyjasni nam
nastepujacy przyktad 7).

Rachunek eksploatacji pewnego browaru wykazuje z kon-
cem okresu gospodarczego nastepujgce grupy kosztow:

Koszty proporcjonalne Koszty state

SEOd....iii, 170.808.—
Chmiel 21.168,—
Wegiel. ..., 28,567.—
Robocizna |, . , ‘ ‘ 29,507 — 318.—
Utrzymanie nieruch,, maszyn,

kadzi i t. p. 25,867.—
Place - = > > = = 21.480.—
Park wozéw - - - - 12,136.—
Odpisy . , , ‘ 138.779.—
Koszty ogdlne - - - - 5.500.—
Koszty transportu 3.500.—
Reklama , , ‘ . 1.250.—
Prowizja sprzedawcow 2,450.—
Odsetki (4% od kap. zakt. 640.000) 25,600,—

Suma: 256,000.— 231.000.—
Dochéd ze sprzedazy odpadkéw 23.000.—
Suma kosztéw proporc. 233,000.—(8.79 za hl)

Zapas niesprzedanego piwa

2500 Moo, 22.000,—(8.79 za hl) 8,000.—(3,21 za hl)
Koszty  wilasne sprzedanych

24.000 hl: - - - - 211.000.—(8,79) 223.000.—(a 9.29)

7) Cyfry przyjete z ,,Buchhaltung und Bilanz" — Dr. J. Fr, Schara

1919, str. 287,
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Obliczenie zysku rocznego:

Strona Ma r-ku piwa (zbyt

roczny) 504.000.— hl 24.000 a 21—
Koszty wiasne:
proporcjonalne: 211.000,— = 8.7917
state 223 000.— = 9.2917
Suma: 434.000.— =18.0834
Czysty zysk: 70.000.— 2,9166

Bilans surowy (Btto) ztozony przy podaniu o pozyczke wykazuje za okres 6
miesiecy:
kosztéw proporcjonalnych: 138.000.—
statych 112.000.—
i wartos$¢ sprzedanego piwa 300.000.—

Wykres ten obejmuje dwa kwadraty rentownosci:
a) wiekszy (OAEF), ktéry przedstawia sumy podane
w rocznym ,.r-ku strati zyskow" (w r-ku eksploatacji”),
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i ten kwadrat przyjmuje sie za podstawe poréwnania,
krytyk bilanséw bowiem uznat ten rachunek za typowy
dla danego przedsiebiorstwa;

b) mniejszy (OAIEiFi), ktory powstat na podstawie bilansu
surowego, obejmujacego ubiegte 6 miesiecy dziatalnosci
przedsiebiorstwa.

Oba te kwadraty majg wspdlng ,.linje ceny*, poniewaz cena
sprzedazy piwa nie ulegta zmianie i pozostaje ta sama dla obu
okreséw gospodarczych.

Aby wyniki rozwoju przedsiebiorstwa mozna bylo ze sobg
porownywac, nalezy uktad stosunkdw, jaki zapanowat po upty-
wie 6 pierwszych miesiecy, powiekszy¢ do rozmiaréw catorocz-
nej dziatalnosci, a wiec przyja¢ w skali normalnej produkcji.

W tym celu ,linje kosztow statych™ (Di—BI) nalezy prze-
sung¢ do wysokosci kosztow statych za caty rok (D—B), a wow-
czas ,linja eksploatacji* (Di—Ci) bedzie przebiegata przez
punkty D—Di rownolegle do Di—Ci; jest to projektowana
»linjg kosztow wiasnych™ (linjag kropkowana), ktéra przetnie
,»linja ceny* w punkcie przesuwajgc temsamem ,,martwy
punkt" ku koncowi pazdziernika. Juz ten fakt musi zwrdci¢ uwa-
ge krytyka, ze kalkulacja w okresie biezacym nie moze by¢ taka
sama — jak w roku ubieglym. Rzut oka na wykres wskaze kry-
tykowi bilansow na Zrédto zmniejszania sie rentownosci, a mia-
nowicie na koszty proporcjonalne, gdyz te tylko musiaty zadecy-
Eowgé 0 wyniku, skoro koszty state przyjat w pierwotnej wyso-

0SCi.

Blizsza analiza tych kosztéw ujawni dwie przyczyny ich
wzrostu: a) wzrost ceny zakupu surowcOw, potwierdzony przez
tendencje zwyzkowa, jaka panuje na rynku; b) zwiekszenie pro-
dukcji ze wzgledu na przewidywanie zwiekszonego zapotrzebo-
wania piwa w miesigcach letnich (np. z 26.500 hl na 30.000 hl).

Z przedtuzenia trojkata zyskéw do skali zesztorocznej wy-
nika, Ze dla osiaggniecia zysku z poprzedniego okresu (70.000)
musiatby browar sprzeda¢ do konca roku wiekszg ilos¢ piwa (np.
25.838 hl zamiast 24.000 hl) 8) — co jest problematyczne ze
wzgledu na niewielki okres sezonowy (lipiec, sierpien i wrze-
sien), jaki ma przedsigbiorstwo przed sobg, oraz na skutki kryzy-
su, po ktérym nalezy sie spodziewa¢ raczej ograniczenia anizeli
rozszerzenia pojemnosci rynku. Dlatego to dawna ilo$¢ sprzeda-
nego piwa (24.000 hl) winna by¢ przyjeta za szacunek najbar-
dziej prawdopodobny, a przy takim zbycie kampanja biezgcego
roku da w rezultacie mniejszy zysk, t. j. okoto 50.000.

8) Mozna sprawdzi¢ réwniez rachunkowo:

byt = 223000 10000 _ 54550851 = ca 25838 hi
nOW}// z}// = 138.000 - e e .

~300.000
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Przewidywana zatem rentowno$¢ wynosi niecate 10%, co
jednak nie nastrecza obaw o los pozyczki, ktéra moze by¢ spta-
cong z obrotu, ani o los odsetek, za ktore reczy rentujgce sie
przedsiebiorstwo.

Mgr. Jerzy Blauth

O TECHNICE FORMULARZOWEJ
W BANKOWOSCI

I. O istocie formularza.

W kazdem biurze napotykamy czynnosci trzech, a Scislej
dwodch typdéw: umystowe i manipulacyjne, oraz mieszane: umy-
stowo-fizyczne.

Wiasciwy ich podziat jest tym Srodkiem, przy ktérego po-
mocy staramy sie doprowadzi¢ do mozliwie dokkadnej i celowej
kumhulacji poszczegblnych rodzajow czynnosci  jednogatunko-
wych.

Podziat funkcyj i kompetencyj stanowi warunek wiasciwego
uzycia i wykorzystania cztowieka, w ktérym tkwi potencjonalnie
najwazniejszy czynnik sprawnosci kazdej komorki organizacyj-
nej.

Lwig cze$¢ tresci biura stanowi praca umystowa cztowieka.
Z niej buduje sie zewnetrzna i wewnetrzna dziatalno$¢ organiz-
mu. Ona jako rozstrzygniecie (w urzedach) czy ujecie zasztosci
(w przedsiebiorstwach) — przechodzi przez zarna wewnetrznej
oiganizacji, podlega przerobce i w tej czy innej formie zostaje
utrwalona, przemienia sie w rzecz, np.: list, pozycje buchalteryj-
na, konto, ksiege czy wreszcie w materjat registratury.

Biuro, ze wzgledu na okres$lone zadania, z uwagi na cel, kto-
remu stuzy, spetnia pewng skonczonag, dajaca sie okresli¢, ilos¢
funkcyj. Ich czestotliwos$¢ i nasilenia sg oczywiscie rozne, ale ich
charakter jakosciowy winien by¢ zgory przewidziany.

| dlatego, podobnie jak fabryka podejmujgca jaka$s produk-
cje rozporzadza odpowiednimi specjalistami, maszynami i na-
rzedziami — réwniez i biuro musi mie¢ odpowiednich ludzi, kt6-
rych warsztat umystowy powinien dziataC wedtug okreslonych
norm, wedtug instrukcyj przewidujacych przebieg pracy i po-
stepowanie z jej produktem.

Gdy juz jest wiadome, co i jak ma cziowiek wykonywac
w biurze, staje sie rownoczes$nie jasne, jakiemi Srodkami must
w tym celu rozporzadza¢. ,,Odkryjmy“ wiec dwa podstawowe
Srodki materjalne pracy biurowej: to — czem sie pisze i to —
na czem sie pisze. Otowek, pidro, maszyna do pisania czy racho-
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wania — z jednej, a czysty papier, formularz czy ksigzka —
z drugiej strony — oto Srodki, ktorych posta¢ zastosowania przez
nas — wyrazajaca w istocie stopienn ich doskonatosci albo
racjonalnosci — zalezy od bardzo wielu czynnikdw. Jakiekol-
wiek bylyby jednak formy tych Srodkéw — ich cel jest zawsze
jeden: ulatwienie pracy, uproszczenie wykonania zadania, spo-
tegowanie efektu koncowego.

Odcigzenie funkcyj umystowych przeprowadzone by¢ moze
miedzy innemi przez mozliwie daleko posuniete zschematyzo-
wanie, a czesto zmechanizowanie tego rodzaju prac. Zmniej-
szenie wysitku umystowego dokonywa sie zatem na drodze zmia-
?y czynnosci umystowych na mieszane, a nawet czysto manipu-
acyjne.

Raz pomyslec¢, ustali¢ wzor i uwielokrotni¢ spetniong funk-
cje umystowa, odrobi¢ w ten sposob raz na zawsze cze$¢ pracy,
odcigzy¢ pamie¢ w przysztosci — oto droga uproszczen w pracy
stereotypowej, jaka jest praca biurowa.

Role takiego zamagazynowanego wysitku umystu spehnia
w biurze formularz. Utrwalone zostajg w nim pewne pojecia
i przeniesione w czasie. Ich zaktualizowanie nastepuje wtedy,
gdy bieg wypadkéw tego wymaga.

Juz w biurze o najprostszych formach nieztozonos$¢ jego nie-
licznych gatunkowo, ale masowych zadarn stawia sprawe przy-
stosowania uzywanego papieru do schematycznej pracy na
pierwszym planie.

Wyobrazmy sobie np. biuro meldunkowe w wielkiem mie-
cie, do ktérego wptywatyby meldunki osob redagowane indy-
widualnie. lle i jakiej pracy wkiada¢ musiatby w to meldujacy
sie, sprawdzajacy meldunki i rejestrujacy je w urzedzie. Czy
praca bez postugiwania sie formularzami w tem biurze jest do
pomyslenia, jezeli mamy zamiar normowac jg przy pomocy zdro-
wego rozsadku?

Wszystko, co pragniemy utrwali¢ w pismie, czy to dlatego
by mie¢ slad dziatania, czy tez odpowiednie podkiady utatwia-
jace prawidtowy bieg interesow i pracy — wszystko to mozemy
przygotowac odrecznie, w spos6b nawet archaiczny, np. gesiem
piorem. Mozemy tak robi¢, bo robiliSmy tak przed laty i przez
wieki. WoOweczas bylo to jednak koniecznoscig, a dziS nig nie
jest. | dlatego, jezeli rozumiemy idee organizacji pracy biu-
rowej tak, jak ona brzmi w jednem stowie: rozsgdek — to za-
oszczedzania czasu pracy, jakosciowe jej oszczedzanie (zmniej-
szenie uwagi, namystu i pracy umystowej) i zabezpieczenie so-
bie petnej wartosci stwarzanego dowodu (utrudnienie przeoczen,
omytek) — uznamy za zgodne z nakazami tego rozsadku i stusz-
nie mozemy sie spodziewac¢ ich wptywu na efekt pracy. A do-
piero co wymienionym celom stuzy wiasnie formularz.

Formularz — dla uplastycznienia jego roli w biurze — po-
rowna¢ mozemy z formg odlewniczg. Od tego, jaki surowiec
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i z jakg znajomoscig rzeczy bedziemy wlewali do formy —
zalezy produkt. Wada formy bedzie trwatem Zrodtem usterek
odlewu. Ksztaltujemy ja jednak sami. Wiasnie znajomosé
sztuki formierskiej, z jaka przystepujemy do wykonania formy
— mutatis mutandis — do stworzenia formularza, stanowi o0 isto-
cie techniki formularzowej.

Technika formularzowa polega m. i. na opanowaniu elemen-
tow konstrukcyjnych formularzy. Ale one sg tylko budulcem,
ktorego celowe uzycie zalezy w petni od wiedzy, od znajomosci
zadan i dziatan zespotu.

Jak stowo ,technik” nie konkretyzuje dziedziny wykony-
wania zawodu, podobnie pojecie techniki formularzowej nie usta-
la w spos6b oderwany i zamkniety pewnej umiejetnosci, ktorg
moznaby stosowa¢ z dodatnim rezultatem niezaleznie od rze-
czowych warunkoéw, od rodzaju przedsiebiorstwa i bez znajomo-
$ci jego indywidualnej struktury.

Technike formularzowg trzeba dlatego traktowaé jako na-
rzedzie pracy organizacyjnej pojetej klasycznie, opartej o bada-
nie, z ktérego wylaniajg sie przestanki planu dziatania, podle-
gajgcego zkolei wykonaniu i statej kontroli, zamykajgcej cykl
obiegu mysli organizacyjnej. Moze ona nam dac istotnie wiele,
ale nie w oderwaniu od innych kanonéw organizacji, a przede-
wszystkiem od instruowania, podziatu pracy i jej harmonizacji.
Stowem dopiero dobrze spetniane obowigzki naukowego kiero-
wnictwa — jak we wszystkie Srodki techniczne, tak i w produkt
techniki formularzowej — zdolne sg tchng¢ ducha. Przeciw tej
prawdzie zbyt czesto sie w biurach grzeszy. Najdoskonalszy
formularz chybia celu, jezeli zawisa w organizacyjnej prozni —
lub musi odgrywac role obcego ciata w zywym organizmie.

Technika formularzowa musi wigza¢ sie organicznie z pla-
nem pracy biura. Na og6lny plan pracy zasadniczy wplyw ma
— abstrahujgc od zadania — struktura statyczna i dynamiczna
biura. Jego ustrdj jest wyrazem tgcznosci organdéw biura, daje
odpowiedz na pytania: w jakiej wspotzaleznosci znajduje sie da-
ny organ i co sobg reprezentuje, jakie jest jego przeznaczenie?

Obraz statyczny czyli anatomja organizmu odstaniajgca
nam wielostopniowos¢, Scislej hierarchje (budowa pionowa), oraz
wielopostaciowos¢, mnogo$¢ organdéw danego stopnia, ich roz-
cztonkowanie (budowa pozioma) — z interesujgcego nas punktu
widzenia: ogblnego planu pracy w biurze — jest mniej wymowny
anizeli zdjecia dynamiki.

Ogolne scharakteryzowanie zalezno$ci nie daje bowiem pet-
nego pojecia o kompetencjach, jako zakresie odpowiedzialnosci
oraz o wiasciwosci, ktorg nazwaliby$Smy funkcjonalng. A te sa
fundamentem podziatu pracy oraz obiegu dokumentow, ktére to
czynniki, wchodzgc w plan pracy, stajg sie wysoce miarodajne
dla techniki formularzowej.
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Struktura dynamiczna: fizjologja organizmu, dajgca od-
powiedZ na pytania: co i jak jest wykonywane przez dang ko-
morke? — jest dopiero wihasSciwg podstawg rozwiniecia techniki
formularzowej.

Plan pracy biurowej jest odpowiednikiem unaczynienia or-
ganizmu zywego. Jezeli w nim tkwig bledy patologiczne, nie
uzdrowig go ani Srodki techniczne, ani technika formularzowa —
zastosowane bez badania organizmu.

To tez technika formularzowa, pragnac by¢ narzedziem nau-
kowej organizacji, musi umie¢ krytycznie ustosunkowaé sie do
obowigzujacego obiegu dokumentow oraz podziatu pracy.

System obiegu dokumentow ma za zadanie: 1) powiadomic
0 czem$ kogo nalezy, czynigc to szybko, na najkrotszej drodze,
niezawodnie i ekonomicznie, 2) da¢ substrat dla dalszych faz
pracy bez koniecznosci powracania dokumentéw do tych samych
punktéw i wreszcie 3) zabezpieczy¢ dostepno$¢ odnosnych do-
kumentow w jednym punkcie.

By sobie odpowiedzie¢ na pytanie: czy istniejacy stan rze-
czy odpowiada postawionym wymogom? — trzeba zbadac:
a) dokad dokument okreslonego rodzaju ma dotrze¢; b) kiedy,
po odbyciu jakiej drogi i jakich etapow zatatwienia ma si¢ tam
znalez¢ i ¢) poco go tam kierujemy. Badania tego rodzaju powin-
ny mie¢ posta¢ wykresdéw kinetycznych.

Zdanie sobie sprawy z tych szczegdtdw, a zwiaszcza z kra-
zenia dokumentu, z celowej w petni rownoczesnosci lub nastep-
czosci faz operacyj, ktérych przeprowadzeniu formularz ma stu-
zy¢ — musi poprzedzi¢ decyzje technika formularzowego.

Réwnoczesnos¢ lub nastepczo$¢ czynnosci dokonywanych
wplywa na uksztattowanie formularza co do jego wielosci; co i
gdzie ma byé wykonane, stanowi znowu raczej o jego ukiadzie
graficznym.

Obieg ma zabezpieczy¢ dotarcie dokumentu do oznaczonych
punktow, ktére powstajg jako rezultat podziatu pracy. Wiec
podziat pracy — realizujacy sie tak w przestrzeni, przez réwno-
czesng prace kilku punktow nad tym samym materjatem, a ra-
czej nad czesciami catosci, jak i w czasie: w przypadkach, gdy
praca roztozona zostaje na etapy kolejne — wplywa na obieg,
a przeto i na uksztattowanie formularza.

Te czynniki sg najistotniejsze dla obrania systemu. Bo wia-
$nie technika formularzowa — gdy zagadnienie obiegu zostanie
przetrawione i racjonalnie postawione — wnosi do organizmu
pewien system, np. oddzielnych kopij dla pewnych celow, sta-
tych oznaczen stownych lub graficznych i t. p.

Stwarzajac sobie taki czy inny system, biuro nie moze za-
pomina¢ o istnieniu uniwersalnego ,,formularza”, ktérym jest ar-
kusz czystego papieru. Potrafi on zastgpi¢ kazdy inny, a jego
uniwersalnos¢ polega na nieograniczonej mozliwosci przystoso-
wania do zjawiajacej sie potrzeby.
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Wszelkie narzedzia tworzy bowiem konieczno$¢, ktora tu
daje nam zna¢ o sobie przez odczuwanie marnotrawstwa juz
w chwili, gdy dang prace wykonujemy w sposéb zbyt prymi-
tywny. Takie stwierdzanie marnotrawstwa odbywa sie w dro-
dze empirycznej przez poréwnanie wielkosci wysitku wkiada-
nego w prace z tym, jaki musimy wiozyC w stworzenie narzedzia
i postugiwanie sie niem.

Co stwarza konieczno$¢ udoskonalenia narzedzia pracy biu-
rowej, t. zn. przeistoczenie czystego papieru w formularz? Prze-
dewszystkiem czestotliwos$¢ czyli masowos¢ zjawiska, jakie zmu-
sza nas do powtarzania tej samej pracy umystowej, wedtug
utrwalonego w pamieci lub instrukcji schematu.

W rzadszych wypadkach koniecznosc stwarzajg rygorystycz-
ne prawidta budowy tresci pisma, objetosc tej tresci i jej przepi-
sana forma, co — w skrocie okre$lania przyczyny tworzenia for-
mularza — nazwa¢ mozna wielkoscig — wysitku umystowego
wktadanego w prace dokonywana.

Charakteryzujac warunki powstawania formularza, nie mo-
zemy o jednem zapomnieC: o ograniczonej przystosowalnosci
cztowieka do rodzajow pracy. Jezeli poszlibySmy w rozumowa-
niu po tej btednej linji, iz, dajac cztowiekowi bardzo wiele do-
brych narzedzi, ktére majg mu stuzyé do wykonywania roz-
nych zadan, mozemy zniwelowaé dziatanie prawa podziatu pra-
cy — musielibySmy sie zawie$¢. Cztowiek obtozony stertg roz-
nych doskonatych formularzy, a zmuszony do ciggtego przerzu-
cania sie w pracy od przedmiotu do przedmiotu — nie stanie sie
uniwersalnym. Nic nie zaoszczedzi on dla biura, ani w wysitku
osobistym, ani w czasie, usitujac postugiwac sie przy kazdej ze
swych czynnosci narzedziem najlepszem.

Z tego momentu trzeba sobie szczeg6lnie doktadnie zdawac
sprawe, bo technika formularzowa, w miare wnikania coraz gte-
biej w organizm instytucji — moze sie tatwo i niepostrzezenie
upodobni¢ do wodnego wiru, w ktdrym snadnie utongé moze jej
wlasny sens: organizacja pracy.

Naszym celem jest zaoszczedzenie pracy przygotowawczej
czy wykonawczej. Zaoszczedzamy jg nietylko dzieki temu, ze
czes$¢ jej wykonaliSmy uprzednio, kiedy$ i przez powielenie
uczynilismy ja sobie dostepng w kazdej chwili, ale réwniez dla-
tego, ze to, co nam pozostato do wykonania, bedac tylko dopet-
nieniem tresci albo niejako rozlewaniem jej w przygotowane na-
czynia - formy — upraszcza nasze zadanie umystowe, zaoszcze-
dza nam wysitku tworczego. Oszczedno$¢ nasza wyraza sie wiec
W czasie zuzytym na prace, w stopniu zmeczenia pracownika,
i w koszcie jego pracy, poniewaz prace przy pomocy formula-
rzy jako prostszag moze wykonywaé sita tansza.

Jezeli Srodkiem do osiggniecia oszczedno$ci jest standary-
zowanie pracy umystowej i jej produktu, przez schematyzowanie
tresci pisma — to schematyzowanie takie jest pozatem Srodkiem

4
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podniesienia doktadnosci pracy, a wiasciwie jej efektu. Bo for-
mularz jest wyrazem przewidywania, jest planem zalatwienia
danej sprawy, ma zabezpieczyC prawidtowg konstrukcje tresci,
ustrzec przed opsuzczeniami ujgé tres¢ w odpowiednig styli-
stycznie czy nawet prawnie forme.

Takim jest cel formularza jako popularnego w kazdem biu-
rze Srodka pracy. Tak cel sie przedstawia, gdy spojrzymy na
jakikolwiek formularz w oderwaniu od warsztatu, w ktérym sie
nim postuguja, i gdy nie bedziemy wnikali w jego zasadnos¢ czy
role w obiegu. Zajmowalismy sie nim tylko jako jednostka, zja-
wiskI)dem indywidualnem, jako narzedziem pracy pojedynczej
osoby.

W pracy zespolowej — a takg jest kazda praca biurowa —
zorganizowanie jednej komorki, jedno- czy wieloosobowej dane-
go biura, postugiwanie sie przez nig Scisle z jej punktu wi-
dzenia procz metod takze najlepszemi Srodkami pracy — nie
zabezpiecza sprawnosci organizmu jako catosci.

Prawo harmonji, majgce podstawowe znaczenie dla wartosci
wyniku zespolowego, nie jest automatycznym rezultatem opty-
malnych stanéw jednostkowych. Szukajac Srodkéw zestrojenia
pracy zespotu, w formularzu znajdujemy jedno z poszukiwanych
narzedzi harmonizacji. Gdy przy jego konstruowaniu przyswie-
ca nam mys$l zrealizowania takiej pracy na danym odcinku,
wedtug planu uwzgledniajacego wszystkie elementy zaintereso-
wane w jej przebiegu — stworzymy formularz, bedacy narze-
dziem wiasnie pracy zespotowej, a nietylko wiasciwym srodkiem
pracy jednostki.

Wszystko cosmy powiedzieli, rozmysinie nie poruszajgc czy-
sto technicznej strony formularza, t. zn. zaleznosci jego kon-
strukcji od takich czynnikow, jak normalizacja papieru, technika
wykonania czy wymogi stawiane przez narzedzia pracy (jak np.
maszyny) — miato na celu wskazywanie nietylko na mozliwos¢,
ale wprost na konieczno$¢ traktowania sprawy formularza powaz-
niej i glebiej, anizeli to sie zazwyczaj czyni. Problemat w nim
tkwigcy ma dla biura znaczenie nietylko gospodarcze, ale i orga-
nizacyjne. Technika formularzowa sta¢ musi na ustugach skry-
stalizowanej planowej mysli, jakg emanuje komorka organizmu,
ktéremu nie moze byc obce funkcjonalne zarzadzanie. Komorka
ta prace swojg musi opiera¢ na naukowem badaniu, na znajo-
mosci struktury i zadan organizmu, na statej kontroli dzia-
fania.

Jezeli sprawe zaopatrzenia biura w formularze traktuje sie
inaczej, ma to daleko siegajagce ujemne skutki, ktérych uswia-
domienie sobie jest czestokro¢ trudne, lecz tem niemniej nie-
zbedne.

Rozwinieciu tematu roli techniki formularzowej w banko-
wosci bedzie po$wiecony nastepny artykut.



DZIAL PRAWNY
Przeglgd ustawodawstwa krajowego.
(Lipiec — Sierpien)

1. W Nr. 55 ,Dziennika Ustaw" ukazato sie pod pozycja 418 Roz-
porzadzenie Ministra Skarbu z d. 7 lipca 1933 r. w sprawie zwolnienia
od optat stemplowych pism, wigzacych sie z dziatalnoscig Banku Akcep-
tacyjnego. W mysl tego rozporzadzenia wolne sg od optat stemplowych
nastepujace pisma i dokumenty: 1) pisma stwierdzajgce ukiady, wymienio-
ne w art. 1 ustawy z dnia 24 marca 1933 r. o ufatwieniach dla instytucyj
kredytowych, przyznajacych dtuznikom ulgi w zakresie wierzytelnosci rol-
niczych (,,Dziennik Ustaw" Nr. 25, poz. 211); 2) weksle wystawione lub
akceptowane przez Bank Akceptacyjny; 3) obligi stwierdzajgce zobowig-
zanie diuzne wobec Banku Akceptacyjnego oraz pisma stwierdzajace usta-
nowienie zastawu lub hipoteki na zabezpieczenie wierzytelnosci, stwierdzo-
nej takim obligiem; 4) pisma stwierdzajace cesje wierzytelnosci na rzecz
Banku Akceptacyjnego.

2. W tym samym numerze ,Dziennika Ustaw" ukazaly sie pod po-
zycjami 423 i 424 jednolite teksty: ustawy z dnia 12 marca 1932 r.
o ufatwieniu sptaty ucigztiwych zobowigzan, obcigzajacych gospodarstwa
rolne, oraz Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 23 sierpnia
1933 r. w sprawie segregacji wierzytelnosci na nieruchomosciach ziemskich,
parcelowanych w celu sptaty ucigzliwych zobowigzan.

3. W tym samym numerze ,Dz. Ustaw" ukazato sie pod poz. 421
Rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwos$ci w porozumieniu z Min. Skarbu oraz
Min. Rolnictwa i Reform Rolnych z dn. 12 lipca 1933 r. w sprawie kosztéw
egzekucyjnych oraz taksy dla notarjuszéw, prowadzacych licytacje nieru-
chomoséci egzekwowanych we wlasnym zakresie przez Panstw. Bank Rolny.

4. W Nr. 56 ,Dziennika Ustaw" zamieszczone zostato o$wiadczenie
Prezesa Rady Ministréow z d. 12 lipca 1933 r. (poz. 429) o wyrazeniu zgody
Sejmu Slaskiego na wejécie w zycie na obszarze wojewddztwa Slaskiego
Rozporzadzenia. Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 15 lipca 1927 o izbach
przemystowo-handlowych.

5. W tym samym numerze ,Dziennika Ustaw" zostato zamieszczone
Rozporzadzenie Rady Ministréw z dn. 15 lipca 1933 r. (poz. 425) w sprawie
zmiany taksy dla pisarzy hipotecznych. Rozporzadzenie to ustala takse za
wciagniecie listow zastawnych tow. kredytowych miejskich do ksiegi kon-
troli hipotecznej przy aktach wyptaty pozyczek tychze towarzystw w wyso-
kosci 0,04°/o, a za te samag czynno$¢ przy konwersjach tychze pozyczek —
0,02% od wartosci nominalnej listow zastawnych.

6. W Nr. 177 ,,Monitora Polskiego" z dnia 4 sierpnia 1933 r. zostat
ogtoszony Statut Banku Akceptacyjnego.

7. W Nr. 60 ,,Dziennika Ustaw" (poz. 450) zostato ogtoszone Rozpo-
rzadzenie Ministra Skarbu w porozumieniu z Ministrem Sprawiedliwosci
z dnia 14 lipca r. b. wprowadzajgce zmiany w statucie (ustawie) Tow Kred,
m. Czestochowy.
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Zmiana ta polega na uzupetnieniu § 17 nastepujgcym ustepem kon-
cowym:

,,Cze$¢ raty, przewidziana na umorzenie pozyczki, moze by¢ w catosci
sptacona listami zastawnemi Towarzystwa, odpowiedniego oprocentowania
i serji, wedtug nominalnej wartosci, o ile nalezna cze$¢ amortyzacyjna raty
bedzie wptacona w ciggu 6-ciu tygodni od dnia ptatnosci raty, przyczem
kilku stowarzyszonym przystuguje prawo zaptaty czesci raty amortyzacyjnej
wspolnie listami zastawnemi".

Ten ostatni ustep, moca ktérego wiasciciele nieruchomosci moga przy
sptacie pozyczki listami zastawnemi taczy¢ sie i ztozy¢ jeden wiekszy
zamiast kilku lub wiecej drobnych odcinkéw, jest inowacjg bardzo pozadanag
ze wzgledu na interes diuznikéw. Jest powszechnie wiadomo, iz handlem
drobnemi odcinkami zajmujg sie pokatni handlarze, ktérzy niemitosiernie
wyzyskuja reflektantéw wiasnie na te drobne odcinki.

Orzecznictwo Sqdoéw Rzeczypospolitej.

1. Przepis art. 15 Rozp. Prez. R. P. z 16 marca 1928 o umowie o prace
pracownikéw umystowych (Dz. Ust. Nr. 35, poz. 323) o odsetkach zwloki
w wysokosci od 2 do 3°/0 miesiecznie nie ma zastosowania do wynagrodzenia
za nadliczbowe godziny pracy. (Orzeczenie lzby | Sadu Najwyzszego C. 2188
31 i C. 2349—31).

2. Cesjonarjusz z mocy cesji, nie za$ indosu dokumentu wystawionego
na blankiecie wekslowym, lecz nie bedgcego w rozumieniu Prawa Wekslo-
wego wekslem, moze korzysta¢ z tych samych praw do wyzszego przeracho-
wania naleznosci, jakie stuzyly cedentowi. (Orzeczenie lzby | Sadu Naj-
wyzszego C. 1779—31).

Do powyzszego wniosku doszedt Sad Najwyzszy, rozumujac w sposéb
nastepujacy: Skarga kasacyjna zarzuca, iz Sad Apelacyjny niestusznie prze-
rachowat sporng nalezno$¢, biorgc pod uwage cel, na jaki zostaty zuzyte
przez pozwanego pozyczone pienigdze, na 100"/o, albowiem z mocy ust. 2
§ 26 rozporzadzenia waloryzacyjnego wyzsza niz 10%-owa waloryzacja
naleznosci z weksli mozliwa jest tylko w stosunku pomiedzy dtuznikiem
wekslowym a pierwszym wierzycielem, nastepni za$ posiadacze wekslu (a
takim jest powodd) z tego przywileju korzysta¢ nie moga.

Zarzuty powyzsze nie zastugujg na uwzglednienie, gdyz Sad Apelacyj-
ny ustalit, a skarzacy nie zgtaszat przeciwko temu wnioskowi zadnych za-
rzutéw, ze ztozone do sprawy dokumenty, na ktérych oparte jest niniejsze
powodztwo, nie sg w znaczeniu Prawa Wekslowego wekslami i prawo do
nich przeszto na powoda nie w drodze indosu wekslowego, lecz naskutek
cesji, wobec tego za$ powolywane przez skarzacego wyjasnienie Sadu Naj-
wyzszego W orzecz. Nr. 133/28 r., ze w sprawie o przerachowanie miedzy
wystawcg wekslu wilasnego a indosatorjuszem, ktérych stosunek jest wy-
tacznie wekslowy, tytul, bedacy podstawg zobowigzania wekslowego, nie
ma zadnego znaczenia, nie stosuje sie do danego przypadku, a winno tu mie¢
zastosowanie orzeczenie Sadu Najwyzszego Nr. 157/27 r., w ktérem wyjas-
nione zostato, ze cesjonarjusz moze korzysta¢ z tych samych praw do wyz-
szego przerachowania wierzytelnosci, jakie stuzylyby cedentowi.
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3. Wystawienie wekslu samo przez sie nie stanowi odnowienia zobo-
wigzania i nie niweczy istniejacego miedzy stronami pierwotnego stosunku
umownego, dla stwierdzenia bowiem odnowienia niezbedne jest ustalenie wy-
raznej w tym kierunku woli stron. (Orzeczenie lIzby | Sadu Najwyzszego
C. 463—32).

Sad Najwyzszy doszedt do konkluzji powyzszej w sposéb nastepujacy:
Pozwany P. wydat powodom maitz. B. szereg weksli, bedac ich dituznikiem
z tytulu wynajecia lokalu w domu powodéw, i dwoch weksli nie wykupit,
Sad Grodzki zgodnie z zadaniem powddztwa uznat umowe najmu za roz-
wigzang i nakazal eksmisje pozwanego z lokalu. Sad Okregowy jednak na-
skutek apelacji pozwanego wyrok ten uchylit i powo6dztwo oddalit, uwaza-
jac, iz skoro pozwany nalezno$¢ za komorne zaptacit wekslami, powodowie
moga jedynie poszukiwaé naleznosci z weksli, a nie moga zadaé¢ rozwigza-
nia umowy najmu. Naskutek skargi kasacyjnej powodéw Sad Najwyzszy
wyrok uchylit, opierajac sie przytem na nastepujgcem rozumowaniu: WYy-
stawienie wekslu samo przez sie nie stanowi odnowienia zobowigzania i nie
niweczy istniejgcego miedzy wystawcag a wierzycielem pierwotnym stosun-
ku umownego (por. orzecz. S. N. z 3 wrze$nia 1927, r. I. C. 253/27), dla
stwierdzenia bowiem odnowienia, ktére sie domniemywa, konieczne jest
stwierdzenie wyraznej w tym kierunku woli stron (art. 1273 K. C.).

Sad Okregowy, doszediszy do wniosku, iz pozwany uiscit naleznosé
powodéw za komorne przez wystawienie weksli, wydanych powodom, kt6-
rych to weksli nie wykupit, dopuscit sie obrazy art. 1273 K. C.

Z powodu powyzszego uchybienia wyrok zaskarzony nie moze by¢ utrzy-
many w mocy.

4. Dhuznik wekslowy nie moze podnosi¢ zarzutu, jakoby weksel zo-
stat niezgodnie z jego wola co do terminu ptatnosci wypetniony, jezeli
z biorgcym weksel nie zawart zadnej umowy co do terminu ptatnosci wekslu.
(Orzeczenie lIzby 111, Sek. 1, Sadu Najwyzszego KW. 1940—31).

5. Diuznik, wydajac wierzycielowi blankiet wekslowy ze swoim pod-
pisem, temsamem upowaznia go do wypetnienia blankietu na swoje imi¢ na
sume wartosci blankietu. Zaplata sumy wekslowej lub czekowej stwierdza
sie zwrotem wekslu lub czeku diuznikowi lub pokwitowaniem wierzyciela—
dowdd na Swiadkéw w tym przedmiocie jest niedopuszczalny. Nieprzyto-
czenie w umowie przyczyny zobowigzania nie powoduje samo przez sie jej
niewaznosci. (Orzeczenie lIzby | Sadu Najwyzszego I. C. 2367/31).

Sad Najwyzszy opart sie na nastepujacych przestankach.

Niewypetnienie przez wierzyciela otrzymanego od diuznika blankietu
wekslowego trescig, wymagang przez Prawo Wekslowe, pozbawia diug ce-
chy zobowigzania wekslowego (zZb. Orz. lIzby | S. Najw. Nr. 18—31 r.)
i zwalnia dtuznika od odpowiedzialnosci w drodze wekslowej, ale nie moze
by¢ powodem do uznania go za nieodpowiedzialnego wogoble przed wierzy-
cielem, poniewaz dtuznik, wydajac wierzycielowi blankiet wekslowy ze
swoim podpisem, temsamem upowaznia go do wypetnienia blankietu na swoje
imie na sume wartosci blankietu, jest wiec ten blankiet dowodem istnienia
diugu w wysokosci sumy, na ktérg opiewa, dopdki przeciwny fakt nie be-
dzie przez dituznika stwierdzony (por. pow. orzecz. S. Najw. Nr. 18/31 r.
eoraz orzecz. Nr. 135/31 r.).
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Roéwniez nie podlega uwzglednieniu zarzut co do niewyrazenia w dwoéch
ztozonych do sprawy blankietach wekslowych z podpisem pozwanego przy-
czyny zobowiagzania, albowiem niewyraZzenie w umowie przyczyny nie powo-
duje samo przez sie jej niewaznosci (art. 1132 K. C.), pozwany za$ zadnych
dowodéw braku przyczyny nie przedstawit i nawet zarzutéw w tym przed-
miocie w instancjach merytorycznych nie zgtaszat.

6. Przejscie banku w stan likwidacji nie powoduje wygasniecia jego
osobowosci prawnej i samo przez sie nie pozbawia go prawa nabycia nieru-
chomosci. (Orzeczenie Izby | Sadu Najwyzszego C. 2364/31).

7. Przy poszukiwaniu zwrotnem posiadacz czeku rozrachunkowego
w razie odmowy przeprowadzenia rozrachunku moze zgda¢ od zwrotnie zo-
bowiazanych zaptaty sumy czekowej i innych naleznosci, przewidzianych
w art. 35 Prawa Czekowego. (Orzeczenie Izby | Sadu Najwyzszego C.
1554/31).

Sad Najwyzszy wyszedt tu z zalozehn nastepujacych: W mysl art. 23.
ust. 3 Prawa Czekowego przeprowadzenie rozrachunku z czeku zawierajg-
cego wzmianke ,tylko do obrachunku" lub podobng uwaza sie za zaptate
czeku, a w mysl art. 31, ustep ostatni tego Prawa, odmowa przeprowadze-
nia zadanego rozrachunku ma skutki prawne niezaptacenia, jezeli rozra-
chunek ten miat byé przeprowadzony z trasatem lub z osobg majaca u nie-
go rachunek albo z cztonkiem izby rozrachunkowej znajdujacej sie w miej-
scu ptatnosci.

Wskutek tego przy zwrotnem poszukiwaniu, w mys$l art. 31 ustep 1
Prawa Czekowego, posiadacz czeku rozrachunkowego, w razie odmowy
przeprowadzenia rozrachunku z osobami, wskazanemi w ustepie ostatnim
tego artykutu, moze zada¢ od zwrotnie zobowigzanych zaptaty sumy cze-
kowej oraz naleznosci, wzmiankowanych w art. 35 Prawa Czekowego, czemu
nie stoi na przeszkodzie okoliczno$¢, iz trasat nie miat uregulowac¢ czeku
przez wyptacenie gotéwki.

Dr.

PRZEGLAD KONJUNKTURY

KONJUNKTURA ZAGRANICZNA

Og6blna sytuacja gospodarcza $wiata wykazuje w dalszym ciggu syn'-
ptomaty poprawy. Rozmiary wytwoérczosci wzrastaja, obrét zwieksza sie
sytuacja na miedzynarodowym rynku walutowym i pienieznym wyraznie sie
uspokaja. Mimo to odptyw kredytéw z rynku krétkoterminowego na diugo-
terminowy odbywa sie jeszcze bardzo powoli w zwigzku z niewyjasniong
sytuacja na wielu odcinkach gospodarstwa $wiatowego z zagadnieniem do-
lara na czele. Spodziewa¢ sie nalezy, Ze wzrost cen oraz dziatalnosci wy-
twdrczej szeregu gatezi poprawig stan miedzynarodowego rynku lokacyjnego,
co stworzy zachete do lokowania w tej formie wolnych pieniedzy, dotychczas
zasilajacych rynek pienigdza krétkoterminowego.
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Produkcja, obroty, ceny. Poziom wytwdrczosci $wiatowej wzrasta
nieprzerwanie dalej, przekraczajgc znacznie najnizszy poziom, osiagniety
w potowie roku ubiegtego; wedtug szacunkowych obliczeh réznica ta wynosi
mniejwiecej jedng trzecia, Najsilniejsze tempo wzrostu wykazujg artykuty
trwalej konsumcji, jak wyroby wiékiennicze i samochody, oraz materjaty
inwestycyjne, jak stal i zelazo. Pewnag role w zaobserwowanych tenden-
cjach zwyzkowych odgrywajg momenty spekulacyjne wigzace sie ze spadkiem
dolara; dotyczy to przedewszystkiem wydarzen zaobserwowanych w Sta-
nach Zjednoczonych. W Europie natomiast zaobserwowane tendencje
poprawy, acz stabsze w tempie w poréwnaniu ze Stanami Zjednoczonemi,
posiadaja znacznie trwalszy charakter. W poréwnaniu z rokiem ubiegtym
nasilniej wzrést poziom wytwoérczosci (précz Standw Zjedn., gdzie réznica
poziomu wynosi ponad 50‘) we Francji, Japonji i Niemczech.
Znaczny wzrost produkcji w Japonji, ostabiony zresztg w poczatkach roku
biezacego, wigze sie zaréwo z polityka inflancyjng tego kraju, jak i z pro-
wadzong akcjg wojenng. We Francji zwyzkowe tendencje konjunktury
pozostajg w zwiazku ze znacznemi mozliwosciami kapitatowemi tego kraju.
Wozrost wytworczosci w Niemczech przypisa¢ nalezy planowej akcji rzadu,
skierowanej na zwalczanie bezrobocia.

Na miedzynarodowym rynku cen surowcéw miedzynarodowych ten-
dencje do stabilizacji, jakie wykazuje ostatnio dolar, silnie uderzajg w na-
stroje spekulacyjne. Stad wynikaja znaczne wahania z pewng tendencja
znizkowa, jakie zaobserwowano ostatnio na catym szeregu odcinkéw (jed-
wab, kauczuk, metale, juta). W tym samym kierunku dziata na rynki zbo-
zowe niepewno$¢ co do wyniku zbioréw $wiatowych.

Zwiekszone zapotrzebowanie na surowce ze strony przemystow prze-
twdrczych oraz podniesiony poziom cen wzmagajg obroty towarowe, zaréwno
wewnetrzno-krajowe, jak i miedzy poszczegélnemi krajami. Specjalnie silnie
wzmagajg sie obroty zagraniczne Stanéw Zjednoczonych (obliczane w do-
larach papierowych), a to zaréwno w zwigzku ze wzmozong dziatalnoscia
poszczegblnych przemystow — co zwieksza import, jak i w zwigzku ze
spadkiem kursu dolara i wzrostem zapotrzebowania przemystu europej-
skiego, co podnosi w dolarach papierowych obliczany wyw6z tego kraju.

Rynek pieniezny, walutowy i lokacyjny.

Sytuacja na miedzynarodowym rynku walutowym pozostawata w dal-
szym ciggu pod wpltywem wahann kursu dolara. W tym zakresie, po zniz-
kowej tendencji trwajacej mniejwiecej do potowy trzeciego tygodnia lipca,
kurs cjolara ujawnia¢ zaczat od tego czasu wyrazng tendencje zwyzkowa.
Do$¢ znaczng réwnolegto$¢ do wahan kursu dolara wykazat funt szterling
po rozbiciu sie rokowan o stabilizacje dolara. Pozostate waluty nie wyka-
zaly w okresie sprawozdawczym wiekszych zmian, co wskazuje na uniezalez-
nienie sie $wiatowego rynku walutowego od wahan kursu dolara.

Uspokojenie, jakie zaobserwowano na tym odcinku, nie pozostato bez
wplywu na stan rezerw kruszcowych europejskich bankéw emisyjnych. Wy-
kazaly one w ciggu lipca i w poczatkach sierpnia wyrazne tendencje zwyz-
kowe wigzace sie czeSciowo z wycofywaniem ziota, deponowanego w New-
Yorku, gtéwnie za§ — z powrotem do obiegu stezauryzowanego ziota. Do
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uspokojenia sie tendencyj teuzaryzacyjnych w powaznym stopniu przyczy-
nito sie zawarcie w czasie konferencji londynskiej t. zw. bloku ziotego.
| tak zapas kruszcu w Banku Francuskim podniést sie w ciggu lipca
z 81.243 do 81.976 milj. fr., Banku Rzeszy — ze 194 do 260 milj. mk.,
Banku Holenderskiego — z 737 do 774 miljonéw florenéw, Banku Wio-
skiego — z 6.745 do 6.862 miljonéw liréw, Banku Szweckiego — z 216 do 250
milj. koron oraz Banku Belgijskiego — z 2.680 do 2.691 miljonéw belgéw.

Réwniez i w Stanach Zjednoczonych mimo wycofywania depozytéw
europejskich zwiekszyt sie w tym czasie zapas zlota, posiadany przez cen-
tralng instytucje emisyjna, a mianowicie z 3.549 do 3.560 miljonéw dolaréw;
zadecydowaty tu: doptyw kruszcu z krajow Ameryki Poludniowej i Dale-
kiego Wschodu oraz zmiany w tendencjach tezauryzacyjnych.

Rownolegle do pomysiniejszych objawéw, odnotowanych na euro-
pejskim rynku walutowym i kruszcowym, uspokojeniu ulegat i miedzynarodo-
wy rynek pienigzny. W zakresie kredytu krétkoterminowego sytuacja po-
wrécita do stanu z przed krachu bankowego w New-Yorku i odstgpienia
dolara od parytetu. Specjalny charakter posiada wzrost ptynnosci na nowo-
jorskim rynku pienieznym, wiagZac sie mianowicie z powrotem do obiegu —
pod wptywem dewaluacji — stezauryzowanych doniedawna banknotéw.

Mniej pomysinie ukiadajg sie wydarzenia w zakresie $wiatowego kre-
dytu diugoterminowego. Przeptyw bowiem pieniedzy z rynku kredytu krot-
koterminowego na diugoterminowy odbywa sie w nader wolnem tempie.
Wigze sie to z niepewnoscig co do loséw dolara oraz z szeregiem nieuregulo-
wanych spraw o $wiatowem znaczeniu. Sadzi¢ jednak nalezy, ze w miare
poprawy rentownosci poszczegélnych zaktadéw — w wyniku zwyzkowej
tendencji produkcji — zwiekszy sie pobyt na papiery o stalem oprocento-
waniu, przetamujac w ten sposéb nieufnos$¢ rynku do lokat dtugoterminowych.
Objawy tego rodzaju dajg sie zaobserwowa¢ w Wielkiej Brytanji i Stanach
Zjednoczonych; w Wielkiej Brytanji tendencje zaobserwowane na tym od-
cinku posiadajg charakter koniunkturalny, podczas gdy w Stanach
Zjednoczonych wigza sie one z jednej strony z tendencjg dolara do stabili-
zacji, z drugiej — ze sztucznie podnoszacg sie dziatalnoscig inwestycyjna.

Pomyslniejsze objawy, ujawniajace sie ostatnio na terenie poszczegdl-
nych osrodkéw gospodarczych $wiata, wptywaja zwyzkowo na poziom kur-
sow papieréw dywidendowych najwazniejszych gietd Swiatowych. W zwia-
zku jednak z niepewnoscia, jaka dla szeregu odcinkéw gospodarstwa $wiato-
wego stwarza niewyjasniona sytuacja dolara (odnosi sie to przedewszystkiem
do uktadu cen surowcéw miedzynarodowych), tendencja kurséw akcyj, zwyz-
kowa per saldo, ujawnia momentami pewne obnizenie sie pozioméw. Silniej-
szy wstrzas zaobserwowano w d. 20 lipca na gietdzie nowojorskiej pod wpty-
wem zwyzkowej tendencji kursu dolara i zatamania sie w d. 19 lipca cen
pszenicy na gietdzie chicagowskiej. Sadzi¢ jednak nalezy, ze w skali $wia-
towej zostaty juz w znacznym stopniu przezwyciezone nastroje depresyjne.

M. I. D.
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Wskazniki kurséw na gietdach swiatowych.

1932 19 33
31.XIIl. 30,111, 29,VI. 27,VII, 10,VIII,
Paryz (Agence Econ. & Financ.)

Indeks ogélny. _ - - _ - _ _ 758 685 803 804 81,4

Renty panstwowe..............ccceueuee. 916 835 — 80,0 80,7
Londyn (Financial News)

30 akcyj przemystowych - _ _ _ 676 670 756 795 79,0

20 papieréw procentowych. . . 1240 126.8 1243 1241 1247
New York (Dow Jones)

30 akcyj przemystowych. , . , 5993 58,06 96,99 96,03 97,58

20 public, util. akecyj . - - - . 2750 21,37 3425 3221 31,50

40 pPOzZYyCzZeK.....coovviiiriiinns . 77,74 76,13 86,08 88,24 88,19

Berlin (Frankfurter Zeitung)
25 AKCYJ.iieririierinitennee e 87,41 91,03 9431 93,02 91,10
15 pozyczek 80,45 8351 76,16 77,18 77,74

KONJUNKTURA KRAJOWA

Rozmiary wytwoérczoéci przemystowej w lipcu r. b. utrzymywaly sie
na poziomie czerwca r. b., kiedy ogélny wskaznik ksztattowat sie na poziomie
57,8. Sygnalizowany wzrost stanu zatrudnienia w niektérych gateziach prze-
mystu i goérnictwa (np. weglowego) miat charakter sezonowy. W ten sposéb
wytwoérczo$¢ przemystowa w ostatnich dwéch miesigcach utrzymuje sie na
poziomie o 20% wyzszym od przecietnej z pierwszego kwartatu r. b., ktéra
wyniosta 48,2, kiedy wytwoérczo$¢ przemystowa miata najnizsze rozmiary
w ciggu biezacego przesilenia, i ok. 12% wyzej niz przecietna z obydwdch
tych kwartatbw {acznie. Nadmierny, spowodowany poczesci czynni-
kami  przypadkowemi lub nienormalng sezonowoscia, spadek wy-
tworczosci w | kwartale zostat skompensowany wzmozong wytwérczoscia
w Il kwartale i produkcja przemystowa obecnie przekroczyta w swym wzro-
$cie przecietny poziom wytwoérczosci w 11, HI i IV kwartale r. 1932, kiedy
wskaznik utrzymywat sie na poziomie 54,0. Po stronie konsumcji nie znaj-
dujemy tych w pewnym stopniu pocieszajacych zjawisk. Réznica pozioméw
z roku ubiegtego i obecnego jest jeszcze wysoka. Naprzykiad przywoéz
z zagranicy gotowych wyrobéw dla konsumcji wynosit w czerwcu 16,4 milj. zt.,
podczas gdy w trzecim kwartale r. 1932 stanowit przecietnie 20,1 milj. zi.
Inne symptomatyczne wskazniki spozycia wskazujg na jeszcze wiekszg roz-
biezno$¢ poziomu tego i zesztorocznego.

Ta odmienna dynamika i poziom produkcji oraz spozycia znajduje swe
uzasadnienie w dwoéch zjawiskach. Po pierwsze rnusiat sie podnie$¢ stosun-
kowy udziat produkcji na eksport w ogdélnej produkcji, a po drugie sygna-
lizowana juz na podstawie symptomatéw z zakresu rynku pienieznego od-
budowa kapitatéw obrotowych przedsiebiorstw musiata im umozliwi¢ zapet-
nienie w pewnym stopniu sktadéw zapasami towaréw, wyprodukowanemi i cze-
kajagcemi na nabywcéw. GdybySmy w najblizszym czasie obserwowali dal-
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szg znizkowa tendencje cen artykutéw gotowych, to nalezatoby konkludowad,
iz nabywcéw tych niema i obecny poziom wytwérczosci nie da sie utrzy-
maé. Pociggnetoby to za sobg réwniez i wzrost niewyptacalnosci, wyco-
fywanie wktadéw i t. p. znane nam z diugiego okresu deflacji zjawiska.
Jednakze poziom cen artykutéw gotowych ma tendencje statosci, w lipcu
dat sie zauwazy¢ nawet niewielki wzrost. ROwniez i na rynku pienieznym
dotychczas niema symptomatéw, ktére nalezatoby ocenia¢ jako powtérzenie
fali deflacji. Poziom cen surowcéw i pétfabrykatéw podnosi sie. Brak wiec
poprawy w rozmiarach spozycia raczej nalezy ttumaczy¢ tem, iz ceny arty-
kutéw rolniczych nabywanych przez spozywce rosty w ostatnich miesigcach,
co zmniejszato jego wydatki na gotowe artykuty przemystowe. Z chwilg
ewent. znizki cen produktéw rolniczych po nowych zbiorach moznaby ocze-
kiwa¢ nieco wzmozonej realizacji potencjonalnego popytu ludnosci na arty-
kuty przemystowe, coby mogto wzmocnié¢ i upowszechni¢ tendencje zwyzkowe
wytwérczosci przemystowej w najblizszych miesigcach.

Rynek pieniezny i lokacyjny.

Omoéwione w naszem ostatniem sprawozdaniu zjawiska, charakteryzuja-
ce wplyw deprecjacji dolara na sytuacje rynku pienieznego, w lipcu nadal
dawaty sie odczuwaé. Wycofywanie wkitadéw dolarowych z instytucyj osz-
czednosciowych (kasy komunalne, zwilaszcza matopolskie) i bankéw w celu
zamiany na wkiady zlotowe lub w celu zakupu ,,wartosci rzeczowych" nadal
trwato; banki operujgce kredytami zagranicznemi staraly sie zapewne nadal
je sptaca¢ w celu uzyskania réznic kursowych, ktére ostatniemi czasy pozwo-
lity im znacznie polepszyé¢ stosunek przychodéw i rozchodéw na rachunku
zyskéw i strat. Whkiady oszczednosciowe nadal miaty tendencje wzrostu:
P. K. O. zyskato 13,1 milj. zt., w bankach panstwowych wzrost ten byt
znacznie mniejszy. Daly sie tu zauwazy¢ natomiast powazniejsze przesu-
niecia wktadéw z rachunkéw a vista na rachunki terminowe, co niewatpliwie
stanowi zjawisko dodatnie. Naogét bowiem likwidacja wkiadéw dolarowych
dotyczyta ostatniemi czasy wkiadéw terminowych, skoro oddawna unikano
przyjmowania wkiadéw walutowych na rachunki a vista i gros ich koncen-
trowato sie wiasnie na rachunkach terminowych.

W ccenie sytuacji rynku pienieznego w lipcu i nastepujacych miesigcach
nalezy sie liczy¢ z sezonowem zapotrzebowaniem gotéwki na cele zakupu
zbioréw nowych od rolnikéw. Zjawisko to poczesci ttumaczy¢é moze pewne
skurczenie sie stanu wkladéw a vista i czekowych, ktére dotkneto wiekszos¢
instytucyj bankowych. Powodowalo to zwiekszenie obiegajacej gotowki,
gtéwny impuls do wzrostu wysokosci obiegu pienieznego dato jednak zapo-
trzebowanie Skarbu Panstwa na kredyt, ktére uwidocznito sie w postaci wzro-
stu sumy zdyskontowanych biletéw (bonéw) skarbowych. Po rozprze-
daniu I-ej emisji na sume 75 milj. zt, w lipcu rozpoczeto sprzedaz biletéw
li-ej emisji. Emisja pienigdza na cele skarbowe niewatpliwie dziata uptyn-
niajaco na rynek pieniezny, moze ona ponadto przys$piesza¢ proces tworzenia
sie nanowo kapitatéw obrotowych i rezerw kasowych przedsiebiorstw. Acz-
kolwiek wiec odsetek protestowanych weksli w portfelu Banku Polskiego
ulegt w lipcu r. b. niewielkiej zwyzce (z 0,96% w czerwcu do 1,06% w lipcu,
liczby te sg obliczone z uwzglednieniem wahan sezonowych), to zwyzka ta
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jest niewielka i zapewne z uwagi na okolicznosci poruszone ponizej w ogol-
nym przegladzie konjunktury nie bedzie trwata.

Ozywienie w zakresie obrotéw gietdowych, wywotane ucieczkg od do-
lara, znacznie ostabto juz w drugiej potowie lipca r. b. Natomiast podaz
dolaréw efektywnych przez tezauryzatoréw utrzymywala sie zapewne przez
caty lipiec i pozwolita na skromny, bo zaledwie jednomiljonowy wzrost sta-
nu rezerw walutowych Banku Polskiego. Efekt tego doptywu byt niwelowany
przez sptaty kredytéw zagranicznych przez banki. Obroty walutami na
gieldzie warszawskiej w lipcu wyniosty 47,3 milj. zt. wobec 38,9 milj. zh
w czerwcu. Wzmogty sie natomiast w znacznie wyzszym stopniu obroty pa-
pierami warto$ciowemi, zwilaszcza akcjami. Wskaznik kurséw tych ostatnich,
po przejsciowym wzroécie w drugim tygodniu lipca do 23,5 wobec 19,0
w koncu czerwca, spadt na koniec lipca do 21,00 Zwyzka kurséw pozyczek
panstwowych byta catkiem nieznaczna.

Przyczyn nietrwatoéci zwyzki kurséw papieréw wartosciowych doszu-
kiwa¢ sie mozna w ogoélnej sytuacji gospodarczej $wiata, niewatpliwie jednak
u nas istniaty specyficzne jej powody. Przeprowadzona konwersja diugo-
terminowych zobowigzan obligacyjnych niewatpliwie musiata spowodowaé
wzrost premji za ryzyko, ptaconej w stopie procentowej, a wiec ceny podazy
kapitatbw, musiala tez spowodowaé oczekiwanie, iz zostang wykryte w bi-
lansach instytucyj kredytowych wieksze sumy nieptynnych aktywéw. Mo-
menty te przyczynity sie do wzmozonego wycofywania wkiadéw w ubiegtych
miesigcach, zwiekszajac réwnoczesnie tendencje do lokowania kapitatéw pie-
nieznych w lokatach poddajacych sie osobistej kontroli wiasciciela kapitatu.
Stad wynikat silniejszy spadek ceny pienigdza na rynku prywatnym niz na
rynku oficjalnym. Ku lokatom w akcjach istniata powazna zacheta w postaci
bardzo niskich ich kurséw, ktére przy juz minimalnej dywidendzie dawatyby
wysoka rentownos$¢ lokaty. Jednakze liczba papieréw dajgcych dywidende
jest wielce ograniczona, sg one pozatem w ,mocnych rekach”. Wobec tego,
zainteresowanie akcjami szybko upadto. Rynek kapitatowy, jesli chodzi o
podaz kapitatéw, w dalszym ciggu byt zdany na taske instytucyj oszczedno-
$ciowych wszelkiego typu (P. K. O., kasy oszczednosci, zaktady i towarzy-
stwa ubezpieczen i t. d.), udziat w nim kapitatéw prywatnych byt nadal
staby. Powazng konkurencje dla lokat w papierach diugoterminowych, kt6-
rych nowe emisje nie byly zresztg dokonywane, byly emisje biletéw skarbo-
wych przez Skarb.

Reasumujgc, w sytuacji rynku pienieznego nie zaszty w ciggu lipca
r. b. wigksze zmiany. Tendencje uptynniajace istnialty nadat, pewng poprawe
na prywatnym rynku lokacyjnym nalezy uwazaé¢ za symptomat procesow,
ktére dojrzewaja i nabiorg mocy dopiero w przysztosci. Sytuacja bankéw
nie zmienita sie wiele i poprawy jej nie nalezy oczekiwaé¢ do czasu zakon-
czenia akcji konwersyjnej i przeprowadzenia akcji Banku Akceptacyjnego.

W. S.
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Bank Polski w lipcu r. b.

Zapas ztota powiekszyt sie w ciggu
lipca o dalsze 0.2 milj. zt. do 472.8
milj. zt.  Wazrést  réwniez o 0.8
milj. zt. stan pieniedzy zagranicz-
nych i dewiz i wynosi obecnie 81.2
milj. zh

Suma udzielonych przez Bank kre-
dytéw—po przeszto dwudziestomiljo-
nowym spadku w ciggu dwoéch pierw-
szych dekad lipca — w trzeciej de-
kadzie ulegta zwigkszeniu, tak ze
w rezultacie osiagneta poziom o bli-
sko 12 milj. zt. wyzszy niz w konhcu
czerwca i wyniosta na ultimo lipca

789.3 milj. zt. Wzrost ten zaznaczyt
sie niemal wylgcznie na portfelu
zdyskontowanych  biletéw skarbo-

wych, ktéry z 35.8 milj. zt. powiek-
szyt sie do 46.9 milj. zt., czyli o 11.1
milj. zt. Jednocze$nie stan pozyczek,
zabezpieczonych zastawami, wzrést
tylko o 1.4 milj. zt. do 109.2 milj. zt.,
portfel za$ wekslowy nawet lekko
sie obnizyt, mianowicie o 0.9 milj. zt.
do 633.2 milj. zh

Natychmiast ptatne zobowigzania
zwiekszyty sie o 223 milj. zt. do
173.9 milj. zt, przyczem rachunki
zyrowe kas panstwowych wzrosty o
26.6 milj. zk, inne za$ rachunki ob-
nizyty sie o 4.3 milj. zh

Obieg biletébw bankowych zmniej-
szyt sie o 12 milj. zt. do sumy
1.002.6 milj, zt

Pokrycie zitotem, wobec wzrostu
natychmiast ptatnych zobowigzan,
nieco  sie  obnizyio, mianowicie
z 44.78% do 43.92%.

Stosunek weksli zaprotestowanych
do weksli ptatnych wyniést 1,09%
wobec 0.86% w czerwcu.

Bank Gospodarstwa Krajowego
w lipcu r. b.

Ogo6lna suma wkiadéw B. G. K.
nie wykazuje w ciggu m. lipca r. b.
prawie zadnych zmian, wynoszac zt.
253.9 milj., t. j. zaledwie o zt. 0,5 milj.
mniej niz z kohcem poprzedniego
miesigca. Nastgpito natomiast bar-
dzo korzystne dla Banku przesuniecie
z wkiadéw a vista na wkiady termi-
nowe. Pierwsze bowiem spadty o zi.
14.6 milj., wliczajac w to r6zne salda

kredytowe, drugie za$ wzrosty o zi.
14,1 milj. Redyskonto weksli zwiegk-
szyto sie o zt. 1,0 milj. oraz salda
kredytowe bankéw o zi 5,2 milj.

W stanie czynnym zasoby gotow-
kowe Banku nie wykazujg wiekszych
zmian, gdyz wprawdzie zmniejszyta
sie kasa zlotowa i walutowa o 5,1
milj. zt, ale wzamian zato figuruje
w bilansie raz pierwszy pozycja
bonéw skarbowych w  wysokosci
zt. 4 milj.,, co Swiadczy o tem, ze
cze$¢ wolnych $rodkéw kasowych ulo-
kowat Bank w miesigcu lipcu w krot-
koterminowych biletach skarbowych.
Salda debetowe bankéw zmalaty o zi.
3.6 milj. Kredyty krétkoterminowe
zwiekszyty sie o zt. 4,6 milj. do sumy
zt. 280,1 milj. gtdwnie z powodu
r-kéw biezacych, ktore wzrosty o zi.
3 milj. Portfel wekslowy podniost
sie o zt. 1,7 milj.,, wliczajac w to
i weksle protestowane, natomiast po-
zyczki terminowe zmalaty o zi 0,2
milj. Pozyczki $rednio- i diugoter-
minowe spadty nieznacznie o zt. 0,8
milj. do sumy zt. 116,3 milj.

Zadnych nowych pozyczek emisyj-
nych Bank w ciggu m. lipca b. r.
nie udzielit, emisje za§ Banku zmniej-
szyly sie z powodu amortyzacji o zt.
1.6 milj. do zt. 828,1 milj.

W dziale operacyj ze Skarbem Pan-
stwa dal sie zauwazy¢ do$¢ znaczny
wzrost akcji Panstwowego Funduszu
Budowlanego. Srodki tego funduszu
zwiekszyty sie o zk 6,2 milj. kredy-
ty za$ o zt. 52 milj. Wzrosty réw-
niez rézne lokaty i rézne kredyty.
Pierwsze o zt. 4,6 milj., drugie nato-
miast o 59 milj. Podobnie zwiek-
szyly sie po obu stronach bilansu
0 przeszto zt. 6 milj. rachunki spe-
cjalne.

Panstwowy Bank Rolny w lipcu
r. b.

Bilans Panstwowego Banku Rolne-
go na dzien ! sierpnia r. b. w po-
réwnaniu z bilansem na dzien 1 lip-
ca r. b. wykazuje nastepujace zmia-
ny:

Po stronie aktywéw:  Pozyczki
krotko- i $rednioterminowe zmniej-
szylty sie o 88 milj. zt. do 2198

milj. zt., z czego pozyczki zabezpie-
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czone wekslami i innemi dokumenta-
mi spadty o 1,0 milj, zt. do 79,2
milj, zt, pozyczki towarowe o 0,2
milj. zt. do 7,3 milj. zt. oraz weksle
zdyskontowane o 7,6 milj. do 133,3
milj. zh, gtéwnie wskutek zmniej-
szenia sie obliga Panstwowych Za-
ktadéw Przemystowo-Zbozowych.

Stan pozyczek diugoterminowych
w listach zastawnych i obligacjach
melioracyjnych nie ulegt zmianie i
wynosit 284,8 milj. zt.

Pozyczki z funduszéw rzadowych,
administrowanych przez Bank, wzro-
sty o 1,4 milj. zt. do 499,3 milj. zt,
przyczem na wzrost wptynetly prze-
waznie zakredytowane naleznosci za
techniczne wyko.nanie scalenia przez
Okregowe Urzedy Ziemskie.

Po stronie pasywoéw: Stan lokat
terminowych skarbowych nie ulegt
zmianie i wynosit 47,6 milj. zh
Wkiady wzrosty o 0,8 milj. zt. do
67,6 milj. z. W stanie poszczegol-
nych rodzajéw wkiadéw zaszty na-
stepujace zmiany: wkiady termino-
we wzrosty o 2,2 milj. zt. do 38,2
milj. zt., wklady na ksigzeczki osz-
czednos$ciowe rachunki  czekowe
zmniejszyty sie o 01 milj. i 13
milj. zt. do 1,7 milj. i 27,7 milj. zt

Wykorzystane redyskonto w Ban-
ku Polskim spadto o 7,2 milj. (-z&. do
124,2 milj. zt. Banki ,,Nostro" za-
graniczne zmniejszyty sie o 0,5 milj.
zt. do 8,2 milj. zt

Stan emisji listow zastawnych i
obligacyj meljoracyjnych nie ulegt
zmianie i wynosit 283,7 milj. zt., na-
tomiast fundusze administrowane, do-
tacje skarbowe — wzrosty o 15
milj. zt. do 548,6 milj. zi

Suma bilansowa ulegta zmniejsze-
niu o 7,1 milj. zt. do 1.475,1 milj. zt.

Z. u.

Pocztowa Kasa Oszczednosci
w lipcu b. r.

W lipcu 1933 r. operacje bierne w
P. K. O. ksztaltowaty sie nader po-
myslnie.  Wkiady oszczednosciowe
z 427,1 milj. zt. na ultimo czerwca
b. r. wzrosty w ciggu m-ca lipca o
13,4 milj. zt. do kwoty 440,5 milj.
zt., tacznie za$ z wkiadami, pocho-
dzacemi z waloryzacji wktadéw mar-
kowych, wkiady oszczednosciowe
wzrosty do kwoty 467,4 milj. zt. Licz-
by oséb oszczedzajacych w P.K.O.
wzrosta o 29.444 i wynosita na ko-
niec m-ca lipca b. r. ogétem 1.065.130
0s06b.

Og6lny obrét na kontach czeko-
wych wynosit w lipcu 2.144 milj. zi,
z czego na obrét gotéwkowy przypa-
da 550 milj. zt, na obrét bezgotow-
kowy 1.594 milj. zt. czyli 74% ca-
tego obrotu czekowego. Stan na kon-
tach czekowych wynosit na ultimo
lipca 164 milj, ziotych.

Z operacyj czynnych kredyty bez-
posrednie, a mianowicie skup weksli
i akcepty, wyrazaly sie kwotg 13,5
milj. zt, pozyczki pod zastaw pa-
pierébw  wartosciowych  wykazaty
wzrost, osiagajac kwote 9 milj. zi
Portfel papieréw warto$ciowych i
funduszu zasobowego wzrést z 450
milj. w konicu czerwca do 454 milj.
zt. na koniec lipca b. r.

Pogotowie kasowe (Kasy Centrali,
Oddziatéw i zbiornic P. K. O., rachu-
nek zyrowy w Banku Polskim, ra-
chunki w bankach panstwowych),
wynoszace tgcznie 174,8 milj., stano-
wito 27% natychmiast platnych zo-
bowigzan.

Sytuacja bankow
W czerwcu r. b.

prywatnych

Bilans #3czny bankéw
prywatnych, zestawiony przez
Komisarjat Bankowy Ministerstwa
Skarbu, wykazuje w czerwcu, podob-
nie jak i w poprzednim miesigcu,
dalsze skurczenie sie operacyj, za-
rébwno czynnych, jak i biernych.

W stanie czynnym portfel weksli
zdyskontowanych zmniejszyt sie o
6,7 milj. do 375,1 milj. zt., rachunki
biezace zabezpieczone spadlty o 8,4
milj. do 328,9 milj. zt., a niezabez-
pieczone o 2,5 milj. do 1359 milj.
zk. Pozyczki terminowe obnizyly sie
nieznacznie: o 0,4 milj. do 63,7 milj.
zt. Diugoterminowe pozyczki hipo-
teczne wykazaty spadek o 1,3 milj.
do 1457 milj. zt.

W stanie biernym wkiady zmniej-
szylty sie o 7,5 milj. do 417,8 milj.
zt., przyczem wkiady terminowe
spadty o 6,6 milj. zt. do 206,4 milj.
zt., a wkiady na ksigzeczki wkiadko-
we i asygnaty kasowe o 1,8 milj. do
75,1 milj. zt., natomiast wkiady a vi-
sta wykazaty lekki wzrost: o 0,9
milj. do 136,3 milj. zt.; rachunki bie-
zgce (salda kredytowe) zmniejszyty
sie 0 3,3 milj. do 161,7 milj. zt. Re-
dyskonto spadto o 8,3 milj. zt. do
183,2 milj, zt. Natychmiast platne
zobowigzania wobec bankéw zagra-
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nicznych wykazaly spadek o 31

milj. do 189,3 milj. zi

Kredyty
skiego.

rejestrowe Banku Pol-

Celem przyjscia z pomoca kredy-
towa rolnikom i utatwienia im orga-
nizacji sprzedazy zbioréw, Bank
Polski — wzorem lat ubiegtych —
uruchomit specjalny kredyt na re-
jestrowy zastaw zboza w wysokosci
30 milj. z. W ramach tego kredytu
miesci sie — jak zwykle — réwniez
t. zw. kredyt zaliczkowy na sprzedaz
zboza dla mniejszej wiasnosci rol-
nej. Z tego ostatniego beda mogli
korzysta¢ drobni i $redni rolnicy na
podstawie deklaracyj, potwierdzaja-
cych zaciagniecie przez nich pozy-
czek na sprzedaz zadeklarowanych
ilosci zboza oraz warunki tych po-
zyczek.

Kontyngenty kredytowe na re-
dyskonto weksli z tytulu kredytu
na rejestrowy zastaw zboza i z tytu-
tu  kredytu zaliczkowego zostaty
przyznane bankom przez Bank Pol-
ski juz 13 i 14 lipca.

Kredyt na rejestrowy zastaw zbo-
za bedzie udzielany w wysokosci
60°0 wartosci gietdowej zbdéz omio-
conych i 50"o przy zbozu nieomio-
conem, podczas gdy w latach po-
przednich pozyczki z tego tytulu
przyznawane byly w wysokosci 50%
wartosci gietdowej, zaréwno od zbo-
za mibéconego, jak i nieomidconego,
Jest to zatem podwyZzszenie normy
kredytow.

Weksle rolniczo - zastawowe be-
da redyskontowane w Banku Pol-
skim wedlug kazdorazowo obowig-
zujacej stopy dyskontowej, obecnie
6%, korzystajace za$ z tego kredytu
instytucje beda mogly pobiera¢ od
zastawcOw 1%% ponad stope Ban-
ku Polskiego, a ponadto zwrot efek-
tywnych kosztéw oszacowania, jed-
nak nie wiecej jak ">% jednorazo-
wo udzielonej pozyczki.

Faktyczny koszt jednak tego kre-
dytu dla rolnikéw bedzie znacznie
mniejszy, gdyz Skarb Panstwa ma
bonifikowa¢ 2% z funduszéw inter-
wencyjnych. Bonifikaty te beda roz-
liczane przez Skarb z instytucjami,
udzielajacemi bezposrednio rolnikom
kredytow.

Splaty kredytu zastawowego majg
by¢ uskuteczniane w 6-ciu ratach,

poczawszy od 1 stycznia 1934 roku,
przyczem raty: styczniowa, lutowa,
marcowa i kwietniowa maja wyno-
si¢ po 15%, a majowa i czerwcowa—
po 20% zaciagnietego kredytu.

Nalezy zaznaczy¢, ze reflektan-
tbw na zbozowy kredyt rejestrowy
zrazat do tej formy kredytowej po-
waznie fakt, ze przy wyplacie tych
pozyczek  potracano petentom z
pozyczki zalegtosci podatkowe, po-
wstate po 1| pazdziernika 1931 r.

Obecnie  Minister Skarbu wydat
nowe zarzadzenie w zwigzku ze Scig-
ganiem przy rozprowadzaniu kredy-
tow rejestrowych pod zastaw zboza
zalegtosci  podatkowych, narostych
po dniu 1. 10. 1931 r. Zarzadzenie to
opiewa, ze przy wyplacie kredytu re-
jestrowego maksymalne Sciggniecie
na poczet zalegtego podatku grun-
towego od wyzej wymienionego ter-
minu wynosi¢ moze 25% sumy, kto-
ra bierze kredytobiorca.

Polaczenie towarzystw ubezpie-
czen na zycie.

W poczatkach sierpnia odbyto sie
walne zgromadzenie akcjonarjuszow
Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie
,Vita i Krakowskie". Jak wynika ze
ztozonego przez Zarzad sprawozda-
nia T-wo, dgzac do rozszerzenia pod-

staw swojej dziatalnosci, przyjeto
portfel ubezpieczen na zycie Kra-
kowskiego  Towarzystwa Wzajem-

nych Ubezpieczen w Krakowie. W
zwigzku z tem podwyzszono kapitat
zaktadowy do 2.500.000 ztotych oraz
dokonano zmiany firmy. Ponadto
przyjeto portfel ubezpieczen na zy-
cie niemieckiego Towarzystwa ,Al-
lianz", zawartych z osobami zamiesz-
katemi na polskim Goérnym Slasku.
W wyniku tej tranzakcji przeszio
miljon ztotych wptyneto do kraju.

Po dokonaniu przejecia portfeli
stan ubezpieczen T-wa z kohcem ro-

ku ubiegtego wyniost ponad
117.000.000 zt.; zbiér za$ skiadek
wraz z dodatkami — okoto 5 mil-

jonéw zt.; tytutem odszkodowan, wy-
kupbw i pozyczek T-wo wyptacito w
roku 1932 #acznie ponad 3 miljony
ztotych.

Ponadto z tytutu wyptat walory-
zacyjnych przedwojennym ubezpie-
czonym Krakowskiego Towarzystwa
Wzajemnych Ubezpieczen w Krako-
wie Towarzystwo wyptacito 412.000
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zt. Pomimo straty technicznej na
rachunku ubezpieczeh na  zycie
w  kwocie 37.378.08 zt. i wy-
ptat emerytur urzednikéw b. Kra-
kowskiego  Towarzystwa Wzajem-
nych Ubezpieczen w kwocie
151.732.19 zt. zamknieto bilans zys-

kiem w sumie 9.548.77 zi., ktory
przeniesiono na rok nastepny.
Fundusz ubezpieczen Wynosi

14.280.013 zt, na pokrycie ktérego
w dniu 31 grudnia 1932 r. T-wo po-
siadatlo  pokrycie w  wysokosci
14.280.897 zt, uzupelnione w roku
biezgcym do sumy 15.604.831 zi.

Towarzystwo posiada 9 nierucho-
mosci, figurujacych w bilansie w
ogolnej sumie  szacunkowej zt.
6.359.601.18. Ponadto w dniu 31 gru-
dnia 1932 r. T-wo rozporzadzato
wolnemi funduszami w kwocie zi.
1.288.349.84.

W wyniku przeprowadzonych wy-
boré6w — wiadze Towarzystwa sta-
nowia: Zarzad: A. Einhorn—opre-
zes, J. A. Jezioranski, M. Lilienthal,
Z. Rozmanit;, Rada Nadzorcza:
Antoni Wieniawski — prezes, Wil-
helm Hordliczka, Paul Alther, Jan
Hotynski, Adam Krzyzanowski, Ste-
fan Skrzynski, Stanistaw Stawski,

Stanistaw Wachowiak i Karol Wit-
kowski.
Stan wkladdéw oszczednoscio-

wych w spdildzielniach kredyto-
wych.

Wedtug obliczen Panstwowej Rady
Spétdzielczej stan wkladéw oszczed-
nosciowych w 4.965 spoétdzielniach
kredytowych, nalezacych do zwigz-
kéw rewizyjnych, w dniu LIV. b. r.
wynosit 268.083.000 zt. ( w kwartale
poprzednim 278.121.000 zi.). llos$¢
0s6b  oszczedzajacych  zmniejszyta
sie z 507.342 do 494.019, jednakze
przecietna wysoko$¢ wkiadu wzro-
sta z 548 zt. do 563 zt. Salda kredy-
towe na rachunkach biezacych wyka-
zujg 30.741.000 zt.; zadtuzenie czion-
kéw z tytutu zaciagnietych pozyczek
wynosi 495.589.000 ziotych.

Bank Zachodni S. A. w Warsza-
wie w r. 1932.

Bank Zachodni jest jednym z tych
nielicznych w Polsce bankéw, kto-
rych dziatalno$¢ w roku ubiegtym

nie ulegta zadnemu ograniczeniu mi-
mo spadku dochodéw.

Wedtug ogtoszonego bilansu suma
bilansowa Banku wynosita na ulti-
mo r. ub. 56.444 tys. zt. wobec 56.693
tys. zt. w koncu r. 1931. W ciagu
roku ub. portfel popieréw wartoscio-
wych zmniejszyt sie o 0,089 tys. do
kwoty 0.652 tys. zt. Pozycja udzia-
tow i akcyj w przedsiebiorstwach
konsorcjalnych nie ulegta Zzadnej
zmianie, wynoszac nominalnie 2.462
tys. zt. Portfel weksli zdyskontowa-
nych zmniejszyt sie o 0.653 tys. do
sumy 20.997 tys. zi, a salda debe-
towe obnizyly sie o 1611 tys. do
13.792 tys. zt. W ciggu roku ub. Bank
w dalszym ciggu zwiekszat ptynnosé:
podczas gdy stosunek kasy do sumy
bilansowej stanowit w r. 1931 —
8,3"/q, w roku 1932 wzré'st do 9,9%.

Kapitaty wiasne Banku zwiekszy-
ty sie wobec przelania czesci z 1931
r. na kapital zapasowy do sumy
13.162 tys. zt. (w tem kapitat zakia-
dowy 10.080 tys. zt). Na szczegol-
ng uwage w pasywach zastuguje silny
wzrost wktadéw, co na tle zdarzen
roku ubiegltego $wiadczy¢é musi o
duZeni zaufaniu publicznosci do Ban-
ku; ogoélna suma wkiadéw zwiekszy-
ta sie z kwoty 24.607 tys. w koncu r.
1931 do 33,665 tys. na ultimo roku
ub. Silny przyrost wkiadéw pozwolit
Bankowi zmniejszy¢ swe zadluzenie
z tyt. redyskonta weksli o 7.342 tys.
do 4.061 tys. zt. Zmniejszyto sie réw-
niez zadtuzenie wobec bankéw za-
granicznych o 1.580 tys. do 2.779 tys.
zt. Rachunki biezgce (salda kredy-
towe) obnizyly sie o 0.328 tys. do
2.769 tys. zi

Dalsze udoskonalenia organizacyj-
ne daty Bankowi mozno$¢ zreduko-
wania kosztéw handlowych, ktére
spadty z 3.307 tys. w r. 1931 do
2494 tys. w r. ub.; w szczeg6lnosci
silnie spadty wydatki osobowe, bo
z kwoty 2.389 tys. do 1.814 tys. Od-
pisy na straty wyniosty tylko 0.121
tys. wobec 0.796 tys. w r. 1931. Po
stronie dochodbéw procenty pobrane
daty 3.685 tys. wobec 6.654 tys. w
roku poprzednim i prowizje 0.869 tys.
wobec 1.461 tys. zt. Czysty zysk za
r. 1932 wyniést 0.002 tys. wobec
0.017 tys. w r. 1931. Z zysku #acznie
z pozostatoscia z roku poprzedniego
odpisano 10% na kapitat zapasowy,
a reszte przeniesiono na okres na-

stepny.
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Polski Bank Komunalny w War-
szawie S. A. w 1932 r.

Bilans P.B.K. za 1932 r. wykazuje
dalszy wzrost funduszéw i udzielo-
nych kredytéw. Suma bilansowa
wzrosta w poréwnaniu ze stanem z
dnia 31.XII. 1931 r. z 70,7 milj. zi
do 744 milj. zt. Kapitaly wilasne
wzrosty na rezerwach o 104 tys. zi
do sumy 6,4 milj. zt. Suma obliga-
cyj, bedacych w obiegu, wzrosta z
15,3 milj. zt. do 16,5 milj. zt. Naj-
silniejszy wzrost w funduszach ob-
cych przypada na wkiady specjalne,
a mianowicie o 4 milj. zt. do sumy
27,6 milj. zt. Najpowazniejsza czes¢
tych pozycyj przypada na Komunalny
Fundusz Pozyczkowy (19,2 milj. zt),
Komunalny Fundusz Zapom. (1,3 milj.
zt) i Drogowy Fundusz Pozyczko-
wy (6,0 milj. zt). Wzrost wykazujg
rowniez wklady a vista z 4,9 milj.
zt. do 55 milj. zt i rachunki ban-
kéw loro z 5,3 milj. zt. do 6,1 milj.
zt. Natomiast spadek sum daje sie
zauwazy¢ we wktadach terminowych
z 8,8 milj. zt. do 6,9 milj. zt. oraz
w redyskoncie weksli, ktére w kon-
cu 1931 r. wynosito 4,2 milj. zk, a
na koniec 1932 r. spadito do 3,1 milj.
zt. i wynosito w stosunku do weksli
zdyskontowanych 43,8°/o.

Akcje kredytowa P. B. K. o cha-
rakterze $rednio i diugoterminowym
obrazuje nastepujace zestawienie:

r

Rodzaj pozyczek

1. obligacyjne

2. z Komunat. Fund. Pozyczk. 244
3. z Drogowego Fund. Pozyczk. 34

4, z innych funduszéw
5. dtugoterminowe gotéwkowe

Towarzystwo Kredytowe Ziem-
skie w Warszawie w r. 1931/32.

W zwigzku z niepomys$lng sytu-
acja na rynku kredytu diugotermi-
nowego w roku ubiegtym dziatalno$é
Towarzystwa Kredytowego Ziemskie-
go w Warszawie w r. 1931/32 (od
1. XI. 1931 do 31. XI. 1932 r.), po-
dobnie jak i w innych tego rodzaju
instytucjach emisyjnych, byla ogra-
niczona. Stan emisji listbw zastaw-
nych Towarzystwa sie zmniejszyt.

Liczba

W zakresie kredytu krétkotermi-
nowego P. B. K. udzielit 32 pozy-
czek pod zastaw weksli samorzado-
wych na sume 410 tys. zk. oraz
zdyskontowat weksli z podazy samo-
rzadéw i innych instytucyj i oséb na
sume 8.044 tys. zk, pozyczki za$ na
rachunkach otwartego kredytu osia-
gnelty sume 2.184 tys. zi.

Akcja na rzecz komunalnych kas
oszczednosci polega na przyjmowa-
niu do dyskonta weksli z podazy
komunalnych kas oszczednosci (stan

w koncu roku 3.623 tys. zt), na
udzielaniu  kredytéw otwartych na
rachunkach korespondencyjnych

(stan 753 tys. zt) oraz na udziela-
niu kredytéw i lokat na ksigzeczki
oszczednoéci (stan 2.175 tys. zi).

W ostatecznym rezultacie bilans
Polskiego Banku Komunalnego zo-
stat zamkniety zyskiem w wysoko-
Sci 421 tys. zt. (w stos, do 405 tys.
zt. w 1931 r.), z czego 184 tys. zi
pochodzi z zyskéw osiagnietych w
roku operacyjnym 1932. Do wypta-
ty tytutem dywidendy przeznaczo-
no jednak tylko 100 tys. zi, t. |
2“/o0 w stosunku do kapitatu zakia-
dowego, przelewajac z pozostatej
czedci 91.000 zt. na powiekszenie re-
zerw, 193.000 zt. do zyskéw roku na-
stepnego i 36 tys. zt. do uznania
Rady Nadzorczej na cele spoteczne
i samorzadowe.

Kwota Stan w koncu 1932 r.
w tysigcach zitotych
2.105 16.462
4.445 18,174
839 6.030
118 1.712
50 6.721

Woyptacalno$¢ dtuznikéw pogorszyta
sie, wskutek czego Towarzystwo by-
to zmuszone stosowaé ostrzejsze ry-
gory w celu zabezpieczenia swych
naleznosci. W ciagu roku sprawo-
zdawczego sprzedano 73 majatki
za zalegte optaty z tytutu pozyczek
Towarzystwa, podczas gdy w roku
poprzednim 36 majatkéw; na wia-
sno$¢ Towarzystwa za$ przysadzono
za zalegtosci 23 majatki wobec 8
majatkéw w roku poprzednim.
Ogtoszony bilans Towarzystwa z
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dn. 31. X. 1932 r. w poréwnaniu
z poprzednim rokiem wykazuje spa-
dek emisji listbw zastawnych, za-
wno zk toWw':i, jak w dolarach
i frankach franc. — o 7.223 tys. do
249.780 tys. zt. W ciggu roku spra-
wozdawczego nastapit natomiast du-
zy wzrost emisji 10% obligacyj o-
partych na zalegtosciach z tytutu
pozyczek Towarzystwa do 30.000 tys.
wobec 10.700 tys. w roku poprzed-
nim. Zwiekszyla sie réwniez emisja
3% obligacyj opartych na optatach
administracyjnych, osiggajac wraz z
8% obligacjami kwote 53.750 tys. zi.
wobec 41.850 tys. w roku poprzed-
nim. Zmiana zostala spowodowana
umorzeniem 100 tys. zt. 8% obligacyj
serji 1930 r. oraz emisjg 3% obligacyj
na sume 24.000 tys. zi, z ktorej
12.000 tys. uzyto na konwersje 8%
obligacyj serji 1927 r., a pozostate
12.000 tys. na pokrycie dtugéw Banku
Ziemianskiego w likwidacji w Banku
Gospodarstwa Krajowego, gwaranto-
wanych przez Towarzystwo. O te
sume 12.000 tys. zt. wzrést fundusz
na likwidacje Banku Ziemianskiego
do 23.800 tys. zt. Zadluzenie To-
warzystwa z tytutu otrzymanego kre-
dytu w Banku Polskim w rachunku
otwartego kredytu zwiekszyto sie
przeszto dwukrotnie, bo do 9.584 tys.
wobec 4.312 tys. zt. Wzrést réwniez
fundusz rezerwowy o 1.048 tys. do
4,965 tys. zt., a fundusz do rozpo-
rzadzenia Ogoélnego Zebrania Wiadz
Towarzystwa po przelaniu dochodu
za rok sprawozdawczy w kwocie
1.618 tys. wzrost do 2.653 tys. zi
Po stronie biernej w odpowiednim
stopniu co i suma emisyj zmniejszyta
sie suma pozyczek w listach zastaw-
nych, wzrosty za$ dhlugi cigzace na
dobrach z tytutu obligacyj opartych
na optatach administracyjnych. Du-
2y wzrost, bo o 10.686 tys. do kwot?é
37.466 tys. zt., wykazuje rachune
biezacych naleznosci z débr. Zwiek-
szyt sie réwniez portfel papieréw
procentowych wiasnych (10 i 8%
obligacje Towarzystwa), bedacych
zabezpieczeniem kredytéw, o 19.783
tys. zt. do 38.758 tys. zt. Natomiast
lokaty Towarzystwa w bankach skur-
czyty sie o 995 tys. do kwoty 7.161
tys. zt. W aktywach Towarzystwa
duzego wzrostu, bo o 1.187 tys. do
22.834 tys. zk, doznaly zaliczenia
udzielone Bankowi Ziemianskiemu

w likwidacji, wskutek obcigzenia te-
go Banku emisja 3% obligacyj na su-
me 12.000 tys. zt. na pokrycie jego
zobowigzan w Banku Gospodarstwa
Krajowego i udzieleriiem mu pozy-
czek na sume 792 tys. zi.

W zestawieniu wydatkéw i docho-
déw Towarzystwa suma dochodéw
zwiekszyta sie o 739 tys. do 4.437
tys. zt., gtéwnie wskutek wzrostu pro-
centow zwiloki od naleznosci z débr
0 736 tys. do kwoty 4.330 tys. zh
Natomiast suma wydatkéw zwiek-
szyta sie nieznacznie o 6 tys. 1. do
kwoty 2.597 tys. Przewyzka docho-
déw nad wydatkami wyniosta w ro-
ku sprawozdawczym 1.840 tys. wo-
bec 1.007 tys. w roku poprzednim,
z czego 222 tys. przelano na fundusz
rezerwowy, a pozostatosci w kwocie
1.618 tys. zt. na rachunek ,,Fundu-
szu do rozporzadzenia Ogélnego Ze-
brania Witadz Towarzystwa".

Gielda Pienigzna w Warszawie
w lipcu r. b.

Wedtug wykazu statystycznego
biura Gieldy Pienieznej w Warsza-
wie obroty ogélne w lipcu wzrosty
w stosunku do czerwcowych o bli-
sko 24%. Fakt ten zastuguje na
szczeg6lna uwage z tego wzgledu,
iz w czasie feryj letnich bywa prze-
waznie zanik obrotéw, tak na kra-

jowych, jak i zagranicznych giet-
dach.

Wozrost  obrotéw  nastgpit we
wszystkich dziatach, t. j. w dziedzi-
nie dewiz, papieréw procentowych
oraz akcyj.

W lipcu zawarto 3416 (2679)
tranzakcyj na sume zt 53.623.281

(43.392.363).

W poszczegdblnych dziatach obro-
ty byly nastepujace:

Dewizy — zi
(38.914.928).

Papiery procentowe — zi.
5.561.427 (3.918.915). Z powyzszej
sumy na panstwowe przypada zi
3.615.456 (2.144.837), na prywatne—
zb. 1.945.971 (1.774.078).

Akcje — zh 798.311 (558.520).

Cyfry w nawiasach dotycza da-
nych w miesigcu czerwcu.

47.263.543
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Nowa ustawa bankowa w Sta-
nach Zjednoczonych.

Nawigzujac do notatki w n-rze 5
,.Banku"”, podajemy blizsze szczegoty
uchwalonej w czerwcu przez Kon-
gres Stanéw Zj. ustawy bankowej.
Nosi ona wyrazne pietno kryzysu
bankowego z marca r. b. Ustawa
przewiduje pozbawienie banku cziton-
kowskiego kredytu w razie, gdyby
whbrew polityce bankéw rezerwowych,
udzielat on pozyczek spekulacyj-
nych. Ztagodzone zostaty dotychcza-
sowe przepisy o zakladaniu przez
banki oddziatéw. Czionkami Syste-
mu Rezerwy Federalnej moga by¢
odtad réwniez banki oszczednoscio-
we; poniewaz banki te nie moga ku-
powaé¢ akcyj bankéw rezerwowych,
przeto wystarczy, jezeli tytutem
cztonkostwa beda one deponowaty
w bankach rezerwowych odpowiedni
wkiad gotéwkowy. Wspoétpraca ban-
kéw z towarzystwami holdingowemi
poddana zostata $cistej kontroli tak
samo, jak i wysoko$¢ ptaconych i
pobieranych przez banki ' odsetek.
Ustawa zabronita bankom cztonkow-
skim placenia odsetek od wktadéw
bezterminowych.

Najwazniejsza jednak cechg usta-
wy jest powotanie do zycia ,,Fede-
ral Bank Deposit Insurance Corpo-
ration”, ktéra ma na celu ubezpie-
czenie wkiadéw w bankach. Insty-
tucja ta pomys$lana zostata jako
sp6tka akcyjna, ktérej czes¢ akcyj
na sume 150 milj. dolaréw przejmie
Skarb, taka sama cze$¢ przejma
banki rezerwowe, przeznaczajgc na
to potowe swych rezerw, a pozosta-
to$¢ — inne banki, zaréwno czton-
kowskie, jak i niecztonkowskie,
wptacajac na ten cel %[°/o posiada-
nych depozytéw. Kazdy bank w Sta-
nach Zjednoczonych bedzie podle-
gal ubezpieczeniu. Whkiady do 10
tys. dolaréw beda ubezpieczone w ca-
toéci, od 10 do 50 tys. dolaré6w —
w 75"/o-ach, a powyzej 50 tys. dola-
row — w 50%-ach.

Pozatem ustawa przewiduje dla
kazdego banku minimum kapitatu
akcyjnego, uprawniajgcego do uzy-
skania cztonkostwa w Systemie Re-
zerwy Federalnej, oraz reguluje li-
czebno$é wiadz i ich wynagrodzenie
w kazdym banku.

Oceniajgc nowa ustawe bankowg
Stanéw Zjednoczonych, nalezy za-
znaczy¢, ze ubezpieczenie depozytow,
korzystne dla wktadcéw, jest réwno-
czed$nie premja dla stabszych insty-
tucyj bankowych. Zakaz wyptacania
przez banki cztonkowskie odsetek od
depozytéw  bezterminowych, jaki
wprowadzita ustawa bankowa, spo-
woduje spadek tych depozytéw na
rzecz depozytéw terminowych, co
juz czesSciowo dato sie zauwazyé.

S.

Chrost wkiadow w wielkich ban-
kach nowojorskich.

Ogo6lna suma wktadéw w 38 naj-
wiekszych bankach amerykanskich,
posiadajacych wkiady powyzej 100
milj. doi., w dn. 30 czerwca r. b. wy-
nosita 13.615 milj. doi. wobec
12525 milj. przed rokiem, t. j. wy-
kazata wzrost przeszto o 1 miljard
dolaréw. Lwia cze$¢ tego wzrostu
wktadéw, a mian. 758 milj. przypada
na wielkie banki nowojorskie. Pod
wzgledem wysokosci wkladow w
jednej instytucji bankowej pierwsze
miejsce zajmuje nadal Chase Natio-
nal Bank, ktérego ogdlna suma wkia-
déw w dn. 30 czerwca r. b. wynosita
1.408 milj., drugie miejsce przypa-
da na National City (1.134 milj.),
trzecie — na Guaranty Trust Co.
(1.087 milj.).

Komisja finansowo-monetarna
Swiatowej Konferencji Gospo-

darczej.

Druga z dwoch gitownych komisyj
wytonionych przez Swiatowg Konfe-
rencje Gospodarcza, zakonczyla swe
prace w dniu 24 lipca zatwierdze-
niem raportu delegata Francji Bo-
nnet'a. Opracowane poprzednio ra-
porty dwoéch podkomisyj, a mian,
raport w sprawie zastosowania $rod-
kéw niezwiocznych, oraz raport w
sprawie statych zarzadzen obliczo-
nych na dluzsza mete przyjete -zo-
staty swego czasu bez dyskusyj.
Przedkiadajac obecnie swe sprawo-
zdanie, ktére jest raportem ogélnym
catej komisji, p. Bonnet podkreslit,
ze fakt niemoznosci zdecydowania
najpierw pewnych zasadniczych za-
gadnien byt przyczyna, ze podko-
misje skoncentrowaly swa uwage na
kwestjach, ktérych rozwigzanie mo-
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gto przynie$¢ pewne natychmiasto-
we rezultaty, skutkiem czego I-sza
podkomisja opracowata przedewszy-
stkiem rozwigzanie kwestji miedzy-
narodowego zadtuzenia, natomiast
ll-ga podkomisja, majaca na celu
ustalenie polityki na dluzszg mete,
zalecita powrét do zlotego standar-
du, ugruntowanie wspotpracy ban-
kéw emisyjnych, oraz przyniosta pe-
wne rozwigzanie kwestji srebra.

Rezolucja dotyczaca srebra.

Podkomitet komisji monetarnej
Konferencji Londynskiej pod prze-
wodnictwem senatora Pittman‘a u-
chwalit rezolucje dotyczacg zagad-
nienia srebra. Rezolucja ta brzmi
nastepujgco:

a) panstwa produkujace srebro
oraz panstwa posiadajace najwieksze
zapasy tego kruszcu lub majace go
najwiecej w uzyciu maja przepro-
wadzi¢ wspoblng akcje, zmierzajaca
do zmniejszenia wahann  jego cen.
Inne panstwa nalezagce do tego po-
rozumienia maja wstrzymacé sie od
wszelkiej akcji, mogacej mie¢ wplyw
na rynek srebra.

b) panstwa reprezentowane na
Konferencji maja wstrzymacé sie od
wszelkiego rodzaju zarzadzen w dro-
dze ustawodawczej w  kierunku
zmniejszenia préby monet srebrnych
ponizej 800/1000.

c) panstwa reprezentowane na
Konferencji beda zastepowa¢ mate
odcinki swych biletéw bankowych
monetami srebrnemi w miare mozno-
§ci lub o ile pozwolg na to warun-
ki budzetowe i lokalne.

d) wszystkie zarzadzenia niniej-
szej rezolucji obowigzywa¢ beda do
1 kwietnia 1934 r. | zostang unie-
waznione po tym terminie, o ile do
powyzszej daty nie wprowadzony
zostanie punkt a). W kazdym razie
zarzadzenia te traca swojg moc obo-
wiagzujaca po 1 stycznia 1938 r. Za-
interesowane panstwa beda mogly
stosowaé wszelkie zarzadzenia, kto-
re uznajg za konieczne w celu ochro-
ny swej waluty w zwigzku ze zwyz-
ka ceny srebra, zawartego w mone-
tach lub warto$ci powyzszych monet
srebrnych.

Polityka monetarna Brytyjskiego
Imperium.

W dn. 27 lipca r. b. z okazji od-
roczenia Swiatowej Konferencji Gos-
podarczej — delegaci Anglji i Do-
minjéw (t. j. Kanady, Australji, No-
wej Zelandji i Potudniowej Afryki,
oraz Indyj Brytyjskich) podpisali
wspo6lng deklaracje w sprawie poli-
tyki monetarnej Imperjum Brytyj-
skiego. Deklaracja ta, sktadajaca sie
z 12 punktéw, do$¢ wodnista co do
tresci, jest przedewszystkiem po-
wtérzeniem znanej deklaracji Ot-
tawskiej co do polityki monetarnej
Anglji, uzalezniajacej jak wiadomo
stabilizacje funta od podwyzszenia
sie Swiatowego poziomu cen. Nowa
deklaracja podkresla tylko, ze poli-
tyka podwyzszania cen powinna
by¢ prowadzona z uwzglednieniem
zdrowych zasad finansowych, t. j. jej
$rodkami powinny byé¢: niski poziom
stopy procentowej i obfitos¢ kredy-
téw krétkoterminowych. Deklaracja
natomiast potepia stanowczo meto-
dy inflacyjne stwarzania dodatko-
wych $rodkéw pienieznych dla fi-
nansowania wydatkéw publicznych.
W Anglji osiggnietg juz zostata pew-
na zwyzka cen przy stosowaniu zdro-
wej polityki kredytowej, a mian, od
czerwca 1932 r. (t. j. od czasu zwo-
tania konferencji Ottawskiej) zwyz-
ka cen hurtowych surowcéw wynosi
okoto 20"/o. Uznajac, Ze przywréce-
nie miedzynarodowego standardu
monetarnego moze by¢ osiagniete
tylko droga wspotpracy miedzynaro-
dowej i jest zadaniem dla przysz-
tych Swiatowych konferencyj mone-
tarnych, panstwa nalezagce do W.
Brytanji przyznajg konieczno$¢ u-
trzymania stabilizacji kursu wymien-
nego walut w tonie samego Impe-
rjum. Ta miedzy-imperjalna stabili-
zacja walutowa jest tem latwiejsza
do osiaggniecia, Ze Anglja nie zaciag-
neta jeszcze zadnych zobowigzan
wzgledem innych panstw co do sta-
bilizacji funta szterlinga. Wreszcie
deklaracja przywiazuje wielka wage
do sprawy obnizenia oprocentowania
od kredytéw dtugoterminowych i
przywrécenia emisji kapitatbw na
rvnku londynskim — jako do czynni-
kéw mogacych utatwi¢ ogélng odbu-
dowe gospodarcza.
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Francuski rynek emisyjny
W czerwcu r. b.

Francuski rynek emisyjny w czerw-
cu r. b. byl mato ozywiony. Suma
emisyj akcyj i obligacyj wyniosta
tylko 87 milj. fr. wobec 215 milj.
w maju i 896 milj. w kwietniu. Prze-
cietne oprocentowanie obligacyj emi-
towanych w czerwcu wynosi 6,30%
wobec 5,95% w maju i 5,10%
w kwietniu.

Loterja panstwowa we Francji.

W ,,Dzienniku Ustaw" ogtoszono
dekret o wprowadzeniu loterji pan-
stwowej. Z wpltywéw loterji 100
milj. fr. przeznaczone beda Kasie Po-
mocy Rolnikom.

Nowe rozporzadzenia dewizowe
w Niemczech.

Piagte rozporzadzenie wykonawcze
do rozporzadzenia dewizowego za-
brania wysytki zagranice wszelkiego
rodzaju monet i okres$la, ze przepi-
sy okreslajace wysoko$¢ kwoty nie
podlegajacej przepisom reglamenta-
cji dewizowej nie dotycza rachunkéw
starych (Altguhaben), lecz tylko ra-
chunkéw emigrantéw.

Bankowo$¢ gdanska pod $Scista
kontrola gdanskiej instytucji emi-
syjnej.

Senat Gdanski wydat rozporzadze-
nie wprowadzajace przymus specjal-
nej koncesji oraz nadzér bankowy
nad wszystkiemi istniejgcemi  do-
tychczas,

jak i temi, ktoére maja
ewentualnie powstaé, instytucjami
bankowemi. Koncesji udziela Senat

w porozumieniu z Bankiem Gdan-
skim, przyczem w poszczegd6lnych
wypadkach moze by¢ ustalone mi-
nimum kapitatu zakladowego. Tylko
koncesjonowane instytucje finansowe
moga uzywa¢ nazwy — bank. Whnios-
ki o koncesje muszag by¢ ztozone naj-
p6zniej do 31 sierpnia. Banki, ktére
nie otrzymajg koncesji muszg by¢
natychmiast zlikwidowane.  Prawo
sprawowania  nadzoru bankowego
przystuguje Bankowi Gdanskiemu,
ktéry ma prawo informowaé sie o
stosunkach w danej instytucji kre-
dytowej. Bank Gdanski ma ponadto

prawo wagladu do ksigg oraz moze
zwotywaé walne zgromadzenia wszy-
stkich instytucyj bankowych. Wresz-
cie instytucje finansowe obowigzane
sag do sporzadzania kwartalnych
sprawozdan ze swej dziatalnosci o-
raz wykazéw swego stanu wedtug

Wzoru opracowanego przez Bank
Gdanski.

Emisja pozyczki zagranicznej
dla Austrji.

W dn. 10 sierpnia wytozona zosta-
fa na rynku londynskim do sub-
skrypcji publicznej 3%-wa pozyczka
miedzynarodowa dla Austrji na su-
me 4,514 t., posiadajaca peilnhg gwa-
rancje rzadu brytyjskiego. Pozyczka
ta, ktérej kurs emisyjny wynosi 96,
ptatna jest w r. 1953—rzad austrjac-
ki jednak ma prawo ja splaci¢ juz
w r. 1943. Poniewaz zaréwno spiata
kapitatu, jak i procentéw zagwaran-
towana jest przez Anglje, pozyczka
ta powinna by¢ traktowana jako zo-
bowigzanie terminowe rzadu angiel-
skiego, a nie jako obligacje Austrji.
Wplywy z nowej pozyczki zagra-
nicznej zuzyte by¢ majg w Austrji na:
1) sptate zaliczki udzielonej rzado-
wi austrjackiemu przez Bank An-
gielski w czerwcu 1931 r. w sumie
100 mil. szyi, zk, 2) skonsolidowa-
nie krotkoterminowych zobowigzan,
zagran. Austrji i na powiekszenie re-
zerw monetarnych Narodowego Ban-
ku Austrjackiego. Emisja tej nowej
pozyczki  zagranicznej dla Awustrji
postanowiona  zostata protokétem
genewskim z dn. 15 lipca r. 1932.
Ogo6lna suma tej miedzynarodowej
pozyczki austrjackiej wyniesie 300
milj. szyi, zk., transza w réwnej wy-
sokosci 100 milj. szyi, emitowana be-
dzie we Francji. Pozatem w tej po-
zyczce wezmg udzial  nastepujgce
panstwa: Wiochy (30 milj. szyi.),
Szwajcarja (7,4), Belgja (5) i Ho-
landja (3).

Nowa pozyczka wioska.

Instytut odbudowy przemystu
zamknal emisje nowej pozyczki, ja-
ka zostata wypuszczona w celu ele-
ktryfikacji kolei zelaznych. Chodzi
tu mianowicie o drugg transze tej po-
zyczki na sume 600 milj. lirbw w
obligacjach  4,50% premjowanych,
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sprzedawanych po 455 lirébw, podczas
gdy warto$¢ nominalna wynosi 500
lirbw. Podobna transza na takag sume
zostata wypuszczona przez rzad w
dn. 1 czerwca i rozprzedana w dn.
19 tego miesigca, gdyz chodzito o
przyspieszenie robét elektryfikacyj-
nych, ktére mialy by¢ wykonane w
ciggu jedenastu lat; w ten spos6b
jednak zostang ukonczone w ciggu
tat czterech. Jednak przyczyna ta
nie usprawiedliwia wypuszczenia w
tak krotkim okresie czasu dwdch
transz pozyczki. Rzad wioski widzi
w wyjatkowem potozeniu, w jakiem
znajduje sie lir, sprzyjajacy czyn-
nik, zabezpieczajgcy powodzenie
bezzwlocznej emisji pozyczki. Z dru-
giej strony — rzad, znajdujacy sie o-
becnie w trudnosciach finansowych,
nie przystgpi do wypuszczenia nowej
pozyczki likwidacyjnej przed paz-
dziernikiem i zwréci sie prawdopo-
dobnie o pozyczke do Banku Wios-
kiego, w ktérym zdeponowane bedzie
1.200 milj. liréw, uzyskanych droga
dwoch ostatnich pozyczek.

Obieg pieniezny Sowietoéw
w koncu czerwca r. b.

Po dziesieciomiesiecznej przerwie
Panstwowy Bank Sowiecki opubliko-
wat znowu wykaz emisyjny, z ktérego
wynika, ze obieg czerwoncéw, wynosit
dn. 1 lipca r. b. 3,356 milj. wobec
3.430 milj. 1-go wrzes$nia i 2.925 milj,
1 lipca 1932 roku. W czasie od | lip-
ca 1932 r. do 1 lipca 1933 r. obieg
czerwoncow wzrést o 431 milj., pod-
czas gdy w okresie od 1 lipca 1931
r. do 1 lipca 1932 r. wzrost obiegu
wynosit 691 milj. Pokrycie bankno-
tow wynosito; 1/VII 1933 — 24,5%,
1/VIl 1932 r. — 25,0%, 1/I1X 1932
r. — 22,2%. Ustawowa granica mi-
nimalna pokrycia banknotéw wyno-
si 25%. Zapas ziota Banku Panstwo-
wego wynosit: 1/VII 1933 r. —
779,46 milj., I/\VII' 1932 r. — 678,48
milj., 1/1X 1932 r. — 714,51 milj. rb.
Mimo znaczniejszego odptywu zagra-
nice zapasy ztota wzrosty w czasie
cd I/VII-32 — I/VI1I-33 o 101 milj.
rubli.
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Lewinsohn R. et Pick F. — ,,La bourse.
speculation dans les grandes bourses mondiales”. Paris, 1933. Fr. 25.

Retall L. et A. Delagneau — ,,Arithmetigue commerciale et notions
d‘algebre financiere. Paris, 1933. S. 416. Fr. 55.

Schnebeli Herman — ,,Die Schweizerische Nationalbank. 1902—1932".
Ziirich, 1932. XIV + 569 + 13 tabl.

Les diuerses formes de la
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Stehelin Jerome — ,,La politique d‘escompte de la Banque d‘Angle-
terre™.

Uebelmesser Karl — ,,Die chilenische Wdhrungs u. Bankreform".
Marbach a. N. 1933.

Cohen Joseph L. — ,,Building Society Finance". London 1933, Reed
et Co, Sh 12/6.

Day Clive — ,,Economic deuelopment in modern Europe". London,
Macmillan et Co, Ltd. Sh 12/6.

Edwards D. S. — ,,Gold reserues and the monetary standard". London,
1933. P. S. King et Son. Sh. 5.

Einzig P. Dr. — ,,Economic Foundations of Fascism." London, 1933.
Macmillan et Co, Ltd. Sh. 7/6.

Erleigh Viscount — ,,The South Sea Bubble". London, 1933, Peter
Davies, Sh 5.

Gliickstadt Hans — ,,The mechanism of the credit standard". Lon-
don, 1933. P. S. King et Son, Sh 7/6.

Laughlin J. Laurence — ,,The Federal Reserue Act — Its origin and
problemes”. New—York, 1933. London, Macmillan et Co, Ltd, Sh 18.

Mc Culloch J. R. — ,,0ld and scarce tracts on money". London,
1933. P. S. King et Son, Ltd, Sh 15.

Pigou A. C. — ,,The theory of unemployment”. London, 1933,
Macmillan et Co, Sh 15.

Remer C. F. — ,,Foreign inuestments in China". New-York, 1933.
Macmillan et Co, Ltd, Sh 25.

Salter Sir Arthur — ,,The United States of Europe". London, 1933.

Allen and Unwin. Sh 7/6.

,.The search for confidence in 1932“ — The second series of bulletins
issued by the Unclaimed Wealth Utilisation Committee, Geneva. P. S.
King et Son, Sh 6.

Czasopisma krajowe.

GAZETA BANKOWA.

Tresc nr. 14z 25 lipca r. b.: ,Spoleczenstwo a zagad-
nienia lokat kapitatowych” (c. d.) — St. Radonski, ,,Polskie spotki akcyjne
w Kkryzysie" — L. Zmirski, ,,Optaty stemplowe od petnomocnictwa”™ — St.

Batog.

Tresc nr. 15z 10 sierpnia: ,Blok zloty i Polska" —
Dr. W. Fajans, ,,Optaty stemplowe w bankach" — St. Iwicki, ,,Sad i prawo"
— Dr. J. E. ,,Polskie spotki akcyjne w kryzysie™ — . Zmirski.

OSZCZEDNOSC.

Tresc¢ nr. 14—-15zdn 15 sierpniahb r: ,Stosunki
kredytowe wsréd drobnej wiasnosci® — S. M., ,,Ktéry organ wykonawczy



PRZEGLAD PISMIENNICTWA 71

po wejsciu w zycie ustawy o0 ustroju samorzadu jest uprawniony do zatwier-
dzania wyboru czlonkéw Zarzadu M. K. O. w mysl § 18 statutu normalnego
K. K. 0.7" — W. P,, ,,Kom. Kasy O., woj. Wolynskiego" — F. S., ,,Dewalu-
acja dolara a operacje dolarowe" — Essem.

Czasopisma zagraniczne.

DIE BANK.

Tresc nr. 29z 19 lipca 1933: ,Erhebung aus der Krisis"
— Alfr. Lansburgh, ,,Problematik des Russland - Geschafts" +— Dr. G.

Wrangel, ,,Exportforderung durch Umbau der Umsatzsteuer” — Dr. P.
Braess.

Tresc nr. 30z 26 lipca: ,Die Zukuntt der Warenhaiiser"
— Dr. L. Mellinger, ,,Hinaut mit dem Silberpreis!” — Dr. Fr. Bartelmus,
,,Das amerikanische Rechen - Exempel"™ — Argentarius.

Tresc¢c nr. 31 z2 sierpnia: ,Die Index - Wdhrung —
Alfr. Lansburgh, ,,Das Fiasko der Weltwirtschaftskonferenz" — Dr. H. Wal-
degg, ,,Die deutsche Treibstoff - Wirtschaft" — E. Siller.

Tresc nr. 32:z9 sierpnia: ,Die Index - Wdhrung"
(Schluss) — AIf. Lansburgh (autor w ciekawych rozwazaniach dochodzi do

wniosku, ze zadne projekty waluty ,indeksowej" nie dadzag sie praktycznie
zrealizowaé, gdyz waluta taka nie bedzie posiada¢ tych wszystkich wiasci-
wosci, jakie posiada ztoto), ,,Der industrielle Aussenhandel Deutschlands
und seine Entwicklungs - Tendenzen" — Dr. A. Schwab.

BANK-ARCHIV.

Tresc nr. 20z 15 lipca 1933: ,Der Banking Ad von
1933' — Dr. K. Milde, ,,Deutschlands Zahlungsuerkehr mit Siidamerika" —
Dr. H. Gross, ,,Der Auschluss der Borsenumsatzsteuer durch andere Kapi-
taluerkehrsteuern™ — Dr. Kluckhohn, ,,Zur Frage des Fortdauerns des Uebe-
reignungswillens bei Uebereignung von Warenlagern” — Dr. H. Matthiessen.

Tresc¢ nr. 21 zl sierpnia: ,Der Dollar aut der Waage"
— Edm. Kleinschmitt, ,,Zum neuen Reichsgesetz iiber weitere Zahlungsfristen
in Aufwertungssachen" — B. Herz, ,,Kein Vorrecht des Realsteuerglaubigers
bei Mietzinsptdndungen gegeniiber den Hypothekengldubigern!" — Dr. Ban-
der, ,,Die uereinfachte Abwicklung von Bausparuertragen” — Dr. Fr. Korsch.

THE BANKER, August 1933.

Miesiecznik powyzszy zawiera poza informacjami biezagcemi artykut
o odroczeniu Swiatowej Konferencji Gospodarczej, analize pétrocznych bi-
lanséw bankéw angielskich i zwykte sprawozdania z bankowosci amerykan-
skiej, francuskiej i niemieckiej. W dziale technicznym znajdujemy opis



72 B A N K

nowego gmachu Banku Angielskiego przez prof. C. H. Reilly oraz ustep
dotyczacy mechanizacji pracy w kasach oszczednosci pidra C. Adolph Cur-
tis™.-

THE BANKERS' MAGAZINE, August 1933.
i
Sierpniowy numer powyzszedgo miesiecznika zawiera obok biezacych
materjatléw analize pétrocznych bilanséw bankéw angielskich, artykut do-
tyczacy rozwoju bankowosci w Anglji i Irlandji w ciggu roku 1932, rozwa-
zania na ten temat Swiatowej Konferencji Gospodarczej ze specjalnem
uwzglednieniem wplywu na jej przebieg eksperymentu amerykanskiego oraz
artykut piéra Reginald Stagg‘a, omawiajacy plan R. Hugh Roberts‘a w spra-
wie finansowania matych przedsiebiorstw przemystowych.

DER DEUTSCHE VOLKSWIRT.

Ostatnie zeszyty tego tygodnika zawierajg m. in. nastepujace artykuty:
Nr. 42 z 21 lipca 1933 r.: ,,Weltwirtschaftskonferenz und Handels-

politik* — Dr. M. Hahn, ,Indexwahrung” — Dr. E. Wo6lfflin.

Nr, 43 z 28 lipca: ,,Voraussetzungen und Konsequenzen offentli-
cher ArbeitsbeSchaffung” — Dr. O. Donner, ,,Der Kampf um das ameri-
kanische Wirtschaftsprogramm” — Dr. F. Hesse, ,,Wirtschaftspriifung" —
E. H. Evans.

Nr. 44 z 4 sierpnia: ,,Wdhrungspolitik - Konjunkturpolitik” —
Dr. O. Donner, ,,Krisenschutz durch Riickstellungen” — Dr. K. Hahn,
,,Die Statistik im Licht der Staiistik™ — Dr. A. Jessen.

Nr. 45 z 11 sierpnia: ,Erst Arbeit, dann Kapitat" — Dr. H.
Rittershausen, ,,Welibewerb und Monopolkampf' — Dr. E. Kutscher, ,Sa-
nierung des Rentenmarkts” — Dr. E. Wolfgang.

Nr. 46 z 18 sierpnia: ,Der neue Transfer" — Dr. M. Katte,

,,Stabiles Pfund” — Dr. F. Hesse, ,,Einheitliche Sozialuersicherung?".



STATYSTYKA

Tabl. |

Bank Polski
(W milj. ztotych)

Rezerwy kruszcowo-walutowe - ® — o5

Rok . . =32 X2 5=z X 2L

: Waluty i dewizy &35 N2 oo 5= x =2

I zaliczone niezali 52 ;E 53 £2 Bl

iesij Ztoto - ox NS O= o> o=

miestac do czonedo *2 28 = gN S>5

pokrycia pokrycia ~N o<

1930 VI 702,8 2414 1122 5814 73,0 1.317,4 2050 60,74

1931 VI 567,7 230,4 119,1 5539 83,3 1.2300 191,6 53,22

1932 VI 484,3 46,2 1123 6710 1241 11054 1148 42,93
1933 111 490,7 — 96,8 597,3 103,8 1.018,8 129,4 36,40

v 490,9 — 67,2 6248 1071 1.021,0 155,8 44,95

\% 472,3 — 88,8 6457 1065 1.0039 136,1 44,56

VI 472,6 — 80,4 634,2 107,8 1.003,8 131,2 44,77

Vil 472,8 — 81,2 6333 109.2 1.002,6 149,0 43,92

*) Odsetek pokrycia zostat obliczony, poczynajac od korica marca,
w/g nowych zasad pokrycia, t, zn. przedstawia stosunek ziota do obiegu
biletéw i natychmiast ptatnych zobowigzan, pomniejszonych o 100 miljn. zt.

Rok
i
miesigc

+ 1930 VI
1931 VI
1932 VI
1933 111

\Y

Vv

VI

VII
Uwagi

Tabl. I
Tabl. U.

Tabl. 1I.
Rynek pieniezny i lokacyjny

Obieg pieniezny  Odsetek Rentow- Rentow-

w milj, zh weksli Olai,:ézsg?)_ nos$¢ 8% nos$¢ 5%
W tem bi- protest, nych List. Zast. Pozyczki
Ogoétem lon i mo- V;ol?:lz]ilr(# upadtosci ;OV\\;V}(V\;y K:}r/ljvr\]/gjr—
nety sreb.
1,539,1 2217 5,35 66 11,16 15,62
1,468.5 238,5 4,01 79 11,94 20,75
1.369,3 263,9 2,13 48 16,29 29,14
1,340.1 321,3 1,32 32 13,97 24,41
1.351,5 330,5 1,26 24 14,55 24,36
1.329,6 325,7 1.34 22 14,51 24,63
1.330,0 326,2 0,86 19 14,49 2471
1.347,7 345,1 1,09 13,82 23,86
do tablic:

Dane z dekadowych bilanséw Banku Polskiego.

Dane z dekadowych bilanséw Banku Polskiego, ,,Wiadomo-
$ci Statystycznych” i miesiecznych tablic statystycznych
.Konjunktury Gospodarczej”, Obliczenia rentownosci po-
szczegolnych papieréw procentowych —dokonywane z uwzgle-
dnieniem planéw amortyzacyjnych przez Instytut Badania
Konjunktur Gospodarczych i Cen.
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Tabl. 1I.

Kursy na gietdzie pienieznej w Warszawie w lipcu 1933 r.
Przy pozyczkach premjowych i akcjach kursy sg podane za sztuke, przy in-
nych papierach procentowych — w procentach nominatu, kursy odnosza sie
do tranzakcyj koncowych danych dni.

za 30.vI. 7,VII, 17.VII. 23.VIl. 31.VIIL.
Papiery procentowe:
3$ Prem. Poz, Budowlana 50 zt. w zi, 38,50 39,—
4% , Dolarowa 5 Doi. 48,75 46,— 47— 48— 49—
4% » , Inwestyc, 100 z+. w zt, — 101,75 10250 — —
4% —
serje 100 zt. w zt — 110— — 110,50
3% Panstw, Poz. Konwer-
syjna 1924 r. zt. 4350 4375 44.— 44— 47—
5% Panstw. Pozyczka Ko-
lejowa z 1926 r. . zt, — — — 40,50
3% Poz. Dolar, 1919/20 r. Doi. — 39.00 6225 — —
n Stabiliz, 1927 r, Doi. 49,13 48,13 49,50 50,25 b51.50
10$ , Kolejowa Fr. w zt —  101— — — —
7$ L.Z.P.B. Roln. i B.G.K. zt. 83,25 83,25 83,25 83,25 83,25
8$ zt. 94— 94— 94— 94— 94—

Listy zast. tow. kredyt.
¢ L. Z. Tow, Kred.

Ziemsk. w Warszawie zt. 3950 — — 4050 —
7% L, Z Tow. Kred.

Ziemsk. w Warszawie Doi. w zi. 3525 — — 38,— 40,—
5% L.Z.T.K. m. Warszawy zt. — — — — —
SO H H u 40,— 40,75 41,50 4050 —
8% , , m todzi. — — 41,50 42,50 43,25
104 , , m. Siedlec . tl — — — — —

Akcje:

Bank Polski _ _ _ _ 100 zt 75,50 7550 83— 77,50 80—
»Sita 1 Swiatto" . 50 , - - - - -
Cukrownia Chodoréw 100 . — — — — —
Warsz. Tow, Fabr. Cukru 100 , — 20,50 1950 19— —
Warsz. Tow. Kop, Wegla

i Zakt. Hutn. 100 — — — — —
Ostrowieckie Zaktady. 50 , 9,75 — — — —
Lilpop, Rau i Loewenstein 25 , 9,75 1050 12— — 11—
Modrzejow. Z. Gérn.-Hutn. 50 , — 375 — — —
Warsz. S.A. Bud. Parowoz. 25 — — — — —
Starachow. Zakt. Gorn. 50 885 950 1050 1010 —
Haberbusch i Schiele . 100 , 4, — 44— — — —

Dewizy zagraniczne:
Belgja.....ccoooiinniiiiicn 100 Big. 124,85 124,85 124,85 124,95 124,85
GdanskK........n. 100 Gid. 17390 — — — —
Holandja.......c.ccccoooveuriennee 100 FI. 357,50 360,50 361,20 361,25 360,80
Londyn . 1L 30,17 29,78 29,86 29,98 29,81
Nowy-York . . . 1 Doi. 7— 640 623 636% 644
Nowy-York telegr, 1, 703 640 624 637 6,46
Paryz....e, 100 Fr. 35.09 35,07 3504 3504 3501
Praga ....coovvveineineis 100 K. — 26.53 26,54 26,54 26,54
Szwajcarja . . . . 100 Fr. 172,15 172,50 173,05 173,— 173,—
WiHoChyY ... 100 Lir, 47,10 4755 47,45 47,30 47,20

Berlin (miedzybank) . 100 Mk. 211,50 — — — —
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Tabl. V.
Stan rachunkéw w najwazniejszych bankach emisyjnych.

Natychmiast

Data Ztoto Dewizy Psrrfel ptatne zobo- Obieg
wekslowy wigzania
Bank Angielski (miljony L),
31.X11.1931 121,3 — 27.3 174,4 364,1
5.1V.1933 177,4 — 11,6 158,2 3717
31.V.1933 187,2 — 11,2 150,2 374,0
28 V/1.1933 190,6 — 16,6 161,4 378.8
2.V111.1933 1915 — 11,2 170,8 382,2

Bank Francji (miljony frankéw).

31.XI11.1931 68 481 13 040 15 529 29 512 83 547
31.111.1933 80 409 2 406 5323 19 085 86 096
26.V.1933 80 951 2 458 4 868 20 658 83 267
23.V1.1933 81 244 2 536 4 824 21 489 82 591
28.VI1.1933 81 976 2572 4 864 22 019 82 853

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

31.X11.1931 2987.6 — 1351,1 2480,1 2613,1
5,1V,1933 3278,8 — 722.2 2196,1 3644,1
31.V.1933 5359,0 — 321,8 2393.8 3203,1
28.V1.1933 3543,8 — 204,9 2450,7 3115,3
4.VI111. 1933 3559,5 — 171.8 2563,9 3004,6

Bank Rzeszy (miljony marek).

31.X11.1931 984,0 172,3 4144,0 754,9 4775,8
31.111.1933 738,6 97,0 2762,5 442 9 3519.7
31,V,1933 372,3 77,0 3078,4 438.8 3468,8
30.VI, 1933 188,7 84,5 3212.4 446,9 3481,8
31.V11.1933 245,0 77.6 3171,0 412,3 3492,1

Bank Gdanski (miljony guldenéw).

31.XI11.1931 21,8 25.5 10,4 9,4 44,0
31.111.1933 22,9 14,9 10,0 6,6 36.2
29.1V.1933 22,9 115 10,2 55 35,9
15.V.1933 289 6.2 9,2 6,9 33,7
31.V, 1933 31,9 7.5 8,1 7,5 37.1

31.VI11.1933 351 6.4 8,6 8,9 37,5
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Tabl. V.
Stopy dyskontowe bankéw emisyjnych
Stan na 15 sierpnia 1933 r.

<raj Data ostatniej Poprzednia Obecna
zmiany stopa % stopa %

Anglja 30.VI. 1932 24 2
Austrja 23,111. 1933 6 5
Belgja 13.1. 1932 24 34
Bulgarja 24.V/. 1932 84 8
Czechostowacja 25,1 1933 44 34
Danja 31.V. 1933 34 3
Estonja 28.1. 1932 64 54
Finlandja 2,VI. 1933 6 54
Francja 9,X. 1932 2 24
Gdansk 5V. 1933 4 3
Grecja 30.V. 1933 9 74
Hiszpanja 20.X. 1932 64 6
Holandja 29.VII. 1933 4 34
Irlandja 30.VI. 1932 34 3
Japonja 2.VII. 1933 4,38 3.65
Jugostawja 20.VII. 1931 64 74
Litwa 4V. 1932 6—74a) 6 —7a)
totwa 11 1933 6—7 54—6a)
Niemcy 22.1X. 1932 5 4
Norwegja 23.Vv. 1933 4 34
Polska 20,X. 1932 74 6
Portugalja 12.111. 1933 64 6
Rumunja 4.1V 1933 7 6
Stany Zj. (New-York) 25.V. 1933 3 24
Szwajcarja 22.1. 1931 24 2
Szwecja 31.V. 1933 34 3
Wegry 17.X. 1932 5 44
Wiochy 9.1. 1933 5 4

a) Pierwsza stawka dla bankéw i instytucyj kredytowych, druga dla
innych oséb i firm.

Tabl. VI.
Miedzynarodowy rynek pieniezny

Stopa pienigdza dziennego Stopa dyskonta prywatnego

Data Nowy Lon- gerin  paryz Nowy Lon- gopin Paryz
York dyn York  dyn
3LV. 1933 1 o 5—56 Y, 72 78\ 3ils 2’16
30.VI. L iey?  5—6  i'A-iy «-Tk 3 17s
15.vIL. . 1 % bl—574 4 A-78 N-7ir, 3'ls il/8
3Lvi. 1 v 5—6 F2  N—78 7s-7,6 37k 17/§
syl 1 JB-A  47s-S3r i4  y2—Vv8 787>, 318 n

Wydawca: w imieniu Komitetu Redakcyjnego — Dr. Stefan Buczkowski.
Redaktor odpowiedzialny: Stanistaw Olenski.
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