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Pierwszy Marszalek Polski, Zwy-
cieski Wobdz Naczelny, Pierwszy
Naczelnik Panstwa Odrodzonej
Rzeczypospolitej dnia 12 maja
1935 roku zakonczyt zycie.



OREDZIE PREZYDENTA RZECZYPOSPOLITEJ
DO OBYWATELI RZECZYPOSPOLITEJ.

MARSZALEK JOZEF PILSUDSKI ZYCIE ZAKON-
CZYt.

WIELKIM TRUDEM SWEGO ZYCIA BUDOWAL
SItE W NARODZIE, GENJUSZEM UMYStU, TWAR-
DYM WYSILKIEM WOLI PANSTWO WSKRZESIt.
PROWADZIt JE KU ODRODZENIU MOCY WLASNEJ,
KU WYZWOLENIU SIt, NA KTORYCH PRZYSZtE
LOSY POLSKI SIE OPRA. ZA OGROM JEGO PRACY
DANEM MU BYLO OGLADAC PANSTWO NASZE JAKO
TWOR ZYWY, DO ZYCIA ZDOLNY, DO ZYCIA PRZY-
GOTOWANY, A ARMJE NASZA — StAWA ZWYCIE-
SKICH SZTANDAROW OKRYTA.

TEN NAJWIEKSZY NA PRZESTRZENI CALEJ
NASZEJ HISTORJI CZLOWIEK Z GLEBI DZIEJOW
MINIONYCH MOC SWEGO DUCHA CZERPAL, A NAD-
LUDZKIEM WYTEZENIEM MYSLI DROGI PRZYSZLE
ODGADYWAL..

NIE SIEBIE TAM JUZ WIDZIAL, BO DAWNO OD
CZUWAL, ZE SILY JEGO FIZYCZNE OSTATNIE PO-
SUNIECIA ZNACZA. SZUKAL | DO SAMODZIELNEJ
PRACY ZAPRAWIAL LUDZI, NA KTORYCH CIEZAR
ODPOWIEDZIALNOSCI SKOLEI MIALBY SPOCZAC.

PRZEKAZAt NARODOW!I DZIEDZICTWO MYSLI
O HONOR | POTEGE PANSTWA DBALEJ.

TEN JEGO TESTAMENT, NAM ZYJACYM PRZE-
KAZANY, PRZYJAC | UDZWIGNAC MAMY.

NIECH ZALOBA | B6L POGLEBIA W NAS ZRO-
ZUMIENIE NASZEJ — CALEGO NARODU — ODPO-
WIEDZIALNOSCI PRZED JEGO DUCHEM | PRZED
PRZYSZtEMI POKOLENIAMI.

PREZYDENT RZECZYPOSPOLITEJ
I. MOSCICKI.

Warszawa — Zamek, dnia 12 maja 1935 r.



PRZEMOWIENIE PREZYDENTA RZECZYPOSPOLITEJ

wygtoszone nad trumng Marszatka Jozefa Pitsudskiego
na Wawelu w dniu 18 maja 1935.

Cieniom krélewskim przybyt towarzysz wiecznego
snu. Skroni Jego nie okala korona, a dton nie dzierzy
berta. A krolem byt serc i wladcg byt woli naszej. Pot-
wiekowym trudem Swego zycia brat we wiadanie serce
po sercu, dusze po duszy, az pod purpure krélewstwa
Swego Ducha zagarnagt niepodzielnie calg Polske.

Smiatocig swej mysli, odwaga zamierzen, potega czy-
noéw z niewolnych rak kajdany zrzucit, bezbronnym miecz
wykut, granice nim wyrgbat, a sztandary naszych putkéw
stawg uwienczyt.

Skazonych niewolg nauczyt honoru broni¢, wiare we
wiasne sity wskrzesza¢, dumne marzenia z orlich szlakéw
na ziemie sprowadzac i w twardg rzeczywisto$¢ zamieniac.

Dat Polsce wolno$¢, granice, moc i szacunek.

Czynami Swemi budzit u wszystkich — po wszystkie
krance Polski — iskry do wielkosci.

Miljony tych iskier z miljonéw serc wracaty rozza-
rzone mitoscig do Tego, ktory je wskrzesat, az stat sie On
jasnoscia, sptywajaca na catg nasza ziemie, i ptomieniem
wytapiajgcym kruszec bezcenny, ktory w skarbcu naro-
dowym naszych wartosci moralnych pozostanie odtad na
wieki.

Wielkie dziedzictwo pozostawit w spadku po sobie
ten potezny wiadca serc i dusz polskich.



Cze$¢, jaka otaczaliSmy Jozefa Pitsudskiego za Jego
zycia wzmaga sie dzi$ i poteznie¢ bedzie w Polsce z go-
dziny na godzing, coraz stokrotniej.

Niech hotdy, dzis prochom Wielkiego Polaka skfadane,
zamienig sie w S$luby dochowania wiernosci dla Jego
mysli w dalekag przysztos¢ przenikajgcych. Niech przekujg
sie w obowigzek strzezenia dumy i honoru narodu. Niech
wole nasza do twardej pracy i walki z trudnoscig zapra-
wig, a serca nasze wielkg Jego dla ojczyzny mitoScig
rozpalg.

U bram domostw naszych postawmy warty, bysmy
bezcennego kruszcu cnét przez Niego pozostawionych nie
uszczuplili, niczego z wielkiego po Nim dziedzictwa nie
uronili i bySmy duchowi Jego, troska za zycia o losy
Polski umeczonemu, spokdj w wiecznosci dali.
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Préoba wytrzymatosci.

Miesigc maj byt w naszem zyciu gospodarczem okresem cigz-
kim nie w sensie materjalnym, lecz psychicznym. W czasie obecnego
kryzysu byto wiele takich momentéw,, w ktorych rola decydujaca
przypadata niemal w catosci czynnikom natury psychicznej, a miano-
wicie nastrojowi szerszych warstw spoteczenstwa; powodzenie lub
niepowodzenie jakiej$ akcji zalezato wytgcznie od nastroju mas.

Ot6z w maju zbiegly sie zdarzenia, ktére stanowity powazng
probe wytrzymatosci psychicznej naszego spoteczenstwa. Przedsta-
wiajac wypadki w kolejnosci czasowej, stwierdzimy przedewszystkiem
duzy sukces pozyczki inwestycyjnej; nie brak byto pesymistow, kto-
rzy nie wrézyli zbyt duzego powodzenia tej pozyczce. Tymczasem
okazato sie, ze subskrypcja osiggneta sume 261 milj. zk. z czego na
czeS¢ pokrywang gotéwka a nie obligacjami pozyczki Narodowej
przypada 188 milj. zt. Spoteczenstwo znowu dowiodto, ze nie tylko
moze, lecz chce poprze¢ akcje zatrudnienia bezrobotnych mimo ciez-
kich warunkéw materjalnych w jakich sie znajduje. Jesli dodamy
do tego fakt, ze okres subskrypcji pozyczki nie przyniést ujemnych
objawow na rynku kapitatowym, bo nie spowodowal ani odptywu
wkiadéw ani powazniejszego spadku kurséw papieréw lokacyjnych,
to stwierdzi¢ musimy, ze spoteczenstwo nasze dato dowdd zaufania
i optymizmu co do ksztattowania sie przysztosci.

Zaszty roéwniez w tym okresie zdarzenia walutowe, na ktore pu-
bliczno$¢ nasza jest zwykle najbardziej wrazliwa. Dewaluacja gul-
dena, gwattowne ataki spekulacji na waluty krajow bloku ztotego,
bylyby kiedyindziej dostatecznym powodem do niepokoju. Tym ra-
zem jednak niepokoj ogarnat tylko szczuptg grupe zawodowych de-
fetystow, wywotujac kilka dni zaledwie trwajaca zwyzke kursu mo-
net ziotych; po kilku dniach kurs ich spadt, a podaz przewyzsza
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obecnie popyt. Swiadczy to znowu o mocno ugruntowanem wsrod
szerszych warstw zaufaniu w stato$¢ naszej polityki walutowej, czyli
w stato$¢ ztotego. Zatoba, w jaka pograzyta caty naréd $mier¢ Mar-
szatka Jozefa Pitsudskiego, nie zmienita w niczem tej atmosfery
zaufania.

Ten spokoj naszego spoteczenstwa — jakze daleki od nastrojow
jakie powstawaly jeszcze kilka lat temu, jest niezwykle cennym na-
bytkiem, ktérego zmarnowa¢ niewolno przez nieostrozne czy niezde-
cydowane posuniecia w polityce gospodarczej. Tak zwane zaufanie
spoteczenstwa nie jest niczem innem, jak wiarg w autorytet osoby
czy grupy osob, za$ autorytet zasadza sie w duzej mierze na kon-
sekwencji postepowania, na charakterze, a przedewszystkiem na zna-
jomosci rzeczy. Im ciezsze wiec chwile przychodzg, tem wiekszg
musi by¢ dbato$¢ o wiare spoteczenstwa w stuszno$¢ i konsekwencje
decyzyj polityczno-gospodarczych, (s. b.)

Podatki a kapital zagraniczny.

W poprzednim numerze ,,Banku" zamiescilisSmy w przegladzie
ustawodawstwa krétkg wzmianke o zmianie ustawy o panstwowym
podatku dochodowym, dokonanej ustawg z 18 marca b. r. Jedna z tych
zmian posiada zasadnicze znaczenie gospodarcze, gdyz dotyczy sto-
sunku naszego Skarbu do przedsiebiorstw zagranicznych, dziatajgcych
zapomocg réznego rodzaju oddziatébw w Polsce.

Mianowicie do art. 21 ustawy o podatku dochodowym zostat do-
dany ustep o tresci nastepujacej: ,,Jezeli osoba prawna, pozostajgca
w bezposrednim lub posrednim zwigzku gospodarczym z osoba, majaca
siedzibe lub miejsce zamieszkania zagranicg, tak uktada bieg swych
intereséw, ze dzieki temu zwigzkowi, uzalezniajgcemu jedng z tych
0s6b od drugiej, lub bedacemu szczegolnie korzystnym dla osoby, ma-
jacej siedzibe lub miejsce zamieszkania zagranicg wcale nie wykazuje
zyskoéw, albo tez wykazuje zyski mniejsze od tych, jakichby nalezato
oczekiwac, gdyby wspomniany zwigzek nie istniat, wowczas dochod
podatkowy danej osoby prawnej nalezy ustali¢ bez uwzglednienia ob-
cigzen szczegollnych, wynikajacych z powyzszego zwigzku". W dalszym
ustepie zawarte jest postanowienie, ze jezeli w tym wypadku ustalenie
dochodu na podstawie ksigg handlowych natrafia na trudnosci wéwczas
dochdd bedzie ustalony na podstawie obrotu przy zastosowaniu norm
Sredniej zyskownosci dla przedsiebiorstw takiego samego lub podobne-
go rodzaju.

Powyzsze postanowienia stanowig ustawodawczy epilog gtosnych
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w ostatnich czasach spraw o naduzycia popetnione w przedsiebiorst-
wach afiliowanych z zagranicznemi koncernami. W roku ubiegtym
zamiescilisSmy kilka artykutdbw fachowych na temat pasozytnictwa
w przedsiebiorstwach, wskazujac na pozornie legalne, w istocie za$
ktusownicze drogi i metody dziatania na szkode akcjonarjuszy, wie-
rzycieli i Skarbu Panstwal). Nie bedziemy tu wiec blizej wyjasnia¢
motywow, ktéremi sie ustawodawca kierowat, wydajagc powyzsze po-
stanowienia. Zwrdcimy natomiast uwage na inne momenty wigzace sie
z tg sprawa.

Nalezy przedewszystkiem wyrazi¢ zal, ze trzeba bylo w Polsce
czeka¢ az pietnascie lat na ukazanie sie tych postanowien, ktérych
stusznosci nikt nie moze zakwestjonowac. Przez tych pietnascie lat
eksploatacyjny kapitat zagraniczny wyrzadzit w wielu wypadkach
niemato szkody naszemu gospodarstwu, zabijajagc w zarodku konku-
rencje przedsiebiorstw polskich. W roku ubiegtym na tamach ,,Go-
spodarki Narodowej" wykazywatem, jak zte ustawodawstwo podatko-
we hamuje u nas postep organizacyjny przedsiebiorstw i powoduje
ucieczke kapitatdbw zagranice?). Koncern zagraniczny dziatajacy
w Polsce jest niemal bezkonkurencyjny gdyz 1) w Kkraju ojczystym
opfaca znacznie nizsze podatki niz przedsigbiorca polski, 2) w Polsce
optaca rowniez nizsze podatki, gdyz potrafi ukrywac zyski w sposob
nierownie skuteczniejszy niz polski przedsiebiorca. Ten stan rzeczy
prowadzit w wyniku nawet do tego, ze niejeden polski przedsiebiorca
zaktadat zagranicg fikcyjng spotke, zawierat z nig fikcyjne tranzakcje,
aby tg droga ukry¢ zyski. Nieuczciwe machinacje byty tepione przez
wihadze skarbowe, jednak brak dokitadnych postanowieri ustawowych
stat na przeszkodzie skutecznemu zwalczaniu naduzy¢. Ponadto akcja
wiadz skarbowych, nie opierajgc sie na sprecyzowanych normach, po
siadata cechy przypadkowosci i dowolnosci, co w wyniku prowadzito
do rozwlektych sporéw sadowych, a z drugiej strony odstraszato wiele
solidnych przedsiebiorstw zagranicznych od dziatalnosci w Polsce.

Nowela do ustawy o podatku dochodowym stwarza warunki jedna-
kowe dla wszystkich przedsiebiorstw, gdyz pozbawia przedsiebiorce
zagranicznego tej premji, jaka na rynku polskim dawata mu moznos¢
uchylania sie od obowigzku podatkowego. Obowigzkiem wiadz skar-

) Por. J, Asenko i A, Grodzicki: Eksploatacja pasorzytnicza w przedsie-
biorstwach. ,Bank™ nr, 7 i 8 z r. 1934 oraz tychze autoréw: Bilanse skonsolido-
wane a klusownictwo gospodarcze — ,,Bank™ nr. 10 i 11 z 1934 r.

) ,,Wspdlnoty Interesow™ i ,Pod ciezarem podwdjnego opodatkowania'
w n-rze 8 i 9 ,,Gospodarki Narodowej" z 1934 r.



368 BANK

bowych jest dbac o to, by powinno$¢ swa kazdy spetniat nalezycie, by
nikt od niej nie mdgt sie uchyli¢. Nalezy tu jednak zwrdci¢ uwage na
niestychang trudnos¢ wykonywania w praktyce nowowprowadzonych
norm prawnych. Zwigzki koncernowe sg tak powik}ane i subtelne, tak
roznorodne, ze trzeba duzej znajomosci rzeczy i doswiadczenia, by
ustali¢ najbardziej aproksymatywng wysoko$¢ dochodu podatkowego
osoby prawnej, pozostajgcej w zwigzku gospodarczym z przedsiebior-
stwem zagranicznem. Postepowanie w tych sprawach podatkowych
musi by¢ nadzwyczaj ostrozne; obok interesu fiskusa musi by¢ bowiem
uwzgledniany interes gospodarczy Panstwa, ktory nakazuje faworyzo-
waé przyptyw kapitatbw zagranicznych do Polski. To faworyzowanie
— to przedewszystkiem stworzenie atmosfery pewnosci i zaufania
w statos¢ warunkéw dziatalnosci przedsiebiorczej. Niestety utyski-
wania zagranicznych przedsiebiorcéw na sposob i wysoko$¢é wymiardéw
podatkowych w Polsce sg zbyt czeste, aby mozna byto nad niemi
przejs¢ do porzadku dziennego.

Przedsiebiorca zagraniczny musi sie pogodzi¢ z tem, ze dochdd
jego podlega w Polsce wyzszemu opodatkowaniu, niz w wielu innych
krajach. Trudno pod tym wzgledem stwarza¢ specjalne przywileje
dla przedsiebiorstw cudzoziemskich. Natomiast stusznemi wydajg sie
narzekania na nasz system podatkowy jako taki, a mianowicie na jego
ogromne skomplikowanie, ktére sprawia, ze przedsiebiorca nie jest
zdolny obliczy¢, ile podatku za ubiegty okres gospodarczy bedzie rnu-
siat zapfaci¢. Nasza ustawa stemplowa naprzyktad tworzy skadinad
wzoér doskonaty, w praktyce jednak zmusza wigksze przedsigbiorstwa
do utrzymywania urzednikdéw - specjalistow, ktérych zajecie polega
jedynie na obliczaniu optat stemplowych i na kontakcie z wiadzami
skarbowemi. GdybySmy do sumy uiszczonych danin i optat doliczyli
pensje tych specjalistow oraz urzednikéw zajetych tylko prowadzeniem
odpowiednich ewidencyj dla celow podatkowych, otrzymalibySmy wow-
czas prawdziwe cyfry obcigzenia podatkowego w Polsce. Cyfry te
w potaczeniu z rozlicznemi przyktadami bezwzglednosci wtadz podat-
kowych wystarczaja, by zniecheci¢ kazdego, kto chciatby rozpoczac
samodzielng dziatalno$¢ i zarobkowa.

Do spraw tu poruszonych jeszcze powr6cimy. Dodamy wkoncu,
ze wspomniany na wstepie dodatek do art. 21 ustawy o podatku do-
chodowym, nastrecza co do swej treSci pewne zastrzezenia; omowienie
ich nalezy jednak odtozy¢ do czasu ukazania sie rozporzadzenia wy-
konawczego. (Dr. Stefan Buczkowski).
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Na marginesie nowelizacji prawa gietldowego

Istniejgce dotychczas przepisy Rozporzadzenia Prezydenta Rze-
czypospolitej z dnia 28 grudnia 1924 r, o organizacji gietd, znowe-
lizowane juz raz w r. 1928 — ulegly ostatnio ponownej nowelizacji
w drodze ustawy z dnia 18 marca 1935 r., ogtoszonej w Nr. 24 , Dzien-
nika Ustaw".

Powyzsza nowelizacja wprowadzita caty szereg powazniejszych
zmian w dotychczasowym stanie rzeczy, zmian, majgcych na celu
usprawnienie dziatalnosci gietd pienieznych i towarowych w Polsce.

Zmiany zostaty dokonane pod trzema katami widzenia: primo —
zwiekszenie wplywu samorzadu gospodarczego reprezentowanego
przez lzby Przemystowo - Handlowe i Izby Rolnicze: secundo —
zwiekszenie atrybucji i usprawnienia dziatania wiadz i instytucyj
gieldowych — i tertio — zliberalizowania przepiséw, ustalajgcych po-
jecie tranzakcji gieldowej na gietdach towarowych. Ten ostatni mo-
ment posiada specjalne znaczenie w zwigzku z watpliwosciami, ja-
kie budzita we wiadzach skarbowych dotychczasowa redakcja od-
powiednich przepiséw, co pociggato za sobg w wielu wypadkach ko-
nieczno$¢ optacania podatku obrotowego, od ktérego zasadniczo tran-
sakcje gietdowe sg zwolnione.

Nie tu miejsce na szczeg6towe omOlwienie zmian, wprowadzo-
nych powotang nowelg, jak réwniez na przedstawienie momentow,
ktére wymagatyby jeszcze wkroczenia ustawodawcy. Nalezy tylko
stwierdzi¢, ze wprowadzone poprawki naog6t odpowiadajg potrze-
bom zycia, poczynionym do$wiadczeniom oraz postulatom sfer go-
spodarczych i gietdowych. Nasuwataby sie tu tylko jedna uwaga, luz-
no wprawdzie wigzgca sie z ustrojem prawnym gield towarowych
i pienieznych, lecz zato o pierwszorzednem znaczeniu gospodarczem.
Mamy tu na mysli kwestje roli, jakg odgrywajg gietdy polskie w zy-
ciu ekonomicznem kraju.

W trzechleciu 1931—1933 miesieczna wartos¢ obrotow gietdy
warszawskiej w zakresie akcji wynosi tylko 873 tys. zt. W ten sam
sposdb obliczone obroty gietdy praskiej wynosity 24.0 milj. zt,
gietdy kopenhaskiej — 15.2 milj. zk. Nie porownywamy obrotéw giet-
dy warszawskiej nietylko z gietdami New-Yorku, Londynu, czy Pa-
ryza, ale nawet z gieldami drugiej wielkosci, jak Bruksela, czy
Medjolan. | mimo to poréwnanie z gietdami krajow, nietylko mniej-
szych pod wzgledem obszaru i zaludnienia, ale nawet na wielu od-
cinkach gospodarstwa S$wiatowego — wypada jaskrawo na nasza
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niekorzys¢. Wiecej jeszcze. Nawet gietdy rumunskie, czy chilijskie
wykazujg silniejsze tempo dziatalnosci. Srednia miesieczna wartos$¢
obrotéw gieldy bukaresztenskiej wynosita w analogicznym okresie,
po przeliczeniu na ztote 2,1 miljona, za$ gietdy w Santiago i Valpa-
raiso 39,9 milj. zi!

Jeszcze gorzej przedstawia sie sytuacja na naszych gieldach to-
warowych, ktére wogoble znajdujg sie dotad w powijakach.

Nie mozna wszystkiego zwala¢ na barki ustawowe i w zmianie
tych czy innych przepisow szukac srodkéw zaradczych na ujawniony
w ten sposéb stan rzeczy. Ustawodawstwo czy zwyczaje gietdowe
moga tylko ufatwié¢, usprawni¢ dokonywanie tranzakcyj, nie moga
ich jednak wywota¢. | nie na rachunek kryzysu zwala¢ nalezy od-
powiedzialno$¢ za wytworzong sytuacje; cyfry bowiem, ktdreSmy
wyzej przytoczyli, dotyczg jednakowego dla wszystkich krajow
okresu konjunkturalnej depres;ji.

Przyczyna tkwi gdzieindziej, sprowadza si¢ ona do braku
udziatu szerokich warstw publiczno$ci w obrotach papierami war-
tosciowemu

By¢ moze, ze moraliste oburzy poglad, ktéry uwaza udziat
publicznosci w tranzakcjach gietldowych w zakresie akcyj za wska-
zany. Z gospodarczego jednak punktu widzenia jest to jedyny spo-
s6b powazniejszego zwiekszenia kapitatbw — inwestycyjnych i ob-
rotowych — wielkich przedsigbiorstw, zorganizowanych w formie
spotek akcyjnych. Wkiady oszczednoSciowe, niewatpliwie potrzeb-
ne zyciu gospodarczemu kraju w pewnem stadjum konjunktury
i w pewnej fazie struktury gospodarczej — sg jednak prymitywng
formg kapitalizacji, nie dajaca zyciu gospodarczemu tych impuK
sow, jakie otwiera chtonno$¢ emisyjna rynku wewnetrznego na pa-
piery dywidendowe. Niebezpieczenstwo, jakie mogtoby powsta¢ dla
szerokich warstw spotecznych od strony niesumiennych spekulan-
tow — nie wydaje sie zbyt grozne przy istniejgcych i mogacych za-
istnie¢ $rodkach kontroli panstwowej nad tg strong zycia gospodar-
czego kraju.

Powtarzamy: uwagi powyzsze nasunely sie nam na marginesie,
nie w zwigzku z nowelizacjg prawa gieldowego. Uwazamy jednak
te sprawe za tak istotng z gospodarczego punktu widzenia, ze go-
towi jesteSmy otworzy¢ tamy naszego pisma dla szerszej dyskusji
w tym przedmiocie, (mid).
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Btedne koto stabilizacii.

Wytworzyta sie paradoksalna sytuacja, w ktorej niema mniej
popularnej idei jak wolny handel oraz bardziej pozadanego celu jak
wzrost obrotéw miedzynarodowych. Zrédiem tego paradoksu jest
swoista etyka murzynska, jakg narody tego $wiata w stopniu od dawna
juz niewidzianym stosuja, a mianowicie, ze wiasne ograniczenia sg ce-
lowe i pozyteczne, szkodliwe za$ tylko cudze. W rezultacie znalezli
sie wszyscy w btednem kole, ktérego nikt niema odwagi pierwszy ro-
zerwal, odstepujac zaszczyt Swiecenia pieknym przyktadem innym.

Bez rozwoju handlu miedzynarodowego niema dobrobytu. Jest
to prawda bardziej bezsprzeczna niz przed kryzysem. Dopiero jednak
dzi$ w obliczu powszechnych strat stato sie jasnem, ze sg pewne pro-
cesy gospodarcze, ktére mozna i nalezy Swiadomie regulowac i inne,,
ktérych regulowanie przekracza umiejetno$¢ ludzka i nalezy je pozo-
stawi¢ wiasnemu biegowi, nie dlatego zeby tak bylo idealnie, lecz
poniewaz jakikolwiek inny stan rzeczy jest duzo gorszy. Planowanie
i reglamentacja nie sg same w sobie zle, ale sg katastrofg, kiedy sie
zabierajg do nich politycy nie umiejacy rozréznic¢, jakie procesy go-
spodarcze mozna regulowa¢ oraz jakiemi metodami je regulowa¢ na-
lezy, od jakich natomiast powinno sie trzymaé rece najknajbardziej
zdaleka.

W tej chwili jesteSmy Swiadkami gorszacego widowiska, jak na-
rody tego Swiata, siedzagc na rumowisku handlu miedzynarodowego'
oraz dobrobytu pogrzebanego wiasnemi rekami, biadajg nad swem
dzietem i ciskajg jeden pod adresem drugiego gorzkie rekryminacje.
Pomimo zgorszenia jakie to sieje, nalezy zjawisko to uzna¢ za pocie-
szajace. Kilka lat temu bowiem kazdy kraj brnat dufnie w coraz
nowe glupstwa. Obecnie przyszio otrzeZzwienie. Jest to pierwszy
etap poprawy stosunkow.

Niema tygodnia, zeby$Smy nie czytali mowy jakiego$ odpowie-
dzialnego meza stanu czy tez programu naprawy jakiej$ powaznej
krajowej lub miedzynarodowej instytucji. Ostatnio zabierat gtos Ko-
mitet Finansowy Ligi Narodéw, Bank Wyptat Miedzynarodowych,
Miedzynarodowa lzba Handlowa, Zwigzek 1zb Handlowych Imperjum
Brytyjskiego, Sir Leith Ross, doradca gospodarczy rzgdu angielskiego,
p. Morgenthau, jr. minister skarbu Stanéw Zjednoczonych, p. Cham-
berlain, angielski minister Skarbu, prywatni ekonomisci tacy jak Sir
Henry Strakosch, prof. L. Robbins, B. Anderson, jr. i moznaby litanje
te ciggnaC jeszcze diugo. Polemizujg wszyscy ze wszystkimi i wydaje
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sie, ze kazdy ma odrobine racji, tak ze laik musi si¢ czu¢ bez jakiego$'
pewnego przewodnika beznadziejnie zgubiony.

Problem jest nastepujacy: Dla dalszej poprawy koniecznym jest
wzrost obrotow miedzynarodowych. W tym celu konieczne sg dwie
rzeczy: 1) powr6t do waluty ztotej; 2) zniesienie ograniczen handlo-
wych.

Najlepsza drogg wyjscia bytoby porozumienie pieciu czy szesciu
najwigkszych krajow w Kierunku réwnoczesnej stabilizacji i zniesienia
ograniczen. Wobec braku praktycznych widokéw na takie porozu-
mienie, kraje o ustabilizowanej walucie domagajg sie, by inne kraje
najpierw, bez wzgledu na wszystko, stabilizowaly, a pdzniej przyjdzie
czas na zniesienie ograniczen. Kraje o manipulowanej walucie nato-
miast odpowiadaja, ze stabilizacja w takich warunkach bytaby bardzo
krétkotrwata i musiataby sie zatamac, coby wywotato gorsze reper-
kusje niz odroczenie stabilizacji az do zaistnienia lepszych warunkdw.

Wobec niemoznosci ,,dogadania sie", jako jedyne wyjscie z sytua-
Cji pozostaje préba sit. JesteSmy tez Swiadkami tego procesu. W tej
walce zwyciestwo nalezy do tych panstw, ktdre stosujg najracjonal-
niejsze metody, a mianowicie, najumiejetniej redukujg swe koszty
produkcji i likwidujg wszelkiego rodzaju deficyty publiczne oraz naj-
zdrowiej rozwijajag swoj handel miedzynarodowy. Z tego punktu
widzenia najsilniejszg jest pozycja bloku szterlingowego, najstabsza za$
bloku ztotego, do ktérego Polski zaliczyé nie mozna. Jak to bowiem
juz niejednokrotnie na famach miesiecznika ,,Bank™ zaznaczano, sy-
tuacja gospodarcza Polski przedstawia sie o tyle odmiennie od reszty
krajéow bloku ztotego, ze przynaleznos¢ Polski do tego bloku jest
Scisle formalna i o jakiejkolwiek blizszej wspdizaleznosci ztotego z
resztg walut ztotych nie moze by¢ mowy.

Przyktad Belgji i Gdanska potwierdza zdanie, ze nie programy
ani konferencje dzi$ juz rozstrzygaja, ale wypadki. Belgja i Gdarnsk
niczego nie rozstrzygaty, bo do zadnych $wiadomych posunie¢ nie byty
zdolne. Dopiero nieunikniony bieg rzeczy postawit je przed doko-
nanemi faktami, z ktérych musiaty one wyciggna¢ odpowiednie kon-
sekwencje. To samo dzieje sie z resztkami ,,okopéw Sw. Tréjcy" (Fran-
cja, Szwajcarja i Holandja). Szwajcarja i Holandja oparty sie chwi-
lowo atakom spekulacji, ktora dos$¢ niespodziewanie uderzyta we
Francje, w zwigzku z nadzwyczaj delikatng sytuacjg budzetowo - kre-
dytowa w tym kraju. Spekulacja jednak nigdy nie jest podstawowem
zrodtem czegokolwiek lecz zawsze symptomem. Upor z jakim speku-
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lacja kieruje sie przeciw krajom bloku ziotego jest zupeinie uzasa-
dniony. Kraje te bowiem cechuje w obliczu problematu ,,deflacja al-
bo spadek waluty", zupetna bierno$¢. Nie sg one zdolne zdecydowac
sie ani na odpowiednie oszczednosci ani tez na Swiadome posuniecia
dewaluacyjne. Glos zatem majg wypadki. Spychajg one z miesigca
na miesiac blok ztoty w coraz wieksze trudnosci, wobec ktorych panika
kapitatow krajowych staje sie nieunikniona. Kiedy ta panika wybuch-
nie, nie mozna doktadnie okresli¢. Olbrzymie kapitaty jakie zaryzyko-
wala spekulacja Swiadczytyby jednak, ze chwila ta nie jest zbyt od-
legta, Nie bez pikanterji jest fakt, ze w spekulacji przeciw blokowi
ztotemu bierze najzywszy udziat nie Londyn, lecz Amsterdam i Paryz.
Finansisci tych krajow sami najlepiej wiedzg, na jakim drzemig wul-
kanie.

We Francji zainicjowana przez Flandin‘a polityka taniego pie-
nigdza zakonczyta sie kompromitujgcem fiaskiem. Deficyt budzetowy
rodnie, o kredyt coraz trudniej i stopa procentowa idzie wgoére. Za-
miast zdoby¢ sie na realng ocene sytuacji, nawet najpowazniejsza
prasa francuska szuka winnych wszedzie indziej zamiast u siebie w do-
mu. Jedno oskarzenie przeczy drugiemu. Raz Anglja obniza funta,,
poniewaz chce zdoby¢ premje eksportowa. Drugi raz doradza dewa-
luacje obcych walut, zeby uchroni¢ funta przed dalszg deprecjacja
i godzi sie z przyznaniem innym tej premji, o ktdrg rzekomo tak jej
sie rozchodzi i t. p. W Szwajcarji zbliza sie coraz bardziej wyzna-
czony na 2 czerwca r. b. plebiscyt w sprawie ,,Kriseninitiative (Inita-
tive de crise)”. Plebiscyt ten jest wymownym dowodem, do jakiego
stopnia cze$¢ opinji publicznej w tym kraju zeszta na manowce, doma-
gajac sie stworzenia raju na ziemi w drodze ustawowego nakazu.

Réwniez i ostatnie przemowienie amerykanskiego ministra skar-
bu p. Morgenthau‘a Swiadczy, ze pomimo otrzeZzwienia, jakie powoli
przychodzi, nie stoimy jeszcze u konca eksperymentéw. Przypomniat
on $wiatu, ze Stany Zjednoczone moga jeszcze dalej zdewaluowac do-
lara, i nie majg rgk zwigzanych; ze jakkolwiek chetnie przytgczg sie
do wysitkow stabilizacyjnych innych panstw, nie myslg jednak wcale
pierwsze stabilizowac po to tylko, zeby inne panstwa to wyzyskaly;
ze zamiast udziela¢ bezzwrotnych pozyczek wzglednie eksportowac na
watpliwej wartosci kredyt, Ameryka woli przyjmowac ztoto i srebro.
Poza tem bronit p. Morgenthau polityki monetarnej swego rzadu az
do posunie¢ w kwestji srebra wigcznie. Jednem stowem nic ciekawego
wzglednie same rozczarowania, gdyby nie zmiana tonu catego prze-
mowienia, jakze dalekiego od gromoéw rzucanych przez Roosevelta
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w czasie obrad Swiatowej Konferencji Gospodarczej i jakze dalekiej
od 6wczesnej bezkrytycznej ufnosci w eksperymenty. Mozno$¢ dal-
szego eksperymentowania traktowat ostatnio p. Morgenthau zupetnie
wyraznie jako grozbe, ale juz bez ufnosci w zbawienno$¢ tych ekspe-
rymentow. Przebijata u niego raczej nuta tesknoty za uporzadkowa-
niem stosunkow w Swiecie, byle nie kosztem Ameryki.

Co z tego wszystkiego wkonncu wyniknie? Jak juz wyzej zazna-
czylisSmy, najprawdopodobniej nic. Kazdy bedzie nadal robit na wia-
sng reke, co bedzie uwazat za stosowne, wzglednie na co go bedzie
staC. Rozstrzyga¢ beda wypadki, ktérych kolejno$¢ nie pojdzie po
mysli zbyt gorgcych zwolennikéw stabilizacji za wszelkg cene bez ogla-
dania sie na warunki (a la ostatnio wysunietych tez p. Benjamina An-
dersona). Pd&jdg one raczej po linji reprezentowanej przez zwolen-
nikow stabilizacji ale nie wylgcznie na odcinku waluty lecz stabi-
lizacji organicznej, ktoraby objeta wszystkie odcinki zycia gospodar-
czego i ktorej ukoronowaniem dopiero ma byé powro6t do waluty ziotej.

Poniewaz wspélne porozumienie conajmniej Ameryki, Anglji
i Francji w sprawie stabilizacji walutowo - gospodarczej, jak rowniez
zasadnicza zmiana obecnej polityki gospodarczej panstw bloku ztote-
go, nie wydajg sie mozliwe, nalezy przypuszczaé, ze najpierw nastapi
upadek tego bloku. W zwigzku z tem przestanie istnie¢ najwazniej-
szy powdd do stosowania drakonskich ograniczenn w handlu miedzy-
narodowym. Potem przyjda coraz liczniejsze rozczarowania z regla-
mentacjg oraz ograniczaniem produkcji i forsowaniem dumpingowego
eksportu. Stany Zjednoczone pogodzg sie po jakim$ czasie z faktem
nieistnienia reparacyj i dtugéw wojennych. Na tej podstawie zaczng
powoli i kolejno poszczegdlne panstwa stabilizowa¢ swe waluty naj-
pierw de facto. Przez pewien dtuzszy okres wyprobowania realnosci
ustalonego kursu zaczng one mysle¢ dopiero o formalnym powrocie do
waluty ziotej. Na wszystko zatem przyjdzie czas. Kazdy problem
musi jednak wpierw nabrzmie¢, pekna¢ i wkorncu powoli spowrotem
w nowe tory sie utozy¢. Kiedy ten proces przejda wszystkie najwaz-
niejsze problemy o Swiatowem znaczeniu, Znajdziemy sie u konca
epoki wstrzagséw, zapoczagtkowanej 1914 rokiem. Mozna tylko zywic
nadzieje, ze przed ostatecznem uspokojeniem sie nie wybuchnie nowy,
jeszcze gorszy wstrzas. Jednego tylko musimy sie nauczy¢: odwagi
zimnego spojrzenia w oczy rzeczywistosci, wyciggania z obserwowa-
nych zjawisk wnioskéw bez ztudzen i uprzedzen oraz catego morza
-cierpliwosci. (K. S.).



ZAGADNIENIA BIEZACE 375

Srebrna gorgczka

Rzad Roosevelt'a juz oddawna bije wszelkie rekordy w ekspe-
rymentach gospodarczych do$¢ watpliwej wartosci. Obecnie bije
z koniecznosci swoje wiasne, dawne rekordy, udawadniajagc po raz
niewiadomo ktory, ze nie wystarczy by¢ zwolennikiem Swiadomie
organizowanego postepu w ekonomiji i przeciwnikiem utopijnego li-
beralizmu, lecz trzeba w dodatku wiedzie¢, w jakim kierunku i ja-
kiemi metodami ten postep realizowaé. Brak tej umiejetnosci jest
dla réwnowagi gospodarczej $wiata nadzwyczaj grozny. Kazde bted-
ne posuniecie Standéw Zjedn. musi sie bowiem tg lub inng drogg od-
bi¢ na reszcie krajow tego globu. Wymownym przykiadem tego sg
ostatnie perypetje srebra.

Najpierw kilka zasadniczych faktéw. Pod koniec 1933 r. posta-
nowit rzad amerykanski ptaci¢ za nowowyprodukowane krajowe sre-
bro 64V? centa za uncje. W lecie 1934 r. wyszia t. zw. ,,Silver Purcha-
se Act (Ustawa o zakupie srebra)“ zobowigzujgca rzad do konty-
nuowania zakupOw srebra, dopoki nie bedzie ono stanowito jednej
czwartej czesci rezerw kruszcowych wzglednie nie osiggnie ceny
1,29 dolaréw za uncje. Dolar srebrny stanie sie wtedy petnowarto-
Sciowy t. zn. warto$¢ srebra zawartego w dolarze bedzie réwna je-
go wartosci nominalnej. Ostatecznym za$ celem srebrnej grupy in-
teresOw jest cena 2,18 dolarow za uncje. Cena ta przywrdécitaby daw-
ny, tradycyjny stosunek wartosci srebra do ztota, a mianowicie, 16:1.
Dla wyjasnienia jakiego rodzaju przewr6t oznaczatoby to, wystarczy
powiedzieé, ze cena Swiatowa uncji srebra wynosita przed zainicjo-
waniem omawianej polityki 45 centow.

Wplyw powyzszych posunie¢ na Swiatowg cene srebra byt dzie-
ki reakcji spekulacji nadzwyczaj silny. W jesieni 1934 r. rozpoczat
Skarb amerykanski kupowa¢ srebro na wolnym rynku w New-
Yorku po 50,01 centéw za uncje, co wptyneto na wzrost ceny londyn-
skiej do 24% pensa za uncje. W koncu marca 1935 r. cena londynska
doszta do 28916 pensa, nowojorska za$ do 61 centow. W dziesie¢ dni
pozniej cena nowojorska zréwnata sie¢ z ceng wyznaczong dla za-
kupéw nowowyprodukowanego srebra krajowego (6472 c.). Skarb
podniést 10-go kwietnia cene nowowyprodukowanego srebra kra-
jowego do 71,11 c. Cena Swiatowa S$cigata jg dalej. 24-go kwietnia
Skarb podniést cene srebra do 77,57 c. 26-go kwietnia cena na wol-
nym rynku wyniosta 36% d. w Londynie i 81% c. w New-Yorku.
Trzecia podwyzka ceny oficjalnej nie przyszta, wobec czego cena
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na wolnym rynku spadta o kilka punktow i waha sie po dzi$ dzien
nieregularnie.

Wszystko to brzmi jak reportaz z jakiego§ meczu, w ktorym
gracze podajg sobie srebrng pitke podbijajgc jg coraz wyzej. Jedno
jest w tem pewne, a mianowicie, ze pitka w powietrzu nie stanie
i z chwilg gdy gracze sie znuzg, spocznie spowrotem na gruncie real-
nego popytu i podazy.

Podstawg obecnej anormalnej haussy sg szczupte zapasy srebra
w stosunku do potencjonalnych mozliwosci zakupéw stworzonych
przez Silver Purchase Act. Pod koniec 1934 r. oceniano, ze przy
cenie 1,29 dolara za uncje Ameryka musiataby naby¢ okoto 1.120
milj. uncyj, azeby w petni zaspokoi¢ istniejgce ustawowe wymogi.
Produkcje $wiatowg szacowano w 1934 r. na 181 milj. uncyj; wyzsza
cena zdota jg podnies¢ wkrotce na 200 do 250 milj. uncyj. Zapasy
Reserve Bank of India wynoszg 310 milj. uncyj. Pozatem istniejg
wielkie, ale nie dajace sie blizej okresli¢ prywatne skarbce indyjskie.
Chiny wprowadzity juz dla obrony swych rezerw srebra utrudnie-
nia eksportowe. Premja jednak, jaka wysokie ceny zagraniczne
stworzyty dla przemytu, jest zbyt wielka, zeby jakiekolwiek sztu-
czne zapory mogty uchroni¢ Chiny przed odptywem tego metalu.
Spekulanci londynscy znajdujg sie w posiadaniu okoto 100 milj. un-
cyj. Ogdlna suma uchwytnych zapasdéw $wiatowych oceniana jest na
600 milj. uncyj. Oczywiscie, ze nie caty ten zapas stoi do dyspozycji
Skarbu amerykanskiego. Zaledwie jego cze$¢ jest praktycznie mo-
zliwa do wykupienia, W stosunku za$ nawet do tej czesci posiadac
bedzie Skarb amerykanski konkurencje spekulacji $wiatowej tak
dtugo, jak istniejg szanse dalszej znacznej podwyzki ceny oficjalnej.

Jak wida¢ z powyzszego, uktad sit popytu i podazy jest kom-
pletnie anormalny. Stosunkowo nieznaczne zakupy srebra przez
Stany Zjednoczone sg tem samem zdolne do wywotania gwattownej
zwyzki ceny. W zwyzce tej tkwig jednak od $amego poczatku za-
rodki katastrofy. Obecny olbrzymi z potencjonalnego punktu wi-
dzenia popyt jest bowiem wybitnie przejSciowy. tatwo sobie wy-
obrazi¢, co sie bedzie musiato sta¢ z chwilg, gdy Stany Zjednoczone
zgromadzg juz zapasy srebra stanowiace Yi ich rezerw kruszco-
wych. Nie bedg one mogly skupowa¢ w nieskoniczono$¢ catej Swia-
towej podazy srebra. Musiatyby bowiem utraci¢ wszystko ztoto i zna-
lez¢ sie po pewnym czasie w posiadaniu czystej waluty srebrnej.
Natezenie popytu spadnie zatem réwnie gwattownie, jak sie obudzito
i cena srebra zatamie sie z braku jakiegokolwiek innego realnego
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oparcia dla obecnej wygérowanej ceny, ktdra w dodatku moze jeszcze
wzrosng¢. Spekulacja jednak chwilowo sie tem nie martwi. Liczy ona
na to, ze rzad Roosevelta nie moze sie ze wzgledow politycznych
zbyt tatwo wycofa¢ z raz, choéby nawet biednie obranej drogi,
i prze naprzod. Sam Roosevelt zresztg utatwit spekulacji jej zada-
nie nakfadajgc 50% podatek na wszelkie zyski pochodzgce z han-
dlu srebrem w Ameryce. Tem samem spekulacja przerzucita sie
gtownie zagranice napychajac kieszenie obcych obywateli; zmart-
wienie za$ co zrobi¢ z ogromnemi i bezuzytecznemi zapasami zaku-
pionego srebra pozostanie ostatecznie przy Ameryce, ktéra preten-
duje do roli ostatniego nabywcy. Sprzedaz tych zapaséw po cenie
nabycia nie bedzie w zaden sposéb mozliwa, bo ich po tej cenie nikt
w catym Swiecie naby¢ nie zechce. Tem samem nie moga by¢ rezer-
wy srebra traktowane na réwni z rezerwami ztota, jako podstawa
do ekspansji kredytowej. Cata ta akcja jest do tego stopnia pomy-
lona, ze National City Bank w swoim biuletynie z maja b. r. dochodzi
do przekonania, ze duzo wiegkszy pozytek w przysziosci mogtaby
mie¢ Ameryka gromadzac zamiast srebra odpowiednie zapasy ze-
laza, cyny czy tez drzewa korkowego. Dla tych ostatnich bowiem zna-
laztoby sie zawsze jakie$ praktyczne zastosowanie duzo wieksze niz
dla srebra. Rozwazania te stanowig jednak cura posterior, tem bar-
dziej, ze niewiadomo jeszcze, czy sie rzad amerykanski nie zatrzy-
ma przed dojsciem do ostatecznosci, co moze w kazdej chwili za-
wies¢ zbyt daleko idace nadzieje spekulacji. Stusznie n. p. podnosi
»1he Economist* z 4-go maja b. r. — uwaga ta nie jest zresztg po-
zbawiona giebokiej ironji — ze Roosevelt winien celem obejscia ab-
surdalnych konsekwencyj swej wiasnej polityki wykorzysta¢ swe
inne uprawnienie walutowe, a mianowicie, mozno$¢ obnizenia zawar-
tosci srebra w dolarze o 59.06%. Zwiekszytoby to za jednym zama-
chem pidra warto$¢ amerykanskich zapaséw srebra o tyle, ze juz nie
przeszto miljard uncyj, ale zaledwie czwartg cze$¢ tego musiatby
rzad amerykanski skupi¢, zeby zaspokoi¢ wymagania Silver Pur-
chase Act.

Odktadajgc jednak zarty na bok, musimy wspomnie¢ jeszcze
o0 tych ciosach, jakie w swej bezwzglednosci Stany Zjednoczone wy-
mierzajg w kraje posiadajgce do niedawna walute srebrng (Chiny,
Meksyk) wzglednie kraje, w ktérych zdawkowe monety srebrne od-
grywajg nadzwyczaj wazng role (Indje). Srebrna grupa interesow
wysuwata zawsze jako argument przemawiajacy na korzy$¢ lanso-
wanej przez siebie polityki, ze zwyzka ceny srebra zwiekszy site
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kupna Wschodu i pozwoli mu na znaczne zwiekszenie importu z prze-
mystowych krajow Zachodu. Zapomniano przytem zupeinie, czy tez
nie chciano umyslnie pamieta¢, ze zwyzka ceny srebra jest w krajach
o srebrnej walucie réwnoznaczna ze zwyzka kursu pienigdza i ol-
brzymiem utrudnieniem eksportu, a co za tem idzie i importu.
W rzeczywisto$ci tez import chinski za mie$, styczen b. r. spadt
w poréwnaniu z tym samym miesigcem roku ub. o 14°0, za luty za$
0 20'/0. Na Chiny i na inne srebrne kraje natozyty tem samem Sta-
ny Zjednoczone olbrzymi ciezar deflacji, ktérego nie bedg one mo-
gty unikng¢ w zaden inny sposéb, jak tylko przez porzucenie wa-
luty srebrnej i przejscie na walute papierowa, ewentualnie z biegiem
czasu na walute ziota.

W Meksyku wartos¢ srebra zawartego w peso przekroczyta jego
warto$¢ nominalng, wobec czego rzad meksykanski wydat 26-go
kwietnia b. r. zakaz przetapiania oraz eksportu monet srebrnych
oraz zarzadzit ich wymiane na pienigdze papierowe. Meksyk znajdu-
je sie jednak w o tyle lepszej sytuacji niz Chiny, ze jest wielkim pro-
ducentem srebra i w zwigzku z tem odnosi pewne korzysci oraz mo-
ze uzupetié¢ odptyw srebra Swieza produkcjg. Warto$¢ srebra za-
wartego w hiszpanskiej pesecie przekroczy jej warto$¢ nominalng
z chwilg, gdy cena srebra dojdzie do 1,02 dolara za uncje. To samo od-
nosi sie do rupij indyjskich przy cenie okoto 1,06 dolara. Przy tak
wysokiej cenie srebra nie da sie wkoncu unikngé procesu wypychania
srebra przez potszlachetne metale jak np. nikiel, ktory odpowiada
celom obiegowym Wschodu réwnie dobrze jak srebro.

Zaroéwno obecne jak i przyszte reperkusje polityki srebrnej Sta-
néw Zjednoczonych nie $wiadczg o umiejetnosci doboru $rodkdéw
w osigganiu celow; raczej dowodzi to najdalej posunietego egoizmu
i oportunizmu. Zdotato to wyprowadzi¢ z réwnowagi nawet tak po-
wazne i spokojne pismo jak ,,The Economist”, ktéry we wspomnia-
nym juz numerze z 4-go maja b. r. pisze, ze nardéd amerykanski
musi sie wcigz jeszcze uczyC¢ elementarnych wiadomosci z zakresu
teorji pieniadza i ze Roosevelt dat sie zapedzi¢ na manowce przez
chaotyczne nastroje bimetalistyczne, chytrze podsycane przez
srebrng grupe interesow oraz porady gospodarcze nie mogace po-
chodzi¢ skadinad jak z Bedlaml). ,,Quos deus vult perdere, prius de-
mentat?). Amerykanskg polityke srebra dotknat ostry szat, lecz
ruina spadnie na ich wiasne gtowy* (K. S)

") Szpital dla umystowo chorych w Londynie.
2) Kogo Boég chce ukara¢, temu najpierw rozum odbierze.



Tadeusz Sotowij.

DEWALUACJA GULDENA GDANSKIEGO

Dewaluacja guldena gdanskiego byfa gospodarcza koniecznoscig,
a ostatnie wydarzenia przyspieszyty tylko nieunikniong decyzje. Na-
wet na tle obecnych miedzynarodowych stosunkdéw gospodarczych
stanowit Gdarisk swego rodzaju curiosum. Zwigzany z Polskg wspol-
nym obszarem celnym, przetadowujac w swoim porcie 34% wartosci
eksportu i 12% importu polskiego (w 1934 r.), starat sie Gdansk za-
chowa¢ w stosunku do Polski maksimum gospodarczej niezaleznosci.
Widomym symbolem tej niezaleznosci miata by¢ witasna waluta wpro-
wadzona na podstawie umowy polsko-gdanskiej z wrzesnia 1923 r
Gulden gdanski, ktory zastgpit na terenie Gdanska marke niemiecka,
stanowit, w mysl ustawy z listopada 1923 r. 1/25 cze$¢ funta szter-
linga, czyli rownat sie jednemu frankowi ztotemu, a zatem od kwiet-
nia 1924 r. do zatamania sie ztotego réwnat sie gulden ztotemu. Od
1923 r. do 1-go maja r. b. utrzymywat sie gulden na swoim dawnym
parytecie pomimo ustalenia ztotego w 1927 r. na nizszym poziomie
w 1931 w zwigzku z dewaluacja funta i przeprowadzong wéwczas zmia-
ng ustawy monetarnej nie dostosowat jednak Gdarsk guldena do
zlotego pozostawiajgc, wbrew swoim interesom, przy dawnym pa-
rytecie. Rowniez i w dobie kryzysu, polityka gospodarcza Gdanska
réznita sie zasadniczo od polityki gospodarczej polskiej. O ile Pol-
ska weszfa Smiato na droge deflacji, o tyle Gdarisk nie mdgt sie na
nig zdecydowac i skkaniat sie w strone niemieckich metod walki z
kryzysem. Utrzymywano sztucznie wysoki poziom cen rolniczych,
a drogg kosztownych a czeSciowo luksusowych inwestycyj publicznych
zatrudniano bezrobotnych.

W czerwcu 1933 zatozyt senat ,,Staatsbank der Freien Stadt Dan
zig" instytucje powotang do finansowania przedewszystkiem robot
publicznych a uzyskujaca Srodki droga emisji zobowigzarn dtuznych.
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Specjalny rozdziat stanowi gdanska gospodarka budzetowa. Publiko-
wane dane sg tak niejasne, ze nie dajg whasciwego obrazu ani z jakich
zrédet czerpie Gdansk swoje dochody ani na jakie cele je obraca
Faktem jest, ze gospodarka gdanska byta bardzo rozrzutna, zwiasz
cza w dziale wydatkbw osobowych zaréwno wskutek rozbudowania
aparatu biurokratycznego jak i wysokiego uposazenia urzednikow
gdanskich. Pomimo Wysokich ciezarow podatkowych naktadanych na
ludno$¢ i powaznego udziatu w polskich dochodach celnych, budzety
gdanskie byty deficytowe, a deficyty pokrywane prawdopodobnie przy
pomocy finansowej Rzeszy. Tego rodzaju polityka przyczyniata sie
do wysokiego poziomu cen i zarobkéw gdanskich i ostabita konkuren-
cyjno$¢ Gdanska nietylko w stosunku do Polski, ale takze w sto-
sunku do Niemiec. Widzimy zatem, ze Gdansk prowadzit wiasng
polityke gospodarczg, nie ogladajac sie na Polske i liczac na pomoc
Niemiec. W rachunkach swoich zawiodt sie fatalnie, gdyz wiasnie
ze strony Rzeszy spotkaty Gdansk najwieksze ciosy. Przedewszyst
kiem wskutek braku dewiz przestata Rzesza finansowo pomaga¢ Gdan-
skowi, drugim krokiem byto wstrzymanie, w roku ubiegtym, wyptat
licznym emerytom niemieckim zamieszkatym w Gdansku, wreszcie
ostatecznym ciosem byto zamrozenie w Niemczech naleznosci eks-
porterow gdanskich. Suma tych naleznosci oceniana z poczatkiem
r. b. na 15 milj. guld. wzrosta obecnie podobno do 27 milj. Ubytek
dewiz z tego Zrodta odbit sie powaznie na sytuacji Bank von Danzig
zwihaszcza, ze rownocze$nie oddziaty bankow niemieckich w Gdansku
zaczety wycofywac udzielone kredyty i przekazywa¢ wiegksze sumy
dewiz do swoich central.

Dopiero na jesieni roku ubiegtego nastgpito w Gdarnsku pewne
otrzezwienie. Rosngcy kryzys, konkurencja Gdyni a zapewne takze
motywy polityczne, skitonity Gdansk do rewizji swego stosunku do
Polski. Dotychczasowa polityka, ktora dazyta do osiagniecia jak-
najwiekszych jednostronnych korzysci gospodarczych, zaczela uste-
powa¢ powoli przekonaniu i koniecznosci wspotpracy, ktdrej wyra
zem byly zawarte z Polskg umowy gospodarcze. Prezes senatu w
swojem przemdwieniu w dniu 4-go wrzesnia przyznat, ze koniecznem
jest obnizenie kosztow produkcji w Gdansku drogg oszczednosci.
Pierwszym krokiem na tej drodze byto rownoczesne obnizenie pensji
funkcjonarjuszy gdanskich o 5V2%,

Posuniecia deflacyjne byty jednak niewystarczajgce i spdznione,
zwhaszcza, ze nie dato sie przywrdci¢ zachwianego zaufania do gul-
dena. Sytuacja walutowa ulegata pogorszeniu, 0 czem Swiadczy ze-
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stawienie wazniejszych pozycyj bilansowych Bank von Danzig (w tys
guldendow).

Aktywa Pasywva
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31,X11,1934 . . 23,577 2.899 21.982 38.920 3,824 61.9%
30,1V, 1935 . 13.204 253  30.870  38.563 639 34,3%

po przeliczeniu w/g nowego parytetu

301V, 1935 22.912 438 30.954 38,563 639 59,6%
15V, 1935 , 23.660 1.764 26.696 33,377 5,009 66.2%

Od potowy roku ubiegtego trwat spadek rezerw ziota i dewiz
wskutek panicznych nastrojow i zakupywania przez publiczno$¢ walut
obcych, gtdéwnie ztotego. Pomimo podniesienia stopy dyskontowej
dnia 21 wrzesnia 1934 z 3% na 4% sytuacja nie poprawita sie, a za-
pasy kruszczowo-dewizowe obnizyty sie od lipca 1934 do maja 1935
z 44.6 do 13.5 milj. guld. ROwnocze$nie wzrést portfel wekslowy o
niespetna 14 milj. guld., wskutek wiekszego wykorzystania redyskonta
przez instytucje finansowe, w ktorych wystapit odptyw wkiadéw, oraz
wskutek powiekszenia portfelu weksli rolniczych, co pozostaje w
zwigzku z pomoca, jakg Bank von Danzig udziela rolnikom, posia-
dajacym zamrozone naleznosci za eksport do Niemiec. Obieg bile-
tow zmniejszyt sie w tym czasie o okoto 3 milj. guld. a natychmiast
ptatne zobowigzania obnizyty sie o prawie 14 milj. guld. Pokrycie
obiegu spadato nieustannie i wynosito 30 kwietnia 34.3%, a zatem
prawie 6 punktéw ponizej ustawowego minimum. W dniu tym zde-
cydowat sie senat na przeprowadzenie dewaluacji guldena, ustalajac
nowy parytet guldena na poziomie ziotego. Wskutek przeliczenia
ztota i dewiz w bilansie wedtug nowego parytetu pokrycie podniosto
sie do prawie 60%, przekraczajgc dwukrotnie minimum ustalone
obecnie na 30%.

Dewaluacja guldena byta konieczno$cig zwihaszcza, ze ze wzgledu
na charakter portu tranzytowego wykluczonem byto wprowadzenie
przepisow dewizowych. Nalezy podkresli¢, ze Gdansk decydujac sie
na dewaluacje nie nasladowat przyktadu Anglji lub Stanéw Zjedno-
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czonych, ktore na po6zniej odtozyty ustalenie nowego parytetu, ale
zdecydowat sie podobnie jak Czechostowacja na definitywng dewa-
luacje guldena. W obronie przed dalszym naciskiem na guldena
podniost Bank von Danzig dnia 2 maja stope dyskontowg z 4% na
6%. RoOwnoczesnie, stosujac sie do ustawy z 1932, ktéra nakazuje
bankom prywatnym utrzymywac stope od udzielonych kredytow 1
punkt powyzej stopy oficjalnej, podniosty banki prywatne swojg
stope do 7% i wyzej. Rownoczesnie ogtoszono rozporzadzenie, ktdre
uchyla klauzule ztota w umowach, z wyjatkiem pozyczek zagranicz-
nych zaciggnietych przez W. M. Gdansk, Rade Portu i Towarzystwo
Aksc. Tramwajoéw Gdanskich. Obstuga 7% pozyczki komunalnej z
1925 i 6% pozyczki tytoniowej z 1927 wynosi (razem z amortyzacja)
15 tys. £. ang. rocznie. Wskutek dewaluacji guldena wzrosnie za-
tem ciezar obstugi tych pozyczek w budzecie gdanskim o 42%.

Jak odbije sie dewaluacja na potozeniu gospodarczem Gdarska
i na stosunkach gospodarczych z Polska — trudno przewidzie¢. Za-
lezy to gtéwnie od tego, czy Gdansk potrafi ograniczy¢ zwyzke cen
do takich rozmiaréw, ze obecny poziom zarobkéw da sie utrzymac
Mozna mie¢ watpliwosci czy ustawowe rygory powstrzymajg ruch
cen, zwlaszcza, ze wobec zaleznosci Gdanska od importowanych su-
rowcdw podrozenie wielu towaréw bedzie zupetnie usprawiedliwione.

O ile brak zaufania do guldena wptywat w ostatnich miesigcach na
wzmozenie zapotrzebowania na waluty obce w Gdansku, to prawdopo-
dobnie obecnie, po dewaluacji, nastapit objaw odwrotny. Swiadczy
0 tem wzrost zapasu dewiz w bilansie Bank von Danzig z 15 majar. b.
i ksztatltowanie sie kursu guldena na gietdzie warszawskiej, ktory
w pierwszej potowie maja utrzymywat sie na poziomie nowego pary-
tetu. Nie jest réwniez wykluczonem, ze kapitaty gdanskie ulokowane
w polskich bankach, gtéwnie na terenie Gdyni, powrdcg obecnie —
zwlaszcza po podwyzszeniu stopy Bank von Danzig ponad poziom sto-
py Banku Polskiego — do Gdanska. Podobny objaw — nastgpit
w kwietniu w Belgji, do ktérej powrécity kapitaty dopiero po przepro-
wadzonej dewaluacji.

Stosunki polsko-gdanskie sg rozpatrywane zwykle pod katem wi-
dzenia konkurencji Gdanska z Gdynia. Je$li chodzi o te dwa porty,
to optaty portowe gdanskie zostaty natychmiast po dewaluacji zréw-
nane z gdynskiemi, inne koszty, w miare wzrostu cen w Gdarnsku, po
wrocg zapewne do dawnego poziomu. Na ptaszczyznie stosunkéw ban-
kowych i finansowania naszego handlu zamorskiego, sytuacja nie ule-
gnie prawdopodobnie wskutek dewaluacji guldena wigkszym zmianom..
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Konkurencyjno$¢ bankéw gdanskich opierata sie przedewszystkiem
na nizszych kosztach kredytu, wprawdzie chwilowo stopa gdanska
jest podwyzszona, nalezy jednak przypuszczaé, ze po jakim$ czasie
ulegnie ona redukcji. Rola polskich bankéw w finansowaniu naszych
obrotéw zamorskich bedzie niewatpliwie rosta. Obecnie posiadajg one
dostateczne $rodki finansowe, zwiaszcza ze cze$¢ obrotow jest, bez ich
udziatu, regulowana drogg kompensaty. Istniejg jeszcze pewne braki
techniczne, ktore powinny by¢ jaknajprzedzej usuniete. Zbytnia for-
malistyka w stosunkach niektérych oddziatow bankéw w Gdyni a ich
centralami warszawskiemi wptywa ujemnie na ich sprawnos¢, dlatego
firmy gdynskie zatatwiajg czesto swoje operacje dewizowe za posre-
dnictwem bankéw w Gdarisku.

Wactaw Gajewski
ZDOLNOSC KREDYTOWA SAMORZADU

Wiadomym jest powszechnie ogrom potrzeb inwestycyjnych zwiga-
zkéw samorzgdowych. Nie mozemy ich zaspokoi¢ wobec matej ilosci
kapitatow, ktorymi rynek polski dysponuje. Pomimo jednak skurcze-
nia sie naktadow inwestycyjnych do minimum Fundusz Pracy co roku
udziela miastom i powiatom po kilkadziesigt miljonéw pozyczek na
cele inwestycyjne, a z pozyczki inwestycyjnej, ktéra ma by¢ wypu-
szczona, prawdopodobnie rowniez pewna cze$¢ pojdzie na kredytowa-
nie inwestycyj celowo podjetych przez zwigzki samorzadowe.

Samorzady wiec zadtuzajg sie w dalszym ciggu, chociaz wiele
z nich jest juz przekredytowanych.

Ciezar obstugi dtugéw dla wielu zwigzkéw samorzadowych byt tak
wielki, Ze rzad w celu ulzenia im i dopomozenia do zréwnowazenia ich
budzetow, przeprowadza akcje oddtuzenia, opierajac sie na Rozporza-
dzeniu Prezydenta Rz. z dn. 28. X. 34 r. o poprawie gospodarki i fi-
nansow zwigzkéw samorzadowych.

Powstaje wiec kwestja, czy naogot zwigzki samorzadowe posiadajg
jeszcze zdolno$¢ kredytowg i w jakich rozmiarach.

Ustalenie zdolnosci kredytowej jest niezmiernie trudne. Wptywaé
na nig bedzie wiele czynnikdw, np. wzrost lub zmniejszanie sie docho-
doéw danego zwiazku, ale przedewszystkiem, rodzaj wydatkéw budzetu
zwyczajnego i celowos¢ inwestycji. Jezeli wigkszo$¢ czy wszystkie
wydatki majg charakter opancerzonych koniecznosci, tak Ze stanowig
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prawie nieelastyczne sktadniki, zdolno$¢ kredytowa bedzie minimalna
i zalezna wytacznie od mozliwosci wzrostu dochoddw.

Taki wypadek zachodzi wtasnie z gminami wiejskiemi. Wszystkie
ich wydatki sg opancerzone — administracja, $wiadczenia obowigzko-
we na szkolnictwo powszechne, troche kosztow leczenia i opieki spo-
tecznej.

Wobec tendencji spadku dochodéw gminy wiejskie nie posiadajg
prawie zadnej zdolnosci kredytowe;j.

Tam gdzie istnieje r6znica pomiedzy sumg dochoddw i suma opan-
cerzonych wydatkéw lub gdy inwestycja pewna wptywa na obnizenie
sumy opancerzonych wydatkéw, np. wybudowana szkofa, ktéra zmniej-
sza kredyt na czynsze dzierzawne — w zalezno$ci od wielkosci tej
marzy mamy okre$long zdolno$¢ kredytowag danego zwigzku samo-
rzadowego.

Przecietnie biorgc uznaje sie, ze samorzad moze tylko cze$¢ swo-
ich normalnych dochodéw przeznaczy¢ na obstuge dtugéw. Polski
ustawodaweca stanat na stanowisku w art. 32 ustawy o finansach komu-
nalnych, ze zadtuzenie zwigzkéw komunalnych w jakiejkolwiek postaci
nie powinno przekraczaé takiej granicy, by raty amortyzacyjne i odsetki
od zaciaggnietych dtugéw nie wynosity wiecej niz 25% dochodéw zwy-
czajnych.

Wobec spadku dochodéw zw. samorz. w ciggu ostatnich 6 lat
0 50% a tem samem wobec coraz wiekszego ograniczania sie w wy-
datkach do pozycji o charakterze koniecznosci, — (opancerzonych)
dla ostroznosci przyjme jako dopuszczalne maximum na obstuge dtu-
goéw dla miast i powiatow tylko 20% ich dochoddéw a nie 25%.

O zdolnosci kredytowej gmin wiejskich nie wspominam, jest ona
jak zaznaczylem powyzej, minimalna.

Stan faktyczny obstugi dilugéw przedstawia sie nastepujgco:

Obstuga e
Wediug danych Gt Urzedu Statystycznego  gyiaaw %vzi. dosgﬂirhj{/]e(lj(ocﬁoéoéw
Rok 32/33 w/g zamkniecia 89,410 21,3%
34/35 ,, preliminarza 81,827 18,8%

Od roku 1933 zaznacza sie spadek cigzaru obstugi dtugéw, spowo-
dowany obnizeniem stopy procentowej i przedtuzeniem okresu amor-
tyzacji pozyczek dtugoterminowych obligacyjnych, obnizeniem stopy
procentowej pozyczek krétkoterminowych, waloryzacjg pozyczek dola-
rowych po kursie 5,40 i wreszcie w wyniku postanowien Rozp. Prez.
Rz., z dn. 27. X. 34 r. dalszg akcjg oddtuzeniowa.
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Wiekszo$¢ pozyczek samorzadowych obecnie jest oprocentowana
na 5«2, duza cze$¢ (Skarbowe, Funduszu Pracy, Funduszu Pozyczkowo-
Zapomogowego) na 4, 33/4 i 2% — mozemy wiec dla roku 1935/36 i na-
stepnych przyja¢ jako przecietne oprocentowanie wraz z amortyzacjg
7% rocznie.

Wysokos$¢ zadtuzenia jest nam w przyblizeniu wiadoma.

Wedtug zestawienia Gt Urz. Stat. na dzien 31. Ill. 33 roku za-
dtuzenie miast i powiatow wynosito:

dtugoterminowe krotkoterminowe
Powiatow 103.847 50.000 2)
Miast 812.536 200.000

Sume dtugoterminowych pozyczek trzeba zmniejszy¢ o kwoty, kto-
re nie stanowig realnego obcigzenia zwigzkdw samorzadowych, chociaz
formalnie obcigzajg samorzad. Sg to pozyczki sanacyjne 4 miast
Ulenowskich, ktérych pozostatos¢ na 31. XII. 34 r. wynosita zt.
43.197.589.— Obstuge tych pozyczek przyjat na siebie Skarb Pan-
stwa. Dalej idzie cze$¢ pozyczek Ulenowskich. Dotychczas ich obstuge
pokrywat Skarb w 3/4. Najoptymistyczniej przyjmujac, Skarb na state
bedzie ptacit minimum 50%. Daje to zmniejszenie ciezaru diugow
0 40.420.000.— zt. Obstuga dtugéw m. Gdyni dokonywuje sie z do-
tacji Skarbowych. Trzeba wiec odjgé 43.000.000.— dtugéw Gdyni.

Przypuszczalny Dopuszczalna

Dochody Zadtuzenie koszt obstugi  kwota obstugi
Z/W%CZSJ.nf dhugéw przyjmu- dtugéw réwna
Wrg 391/3256 U diugotermi- krétkotermi- jac dla wszystk. 20°/0 dochodéw
' nowe nowe 7°lo zwyczajnych
miast 328.639 660.000 200.000 60.200 65.720
powia-
tow 106.840 100.000 50.000 10.500 21.370

Wreszcie spadek dolara i funta szterlinga oraz oficjalna waloryza-
cja pozyczek dolarowych zmniejszyty stan zadtuzenia minimum
0 30.000.000.— zt.

) Gk Urzad Statystyczny podaje netto (po odjeciu aktywdéw) dla miast
18.558.000 zt. i dla powiatow 37.103.000 zt. Jednak wykaz nie obejmuje wszystkich
miast i powiatow — brak 9% miast i 2°/0 powiatow.

Dalej przypuszczam, ze nie wszystkie aktywa sg catkiem realne (dtuznicy),
zaokraglam wiec diugi krétkoterminowe do sum jak powyzej.
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Zmniejszenie zadtuzenia, ktorego ciezar ponoszg samorzady, poj-
dzie prawie wylgcznie na rzecz miast.

Po tych redukcjach diugi dtugoterminowe miast spadng realnie do
660.000.000.— zt., dtugi dtugoterminowe powiatow spadng realnie do
100.000.000.— zt.

Przyjmujgc jako normalne na przyszto$¢ dochody sumy zapreli-
minowane na r. 34/35 otrzymamy: (zestawienie na str. 385).

Z powyzszego zestawienia wynika, ze teoretycznie miasta majg
niewielkg zdolnos$¢ kredytowg

wynoszgca okoto 80.000.000.— zt.
a powiaty okoto 150.000.000.— zt.

przyjmujac, ze koszt nowych pozyczek wraz z amortyzacjg bedzie
wynosit 7%.

Sytuacje miast w dziedzinie zdolnosci kredytowej poprawia fakt,
ze miasta moga przeprowadzi¢ szereg rentownych inwestycyj bez obcig-
zania obstugg budzetu zwyczajnego. Tej mozliwosci powiaty nie maja,
gdyz tam wszystkie prawie inwestycje sg bezposrednio nierentowne dla
samego zwigzku samorzgadowego (drogi, meljoracje wodne, szkoty).

Jezeli przy obecnych dochodach stwierdziliSmy niewielkg zdolnos¢
kredytowa zw. samorz., specjalnie miast, a mamy zapowiedziane dalsze
obnizki réznych zrodet dochodowych to wniosek, ktory sie narzuca
brzmi:

minimalng swojg zdolnos$¢ kredytowa zwiazki samorzadowe winny
wykorzysta¢, podejmujac z nalezyta ostroznoscig w sposob jaknajbar-
dziej przemyslany tylko gospodarczo uzasadnione inwestycje.

Takiz sam wniosek wyptywa z faktu dysponowania przez gospo-
darstwo narodowe minimallnemi kapitatami, ktére mozna uzy¢ na nowe
inwestycje.
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Artykut ponizszy przettumaczony z miesiecznika angiel-
skiego ,,The Banker* za m. maj b. r. zastuguje na uwage, po-
niewaz stawia trudnosci krajow bloku ziotego na jedynie stusz-
nej, a w Polsce czesto zapoznawanej ptaszczyznie. Trudnosci
te ptyna, mianowicie, nie z technicznej pozycji odnosnych wa-
lut, lecz z narostych wewnatrz kraju dysproporcyj gospodar-
czych.

Redakcja.

Tyle juz powiedziano, napisano i przepowiedziano o krajach
bloku zitotego, ze koniecznem jest pewne usprawiedliwienie, jezeli sie
ponownie otwiera dyskusje na temat ich sytuacji oraz przysztych mo-
zliwosdci. Najlepszem usprawiedliwieniem jest prawdopodobnie fakt,
ze stusznie czy niestusznie, ich obecne potozenie w odniesieniu do
gtownych krajow oraz walut Swiata nigdzie nie jest uwazane za mo-
zliwe w sposob trwaty do utrzymania. Wydaje sie, ze czeka ono co-
najmniej jezeli juz nie wota wprost o jakie$ rozwigzanie. | bez wzgle-
du na to, czy do rozwigzania tego dojdzie poprzez wyrdwnanie
wddt stosunku ich  walut do zlota, przeprowadzone pojedynczo
i prawdopodobnie wedle réznych stopni dewaluacji przez kazdy
z tych krajow; czy tez przystosowanie to nastgpi jedynie w ramach
0golnej stabilizacji gtéwnych walut Swiata — i dlatego prawdopodob-
nie po uptywie dosC dtugiego okresu czasu od chwili obecnej — ca-
ty Swiat finansowy bedzie w tym czasie $ledzit te kraje w na-
pieciu.

Odstapienie Belgji stworzyto natychmiast na rynkach wrazenie,
ze w kazdym wypadku dwaj inni cztonkowie bloku ztotego, Holan-
dja i Szwajcarja, wkrotce pdjda albo tez nawet zostang zmuszone
do pojscia za przyktadem Belgji; co do Francji jednak przyznawano
powszechnie, ze posiada ona zaréwno zamiar, jak réwniez zdolna
jest utrzymaé obecny parytet franka przez duzo dtuzszy okres
czasu i moze nawet bez zadnych ograniczen. Poglad ten moze sie jed-
nakze tatwo okaza¢ zbyt uproszczonym. Opiera sie on oczywiscie
na czesto powtarzanem ale falszywem przypuszczeniu, ze, ponie-
waz waluty bloku ztotego sg w sposéb widoczny przewartosciowane,
trudnosci tych krajow muszg sie bezwzglednie wyrazi¢ we formie naci-
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sku na ich kursy zagraniczne. Nic podobnego nie jest prawda; i na-
wet niedawne zatamanie sie¢ belgi, pomimo panujgcego zamieszania
kursowego, potwierdza raczej niz zbija to twierdzenie. Patrzac bez
stronnie, belga nie znajdowata sie w niebezpieczenstwie, jezeli chodzi
0 jej popyt i podaz na S$wiatowych rynkach dewizowych, dopdki
ludno$c belgijska nie zaczeta sama gwattownie ucieka¢ od swej wa-
luty. Nie mozna réwniez twierdzi¢, ze trudno$ci gospodarcze Belgji
czy tez nedza spoteczna, pomimo catej ostrosci tych zjawisk, staly
sie bezpos$rednig przyczyng paniki; wydaje sie, Ze przyczyng tg byta
raczej defetystyczna propaganda prasowa, ktéra poprzedzita wi-
zyte ministrow belgijskich u rzadu francuskiego i zmierzata widocz-
nie do wplyniecia na ten ostatni w kierunku poczynienia ustepstw
handlowych na rzecz swego mniejszego sasiada. Jak wiadomo za-
miar ten sie nie udal, zaalarmowat natomiast ludno$¢ belgijska.

Z drugiej strony niedocenianie wptywu dewaluacji belgijskiej
na niedawnych towarzyszy w bloku ziotym bytoby z politycznego
punktu widzenia btedem. Jezeli polityka i plany p. van Zeeland‘a
uwienczone zostang w pewnym stopniu powodzeniem, przywraca-
jac w Belgji ozywienie handlu oraz przemystu, opinja w pozostatych
krajach ztotych, wahajgca sie i podzielona w ocenie dewaluacji,
we Francji za$ i Szwajcarji w kazdym razie przeciwna jej w znako-
mitej wiekszosci, nie bedzie mogta nie ulec zmianie w kierunku dla
dewaluacji przychylnym.

Musi sie rowniez, oczywiscie, wzig¢ pod uwage napér potania-
tej belgi na handel oraz przemyst Francji i Holandji. Czlonkowie
bloku ztotego nie stanowili nigdy jednosci gospodarczej. Na szeregu
najwazniejszych odcinkéw przemystowych byli oni i sg nadal po-
waznymi konkurentami. Francja odczuje napewno konkurencje Bel-
gji w przemysle stalowym oraz widkienniczym. W Holandji prze-
myst djamentowy, podobnie jak powazna liczba mniejszych, lokal-
nych przemystow jest zagrozona; pojawiajg sie rowniez oznaki nie-
pokoju, z jakim samorzad rotterdamski ocenia rujnujaca konkuren-
cje portu w Antwerpji. Te konsekwencje zarzadzen podjetych przez
Belgje wywrg jednakze swoj pelny wplyw dopiero po pewnym
czasie.

Chwilowo mozna stusznie oraz z naciskiem powtorzy¢, ze trud-
nosci pietrzace sie przed krajami bloku ziotego sg natury gospo-
darczej, nie finansowej; albo tez wyrazajac sie Scislej, te trudno-
ci finansowe, z ktéremi sie one tamig, posiadajg charakter fiskalny
i wewnetrzny, nie za$ miedzynarodowy. Niema powodu, dla kto-
rego miatyby one wywota¢ stabo$¢ odnosnych kursow zagranicznych.
Kazdy z tych trzech krajow jest wielkim miedzynarodowym wie-
rzycielem; kazdy posiada rezerwy ziota o nieznanej nigdy przed
obecnym kryzysem wysokosci; i kazdemu udato sie w drodze dra-
stycznych zarzadzen zmniejszy¢ ujemne saldo bilansu handlowego.
Oszacowanie ,bilansu pfatniczego™ jest notorycznie trudng rzecza,
jeszcze trudniej uwierzy¢ w szacunek juz po jego dokonaniu. Jed-
nakze wedtug wszelkich istniejagcych oznak Francja, Holandja
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i Szwajcarja pokrywajg swoje miedzynarodowe wydatki. Fakt ten
sam w sobie nie czynitby ich bezwatpienia zupetnie bezpiecznemi
przed atakami z zewnatrz, gdyby ich dtugoterminowe inwestycje za-
graniczne byly pokryte czesciowo powaznem zadtuzeniem na krotki
termin. We Francji i Holandji jednakze niema pod tym wzgledem
powoddéw do niepokoju, jakkolwiek Szwajcarja jest wedtug po-
wszechnego mniemania w znacznie gorszem potozeniu.

Z punktu widzenia kursowego przykiad Belgji, jezeli méwi co-
kolwiek, to uczy jedynie, ze jest nieprawdopodobnem, zeby pozo-
state kraje ziote posiadajgce do swej dyspozycji znacznie wieksze
rezerwy ztota, mogly zostaC w najblizsze] przysztosci zmuszone do
odstgpienia od ztota w jakikolwiek inny sposéb niz przez
zachowanie sie ich wi#asnej ludnosci. Nic innego jak
tylko paniczna ucieczka rodzimych kapitatbw od franka, franka
szwajcarskiego oraz florena, nie moze dotkng¢ tych walut.

Musi sie zatem zwrdci¢ uwage na gospodarcze potozenie tych
krajow. | jakkolwiek temat ten nie moze byC dostatecznie wyczerpu-
jaco omoéwiony w kilku krotkich ustepach, to jednak analiza gtow-
nych elementow moze sta¢ sie podstawag dla pewnych wnioskow na
przysztosc.

Pierwszym znamiennym faktem jest, ze kurczenie sie handlu
zagranicznego zapoczatkowane przez kryzys Swiatowy pieC lat temu,
nie zostato powstrzymane — za wyjatkiem moze eksportu Szwajcarji,
ktéry zdradza obecnie nieznaczng poprawe w pordwnaniu z najniz-
szym poziomem osiggnietym w 1932 r. Rozwdj odzwierciedlajg na-
stepujgce dane:l)

Francja Holandja Szwajcarja
Przecietne
miesieczne Import  Eksport Import Eksport Import  Eksport
w mil . fr. fr. w milj, guldenéw w milj. fr. szw.
1931 3,517 2,536 157,73 109,32 187,10 112.40
1932 2,484 1,642 108,29 70,51 146,89 66,75
1933 2,369 1,536 100,77 60,47 132 87 71.07
1934 1,922 1,485 86,51 59,32 119,94 70,37

Podobnie ostatnie dane za m. styczen b. r. wskazujg na dalszy
spadek, za wyjatkiem Szwajcarji:

Francja Holandja Szwajcarja
Import  Eksport Import  Eksport Import Eksport
Styczen 1934 2,303 1,513 100,36 55,68 112,05 57,06
Styczen 1935 1,944 1,450 76,05 54,66 93,70 60.66

¥ Biuletyn Ligi Naroddow.
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Poniewaz jednakze, jak juz wspomniano, spadkowi handlu za-
granicznego krajow bloku ztotego towarzyszyto wiecej niz propor-
cjonalne zmniejszenie sie nadzwyzki importu nad eksportem, pro-
ces kurczenia sie¢ nie odbija sie bezposrednio na kursach zagranicz-
nych. Gtdwne znaczenie powyzszych kwot polega raczej na ich wpty-
wie na ogolne potozenie gospodarcze omawianych krajéw. Ich wage
z tego punktu widzenia okre$lajg pewne wskaZniki opublikowane
niedawno przez Biuro Ekonomiczne Ligi Narodéw. Obrazujg one pro-
centowe zmiany w handlu zagranicznym pewnej ilosci krajow wyra-
zone w ztocie oraz w jednostkach narodowej waluty. Ponizej zamiesz-
czamy wyjatek z nich;

Import % + wzglednie —
Wskazniki 1929 — 100 danych za 1934 r.
1931 1932 1933 1934  w stosunku do 1932 r.
Francja - _— _— _ 725 512 488 396 — 22,7
Holandja 68,8 472 439 377 — 20,1
Szwajcarja 80,8 63,3 544 487 — 23,0
Finlandja
Ztoto 46,2 302 326 362 + 19,6
Marki finskie . 495 49,1 56,2 68,3 4-39,0
Szwecja
Ztoto 76,1 446 396 424 — 50
Korony szwedzkie . 812 648 615 733 + 13,2
Zjedn. Krolestwo
Ztoto 66,4 422 385 381 — 97
Funty szterl. . 71,7 586 565 615 + 50
Eksport %  wzglednie —
Wskazniki 1929 = 100 danych za 1934 r. w
1931 1932 1933 1934 stosunku do 1932 r.
Francja , . . 60,7 39,3 368 355 — 95
Holandja 659 425 365 358 — 159
Szwarcarja . . 641 381 358 352 — 74
Finlandja
Ztoto 645 443 476 508 4-14,7
Marki finskie . 695 720 822 963 4-33,7
Szwecja
Ztoto 581 359 382 413 + 1572
Korony szwedzkie 624 523 598 717 4-36,9
Zjedn, Krdlestwo
Ztoto 498 361 343 336 — 70
Funty szterl, , 53,3 500 504 543 4- 85

Wplywu tak silnego i przewleklego spadku obrotow pienieznych
na produkcje i zyski, dochody skarbowe i bezrobocie, nie potrzeba
w krajach bloku ztotego nawet zbyt silnie podkresla¢. Skutki spo-
teczne tego procesu zostaty do pewnego stopnia zneutralizowane
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przez korzystne przesuniecia, jakie nastgpity w rzeczywistym udziale
tych krajéw w wymianie miedzynarodowej. Wplyw tego procesu
pozostat nie mniej szkodliwy I rujnujacy.

Z punktu widzenia gospodarczego, zrownowazenie budzetu jest
w podobnych okolicznosciach zupetnie wykluczonem zadaniem i mo-
gtoby by¢ dokonanem jedynie przez ministra skarbu pracujgcego
w Swiecie wolnym od wszelkich tar¢ politycznychl). Finanse pu-
bliczne krajow bloku ztotego znajdujg sie zatem bez wyjatku w trud-
nosciach i sg niezrownowazone. Zadtuzenie rzadu, zaréwno krot-
koterminowe jak i dtugoterminowe, wzrosto i panstwo musi (po-
dejmowac stale nowe ciezary w formie nadzwyczajnych wydatkow.
Deficyty koleji panstwowych sg znaczne i powiekszajg i tak powaz-
ne deficyty skarbowe. Kredyt panstwowy staje sie raczej bardziej niz
mniej  kosztownym; jakkolwiek wazng rzeczg jest podkresli¢
w zwigzku z tem, ze przez pierwsze trzy lata depresji, rzady holen-
derski i szwajcarski, cieszace sie dobrze uporzadkowanemi rynkami
pienieznemi oraz zaufaniem politycznem w swg zdolno$¢ ,,prze-
trwania”, posiadaty wyjatkowo tanie ulatwienia kredytowe. Zdotaty
one obnizy¢ ciezary odsetkowe przy pomocy ortodoksyjnych oraz
pomysinych operacyj konwersyjnych przeprowadzanych na wielkg
skale. To samo nie odnosi sie, oczywiscie, do Francji. Tego rodzaju
sposobnosci powrécg i przyniosg ulge udreczonym ministrom skar-
bu jedynie, o ile podkopane obecnie nieco zaufanie zostanie przy-
wrocone i ostatni spadek kursow obligacyj rzadowych, jaki dat sig
wyraznie zaznaczy¢ w Szwajcarji i Francji, a w mniejszym stopniu
i w Holandji, da sie odwrdcié. Jest to jednak catkiem nieprawdo-
podobne, dopdki budzety nie zostang wpierw zréwnowazone —
okoliczno$¢ zupetnie wykluczona. Najprawdopodobniej zatem kre-
dyt rzadowy bedzie sie stawat w krajach bloku ztotego wcigz trud-
niejszy.

Ten nowy obrét rzeczy moze sie okaza¢ doniosty, poniewaz
wszystkie trzy kraje zdotaly przez pewien okres czasu zapewnic
swemu rolnictwu, handlowi oraz Brzemys’fowi pewien znosny do-
brobyt przy pomocy subwencyj, obcigzajacych w wysokim stopniu
finanse publiczne i przez kontyngenty, nie dajgce zadnych docho-
dow i obnizajagce wptywy celne. W publicznym odczycie wygtoszo-
nym w listopadzie ub. r. i bronigcym pod kazdym wzgledem, procz
samej nazwy, skrajnej deflacji, p. Schulthess, 6wczesny szwajcarski
Federalny Doradca Gospodarczy, o$wiadczyt, ze biezacy budzet zo-
statby zamkniety rzeczywistym deficytem jakich 200 milj. frszw.,
gdyby wszystkie wiasciwe pozycje takie jak subwencje, deficyt kole-
jowy etc. zostaty uwzglednione. W Holandji nadzwyczajne wydatki
za obecny okres fiskalny niepokryte dochodami osiagng prawdopo-
dobnie jakie 200 milj. florenow niezaleznie od ,,zwyklego budzetu”
siegajacego przeszto 750 milj. i zamykajgcego sie przypuszczal-

Przyktad Wioch, gdzie wladza Egzekutywy jest praktycznie absolutna,
przeczy nawet temu twierdzeniu.
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nym deficytem 40 — 60 miljonéw. Jezeli za$ chodzi o Francje, to nie
bedzie nic cynicznego w przypuszczeniu, ze deficyt za 1935 r. mozna
oceni¢ pomiedzy 4 a 10 miljardami frankdéw zaleznie od stopnia
dowolno$ci w zarachowaniu pewnych pozycyj na rachunek biezacych
wydatkéw czy tez na rachunek kapitatu.

Taki stan rzeczy jest dostatecznie niepomysiny ze Scisle fi-
skalnego punktu widzenia. Jest daleko powazniejszy, kiedy sie
uwzgledni jego gospodarcze nastepstwa. We wszystkich trzech kra-
jach poziom cen, zupetnie oderwany od $wiatowego, utrzymuje sie
sztucznie jedynie przy pomocy olbrzymich subwencyj rzadowych
i przez zapobieganie taniemu importowi.’) Od tego to poziomu cen
zalezy ogolna suma zyskow, dochodoéw i obrotéw. One okreslajg
osiggalng wysoko$¢ dochodow skarbowych. Dochod ten za$ nie wy-
starcza na pokrywanie subwencyj potrzebnych na podtrzymanie po-
ziomu cen. W ten sposéb powstaje luka w tym okreznym procesie,
ktéra obecnie zamyka sie przy pomocy kredytu. Jezeli jednak istnie-
jace oznaki nie sa mylne, luka ta rozszerza sie — co jest zresztg zu-
petnie naturalne — i nie jest niestusznem twierdzenie, ze w miare
jej rozszerzania sie kredyt bedzie sie stawal coraz trudniejszym
I bardziej kosztownym. Na tym odcinku, prawdopodobnie, raczej niz
na jakimkolwiek innym grozi krajom bloku ztotego niebezpieczen-
stwo.

Niezaleznie jednakze od swych ostatecznych konsekwencyj fis-
skalnych, polityka ta jak wiekszos¢ innych wysitkdw utrzymania cen
na sztucznym poziomie, nie zostata uwienczona catkowitem powo-
dzeniem; jakkolwiek nalezy przyzna¢, ze dzieki niej Holandji
i Szwajcarji powodzito sie spotecznie i gospodarczo znacznie lepiej
niz Belgji i Wiochom, ktére stosowaly polityke deflacji. Holandja,
naturalnie, odniosta znaczne korzysci stad, ze podobnie jak Anglja,
mogta dokona¢ catkowitego przestawienia swojego systemu fiskalne-
go przez przejécie z wolnego handlu do protekcjonizmu, tagodzac
w ten sposob pierwsze skutki depresji. Celem zaznaczenia jednak-
ze jak dalece polityka subwencyj zatamata sie warto wspomnie¢, ze
w niektorych okregach grozi chtopom szwajcarskim ruina na skutek
spadku cen bydta; réwniez powszechnie znanem jest, ze celem
unikniecia katastrofalnego zatamania cen, nadwyzke pszenicy we
Francji musiano ostatecznie eksportowaC przy pomocy premij.

Obraz ten wyglada do$¢ ponuro; nie rozjasnia sie on jednak
bynajmniej na skutek analizy ruchu cen, pomimo sztucznego po-
parcia, jakie tym cenom zapewniono. Ceny hurtowe we Francji i Ho-
landji wynosity 70,9% wzglednie 77% poziomu z 1913 r.; w Szwaj-
carji 88,3%, w Stanach Zjednoczonych 112,9%, w Anglji 104,4%.
Uderzajagcem jest porownanie ze wskaZznikami kosztéw utrzymania:

1) Ostatnia wizyta p. Marchandeau w Brukseli stanowi uderzajacy przy-
ktad do czego, raz na te droge wszediszy, moga sie posuna¢ rzady w swych wysit-
kach uniemozliwiania ludnosci kupowania na najtanszym rynku.
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Francja 101; Holandja 138,8; Szwajcarja 128, (podstawa 1913).
Wskazujg one, ze detalista oraz maty przemystowiec byli uprzywi-
lejowani kosztem producenta surowcow (gtdwnie rolnych), ktérego
musiano subwencjonowa¢. Skutkiem malejacych obrotéw detalista
nie odniost oczywiscie tak wielkich korzysci, jakby to wskazywaty
kwoty wziete bez zastrzezen. Jego wzgledne powodzenie jednakze
w polaczeniu ze stosunkowo nieznaczng obnizkg stalych pensy;j
i ptac (jakkolwiek te ostatnie obcieto powaznie, jezeli chodzi o nie-
ktore przemysty) sa w niematym stopniu przyczyna pozorow do-
statku w Holandji i Szwajcarji. W przeciwienstwie do tego, znacz-
ny odtam przemystu walczy z trudem o swe istnienie, pomimo wy-
sokiego stopnia technicznej i administracyjnej sprawnosci. Ostat-
ni szacunek zarobkéw przemystowych Szwajcarji wskazuje, ze 50%
z 0golnej sumy kapitatdbw zainwestowanych w przemysle szwajcar-
skim pracowat nierentownie.

Nic dziwnego, ze w tych warunkach bezrobocie osiggneto we
Francji i Holandji pod koniec 1934 r. nowe rekordy i jedynie
w Szwajcarji znajdowato sie ponizej swego maksimum na skutek
nieznacznej poprawy w eksporcie.

W kombinacji tych wiasnie czynnikow, jakie stanowig — spa-
dek wartosci pienieznej handlu zagranicznego; malejagcy dochdd
spoteczny i wzrost deficytow fiskalnych; zatamanie sie cen rolnych;
obnizka zyskéw i kursow walordw; oraz wysoki stan bezrobocia —
wszystkie wzajemnie od siebie zalezne i to w sposéb bardzo bliski
i wszystkie ptyngce ostatecznie z razgcej dysproporcji wewnetrz-
nych (ztotych) cen i cen Swiatowych — w tych wiasnie czynnikach,
nie zaS w obecnem przynajmniej stadjum w jakiejkolwiek orga-
nicznej stabosci lub tez niestatosci kursow zagranicznych nalezy
szukac istoty ploblemu.

Nalezy przypomnie¢, ze kraje bloku ztotego, pomimo wszelkich
trudnosci, pokrywaja swe wydatki. Sg one prawdopodobnie zdolne
do tego jeszcze przez pewien czas, tak diugo przynajmniej, jak diu-
go sg gotowe traci¢ ztoto i zdolne do finansowania swych rosngcych
wydatkdéw publicznych przy pomocy pozyczek, wzglednie, jako dru-
ga alternatywa, do redukcji deficytow przez oszczednosSci i nowe
wydatki. Poniewaz ta ostatnia droga okazata sie w przesztosci nie-
praktyczng, wydaje sie zupetnie nieprawdopodobnem, z zastrzeze-
niem radykalnej zmiany stosunkow w Swiecie zewnetrznym, zeby
stata sie ona mozliwg w przysztosci. Redukcja wydatkow nie przy-
wrécitaby ponadto sama przez sig rownowagi i moznaby jej doka-
zaC jedynie przy pomocy deflacji — dla ktorej ludnosc francuska
przynajmniej zdaje sie, ze stracita upodobanie, o ile polityka p. Flan-
din‘a rzeczywiscie odbija publiczne nastroje; podczas gdy nigdy nie
usitowano jej powaznie przeprowadzi¢ przez caty okres depresji ani
w Holandji ani tez w Szwajcarji. W istocie rzeczy jej brak ttuma-
czy wiekszg pomys$Iino$¢ tych krajow poczynajac od 1930 r. w po-
rownaniu z Francja, Belgja i Wiochami. Zdano sobie z tego w grun-
cie rzeczy sprawe we Francji, gdzie obecnie ku rozczarowaniu

3
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p. Paul Reynaud zamiast odwaznie spojrze¢ w twarz dylematowi
»deflacja czy dewaluacja”, obrano nieokreslony Srodkowy kurs po-
zbawiony jasnej orjentacji gospodarczej, prawdopodobnie w nadzieji,
ze stabilizacja miedzynarodowa stanie sie praktycznie mozliwa,
zanim jaka$ zasadnicza decyzja sie narzuci. Trudno jest powiedziec,
jakie rozmiary przybratyby tarcia polityczne, gdyby obecnie za-
mierzono w Holandji i Szwajcarji zabra¢ si¢ w powazny sposéb do
przeprowadzenia deflacyjnych zarzadzen. Opozycja bytaby praw-
dopodobnie do$¢ znaczng. Minister skarbu Holandji o$wiadczyt juz
publicznie, ze na wypadek powszechnej ugody stabilizacyjne] jego
kraj zdobytby sie na pewne przystosowanie do warunkéw Swiatowych
poprzez walute. Mozna sobie wyobrazi¢, ze zamiast angazowac sie
W rujnujacy z punktu widzenia gospodarczego proces spychania wdot
cen, rent, ptac i zyskéw, uczyni to przedtem — jezeli okres czekania
okaze sie za diugim i za bolesnym.

Jedynie w Szwajcarji dat sie niedawno stysze¢ autorytatywny
gtos domagajacy sie otwarcia ogolnej redukcji ptac i pensyj etc.
jako wyjscie z sytuacji z zupetnem zlekcewazeniem — a moze jest
to w rzeczywistosci jedynie ignorancja — rujnujacych  skutkéw
usitowari sprowadzenia catego wysoce skomplikowanego gospodarst-
wa z Wyzszego na nizszy poziom cen; oraz pomimo niedwuznacznych
doswiadczen ,,niebezpiecznie ryzykujacego™ sgsiada z potudnia. Po-
niewaz deprecjacje funta uwaza sie za karygodng, a dewaluacje do-
lara za akt samowoli, uchodzi za objaw cnoty i rzetelnosci ignorowa-
nie nieuniknionego faktu, ze dwie naczelne waluty $wiata ulegly raz
na zawsze 40-ej redukcji swej wartosci w stosunku do ztota, o dal-
szej za$ okolicznosci, ze prawie wszystkie inne waluty (Pot. Ame-
ryka, Japonja, Chlny etc.) ulegly znacznie silniejszej deprecjacji,
i ze Niemcy moga rowniez pewnego dnia przeprowadzi¢ dewalu-
acje, wogole zapomniano. W rzeczywisto$ci Niemcy zaszkodzity
znacznie w ostatnim roku ruchowi turystycznemu do Szwajcarji
przez sprzedaz marek rejestrowych zdeprecjonowanych o 40%.

Wydaje sie jednak mozliwem, ze gdyby wkrotce okazato sie
wr Szwajcarji koniecznem podjecie jakiej$ zdecydowanej akcji, ce-
lem powstrzymania dalszej recesji, to zdrowy rozsagdek szarego
cztowieka nie pogodzi sie koniec koncow z niezwyklem wyobraze-
Lniem niektérych jego obecnych leaderow politycznych, ze wzrost
realnego dochodu rentjera wywotany spadkiem cen jest zrzgdzeniem
boskiem; i ze redukcja jego tytulu do ziota, przedsiewzieta celem
przywrdcenia rownowagi pomiedzy dtuznikiem, a wierzycielem jest
Smiertelnym grzechem nawet wtedy, gdy Swiat ustalit nowg kon-
wencjonalng warto$¢ ztota. Pewnego dnia zrozumie sie jednakze
prawdopodobnie — nawet w Szwajcarji — ze skoro waluty Swiata
nic nie stracity na sile kupna, to nie inne waluty ulegty deprecjaciji,
lecz ztoto i ztote walory poszty wgore; i ze ten fakt tak diugo, jak
pozostaje faktem, musi wywieraC zgubny i stale deflacyjny nacisk
na mniejszo$¢, jaka stanowig kraje bloku ztotego.
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Ludwik Razowski

MANIPULACJA W WYDZIALE GIELDOWYM

(dokonczenie)

II. Ustalenie obiegu formularzy dla
niektérych transakcyj.

Poznane przez nas zasady organizacyjne a przedewszystkiem po-
dziat pracy znajdujg wyraz w konstrukcji kompletéw formularzy, na
ktérych opiera si¢ samodzielno$¢ wydziatu gietdowego. Zapomocg tych
formularzy moze siegng¢ ten wydziat w kazde miejsce i pobudzi¢ do
dziatania kazdy organ wykonawczy. Mimo to jednak drogi, po ktorej
przebiegajg polecenia wydziatu gieldowego, nie zawsze sie pokrywa-
Ja. Db tej indywidualno$ci obiegu przyczynia sie nie tyle skompliko-
wany nieraz charakter transakcji, co indywidualno$¢ organizacji ca-
fego banku. To sg powody, dla ktorych obieg zasadniczych formularzy
(Nr. 1, 2'i 3) nie moze by¢ zbyt uogdlniony | winien by¢ zilustrowany
paru przyktadami.

1. Kupno i sprzedaz papierow wart, przy
okienku.

Przeprowadzenie powyzszej transakcji nalezy do najprostszych
czynnosci wydziatu gietdowego i polega na wypetnieniu odpowiedniego
kompletu drukéw szczegotami i obliczeniami, podanemi przez likwida-
tora na oryginalnem zleceniu klijenta. Gotowy komplet — po spraw-
dzenu, podpisaniu i zaksiegowaniu w kartotece papierow ,,Nostro“ —
zostaje rozdzielony na poszczeg6lne formularze, te za$ puszcza sie
w obieg zgodnie z ich przeznaczeniem (vide str. 305).

2. Kupno i sprzedaz papierow z depozytu
klijenta

Przeprowadzenie tej transakcji komplikuje fakt, Ze zarzad depozy-
tami Kklijenckiemi nalezy do wydziatu depozytowego. Obieg formula-
rzy nie bedzie juz wychodzit z wydziatu gietdowego i nie bedzie trafiat
wprost do wydziatow wykonawczych, lecz uzyje drogi posredniej
przez jeden z tych organow:

Oto przykiad:

a) Klient, ktérego papiery wartosciowe przechowuje bank w depozycie za-
chowawczym, chce sprzeda¢ pewien gatunek papieru, dajac wydziatowi
gieldowemu zlecenie wykonania tej transakcji.
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b) W. Gieldowy zaopatruje ,zlecenie sprzedazy" stemplem zegarowym i
przesyta do Wydzialu Depozytowego celem sprawdzenia, czy klient istot-
nie rozporzadza temi walorami.

c) Dowodem posiadania jest zalgczenie do ,zlecenia" przekazki do kasy
efektéw (kasa efektow wyda) wystawionej na formularzu W. Depozytowel
go, ktora zamiast do kasy efektow oddaje sie do W. Gietdowego.

d) Z tg chwilg zaczyna dziala¢ W. Gieldowy a wiec uzupetnia oryginalne
zlecenie klienta obliczeniem i sposobem zaptaty, poczem wypetnia kom-
plet formularzy oznaczony stowem ,.sprzedaz pr kasa".

¢) Sprawdzonym i podpisanym formularzom nadaje sie teraz kierunek do
skarbca, kasa gotowkowa bowiem nie moze wyptaci¢ réwnowartosci
sprzedanych papieréw bez pieczatki skarbnika (na poleceniu wyptaty),
ktérg stwierdza, ze papiery zostaty przetozone z depozytu klijenta do
depozytu ,,Nostro™
Ze skierowanych do skarbca 4 formularzy pozostajg tam: dwa polecenia
kasy efektow, dwa dalsze t. j. polecenie wyptaty i rachunek dla klijenta
idg do kasy gotéwkowe;j.

f) kasa gotéwkowa zatem jest tym etapem, na ktérym konczy sie obieg for-
mularzy i likwiduje transakcja (wyptata gotéwki i wydanie klijentowi
rachunku).

3. Komisowe kupno papieréw wartosciowych.

Zatatwienie kazdej transakcji komisowej obejmuje cztery charak-
terystyczne czynnosSci: przyjecie zlecenia, wykonanie na gietdzie, do-
starczenie papierow i rozliczenie z komitentem:

a) Przyjecie zlecenia. Pierwszg czynnoscig wydziatu gietdowego
po otrzymaniu zlecenia jest zabezpieczenie ceny kupna juzto w formie
zaliczki, ktorg komitent musi ztozy¢ w gotdwce, juzto w formie zawin-
kulowania tej kwoty na rachunku biezagcym Klijenta. Przy winkulacji
posyta sie zlecenie do saldakonti, gdzie odnotowuje sie wskazang w zle-
ceniu sume na rachunku komitenta, poczem zlecenie to, zaopatrzone
pieczatkg saldakonti (,,zawinkulowano™) wraca do wydziatu gietdowe-
go; przy pobraniu zaliczki wypetnia sie komplet formularzy, ktéry
w stosunku do dalszych bedziemy nazywac¢ pierwszym; druk Nr. 3 tego
kompletu, jest poleceniem do kasy i na jego podstawie kasjer odbiera
zaliczke, druk Nr. 4. jest dla komitenta, pokwitowaniem, jakie wydaje
mu kasjer na dowdd otrzymania gotowki?), druk Nr. 5 stuzy ksiedze

*) stosowang jest réwniez krotsza droga wprost do kasy gotéwkowej; prze-
prowadzenie takie jednak opiera sie na przekonaniu, ze skarbiec efektow wypehi
polecenie i ze nie bedzie zadnych przeszkdd i niedokiadnosci.

*) normalnie jest to druk przeznaczony dla kiegi gtéwnej (obcigzenie rku za-
pasowego); przy transakcjach gotéwkowych druk ten jest zbyteczny, poniewaz
przedstawia obcigzenie rku kasy, na co wystarcza formularz Nr. 3 (asygnata kaso-
wa). Z tego powodu formularz 4 zamieniamy na pokwitowanie dla wptacajgcego.
Na formularzu tym przybija W. gieldowy pieczatke: ,,pokwitowanie to jest wolne
od optaty stemplowej na zasadzie §§ 137 pkt. 11 U.O.S.".
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gtéwnej do zarachowania zaliczki na dobro rachunku przejsciowego,
zarezerwowanego Wwylacznie dla komitentow wydziatu gietdowego
a wystepujacego pod nazwg ,rk. zlecen gietdowych” (Nr. 36 ks. gt.) 3).

Ze wzgledu na to, ze kwoty na tym rachunku mogg istnie¢ tylko
do chwili rozliczenia sie z komitentem, co zasadniczo odbywa sie na
trzeci dzien po otrzymaniu zlecena, przeto zbytecznem jest zaktadanie
odrebnego konta pomocniczego w wydziale gietfdowym (konto takie
przeradza sie zwykle w ksiege); o wiele praktyczniejszem jest zatrzy-
mywanie pojedynczych i nie stanowigcych ,,nowacji“ kwot—na osob-
nych formularzach, z ktérych tworzymy kartoteki ewidencyjne, zgru-
powane: raz chronologicznie, przez utozenie ich numerami zlecen
(druk Nr. 1), drugi raz alfabetycznie wedtug nazwisk komitentow
(druk Nr. 2). Po rozliczeniu sie z komitentem, karty te — jak to pz-
niej zobaczymy — wyprowadza sie z ewidencji i oddaje do registra-
tury, pozostate zas, przedstawiajg zlecenia niewykonane i stanowig
dla wydziatu doskonaty instrument kontrolny a z koncem dnia czy
tez miesigca — inwentarz sum przechodnich, ktére z tatwoscig mozemy
uzgadniac z rachunkiem ,.zlecen gietdowych” w ksiedze gtéwne;j.

b) dostarczenie papierow. Pomijamy technike kupna papierow
na gietdzie — nie nalezaca do tematu — i przejdziemy odrazu do
manipulacji zwigzanej z odbiorem papierow od naszego kontrahenta
gieldowego. Wedtug zwyczajow gietdowych dostawca winien nam do-
starczy¢ papiery razem z rachunkiem i Swiadectwem pochodzenia.
Przyjecie papieréw zarzadza sie zapomocg drugiego kompletu formu-
larzy, przeznaczonego réwnocze$nie do wyptat gotdbwkowych. Kom-
pletna ta transkacja, obejmujaca ruch sztuk i finansowe rozliczenie nie
wymagataby objasnienia — tak zgodng jest z przeznaczeniem poszcze-
golnych drukow tego kompletu, — gdyby nie jedna okolicznosc, o kto-
rej tu wspomnie¢ nalezy; okolicznoscig tg jest fakt, ze wyptata réwno-
wartosci za papiery nastepuje do rgk dostawcy (druk. Nr. 3), papiery
za$, ktére odbieramy majg by¢ ztozone do depozytu komisowego na-
szego komitenta (druk Nr. 2). Trudno$¢ tg pokonywujemy w ten spo-
sob, ze przyjmujemy papiery wg. numeru zlecenia, na ktory przy wy-
konywaniu jednego zlecenia stale sie powotujemy4); dlatego to pie-
czatka, ktérg wyttaczamy w nagtowku ,,polecenia do kasy efektow”,
musi mie¢ nastepujgce brzmienie: ,kasa efektow przyjmie do depo-
zytu komisowego Nr....” (zlecenia).

Dalsza manipulacja opiera sie na przestaniu formularza Nr. 3 do
kasy gotowkowej (dostawca podejmuje gotowke) a Nr. 4 do ksiegi
gtownej (Winien rk. Nr. 36), dalsze dwa formularze spinamy z karto-
teka zlecen stworzong przy pierwszym komplecie (Nr. 1,z I. i Nr. 5z Il.
kompletu). Spinanie tych formularzy, nie jest zwyktg zabawka; papie-
ry bowiem bardzo czesto skupuje sie od kilku dostawcow i po réznych

*) Nazwa ta jest szersza, anizeli spotykane do$¢ czesto okreslenia: ,,komiso-
we kupno i sprzedaz papierow wartosciowych" lub ,,Cpd" (Cto pro diversi).

*) analogicznie, jak koszty produkcji zarach<jwuje sie w fabrykach wg. nu-
meru zamowienia.
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kursach a niekiedy, zwiaszcza przy wiekszych zleceniach, kupuje sie
papiery partjami ,aby przez wielki popyt nie wywota¢ zwyzki kursow;
to tez kazdy doczepiony do kart ewidencyjnych formularz bedzie sta-
nowit coraz to inny czynnik kalkulacyjny a suma ich stworzy cene
kosztéw wiasnych, jaka w najdrobniejszych szczeg6tach musimy po-
dac¢ naszemu komitentowi w ostatecznym rozliczeniu5). Z chwila, kie-
dy warto$¢ imienna doczepionych formularzy, bedzie odpowiada¢ war-
toSci imiennej w kartotece danego komitenta i zlecenia, wéwczas usuwa-
my je z kartotek oddajac catos¢ zigczong z kartotekg zlecen szefowi
celem doczepienia do oryginalnego zlecenia; cato$¢ za$ ztgczona z kar-
totekg komitentow uzupetnia sie obliczeniami (podatek, prowizja, ko-
szty i optaty stemplowe) i oddaje na maszyne do napisania trzeciego
i ostatniego kompletu, ktérym jest;
¢) rozliczenie z komitentem (vide wzor 1,).

Zaleznie od dyspozycji komitenta, zawiadomionego przez nas 0so-
bnym, do tego tylko celu stuzagcym, drukiem — wydziat gietdowy wyda
skupione papiery do rgk komitenta, wysle mu je pocztg lub ztozy do
jego depozytu zachowawczego. We wszystkich przypadkach modyfi-
kacje te bedg zatatwione wewnetrznem ,,poleceniem wykonania™ (Nr.
2), ktore skierujemy do kasy efektow, skarbca lub do wydziatu depozy-
towego (W. Depozytowy przyjmie do depozytu zachowawczego Nr. ...).

Ponad wszystkiemi rodzajami zatatwien goruje jednak ,rozlicze-
nie" z komitentem, ktéremu nalezy dostarczy¢ szczegdtéw zwigzanych
z kupnem papieréw i ustali¢ kwote, jakg winien uiscic gotéwka lub za-
ptaci¢ w rachunku.

Stad formularz Nr. 3, bedzie w pierwszym przypadku asygnatg
gotowkowa, w drugim — zleceniem do saldakonti. Razem z ostatnim
aktem manipulacji, jakim jest wydanie papieréw, wychodzi réwniez
rachunek do komitenta.

4. Komisowa sprzedaz papierow
wartosciowych.

Transakcja ta jest odwrotnoscig poprzedniej; tesame zatem czyn-
nosci sktadowe jak przyjecie zlecenia, wykonanie na gietdzie, dostar-
czenie papierow i rozliczenie z komitentem z natury rzeczy muszg mie¢
inne nieco ujecie, anizeli przy kupnie.

a) ztozenie papieréw przez komitenta (vide przy kupnie: wptata
zaliczki).

Na podstawie oryginalnego zlecenia komitenta, wypetnia sie pierw-
szy komplet formularzy, ktéry ma dwa cele do spetnienia: da¢ polece-
nie kasie efektéw, aby ta przyjeta wymienione papiery do depozytu
komisowego (Nr. 2) oraz stworzy¢ dla wydziatu kartoteki ewidencyjne
dla zlecen gietdowych, zgrupowanych wg. numeréw zlecein (Nr. 1) i na-

‘) Zasada ta nie wyklucza metody rozliczania sie z komitentem bezposred-
nio po zakupieniu poszczeg6lnych partyj papierow.
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wzor 1 (form, 148 X 210 cm;
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zwisk komitentéw (Nr, 3). Komitent nadto otrzyma pokwitowanie na
druku Nr. 4.

b) dostarczenie papieréw ich odbiorcy.

Szkicowy przebieg manipulacji jest nastepujacy: gieldowa karta
umowy stuzy za podstawe obliczen na karcie zlecen (Nr. 1 — komple-
tu ), ta za$ jest podktadem do wypetienia drugiego kompletu, ktor
ma na celu wyjecie papierow z depozytu komisowego (Nr. 2) i odbior
ich rownowartosci (Nr. 3) na podstawie rachunku (Nr. 1). Zaptacenie
odbiorcy jest potowg catej transakcji i dlatego mozemy te cze$¢ za-
fatwiong wyprowadzi¢ z ewidencji, co czynimy przez spiecie druku
Nr. 4 z kartg ewidencyjng komitentow (Nr. 3/1 z Nr. 4/Il); zkgczone
formularze dostarczajg nam obecnie wszystkich szczegotow, potrzeb-
nych do sporzadzenia kompletu trzeciego, znanego juz jako

¢) rozliczenie z komitentem (vide wzor 2).

| tutaj zatatwienie rozszczepia si¢ na wyplate gotowkows i za-
ptate w rachunku biezacym (uznanie komitenta), ktore reprezentuje
druk Nr. 3; komitent otrzymuje rachunek™ (Nr. 1) a spiecie druku
Nr. 2 z kartg zlecern (Nr. 2/111 z Nr. 1/1) i ,;szlusem™ oznacza wypro-
wadzenie transakcji z ewidencji i jej zakoriczenie.



DZIAL PRAWNY

Adyocotus.

POSIADANIE JAKO WARUNEK ZASTAWU
BANKOWEGO.

Dziatalno$¢ kredytowa naszych bankéw w zakresie udzielania po-
zyczek pod zastaw towaru czesto napotyka na przeszkody natury praw-
nej, ktore w wielu wypadkach uniemozliwiajg zawarcie tranzakcji zu-
petnie zdrowej, a czesto nawet niezbednej z punktu widzenia zycia
gospodarczego kraju. Jasng jest rzecza, Ze ostroznie pracujgce in-
stytucje finansowe w zadnym wypadku nie pdjda na operacje, ktora
pod wzgledem prawnym nie daje absolutnej pewnosci; w razie za$
Jakichkolwiek watpliwos$ci zabezpieczg udzielony kredyt Srodkami do-
datkowemi, czesto jednak kosztownemi i kiopotliwemi. Wypadki,
w ktorych koniecznem jest udzielenie kredytu zabezpieczonego zasta-
wem, stajg sie coraz czestsze; uniemozliwia to korzystanie z dréog
ubocznych, jako reguty postepowania. Nalezy przeto zastanowic sie
nad wytworzonym stanem rzeczy, a w wypadku, gdyby sie okazato,
Ze dotychczasowe normy prawne nie odpowiadajg potrzebom zycia
gospodarczego — dazy¢ do wprowadzenia odpowiednich zmian.

Kodeks Handlowy, obowigzujacy na terenie catej Polski od dnia
1 lipca 1934 r., w artykutach od 507 do 517 omawia zasady, kt6re nalezy
stosowa¢ przy zastawie handlowym, nazywajac zastaw handlowym,
gdy: I-o dotyczy on rzeczy ruchomych lub papieréw warto$ciowych
I 2-0 ustanowienie zastawu jest czynno$cig handlowag dla obu stron.
Jesli poming¢ mniej interesujace nas sprawy, poruszane w omawianym
dziale, jak sposob sprzedazy objektu zastawionego, zbieg zastawu
umownego z zastawem ustawowym (prawem retencji) — najwazniej-
szem zagadnieniem jest sprawa ustanowienia zastawu. Rzecz w tem,
ze prawo, dla waznej skuteczno$ci zastawu, wymaga spetnienia pew-
nych form i warunkow. | tak § 2 art. 507 powiada, ze ,ustanowie-
nie zastawu powinno by¢ stwierdzone pismem z datg urzedownie usta-
long". Wymog ten jest zrozumiaty, jesli sie zwazy, ze wierzyciel, kto-
rego prawa sg zabezpieczone zastawem, ma w stosunku do wierzy-
cieli osobistych przywilej rzeczowy na przedmiocie zastawu. Dla
unikniecia przeto mozliwosci fikcyjnego zastawiania majatku ruchome-
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go w celu usuniecia go z pod ewentualnej egzekucji innych wierzycieli,
ustawodawca zada, aby data ustanowienia zastawu nie mogta by¢ do-
wolnie, fikcyjnie przesuwana wstecz, lecz aby $cisle odpowiadala ter-
minowi dokonanej tranzakcji, co mozna byto osiggna¢ tylko w drodze
urzedowego ustalenia.

Poza tym jednym wymogiem daty urzedownie ustalonej, sam tekst
Kodeksu Handlowego nie zawiera w dziale o zastawie zadnych innych
ograniczen i warunkéw przy zawieraniu tego rodzaju umow. Tres$¢
jednak art. 507, pierwszego w tym dziale, nie pozostawia watpliwosci,
ze précz przepisow prawa handlowego, do zastawu stosujg sie ogolne
przepisy prawa cywilnego o tej instytucji. Art. 507 rozpoczyna sie
bowiem nie od definicji zastawu, lecz od ustalenia, kiedy zastaw moze
by¢ uznany jako handlowy, pomijajac milczeniem sprawe — co za
zastaw uwazac nalezy. W'tym przeto przedmiocie, zgodnie z trescig
art. 1 Kodeksu Handlowego, siegna¢ trzeba do ustaw ogélnych, a mia-
nowicie do Kodeksu Cywilnego.

Kodeks Zobowigzan, ktory wszedt w zycie w dniu 1 lipca 1934 r,,
jako prawo obowigzujace na terytorjum catej Polski, nie zawiera prze-
pisow o zastawie. W ten wiec sposob i zgodnie z przepisami, wpro-
wadzajgcemi Kodeks Zobowigzan, pozostaty w mocy dawne przepisy
dzielnicowe, zawarte w Kodeksach Cywilnych. Zobaczmy przeto, co
one méwig w interesujacej nas materji.

Kodeks Napoleona, obowigzujagcy na terenie b. Krélestwa Kon-
gresowego, poswieca zastawowi tytut XVII ksiegi Ill, zawierajacy ar-
tykuty od 2071 do 2091. Zastaw ruchomy, omawiany jest w dziale
I-ym, t. j. w art. art. 2073—2084.

Badajac przepisy tego Kodeksu w materji warunkéw, niezbednych
dla ustanowienia i1 waznos$ci zastawu, napotykamy, poza przepisem art.
2074, moéwiacym o rejestracji aktu, — a wiec uchylonym przy zastawie
handlowym przez omawiane postanowienie § 2 art. 507 nowego Ko-
deksu Handlowego, na wymég, aby przedmiot zastawu ,,oddany byt
i pozostawat w posiadaniu wierzyciela, wzglednie osoby trzeciej, na
ktdrg sie strony zgodzity". Postanowienie to znajduje sie w art. 2076,
wynika za$ ono z ogo6lnej definicji zastawu, zawartej w art. 2071,
stwierdzajacej, ze ,,zastaw, jest to umowa, przez ktérg diuznik wydaje
rzecz jaka$ swemu wierzycielowi na zabezpieczenie dtugu".

W ten sposdb dochodzimy do wniosku, ze — przynajmniej na te-
renie mocy obowigzujacej Kodeksu Napoleona — zastaw handlowy,
dla swej waznosci musi odpowiada¢ dwum warunkom: [-0 umowa
zastawu posiada¢ winna date, urzedownie ustalong, i 2-0 przedmiot
zastawu winien by¢ wydany wierzycielowi (wzglednie osobie trzeciej)
i pozostawac w jego posiadaniu. Rzecz jasna, ze chodzi tu o waznos¢
wobec 0s6b trzecich, nie za$ wobec samego dtuznika. Albowiem wobec
tego ostatniego zadne szczeg6lne formalnosci nie sa wymagane; kazde
wolne i Swiadome o$wiadczenie woli wigze bezwzglednie dtuznika nie
tylko ogolnie, lecz takze w stosunku do danego objektu. Punkt jednak
ciezkosci zastawu lezy wiasnie w przywileju, jaki on daje w stosunku do
danej rzeczy wobec innych wierzycieli, nie majgcych umowy zastaw-
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niczej. Sens gospodarczy tej instytucji wynika jasno ze sformutowa-
nia art. 2073, ktéry powiada: ,,zastaw ruchomy nadaje wierzycielowi
prawo otrzymania zaptaty z rzeczy, bedacej jego przedmiotem z przy-
wilejem i pierwszenstwem przed innymi wierzycielami”, za$ waga oma-
wianych wyzej warunkéw wynika ze sformutowan artykutdéw, wprowa-
dzajacych je, ktore rozpoczynajg sie w ten sposob: ,,Przywilej ten
o0 tyle tylko ma miejsce..." i t .d. (art. 2074), ,,We wszystkich przy-
padkach przywilej na zastawie stuzy tylko o tyle.." i t. d. (art. 2076).

Nieco mniej rygorystycznie od Kodeksu Napoleona ujmuje sprawe
posiadania X Tom Zbioru Praw, obowigzujacy na Kresach Wschodnich.
Art. 1671 powiada, ze ,rzeczy te (t. zn. objete umowg zastawu. P. R.)
oddaje sie nastepnie (t. j. po spisaniu aktu zastawu. P. R.) wierzycie-
lowi z pieczeciami Swiadkow i diuznika...". W ten sposob z dwach
wymogow Kodeksu Napoleona w tej materji, t. j. wydania rzeczy wie-
rzycielowi i posiadania jej przez tegoz — ostat sie tylko jeden, a mia-
nowicie wydanie rzeczy. Ciagto$¢ posiadania rzeczy nie jest wiec,
wedtug X Tomu, warunkiem niezbednym dla realnosci przywileju wo-
bec os6b trzecich; wystarczataby w tej mierze moznos¢ wyrdznienia
rzeczy zastawowych od innych objektéw majgtkowych dtuznika, dzie-
ki natozonym pieczeciom.

Raczej zblizone do stanowiska Kodeksu Napoleona sg przepisy,
odnoszgce sie do tej materji w prawie cywilnem, obowigzujgcem na
terenie b. zaboru pruskiego, t. j. w B. G. B. W my$l art. 1205 ,,do usta-
nowienia prawa zastawu potrzeba, aby wiasciciel oddat rzecz wierzy-
cielowi i aby obydwaj zgodzili sie na to, ze wierzycielowi przystugiwac
moze prawo zastawu". Ze sformutowania dalszych przepisow, zresztg
nader szczeg6towo regulujgcych wszystkie sprawy, wigzace sie z reali-
zacjg prawa zastawu, wynika, ze jednak B. G. B. stoi na stanowisku
bezposredniego i ciagtego posiadania (patrz art. 868 B. G. B. 0 po-
siadaniu posredniem i bezposredniem) przez wierzyciela wzglednie
osobe trzecig przedmiotu zastawu; wynika to wyraZznie zwiaszcza z tre-
éci art. 1206, ktéry, w drodze wyjatku, dopuszcza, by rzecz zastawiona
znajdowata sie we wspolnem posiadaniu wierzyciela i dtuznika — ale
pod wspbdlnem zamknieciem, albo, gdy znajduje sie u trzeciego — aby
poczynione bylo zastrzezenie wydania jej tylko do rgk wiasciciela
I wierzyciela wspdlnie.

W mysl przepisbw prawa, obowigzujgcego na terenie b. zaboru
austryjackiego, nabycie zastawu cywilnego réwniez wymaga dla swej
waznosci, aby wierzyciel wzigt przedmiot zastawu ,,w przechowanie",
uzupetniajgc to postanowienie przepisem, w mysl ktérego ,,sam tytut
daje tylko osobiste prawo do rzeczy, lecz nie daje prawa rzeczowego
na rzeczy" (8 451), innemi stowy brak ,,posiadania” wyklucza przy-
wilej danego wierzyciela w stosunku do innych wierzycieli. Pewng
furtke otworzyt jednak § 452 tego Kodeksu, ktory powiada, ze ,,przy
zastawianiu takich rzeczy ruchomych, ktore nie dopuszczajg oddania
fizycznego z reki do reki, trzeba postugiwaé sie ...takimi znakami, po
ktorych kazdy o zastawieniu tatwo dowiedzie¢ sie moze..." Mozliwosci,
jakie w ten sposéb otwiera kodeks w materji zwolnienia od obowigzku
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ciggtego posiadania, wykorzystata praktyka handlowa a za nig i sgdowa
tej dzielnicy, dla ztagodzenia w niektorych wypadkach rygorystycznego
przepisu § 451.

W ramach omoéwionego sformutowania przepiséw dzielnicowych
kodeksow cywilnych, jasng jest rzecza, ze na terenie catej Polski—za
wyjatkiem moze Kresow Wschodnich — ciaggle posiadanie objektu
zastawu jest niezbednym warunkiem jego realnosci w stosunku do oséb
trzecich. Moznaby wprawdzie mie¢ watpliwosci, czy, w zwigzku z nie-
zbyt wyraznem sformulowaniem art. 46 Prawa Bankowego, zastaw
bankowy musi rowniez spetni¢ tego rodzaju warunek zwiaszcza, jesli
chodzi o teren b. Krolestwa Kongres. Doktadniejsza jednak analiza
poszczegblnych przepisbw prawa bankowego, zestawienie ich z przepi-
sami prawa cywilnego, zwtaszcza z odnosnemi przepisami specjalnie
nas interesujgcego Kodeksu Napoleona, kaze uzna¢, ze i przy zasta-
wach, przyjmowanych przez banki, posiadanie rzeczy zastawionej jest
niezbedne.

W normalnym toku wydarzen wykonanie tego warunku nie wywo-
tuje dla banku wigkszych trudnosci. Bank badZ przenosi towar za-
stawiony do swoich sktadéw badZz umieszcza go za zgoda dtuznika
w jednym z istniejgcych doméw sktadowych; w ten sposéb wymogom
ustawy staje sie zado$¢. Zdarzaja sie jednak, i to coraz czesciej, sy-
tuacje, kiedy z przyczyn natury technicznej nie mozna towaru prze-
niesc do skiadu wierzyciela lub osoby trzeciej. Dzieje si¢ to np. w wy-
padkach, gdy ze wzgledu na wiasciwosci fizyczne danego towaru, koszt
Jego przeniesienia bytby nieproporcjonalnie wysoki, albo gdy chodzi
0_towary, ktorych magazynowanie wymaga posiadania pewnych spe-
cjalnych instalacyj technicznych, ktérych brak w domach sktadowych
lub w sktadach bankowych. W tych i tym podobnym wypadkach je-
dynem wyjsciem byloby pozostawienie towaru w sktadach dtuznika
z ewentualnem wyindywidualizowaniem objektu zastawu az do Scistego
odseparowania go od innych niezastawionych rzeczy dtuznika wigcznie.
Tego rodzaju wyjscie, bedace pod znakiem zapytania co do swej sku-
tecznosci prawnej, jest jednak usprawiedliwione indywidualng i spo-
teczng racjg gospodarcza. Biorgc wihasnie za punkt wyjscia te momenty
o charakterze ekonomicznym nalezy zastanowic sie czy i w jaki sposdb
pozostawienie towaru na sktadach diuznika zapewni bankowi przywi-
lej zastawny pod dziataniem obowigzujgcego prawa, wzglednie w ja-
kim kierunku nalezatloby zmieni¢ odpowiednie jego przepisy, aby
umozliwi¢ dokonywanie tych operacyj, postulowanych przez zycie go-
spodarcze.

Praktyka, istniejgca na terenie niektorych dzielnic Rzeczypospo-
litej, dziatajgca pod naciskiem koniecznos$ci zyciowych, a opierajgca sie
na pewnych niezbyt wyraznych w niektérych miejscach sformutowa-
niach kodekséw cywilnych—wytworzyta formy, zaspakajajace potrzeby
obrotu, bedace jednak w istocie rzeczy pogwatceniem jesli nie litery,
to w kazdym razie ducha ustawy. Tak np. w b. zaborze austrjackim
wykorzystano przepis art. 452 Kodeksu Cywilnego, ktéry dopuszcza
ustanowienie zastawu przez wreczenie symboliczne, rezygnujac z fi-
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zycznego objecia rzeczy w posiadanie, w wypadkach, gdy ze wzgledu
na fizyczne wiasciwosci objektu zastawu faktyczne wreczenie nie by-
toby mozliwe. Interpretacja rozszerzyta zakres objektow, dla ktérych
wystarczy symboliczne przyjecie, obejmujgc niem np. rzeczy zbiorowe,
skiady i t. p. Interpretacja tego rodzaju znajdowata moralne — nie
prawne! — oparcie w stosunku austrjackiego Kodeksu handlowego do
zastawu kupieckiego, ktory np. zgodnie z art. 309 ust. 2 byt zwolniony
nawet od pisemnej a nawet wyraZznej umowy; wystarczato w tym
wzgledzie ustanowienie zastawu w sposob dorozumianyl).

Znacznie wiekszg trudnos¢ miato pod tym wzgledem zycie na
terenie dziatania B. G. B., ktory nie otwierat takiej furtki. Stad tez
obchodzono przeszkody w ten sposéb, ze objekt zastawu badZ obej-
mowano fikcyjnie w posiadanie a nastepnie, w drodze specjalnej umo-
wy powierzano dtuznikowi nadzér na nim, badZ, co zdarzato sie cze-
$ciej), uzyskiwano ten sam rezultat gospodarczy przez zastosowanie
t. zw. ,,Sicherheitsubereignung” to znaczy przez prekaryjne, warunko-
we przewlaszczenie rzeczy, z intencjg, by stuzyta ona tylko jako zabez-
pieczenie udzielonej pozyczki.

Tego rodzaju okdlne sposoby usuniecia trudnosci, zwigzanych z fi-
zycznem przejeciem rzeczy w posiadanie, stosowane na terenie wzmian-
kowanych zaboréw, nie byty mozliwe do zastosowania na terenie mocy
obowigzujacej Kodeksu Napoleona. Sformutowania kodeksowe, a
w pierwszym rzedzie brak odpowiednika art. 452 austrjackiego kodeksu
cywilnego, powodowaly, ze sprawa fizycznego objecia
rzeczy w posiadanie przez wierzyciela lub osobe trzecig i ciggte
jej posiadanie byta stale podkres$lana przez orzecznictwo i doktryne 2).
Podkreslano stale, ze celowo$¢ gospodarczo-prawna zastawu na od-
cinku posiadania wymaga, aby z jednej strony diuznik wyzbyt sie cal-
kowicie moznosci dysponowania dang rzeczag — co uniemozliwi mu
wprowadzenie w biad innych wierzycieli co do swego stanu majgtko-
wego i oddanie np. tej samej rzeczy ponownie w zastaw, z drugiej—by
wierzyciel byt w jej posiadaniu dla nieskrepowanej realizacji swych
praw egzekucyjnych w wypadku zwioki dtuznika. Charakterystyczny
dla tych wytycznych rozumowania jest tak sprzeczny z praktyka w b.
zaborze austrjackim znany wyrok N. S. IX. 10/1871, ustalajacy, ,,ze
wierzyciel nie ma przywileju na zastawionych ruchomosciach, ktore po-
zostaty w sktadach dtuznika, pomimo, iz klucze od tychze sktad6éw od-
dane zostaty wierzycielowi".

Najdalej idgcem odstepstwem, jakie praktyka instytucyj banko-
wych niekiedy i nieSmiato stosowata dla obejscia rygorystycznego prze-
pisu art. 2076 K. N. byto podnajmowanie w lokalu dtuznika pomie-
szczen, dajacych sie catkowicie i widocznie dla oséb trzecich odsepa-
rowac od innych czesci lokalu dtuznika i umieszczaniu tam pod zam-
knieciem rzeczy zastawionych. W tym wzgledzie opierano sie subsy-

) vide-,,Ustawa Handlowa, z objasnieniami prof. Dr. Stanistawa Wroblew
skiego, Krakéw. 1917.
_2) patrz: Planiol ,,0 zobowigzaniach” (Warszawa, 1928 r.)
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djarnie na analogji do przywileju, jaki przystuguje wiascicielowi nie-
ruchomosci na ruchomosciach, wniesionych do niej przez najemce z mo-
cy art. 7. p. 2. ,Prawa o przywilejach i fipotekach Niezaleznie
jednak od grozacego w kazdym konkretnym wypadku niebezpieczen-
stwa, ze w razie sporu sedzia ,meritii" — a wiec w zadnym razie
instancja kasacyjna — bedzie dany wypadek oceniat indywidualnie
pod tym katem widzenia, czy i o ile dane ,posiadanie” jest petne
I catkowite po stronie wierzyciela za$ uchylone — po stronie dtuznika,
zdarzy¢ sie czesto moze, ze taka Scista izolacja objektu zastawu bedzie
rzecza niemozliwg. Ten przeto sposéb, mozliwy do zastosowania w wy-
padkach indywidualnych, uzna¢ nalezy za nierealny pod katem widze-
nia codziennych potrzeb zycia gospodarczego.

Tymczasem sztywne zasady prawne w materji posiadania ulegty
nadwyrezeniu od innej strony, pod tym wiasnie katem widzenia, Ze
wzgledy techniczne lub ogdlno-gospodarcze niekiedy nie pozwalaty na
ujecie objektu zastawu z posiadania dtuznika. | tak w ustawie z 30
maja 1919 r. w przedmiocie udzielania gwarancji Skarbu Parstwa na
ulgowe pozyczki dla drobnych przemystowcow, rzemieslnikéw oraz ich
organizacyj wytworczych (Dz. Pr. 44/1919 poz. 314), znajdujemy w art.
1 p. 6 przepis, ze ,,oprdcz sposobow zabezpieczenia kredytu, przewi-
dzianych w dotychczasowem prawie obowigzujgcem i w ustawach in-
stytucyj kredytowych, ulgowy kredyt moze by¢ udzielany pod zastaw
towarow, maszyn i narzedzi wytworczych, pozostajacych
w posiadaniu i uzytkowaniu korzystajgcego
z kredytu, pod jego opieka i odpowiedzial-
noscia (podkreslenie nasze, p. a.), bez obowigzku sporzadzania ak-
tu urzedowego. Wierzyciel nabywa, mimo odmiennych postanowien
ustaw ogolnych, prawo zastawu (przywilej) na danych przedmiotach".

W podobny sposéb ujete zostaty postanowienia Rozporzadzenia
Ministra Spraw Wewnetrznych wydane z dn. 13 marca 1925 r. w poro-
zumieniu z Ministrem Skarbu o statucie normalnym gminnych kas po-
zyczkowo-oszczednosciowych (Dz. U. R. P. 35/1125 poz. 239). W mysl
§ 35 przewidzianego w tem rozporzadzeniu statutu normalnego, ,,za-
bezpieczenie pozyczki zastawem inwentarza, martwego oraz zywego
i ptodéw rolnych moze by¢ dokonane albo przez wreczenie kasie tego
zastawu albo przez pozostawienie go w uzytko-
waniu dtuznika™ (podkre$lenie nasze, p. a) — podajac
w dalszym ciagu przepisy, ktore maja stuzy¢ do wyindywidualizowania
zastawionych przedmiotow (pieczec lub inne znaki oraz opis w obec-
nosci dwuch Swiadkow).

Te wyjatki, ustanowione dla pewnej, stosunkowo nielicznej grupy
dtuznikow, zostaty nastepnie rozszerzone na dwa podstawowe surowce
naszego zycia gospodarczego, a mianowicie zboze i drzewo. Stato sie
to dzieki ustawom o rejestrowym zastawie tych artykutdw, ustanowio-
nym przez Rozporzadzenie Prezydenta z dnia 22 marca 1928 r. (Dz.
U. st. 38, poz. 360) i ustawe z dnia 14 marca 1932 r. (Dz. Ust. 31,
poz. 317). Zgodnie z ich postanowieniami, zastaw rejestrowy, aby
waznie zaistniat wcale nie wymaga wyjecia danego objektu z posia-
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dania dtuznika; wystarczy tylko, by: 1) rzecz zastawiona byta zindywi-
dualizowana, co osigga sie przez jakie$ wyrazne znaki zewnetrzne i 2)
by osoby trzecie mogty sie dowiedzie¢ o ustanowieniu zastawu reje-
strowego — co sie osigga przez wpisanie zastawu do specjalnego reje-
stru sgdowego.

Mozna zgodzi¢ sie lub nie ze zdaniem Planiola, ze tego rodzaju
zastawy rejestrowe nie sg whasciwie zastawami lecz sui generis hipo-
teka — niemniej jednak zycie coraz czesciej zmuszone jest ochodzi¢
zasady przyjete jako fundamentalne przez przepisy kodeksow cywil-

Ustawodawca polski, w zrozumieniu tych tendencyj poszedt je-
szcze o krok dalej, rozszerzajac istniejgce dotychczas wypadki dla:
1) pewnych kategoryj dtuznikow i 2) pewnych kategoryj towaréw —
na pewng kategorje wierzycieli. Wyjatek ten zostat ustanowiony na
rzecz wierzytelnosci Banku Gospodarstwa Krajowego. Zgodnie
z brzmieniem § 67 Statutu, ogtoszonego w Dzienniku Ustaw Nr. 46/1934,
poz. 478 — ,,.Bank wiadny jest udziela¢ pozyczek... takze na zastaw
towarow pozostajacych w posiadaniu pozyczajacego, ktory za ich usu-
niecie ponosi odpowiedzialno$¢ cywilng i karng™

W ten wiec sposob, wbrew intencjom twércow Kodeksu Napoleona
i dyskretnemu milczeniu nowego Kodeksu Handlowego, ustawodaw-
stwo polskie coraz wyraZzniej wkracza na drogi majace na celu uta-
twienie obrotu gospodarczego przez usuniecie zbednych niekiedy for-
malnosci przy ustanawianiu zastawu. Nalezatoby jednak znacznie
rozszerzy¢ dziatanie tych wyjatkow, zwiaszcza je$li chodzi o teren
b. Krolestwa Kongresowego. Ze wzgledu na niepozostawiajgca zad-
nej furtki redakcje odpowiednich przepiséw Kodeksu Napoleona
(a rébwniez B. G. B.) nie mozna liczy¢ w tym zakresie na orzecznictwo
sadowe, ktére w najlepszym razie moze mniej czy wiecej liberalnie
traktowac¢ sprawe ,,posiadania”, pod katem widzenia wypadkdéw indy-
widualnych. Jedyng przeto drogg — poza ewent. nowelizacjg Ko-
deksu Handlowego — bytoby albo przy$pieszenie prac kodyfikacyj-
nych nad pozostatemi czesciami Kodeksu Cywilnego (poza ogtoszonem
prawem zobowigzaniowem) i ujecie ich w forme, mniej rygorystycznie
traktujacag sprawe posiadania albo nowelizacja art. 46 Prawa Banko-
wego w sensie zblizonym do ujecia Statutu Banku Gospodarstwa Kra-
jowego. Pierwszy z tych sposobdéw wydaje sie trudniejszym do prze-
prowadzenia i moze niebezpiecznym ze ze wzgledu na mozno$¢ zmowy
miedzy wierzycielem a dtuznikiem. Natomiast wydaje sie, ze niema
zadnych przeszk6d w rozszerzeniu uprawnien posiadanych obecnie
przez Bank Gospodarstwa Krajowego na inne banki wiasnie w formie
nowelizacji wzmiankowanych przepiséw Prawa Bankowego. Istniejacy
przy powstawaniu bankéw system koncesyjny oraz kontrola, jaka nad
ich dziatalnoscig wykonywujg czynniki urzedowe zabezpiecza przed
niebezpieczenstwem, jakie mogtoby grozi¢ obrotowi gospodarczemu
w wypadku zmowy miedzy wierzycielem i diuznikiem. Reforma po-
wyzsza umozliwi sferom gospodarczym uaktywnienie kapitatdw unie-
ruchomionych w zapasach fabrycznych, z niewatpliwg korzyscig dla
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zycia gospodarczego kraju. Bez niej — kredyty towarowe bankéw
prywatnych, pofgczone z zastawem, bez posiadania towaru w skfad
bankowych lub domach sktadowych, bedg zawsze narazone na ryzyko
stracenia przywileju rzeczowego. Ten stan rzeczy napewno nie zacheci
instytucyj finansowych do rozbudowania tej strony ich dziatalnosci,
ktorg uwaza¢ nalezy za nader wazng i godng poparcia w naszych
warunkach gospodarczych.

Przegig¢! ustawodawstwa krajowego
(kwiecien — maj 1935 r.).

1. Ustalanie stopy procentowej pozyczek budowlanych.

Ulgi w splacie zalegtosci podatkowych.

3. Organizacja i tryb postepowania komisyj oszczednosciowo-
oddtuzeniowych dla samorzadu.

4. Przesuniecie terminéw wymiany talonu pozyczki konwer-
syjnej z 1924 r.

5. Przedtuzenie niektérym zwigzkom spotdzielczym prawa do-
konywania rewizji.

6. Zmiany statutow: Zaktadu Ubezpieczen Wzajemnych w Po-
znaniu oraz Zaktadu Ubezpieczen na Zycie w Poznaniu.

7. Ustalenie wartosci jednego grama czystego ztota na maj
1935 r.

8. Przyznanie praw pupilarnych obligacjom 6°/o Pozyczki Inwe-
stycyjnej m. st. Warszawy.

9. Umorzenie wylosowanych Bonéw Funduszu Inwestycyjnego.

N

1. W Nr. 28 ,Dziennika Ustaw R. P. pod pozycjg 221 ukazato sie rozpo-
rzgdzenie Ministra Skarbu z dnia 13 kwietnia 1935 r,, wydane w porozumieniu
z Ministrami: Spraw Wewnetrznych oraz Rolnictwa i Reform Rolnych, o ustaleniu
stopy procentowej pozyczek budowlanych. Rozporzadzenie powyzsze zmienito
tre¢ § 17 rozporzadzenia Ministra Skarbu z dnia 3 listopada 1927 r., wydane
w porozumieniu z Ministrami: Robdt Publicznych, Spraw Wewnetrznych i Reform
Rolnych w sprawie wykonania rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia
22 kwietnia 1927 r. o rozbudowie miast. Wedtug obecnego brzmienia znowelizo-
wanego paragrafu, oprocentowanie pozyczek budowlanych bedzie wynosito: 1. przy
kredycie krotkoterminowym oraz gotéwkowo-amortyzacyjnym — stope, jaka ustali
Minister Skarbu; 2. przy kredycie w listach zastawnych i obligacjach budowla-
nych — oprocentowanie bedzie réwne oprocentowaniu listow zastawnych i obliga-
cyj budowlanych Banku Gospodarstwa Krajowego; 3. przy pozyczkach diugoter-
minowych w gotéwce, ktére moga stanowi¢ podkiad dla przysztych emisyj tego
banku — oprocentowanie bedzie réwne oprocentowaniu tego rodzaju pozyczek
przez B. G. K. W ostatnich dwoch wypadkach dtuznik ptaci tylko 3°/0 (wzglednie
w niektorych wypadkach 4°/0), pozostalg za$ cze$¢ pokrywa za diuznika Skarb
Panstwa z Panstwowego Funduszu Rozbudowy Miast.
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2. W Nr. 29 ,Dziennika Ustaw", pod pozycjg 225 zostato opublikowane
rozporzagdzenie Ministra Skarbu z dnia 15 kwietnia 1935 r. o ulgach w splacie za-
leglosci podatkowych. Rozporzadzenie powyzsze, wydane na podstawie ustawy
z dnia 10 marca 1932 r. o sptacie zalegtosci podatkowych, odnosi sie do zalegtosci
w podatkach: gruntowym, przemystowym od obrotu, dochodowym, od nierucho-
mosci, od lokali, od placéw budowlanych i wojskowym. Rozporzadzenie normuje
w spos6b szczegdtowy zasady umarzania wzglednie odraczania splaty zalegtosci
w powyzszych podatkach, pod warunkiem uiszczenia naleznosci biezacych. Oma-
wiane rozporzadzenie nie narusza przepiséw rozporzadzenia Ministra Skarbu z dnia
25 listopada 1933 r,, wydanego w porozumieniu z Ministrem Spraw Wewnetrznych
0 ulgach w splacie zalegtosci podatkowych, ani rozporzadzenia Ministra Skarbu
z dnia 28 marca 1935 r. o ulgach w splacie zalegtosci podatkowych; rozszerza je
tylko i uzupetnia.

3. W Nr. 31 ,Dziennika Ustaw R. P.“ pod pozycjg 231 ukazato sie rozpo-
rzadzenie Ministrow: Spraw Wewnetrznych, Skarbu oraz Przemystu i Handlu z dnia
16 kwietnia 1935 r. o organizacji i trybie postepowania komisyj oszczednos$ciowo-
oddtuzeniowych dla samorzadu. Rozporzadzenie powyzsze, bedace wykonawczem
w stosunku do rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 24 pazdziernika.
1934 r. o poprawie gospodarki i finanséw zwigzkéw samorzadowych, ustanawia
przy urzedach wojewddzkich komisje oszczednos$ciowo-oddtuzeniowe. W zakresie
akcji oddtuzeniowej komisja, po kontradyktoryjnem rozpatrzeniu projektu ustala
plan oddtuzenia lub umarza postepowanie oddtuzeniowe. Sprzeciwy zglaszane sg
do tej samej komisji, ktora je wraz z wiasng opinjg i aktami sprawy przesyta Cen-
tralnej Komisji.

4. Nr. 75 ,,Monitora Polskiego" przynosi obwieszczenie Ministra Skarbu
z dnia 28 marca 1935 r. o przesunieciu do dnia 15 czerwca r. b. terminu rozpocze-
cia wymiany talonu od obligacji 50 pozyczki konwersyjnej z 1924 r. Réwnoczesnie
zostat przesuniety do dnia 15 czerwca 1936 r. termin zakonczenia wymiany tego
talonu.

5. W Nr. 90 ,,Monitora Polskiego" opublikowane zostalo obwieszczenie Mi-
nistra Skarbu z dnia 10 kwietnia r. b. na mocy ktérego przedtuzono niektérym
zwigzkom spotdzielczym prawo dokonywania rewizji, ktére wygasto z dniem 31
marca r. b. Przedluzenie tego prawa nastgpito na czas nieograniczony.

6. W Nr. 97 ,Monitora Polskiego" zamieszczone zostaty dwa zarzadzenia
Ministra Skarbu, z tej samej daty, 17 kwietnia 1935 r., wydane w porozumieniu
z Ministrem Spraw Wewnetrznych, dotyczace zmian w statutach: Zakiadu Ubez-
pieczenn Wzajemnych w Poznaniu oraz Zaktadu Ubezpieczen na Zycie w Poznaniu.

7. Nr. 100 ,,Monitora Polskiego" zawiera obwieszczenie Ministra Skarbu
z dnia 25 kwietnia 1935 r., ustalajgce na miesigc maj 1935 r. wartos¢ jednego gra-
ma czystego ztota na 5 zt. 92,44 gr.

8. Zarzadzeniem Ministra Skarbu z dnia 15 kwietnia 1935 r., zamieszczo-
nem w Nr. 106 ,,Monitora Polskiego", przyznano prawo pupilarne obligacjom 6%
Pozyczki Inwestycyjnej m. st. Warszawy z 1935 r.

9. W Nr. 114 ,Monitora Polskiego", w obwieszczeniu Urzedu Diugéw Pan-
stwa podano do wiadomosci numery umorzonych Bonéw Funduszu Inwestycyjnego.
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Orzecznictwo Najwyzszego Trybunatlu Administracyjnego

Czy prowizja za posrednictwo i koszt gwarancji bankowej podlegajg
potrgceniu z dochodu?

Zagadnienia powyzsze byty przedmiotem sprawy, rozstrzyganej przez N.T.A.
ktory w wyroku przyszedt do nastepujacego wniosku:

1. Prowizja za posrednictwo przy nabyciu zrédta dochodu lub przy zacig-
ganiu pozyczki na ten cel nie podlega odliczeniu na zasadzie art. 10 p. 1 ustawy
0 podatku dochodowym (poz. 411/25 Dz. Ust}, ani — jako wydatek spowodowany
nabyciem zrodta dochodu — nie nalezy do kosztéw potrgcalnych na zasadzie art. 6
ustawy.

2. Koszty gwarancji bankowej, zwigzanej z nabyciem zrédia dochodu, nie
podlegajg potraceniu.

(Wyrok NAT z 8 czerwca 1934 1 rej. 10124/31 w sprawie firmy ,,Godulla’
Sp. Akc. w Chebziu przeciw Ministerstwu Skarbu w przedmiocie wymiaru podatku
dochodowego na r. 1929).

Tezy powyzsze zostaly uzasadnione w spos6b nastepujacy.

..W zwigzku z doliczeniem 3 kwot do dochodu, a mianowicie zi. 156.250
i dwa razy po zk. 78.125, ...skarzaca wychodzi z dwoéch zatozen: 1) ze wszelkie
koszty, zwigzane z uzyskaniem pozyczki, sg potrgcalne w mysl p. 1 art. 10 ustawy,
niezaleznie od tego, czy pozyczka zostaje zaciggnieta na nabycie zrdédia dochodu,
czy na inny cel i 2) ze nabycie akcyj kopalr wireckich, jako zZrédta dochodu, sta-
nowi jedno ze zadan Spoitki, przewidzianych w jej statucie, a zatem koszt nabycia
tego zrédta winien by¢ zaliczony do kosztdw, zwigzanych z prowadzeniem przed-
siebiorstwa.

Obydwa te zarzuty sg nietrafne. Wedtug judykatury NTA odsetki, ptacone
od sum pozyczonych, a zuzytych na nabycie Zrédet dochodu, aczkolwiek koszt na-
bycia tych zrédet dochodu nie jest potracalny, podlegaja odliczeniu od dochodu
w mysl p. 1 art. 10 ustawy. Jednak z powyzszego nie wynika, aby koszty, spowo-
dowane nabyciem nowych zrédet dochodu, jak prowizja za posrednictwo, czy to
przy nabyciu zrédta dochodu, czy to przy zacigganiu pozyczki na ten cel, miaty
by¢ traktowane analogicznie do obliczalnych odsetek. Przepis bowiem art. 10 p. 1
odnosi sie wedlug swego wyraznego brzmienia jedynie do odsetek od dtugéw.
Decydujacy jest tedy, o ile chodzi o tego rodzaju wydatki, art. 6 ustawy; skoro
wyptacone prowizje zt. 156.250 f 78.125 zostaty spowodowane nabyciem nowych
zrodet dochodu, to nie sg kosztami eksploatacyjnemi w rozumieniu art. 6 i potra-
ceniu nie ulegajg (art. 8 p. 1).

O ile chodzi za$ o drugg kwote zt 78.125, to stanowi ona warto$¢ czesci
nabytych akcyj wireckich, odstapionej zgodnie z umowg o udzielenie kredytu po-
zyczajacym bankom. Z uwagi na charakter tej tranzakcji jako pewnego rodzaju
udziatu wierzyciela w interesie, na ktory udzielit pozyczki, oraz na wyrazne brzmie-
nie p. 1 art. 10 ustawy, brak podstawy do uznania takze i tej kwoty za odliczalng.
Pod katem za$ widzenia przepisu art. 6 przedstawia sie ten wydatek tak samo jak
obie wyzej omoéwione prowizje.

Koszt nabycia akcyj wireckich réwniez potraceniu nie ulega. Skarzaca z wy-
nikajagcego ze statutu prawa nabywania nowych przedsiebiorstw oraz brania udzia-
tu w innych przedsiebiorstwach dochodowych nietrafnie wysnuwa wniosek, ze
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taki wypadek jest kosztem handlowym, a nie inwestycyjnym wydatkiem ua nowe
zrédto dochodu. Co jest kosztem handlowym, a wiec potragcalnym z dochodu,
okresla art. 6 ustawy. Z faktu, ze nabyte nowe zrédto dochodu moze by¢ sprzeda-
ne, nie wynika, aby sporadyczne nabycie pewnego nowego zrodta dochodu mozna
byto utozsamia¢ z zawodowem nabywaniem tych czy innych objektow w celu ich
odprzedawania, a tylko koszty, zwigzane z zawodowem nabywaniem przedmio-
tow handlu, ulegajg potraceniu. Nabycie za$ portfelu akcyj nie byto niczem in-
nem, jak nabyciem dla siebie nowego zrodta dochodu...

Odliczenia pozycyj zt. 8.838,14, zt. 72.31250 i zk. 67.751,25 Zzada skarga,
poniewaz sg to kwoty wydatkowane za udzielenie gwarancji. Jednak koszty gwa-
rancji zwigzane z nabyciem nowych zrodet dochodu, jak to wynika juz z poprzed-
nich wywodéw, nie sg potracalne od dochodu (art. 8 p. 1 ustawy)...

Czy uchwata o wynagrodzeniu cztonkdéw rady nadzorczej, zamieszczona
w protokule walnego zgromadzenia spoétki akcyjnej, podlega optacie
stemplowej jak umowy o Swiadczenie ustug?

W tej materji N.T.A. zajagt stanowisko nastepujace.

Sporzadzony w formie akta notarjalnego protokét z walnego zgromadzenia
akcjonarjuszéw spotki akcyjnej, stwierdzajacy wybor cztonkéw na stanowiska
w radzie nadzorczej, ktore w mysl statutu spotki sa wynagradzane, podpada pod
przepis art. 90 ust. 1 u. 0. s.

(Wyrok NTA z 31 pazdziernika 1934 1 rej, 8406/31 w sprawie firmy: Ka-
towicka Spoétka Akc. dla Goérnictwa i Hutnictwa — Huta Bismarka w Wielkich
Hajdukach przeciw Slaskiemu Urzedowi Wojewédzkiemu — Wydzial Skarbowy
w Katowicach w przedmiocie optaty stemplowej).

Trybunat uzasadnit swoje stanowisko w sposob nastepujacy.

Urzad Skarbowy w Krélewskiej Hucie wymierzyt skarzacej Spotce Akc. od
protokétu walnego zebrania Spotki za r. 1927 z 16 lipca 1928, na ktérem uchwalo-
no dla Rady Nadzorczej tantjeme w kwocie 93.410,32 fr. szw. oraz zmieniono sta-
tut w ten sposob, ze przyznano Radzie Nadzorczej state wynagrodzenie w wysoko-
sci 8.000 fr. szw. rocznie dla przewodniczacego oraz po 4.000 fr. szw. rocznie dla
cztonkoéw, jak rowniez od protokétu walnego zebrania za r. 1928 z 15 kwietnia
1929, na ktérem uchwalono dla rady nadzorczej tantjeme w kwocie 184.762,14 zt.
oraz dokonano wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej, optate stemplowa na zasadzie
art. 90 u. o. s., biorgc za podstawe wymiaru wysoko$¢ przypadajacych za powyzsze
lata cztonkom Rady Nadzorczej tantjem oraz statego wynagrodzenia. Slaski Urzad
Wojewodzki (Wydziat Skarbowy) orzeczeniem z 19 czerwca 1931 odwotania Spoétki
od nakazéw ptatniczych, w ktérem ona domagata sie uchylenia wymiaréw, jako
nieznajdujgcych uzasadnienia w przepisie art, 90 u. 0. s., nie uwzglednit.

W skardze na powyzsze orzeczenie Urzedu Wojewddzkiego do NTA Spoitka,
podnosi dwa zarzuty: ze w danym wypadku nie moze by¢ mowy o umowie najmu
ustug, albowiem sporne uchwaly nie zawierajg zadnego oS$wiadczenia ze strony
cztonkdw Rady Nadzorczej w kwestji przyrzeczenia ustug, i ze uchwaty, o ktorych
tu mowa, nie zawierajg umowy takze dlatego, poniewaz walne zebranie Spoiki,
nie ma legitymacji do zawierania kontraktéw w imieniu Spoétki, lecz jej zarzad.

NTA rozwazyt co nastepuje:
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Nie jest trafny zarzut skargi, Ze wymogiem zaistnienia umowy miedzy Spot-
ka a cztonkami Rady Nadzorczej o $wiadczenie ustug bylo w danych warunkach
ztozenie przez tych ostatnich wyraznego os$wiadczenia o0 przyjeciu obowiazku
$wiadczenia ustug. Juz bowiem w samem przyjeciu wyboru miesci sie oczywiscie
przyjecie wszystkich obowigzkow, jakie wedtug statutu Spoétki ciaza na cztonkach
Rady Nadzorczej. Ze za$ osoby, do Rady Nadzorczej wybrane, ten wybor przy-
jety, wynika z treSci protokétu z 15 kwietnia 1929, ktéry stwierdza bez zadnych
zastrzezen, Ze przeprowadzono w tym dniu wybér cztonkéw Rady Nadzorczej,
ktorzy zresztg i dotad te funkcje petnili, a skarga nie twierdzi, ze wybrani wyboru
nie przyjeli.

O ile za$ chodzi o zarzut, ze do zawierania uméw w imieniu Spotki powota-
ny byt zarzad, nie za$ walne zebranie akcjonarjuszéw, to odnosnie do tego zarzut
nalezy stwierdzi¢, ze zarébwno wybor cztonkéw Rady Nadzorczej, jak i uchwalenie
dla cztonkéw Rady wynagrodzenia lezato w kompetencji walnego zebrania akcjo-
narjuszéw (88 243 i 245 niem. kod. handl.J. Gdy za$ skarga nie twierdzi, by wy-
brane osoby nie przyjely takze przyznanego im wynagrodzenia, to w ten sposéb
i przy uwzglednieniu kryterjéw art. 1 ust. 2 u. 0. s. zaszty wszystkie wymogi, nie-
zbedne w mysl art. 90 u. o. s. do poddania spornego pisma obowigzkowi uiszczenia
optaty stemplowej.

Z powyzszych powodéw NTA uznat zarzuty skargi za nieuzasadnione i orzekt
Jjej oddalenie.
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KONJUNKTURA ZAGRANICZNA.

Miedzynarodowa sytuacja gospodarcza ujawnita w okresie sprawozdawczym
dwa pomysine objawy. Pierwszym z nich bylo stosunkowo szybkie opanowanie
momentow deprymujacych w zakresie Swiatowego rynku walutowego po zatamaniu
sie belgi, a nastepnie guldena gdanskiego, drugim — ozywienie, jakie zaobserwo-
wano na rynku surowcowym. O ile pierwsze z tych zjawisk $wiadczy o daleko
idacej konsolidacji rynkéw pienieznych i walutowych $wiata, o tyle drugie nawet
po uwzglednieniu pewnych momentéw ubocznych wigzacych sie ze wzmozonemi
zbrojeniami, wskazuje na wzmaganie sie objawéw konjunkturalnej poprawy.

O tem samem S$wiadczg zjawiska, obserwowane na odcinku wytworczosci
przemystowej.

Produkcja, obroty, ceny.

Rozmiary wytworczosci $wiatowej wykazujg w dalszym ciggu objawy wzro-
stu, coprawda utrzymane w tendencji spokojnej. O ile po stronie surowcoéw mine-
ralnego pochodzenia hamujaco wplywajg ostatnio zaobserwowane dagzenia do ogra-
niczenia poziomu produkcji, dokonywane pod katem widzenia cen, o tyle w nie-
ktérych dziatach przemystu przetwérczego tempo zwyzki przybiera juz rozmiary
dos¢ powazne. Do grup tych w pierwszym rzedzie zaliczy¢ nalezy przemyst t. zw.
ciezki, ze Srodkami uzbrojenia i przemystem samochodowym na czele. Powazng
cze$¢ tych objawdéw przypisa¢ nalezy niewatpliwie czynnikom pozagospodarczym;
w pewnym jednak stopniu odgrywajg tu role réwniez i momenty konjunkturalne,
wigzace sie z prowadzonemi w wielu krajach robotami publicznemi i zwiekszajgca
sie w dalszym ciggu akcjag renowacyjng w przemysle.

Pod geograficznym katem widzenia w objawach zwyzkowych przodujg w dal-
szym ciggu kraje bloku sterlingowego, z Wielkg Brytanjg i Krajami Skandynaw-
skiemi na czele. RoOwniez zamorskie kraje surowcowe wykazujg dalsze objawy po-
prawy, podczas gdy kraje bloku zlotego — za wyjgtkiem moze Wioch — oraz
kraje rolnicze Europy potudniowo-wschodniej wykazujg jesli nie pogorszenie, to-
w kazdym razie utrzymany stan rzeczy. Jesli chodzi zresztg o te ostatnig grupe
krajow, niepomysinej sytuacji rolnictwa i trwajgcym trudnosciom dewizowym prze-
ciwstawi¢ nalezy powazny wzrost krajowej wytworczosci przemystowej, noszacej:
jednak gtéwnie strukturalny nie za$ konjunkturalny charakter.
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Miedzynarodowe obroty towarowe wykazujg ostatnio poprawe, miejscami
silniejsza od sezonowej. Dotyczy to w pierwszym rzedzie surowcéw, z metalami
kolorowemi na czele.

Ceny Swiatowych surowcéw, zaréwno rolniczego jak i mineralnego pocho-
dzenia, wykazuja w dalszym ciggu wzrost, ostatnio nawet przybierajacy dos¢ mocne
tempo. Poziom cen, osiggniety w maju, nietylko wyréwnat straty zaobserwowane
w marcu, lecz nawet wykazat nowe maksimum, przekraczajgce stan z sierpnia
i wrze$nia 1934 r. Wedtug danych Niemieckiego Instytutu Badania Konjunktur
wskaznik cen najwazniejszych surowcoéw miedzynarodowych, jest obecnie o 90%
wyzszy od minimum obecnego cyklu, osiggnietego w poczatkach 1933 r. W porow-
naniu ze stanem z 1929 obecny poziom jest juz tylko o okoto 30% nizszy. Ten stan
rzeczy przypisa¢ nalezy zardwno zmniejszonej podazy,jak i zwiekszonemu popyto-
wi, cho¢ pierwszy z tych momentéw odegrat znacznie powazniejszg role. Zmniej-
szenie podazy surowcéw rolniczego pochodzenia w czeSci spowodowane polityka
rzadowg odpowiednich krajow, pozostawato jednak gtdwnie w zwigzku z niepo-
'mys$lnemi warunkami wegetacyjnemi. Tendencje ograniczenia produkcji spe-
cjalnie silne daly sie zauwazy¢ w zakresie surowcéw mineralnego pochodzenia
zwlaszcza na odcinku metali kolorowych z miedzig na czele.

Zmniejszenie sie podazy przy zwiekszajgcym sie popycie od strony szeregu
przemystow przetworczych (z wytwdrniami srodkéw uzbrojenia na pierwszym pla-
nie) pociagneto za sobg ponowny spadek stanu $wiatowych zapaséw szeregu surow-
cow, co wptywa odpowiednio na poziom notowan gietdowych.

W zakresie zb Oz przewazajg nastroje wyczekiwania, w zwigzku z nie-
pewnoscig co do urodzaju najwazniejszych gatunkéw. Nastawienie jest jednak
raczej zwyzkowe, poniewaz obszar uprawy w najwazniejszych krajach eksporto-
wych ulegt powaznemu zmniejszeniu a ponadto dotychczasowy przebieg pogéd
juz powaznie obnizyt spodziewane rezultaty. Podobnie przedstawiajg sie wydarze-
nia na odcinku bawwveiny. Natomiast notowania wedny wykazujg po-
wazniejszy wzrost na ostatnich aukcjach wynoszacy od 5 do 10°70 a miejscami nawet
15% w poréwnaniu z aukcjami z przed miesigca. Popyt na poszczeg6lne gatunki
jest nader ozywiony.

Szczegdlnie silne ozywienie panuje na rynku metali kolorowych, gdzie prze-
bieg wydarzen przedstawia sie nader interesujgco z koniunkturalnego punktu
widzenia. Najmocniejsze tempo zwyzki cen rejestruje miedz, w zwigzku
z sygnalizowanem z poprzednim Nr. ,,Banku” porozumieniem producentow $wiato-
wych co do ograniczenia produkcji i zbytu. Specjalnie pomysine wrazenie wy-
warta wiadomo$¢, ze dotychczas najbardziej przeciwni ograniczeniom producenci
afrykanscy (Rhodezja i Kongo Belgijskie) zgodzili podda¢ sie postanowieniom re-
strykcyjnym. Wykonanie tych uchwat nie wydaje sie budzi¢ watpliwosci w obliczu
zwiekszajagcego sie popytu, zwiaszcza ze strony przemystu wojennego. Ostatnio
prowadzone sg np. rokowania pomiedzy rzagdem francuskim a producentami chilij-
skiemi o utworzenie we Francji rezerwy wojennej w wysokosci 30.000 t.

Zwyzkowa tendencja cen miedzi pociggnela za sobg notowania cyny,
czemu sprzyjat réwniez stan zapasow Swiatowych, wykazujacy w dalszym ciagu
tendencje znizkowa. Przy wzmozonym popycie ze strony odbiorcow wytworzyta sie
w pewnym momencie taka sytuacja, ze dostawcy, wykorzystujgc konjunkture, od-
mawiali wykonywania zamoéwien. Ten stan rzeczy wywotal protest ze strony ma-
kleréw londynskich, ubrany w forme uchwaty o zamknieciu biur na przeciag dwuch
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dni. Zwyzkowe tendencje ujawniajg rowniez ceny cynku; o napieciu tych ten-
dencji Swiadczy fakt, ze ujawnione w miedzyczasie wiadomosci o zwiekszeniu pro-
dukcji tego metalu, nie tylko jej nie zatamaty, lecz nawet nie ostabity. Mocny
nastréj obserwuje sie rowniez w zakresie otowwiu.

Rynek pieniezny, walutowy i lokacyjny.

Od czasu spadku waluty belgijskiej miedzynarodowy rynek walutowy wy-
kazuje juz pewne objawy uspokojenia. Naturalnie centralnym punktem zaintere-
sowan byto stanowisko, jakie wobec wytworzonej sytuacji zajma waluty krajow,
tworzacych t. zw. blok zloty, w sklad ktérego wchodzg obecnie po ustgpieniu
Belgji — Francja, Szwajcarja, Holandja, Polska i Wiochy. Zwréci¢ tu jednak
nalezy uwage, ze udziat Wioch w bloku ztotym ma charakter raczej nominalny
a to wobec istniejacych, a nawet ostatnio zaostrzonych, ograniczen dewizowych.
Rola, jaka odgrywa blok ztoty w zyciu gospodarczem, a specjalnie pieniezno-walu-
towem S$wiata, jest tak powazna, ze nalezato temu zagadnieniu pos$wieci¢ specjalng
uwage. Dotychczasowy przebieg wydarzen na tym odcinku gospodarstwa $wiato-
wego pozwala juz na pewng rekapitulacje, ktéra moze stanowi¢ substrat do wycigga-
nia wnioskéw, jesli nie co do skutecznosci wysitkow panstw bloku ztotego, to przy-
najmniej co do ich wytycznych. Z rozwazan naszych wylaczamy Polske, dlatego,
ze przez caly czas walk prowadzonych przez Francje, Szwajcarje, Holandje czy
Wiochy o cato$¢ swej waluty, ztoty na gietdach $wiatowych nie byt wcale atako-
wany ,co odbiera zagadnieniu utrzymania kursu ztotego na gietdach zagranicznych
charakter nietylko ostrosci, lecz nawet aktualnosci.

W dniu 20 maja r. b. kurs interesujacych nas 4-ch dewiz bloku zlotego
w Berliniel) wynosit: franka francuskiego 16.365, franka szwajcarskiego — 80.32,
florena holenderskiego — 168.25 i liry wioskiej — 20.53 — w RM. za 100 jednostek
danej waluty w dniu 3 kwietnia, a wiec bezposrednio po zatamaniu sie belgi, analo-
giczne notowania wynosity: 16.44, 80.80, 167.95, oraz 20.60. Jak wida¢ z powyz-
szego zestawienia wyrazng poprawe odnotowat jedynie floren hol.; pozostate wa-
luty wykazaty ostabienie, specjalnie silne w zakresie liry wiloskiej. Ten stan rze-
czy mogtby wywola¢ pewien niepokdj, zwilaszcza, jesli sie wezmie pod uwage réw-
noczesne zmniejszenie sie rezerw kruszcowych w instytucjach emisyjnych powyz-
szych krajow. Pomiedzy kofAcem marca, a poczatkiem maja zapas ztota w Banku
Francuskim spadt okragto o 2 miljardy frankéw fr., w Banku Szwajcarskim —
0 350 milj. fr. szw., za§ w Banku Holenderskim — o 170 milj. florenéw. W Banku
Wioskim zapas ztota nie ulegt w omawianym okresie wiekszym zmianom, poniewaz
rzad w walce o stato$¢ waluty krajowej, obrat nie metode interwencji na wolnym
rynku, jaka obraty pozostate kraje bloku zlotego, lecz zaostrzenie ograniczen
dewizowych.

Niepokdj, jaki moglyby wywota¢ zestawienia dotyczace zmniejszenia sie re-
zerw kruszcowych oraz kursu franka francuskiego i szwajcarskiego, oraz liry wio-
skiej, nie wydaje sie jednak usprawiedliwiony. Jesli pozostawimy narazie na boku
sprawy waluty wioskiej, odnotowany ostatnio kurs waluty francuskiej i szwajcar-
skiej znajduje sie zaledwie o 0,5% wzglednie o 0,8%, ponizej parytetu. Oznacza

X) Bierzemy Berlin jako podstawe poréwnania, dlatego, ze stanowi on obec-
nie rynek zamkniety o sztywnym kursie waluty krajowej.
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to niewatpliwie spadek ponizej eksportowych punktdéw ztotych; nie przekracza on
jednak norm, jesli tak mozna powiedzie¢, gietldowych nie wciggajac prawie zupetnie
publicznosdci, a przeto nie dajac podstaw do obawy run‘u i lawinowanego spadku

Podobnie niegrozny charakter posiada spadek rezerw kruszcowych insty-
tucyj emisyjnych Francji, Szwajcarji i Holandji. W zestawieniu z istniejgcemi
w tych instytucjach zapasami odnotowane straty reprezentujg odpowiednio; dla
Szwajcarji i Holandji okoto 20°/o0 — dla Francji okoto 2112b/o obawy, jakie mogtyby
obudzi¢ pierwsze dwie cyfry, predko sie rozchwieja, jesli uprzytomnimy sobie, ze
nawet po dokonanych zmniejszeniach, istniejagcy w wymienionych bankach zapas
ztota pokrywal obieg banknotow i stan wkladéw (w cyfrach okragtych), w 70%
w Banku Holenderskim, w 80% w Banku Francuskim, oraz w 90% w Banku Szwaj-
carskim- Podkresli¢ réwniez nalezy, ze w obu instytucjach, ktére wykazaty naj-
wiekszy odsetek spadku, t. zn. w Banku Szwajcarskim i Banku Holenderskim, tempo
spadku ostatnio wyraznie maleje. W pierwszej z tych instytucyj tygodniowe cy-
fry odptywu ziota wynosity kolejno: 118, 137, 55 i 37 milj. frs. szw,; jaskrawiej
omawiana tendencja data sie zaobserwowa¢ w Banku Holenderskim, gdzie po
spadku odnotowanym do trzeciego tygodnia kwietnia wigcznie, okresy nastepne
przyniosty juz zmiane tendencji, wykazujac wzrost rezerw kruszczowych. Podnies¢
nalezy, ze od czasu spadku belgi Bank Holenderski dwukrotnie podniost stope dy-
skontowa, za kazdym razem o 1%, obecnie zostata obnizona do 4%.

Sadzi¢ przeto nalezy, ze omawianym krajom uda sie utrzymac dotychczasowy
parytet, tembardziej, ze za tem przemawiajg wewnterzne racje gospodarcze kaz-
dego z nich, a ukfad bilansu ptatniczego nie budzi powazniejszych obaw. Od tej
strony zastrzezenia budzi jedynie bilans ptatniczy Wioch, ktéry wykazuje od 2 lat
dos¢ powazne saldo ujemne, wywolane gtéwnie zmniejszonym doptywem przeka-
z6w od emigracji. Jako remedjum na wywolany w ten sposéb stan rzeczy, rzad
wioski wprowadzit daleko idgce ograniczenia dewizowe, dzieki czemu, oraz dzieki
pomocy Banku Francuskiego, udato sie utrzymaé disagio na wysokosci 7%.

W okresie sprawozdawczym wzmocnieniu ulegt $wiatowy kurs dolara a zwia-
szcza funta szterlinga w zwiazku z odptywem w tym kierunku ziota i kapitatow
z krajow bloku ziotego. Jezeli chodzi o funt sterling podkreslic nalezy wpltyw
;ubileuszu krolewskiego i zwigzanego z tem napltywu cudzoziemcéw, co wiecej niz
wyrownato dziatajace zwykle w tym czasie momenty znizkowe o charakterze sezo-
nowym. Ostatnie przeméwienie Morgenthau‘a wzbudzito w sferach zainteresowa-
nych obawy co do mozliwosci dalszej dewaluacji dolara. Te sprawy oraz ostatnie
posuniecie ,,srebrne” prezydenta Roosevelta omawiamy ,w zagadnieniach bieza-
cych" tego N-ru ,,Banku".

Odnotowa¢ nalezy ostatniag decyzje Senatu Wolnego miasta Gdariska zdewa-
tuowania guldena o 42,37% t. j. nieco nizej poziomu porytetu ztotego polskiego.
Réwnoczesnie zostata podniesiona stopa Banku Gdanskiego z 4% do 6%.

W zgodzie z miedzynarodowsg sytuacjg walutowg pozostawat przebieg wy-
darzen na najwazniejszych rynkach pienieznych $wiata. Ptynno$¢, obserwowana od
dtuzszego czasu, w Londynie nie ulegta w okresie sprawozdawczym zadnym
zmianom, pozostajagc w dalszym ciggu na wysokosci 1/2% w zakresie pienigdza
dziennego i 91r—3/5% w zakresie dyskonta prywatnego. Banki prywatne w dal-
szym ciggu omawiajg dyskontowanie weksli skarbowych po stopie nizszej od 1/,%.
Odptyw kapitatow i zlota zagranice gtownie do New—Yorku, Londynu i Brukselli
— oraz wewnetrzne procesy tezauryzacyjne, wiazace sie z niewyjasniong sytuacjg
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budzetowq panstwa — spowodowaly pewien wzrost ceny pienigdza dziennego w Pa-
ryzu, a mianowicie z Ix2 na 15/s—I3/4°/o. Natomiast stopa dyskonta prywatnego
pozostaje w dalszym ciggu bez zmian na poziomie 2%—23/ °/o. W Amsterda-
mie, po usztywnieniu wewnetrznego rynku pienieznego w kwietniu i pierwszej po-
towie maja—co doprowadzito stope pienigdza dziennego z 1% do 2"/o w dn. 8 kwiet-
nia do 4% w dniu 13 maja—nastgpito pewne odprezenie, obnizajgce te stope do
3%®/o. W tym samym czasie dyskonto prywatne ulegto obnizeniu z 4% do 27/8%.

Rynek newv-yorski pozostaje w dalszym ciggu ptynny. Stopa pie-
niagdza dziennego wynosi bez zmian ki, stopa za$ dyskonta prywatnego dla akce-
ptéw bankowych waha sie w granicach 1/s—3/16°/0.

Gieldy akcyjne, po pewnej poprawie zaobserwowanej na poczatku roku
biezacego uleglty nastepnie ponownej tendencji znizkowej, wywotanej marcowemi
wstrzgsami na rynku surowcow a nastepnie komplikacjami walutowemi. Wyjatek
stanowity pod tym wzgledem Wiochy, w zwigzku ze zdecydowanym zwrotem w Kie-
runku inflacji kredytowej jako sposobu podniesienia poziomu wytworczosci i wy-
miany. Dopiero ostatnie wydarzenia, wiazace sie z uspokojeniem na miedzynaro-
dowym rynku walutowym ucieczkg do wartosci realnych w Belgji pod wptywem
dewaluacji belgi, hausse'y na rynku srebra, oraz sytuacji na rynku surowcow $wia-
towych, zmienity tendencje na niektérych gietdach europejskich, za wyjatkiem
Szwajcarji.

Rynek emisyjny nie wykazuje w zakresie akcyj i obligacyj prywatnych
przedsiebiorstw wiekszego ozywienia. Na odcinku emisyj publicznych, poza dro-
bnemi posunieciami konwersyjnemi Szwecji i Norwegji oraz wylozong w Austrji
5% pozyczka wewnetrzng w wysokosci 175 milj. szylingbw po kursie emisyjnym
86°/o przeznaczong na sfinansowanie robot publicznych — okres sprawozdawczy
nie przyniost ciekawszych objawoéw,

M. 1. D.

Wskaznik kurséw na gietdach sSwiatowych.

1932 1933 1934 1935
31Xl 28.XI1.31L.XIl. 3V. 24V.
Paryz (Agence Econ. & Financ.)

Indeks 0goIny........ccccvivcnne. 758 744 580 67,7 70,0

Renty panstwowe - - - - - - 916 806 87,7 843 829
Londyn (Financial News)

30 akcyj przemystowych_ _ _ . 676 837 942 969 986

20 papieréw procentowych. . . 1240 1287 1399 1382 1387
New York (Dow Jones)

30 akeyj przemystowych - _ _ _ 59.93 99,29 100,26 113,10 116,81

20 public, util, akCyj.......cccovvnn. 2750 2306 17,00 19,18 19,19

40 POZYCZEK ..o 77,74 8397 9512 9522 9517
Berlin (Frankfurter Zeitung)

15 pozyczeK ... 8045 8815 9542 9819 98,16

25 AKCYJ.vorvvererirerre 87,41 9457 100,72 109,97 114,70
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KONJUNKTURA KRAJOWA.

Produkcja, obroty, ceny. W marcu wskaznik produkcji oglaszany przez
Instytut Badania Konjunktur Gospodarczych i Cen wykazat wzrost o 4%. Wyni-
kato to gtéwnie z bardzo silnego wzrostu produkcji w przemysle wiokienniczym
w ktérym wskaznik przekroczyt nawet stosunkowo bardzo wysoki (ze wzgledu
na znaczne w tym czasie powiekszenie zapaséw) poziom z analogicznego okresu
roku zeszlego. Ten tak raptowny wzrost produkcji we widkiennictwie pozostawat
bezposrednio w zwigzku z zaostrzonym podczas kryzysu przebiegiem wahan sezo-
nowych, co w poprzednim roku spowodu silnego ruchu zapaséw nie ujawnito sie
w tak wyrazny sposob. Pozatem w marcu wykazaly jeszcze wzrost galezie prze-
mystu zwigzane z budownictwem jak przemyst mineralny i metalowy, a to w zwigz-
ku z poczatkiem sezonu budowlanego. Natomiast do$¢ powazny spadek, ktory
jednakze nie mogt zrownowazy¢ wzrostu w pozostatych gateziach, wykazato wy-
dobycie wegla w zwigzku z zakonczeniem sezonu. Bowiem chociaz ze wskaznikéw
produkcji w poszczeg6lnych gateziach przemystu, obliczanych przez Instytut Ba-
dania Konjunktur Gospodarczych i Cen sg wyeliminowane wahania sezonowe, ob-
serwowane podczas ,,normalnej" konjunktury, wahania te podczas kryzysu ulegajg
znacznej zmianie przewaznie w kierunku ich zaostrzenia to znaczy zwiekszenia
rozpietosci miedzy minimum i maximum sezonowem. To tez pomimo eliminowania
z danych o produkcji w okresie kryzysu ,,normalnych™ wahan sezonowych dane te
nie sg zupetnie wolne od wptywu sezonu.

W kwietniu nalezy oczekiwa¢ — w chwili oddawania niniejszego numeru
do druku dane urzedowe nie zostaty jeszcze opublikowane — dalszy jakkolwiek
niezbyt silny wzrost produkcji wykazujg przemysty zwigzane z budownictwem jak
mineralny i metalowy, odpowiednio do dalszego rozwoju ruchu budowlanego, wcho-
dzacego z pewnem opdznieniem, wynikajagcem ze zmian w jego strukturze — jak
stwierdza Instytut Badania Konjunktur Gospodarczych i Cen — we wihasciwy sezon.
Réwniez pozyczki na cele budowlane, przyznawane przez B. G. K., utrzymujace sie
dotychczas w dos¢ niktych rozmiarach osiagnety w kwietniu bardzo wysoki poziom
Takze w zwigzku z ruchem budowlanym podniosta sie produkcja w hutnictwie Ze-
laznem pomimo spadku eksportu. We wiokiennictwie natomiast produkcja ulegta
zmniejszeniu, a to dlatego, ze najwyzszy punkt sezonu, przypadajacy ha marzec
zostat juz przekroczony. Dos$¢ znaczny spadek wykazato wydobycie wegla ka-
miennego naskutek zmniejszenia sie wywozu do krajéw skandynawskich, w wyko-
naniu umowy weglowej polsko-angielskiej, ograniczajacej dos¢ znacznie wywdz
polski.

Ceny nadal utrzymywaly sie na niezmienionym poziomie.

Obroty ksztattowaty sie zwyzkowo co doprowadzito do do$¢ znacznego wzro-
stu przywozu, dajgc wobec spadku eksportu (spadek wywozu wegla, drewna, Zze-
laza) saldo nieznacznie ujemne. Zjawisko to ma charakter przejSciowy, gdyz
w najblizszym czasie nalezy oczekiwa¢ ponownego podniesienia si¢ rozmiarow
eksportu.

Rynek pieniezny i lokacyjny.

Miesigc kwiecien jest okresem odprezenia po napieciu finansowem, ktore ma
zwykle miejsce w marcu. W zwigzku z tem zmniejszyt sie obieg pieniezny i po-
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wigkszy! sie stan rachunkdw zyrowych w Banku Polskim. Réwniez ulegta sezono-
wemu zmniejszeniu dziatalno$¢ dyskontowa Banku Polskiego, zachowujac jednak-
Ze poziom znacznie wyzszy niz w tym samym okresie roku ubieglego. Dalszy
wzrost zapasu ztota w Banku Polskim pozwalat na utrzymywanie pokrycia na dos$¢
wysokim poziomie. Zapasy walut w Banku Polskim, podlegajgce od dtuzszego
czasu planowemu, statemu spadkowi, w kwietniu wzrosty pozostajgc jednak nadal
na stosunkowo niskim poziomie.

Doptyw wkiadéw do bankéw trwat w dalszym ciagu jakkolwiek rozmiary
tego doptywu byly juz stosunkowo nieznaczne. Ptynno$¢ bankéw nie wykazywata
bardziej zasadniczych zmian. Bylo to wyrazem dostosowywania si¢ do stabili+
zujgcej sie konjunktury.

Kursy akcyj przemystowych obnizyty sie stosunkowo nieznacznie z 24,0 do
23,4 zachowujac stosunkowo do$¢ wysoki poziom (w kwietniu ub. r. wskaznik wy-
nosit 18,1). Rentowno$¢ pozyczek panstwowych wykazata dalsze cho¢ juz tylko
nieznaczne podniesienie sie, a to jak juz zaznaczyliSmy w poprzednim sprawozdaniu
w zwigzku z ogloszeniem nowej pozyczki panstwowej. Obroty na gieldzie war-
szawskiej spadly co mialo charakter sezonowy, utrzymujac sie jednak na poziomie

znacznie wyzszym niz w r. ub.

Z

KRONIKA

KRONIKA KRAJOWA
Bank Polski w kwietniu b. r.

W ciggu kwietnia zapas zlota powiek-
szyt sie 0 0,9 milj, zt. do 508,3 milj. zt.
Stan pieniedzy zagranicznych i dewiz
wzrést o 3,6 milj. zt. do 19,0 milj. zk

Portfel wekslowy spadt o 4,5 milj. zt.
do 616,7 milj. zt., stan pozyczek zabez-
pieczonych zastawami — o 8,1 milj. z.
do 45,7 milj. zk, natomiast portfel zdy-
skontowanych  biletow  skarbowych
wzrést o 185 milj. zt. do 25,3 milj. zt
W rezultacie ogélna suma wykorzysta-
nych kredytéw zwiekszyta sie o 59
milj. zt. do 687,8 milj. zi

Zapas polskich monet srebrnych i bi-
lonu powiekszyt sie o 3,2 milj. zt. do
41,2 milj. zt.

Natychmiast  pfatne  zobowigzania
v¥zros+y o 18,0 milj. zt. do 228,0 milj.
zt.

Obieg biletéw bankowych — w wyni-
ku wyzej omdwionych zmian powiekszyt
sie 0 0,6 milj. zt. do 946,1 milj. zt.

Pokrycie ztotem spadio z 48,08% na
ultimo marca do 47,33% w korncu kwiet-
nia i przekracza norme statutowg o
przeszto 17 punktow.

Bank Gospodarstwa Krajowego
w kwietniu b. r.

Operacje Banku (bez inkasa, gwaran-
cyj 1 akceptacyj) wzrosty w ciggu mies,
kwietnia b. r. o zi. 56 milj. do sumy
zt. 2.160,6 milj. Suma dziatlu handlowe-
go zwiekszyla sie o zt. 3,9 milj., oraz
dziatu operacyj ze Skarbem Panstwa o
zt. 6,0 milj., spadta natomiast suma dzia-
tu emisyjnego o zt. 4,3 milj.

W dziale handlowym w stanie bier-
nym nastgpit doptyw wktadéw o zt 5,9
milj., przyczem wkiady a vista wzrosty
ozt 7,8 milj. i wk+ady terminowe o zi.
4,2 milj., natomiast rozne salda kredy-
towe spadty o zt 6,1 milj. Jesli chodzi
o kategorje wkiadcow to wzrosty wkia-
dy instytucyj panstwowych o zk 55
milj. i prawno - publicznych zaktadéw
ubezpieczen o zt. 2,5 milj., za$ wkiady
instytucyj i os6b prywatnych spadly o
zk. 3,1 milj. Roéwnocze$nie zmniejszyty
sie salda kredytowe bankéw o zt. 75
milj. Pozatem na zwiekszenie sumy
dziatu handlowego ztozyty sie rachunki
Oddziatébw (+ 11 milj.), procentow i
prowizyj (+ 2,6 milj.), salda dziatu o-
peracy] ze Skarbem Panstwa (+ 5.2
milj.), przy réwnoczesnym spadku sal-
da dziatlu emisyjnego (— 3,4 milj.).
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Po_stronie czynnej wzrost ten wyra-
zit sie w zwiekszeniu pogotowia kaso-
wego o zt, 7,0 milj,, sald debetowych
bankéw o zt. 1,7 milj. i papieréw war-
tosciowych o zt. 0,7 milj,, skompenso-
wany spadkiem kredytow krotkotermi-
nowych dotyczy gtéwnie weksli zdy-
skontowanych (—2,6 milj.) i r-kow bie-
zacych (— 2,3 milj.).

Zmniejszenie sumy dziatu emisyjnego
o zt. 4,3 milj. nastgpito spowodu prze-
prowadzenia w miesigcu  sprawozdaw-
czym zapadtosci ratalnej od obligacyj
komunalnych i bankowych, przypadaja-
cej na dzien 1 pazdziernika r. ub. Amor-
tyzacja emisyj wyniosta zt. 24 milj,
powodujgc ich spadek do zt. 802,4 milj.

Wozrost operacyj ze Skarbem Paristwa
o zk. 6,0 milj. powstat wskutek wptywu

lokaty zt. 50 milj. na P. F. B. oraz
zwiekszenia réznych lokat o zt 09
milj.

W stanie czynnym wzrost ten wyra-
zit sie w zwiekszeniu réznych kredytow
o zt. 13 milj. oraz salda dziatu opera-
cyj ze Skarbem Panstwa o zt. 52 milj.,
skompensowany czesciowo spadkiem po-
zyczek budowlanych z P. F. B. (— 04
millj% i rachunkow specjalnych (— 0,2
milj.).

Panstwowy Bank Rolny w marcu
1935 r.

Bilans Panstwowego Banku Rolnego
na dzien 1 kwietnia 1935 r. w poréwna-
niu z bilansem na dzien 1 marca 1935 r.
wykazuje nastepujace zmiany:

Po stronie biernej:

Kapitaty wiasne w sumie 137,0 milj.
zk.,, lokaty terminowe skarbowe w su-
mie 2,3 milj: zt. oraz fundusz oddtuze-
nia w sumie 925 milj. zt. nie uleglty
zmianie. Wkiady terminowe i na Kksig-
zeczki oszczednosciowe zmniejszyty sie
0 5,3 milj. zt. do 73,7 milj. zt. natomiast
rachunki czekowe wzrosty o 4,8 milj.
zt. do 43,4 milj. zt. Banki ,,Nostro" za-
graniczne w sumie 9,0 milj. z}. pozosta-
ty bez zmiany. Redyskonto w Banku
Polskim zmniejszyto sie o 2,2 milj. zh
do 161,5 milj. zt. Stan emisji listow za-
stawnych i obligacyj meljoracyjnych
wzrést o 0,1 milj. z+. do 283,0 milj. zt
Fundusze  rzadowe, administrowane
przez Bank, wzrosty o 6,6 milj. zt. do
839,7 milj. zt

Po stronie czynnej:

Kredyty krétko 1 $rednioterminowe,
po wyeliminowaniu kredytow na akcje

zlecone, zmniejszyty sie o 0,6 milj zi
do 182.8 milj. zt., przyczem weksle zdy-
skontowane spadty o 2.1 milj. zt do
63,1 milj. zt. natomiast pozyczki zabez-
pieczone wekslami i innemi dokumen-
tami wzrosty o 0,9 milj. zt. do 83,0 milj.
zt, pozyczki towarowe o 0,1 milj. zt. do
59 milj. zt. oraz kredyty skonwertowa-
ne na Bank Akceptacyjny o 05 milj.
zt. do 30,2 milj, zt. Stan pozyczek w li-
stach zastawnych i obligacjach meljora-
cyjnych wzrést o 0,1 milj. zt. do 2845
milj. zt. Stan rachunku ,,Diuznicy za
nabyte grunty z majgtkbw Banku"
wzrost 0 0,4 milj. zt. do 34,3 milj. zh
Pozyczki z funduszéw rzadowych, admi-
nistrowanych przez Bank, zwiekszytly
sie 0 6,4 milj. zt. gtdwnie naskutek za-
kredytowanej nabywcom gruntéw reszty
ceny kupna z parcelowanych majatkdw
panstwowych.

Suma bilansowa wzrosta o 13,3 milj.
zt. do 1.972,7 milj. zk

P.K.O. w kwietniu b. r.

W miesigcu kwietniu b. r. stan wkia-
dow oszczednosciowych wzrést o 3.1
milj. zt. i wyniost na dzien 30/IV 35 r.
zt. 665,8 milj. zi

W' ciggu miesigca sprawozdawczego
wydata Pocztowa Kasa Oszczednosci
nowych ksigzeczek oszczednosciowych
51.023, po potraceniu za$ zlikwidowa-
nych w tym czasie, przyrost netto wy-
niost 43.702 ksigzeczek. Na ultimo
kwietnia ogdétem czynnych ksiazeczek
byto 1.632.719.

Ogdlny obrét czekowy P.K.O. w mie-
sigcu sprawozdawczym osiggngt kwote
zk. 2.310,4 milj. zt, z czego na obrét
gotdwkowy przypada 5415 milj. zt. a
na obrét bezgotowkowy 1.768,9 milj. zi.,
czyli ze operacje bezgotéwkowe wyno-
sity 76,6% catego obrotu czekowego
P.K.O.

Stan kapitatu na kontach czekowych
w poréwnaniu ze stanem na koniec po-
przedniego miesigca zwiekszyt sie o 2,5
milj. zt. i osiggnat na ultimo kwietnia
kwote 204,7 milj. zi .

W Dziale Ubezpieczen na Zycie P.K.O.
wystawiono w ciggu kwietnia b. r. 4.590
nowych polis na %aczng sume ubezpie-
czenia zt. 7.125.404— itP. 835— Stan
czynnych polis na ultimo kwietnia wy-
nosit 102.766 na tgczng sume ubezpie-
czenia zt. 161.201.014 zt. i £P. 13.365.

W grupie operacyj czynnych, portfel
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papieréw wartosciowych wiasnych i
funduszu zapasowego utrzymat sie na
poziomie poprzedniego miesigca i wy-
niost 638,9 milj, zk.

Kredyty bezposrednie, a mianowicie
skup weksli i akceptow pozyczki weks-
lowe, oraz pozyczki pod zastaw papie-
réow Wartoéciowych zwiekszyly sie 0 4,3
milj, zt. do sumy 37,4 milj. z}, z czego
przypada na pozyczki wekslowe 13,7
milj. zk., a na pozyczki na zastaw papie-
réw wartosciowych 12,7 milj. zt.

Pogotowie kasowe w kwietniu w sto-
sunku do natychmiast ptatnych zobo-
wigzan wynosito 28%.

Zmiany w Min. Skarbu.

Kierownik wydziatu bankowego w De-
partamencie Obrotu Pienieznego Mini-
sterstwa Skarbu p. Antoni Repeczko o-
puscit stuzbe panstwowa i objat stano-
wisko czionka Zarzagdu w Banku Han-
dlowym w Warszawie. Kierownikiem
wydziatu bankowego zostat mianowany
p. radca Jerzy Komarnicki.

Sytuacja bankéw prywatnych
w marcu b. r.

W marcu b. r. wedtug bilansu tgczne-
go, sporzadzonego przez —Komisariat
Bankowy Ministerstwa Skarbu na ko-
niec marca br. dla 42 bankéw akcyj-
nych i 9 wiekszych domoéw bankowych,
nastapity w stosunku do lutego naste-
pu;ace zmiany w wazniejszych pozyc-
jac

W pasywach nastgpit wzrost wkia-
déw o 6,4 milj. do 464,9 milj. zt. Wzrost
ten spowodowany zostat zwigkszeniem
sie wkiadéw terminowych o 0,2 milj. do
205,1 milj. zt. wkladéw a vista — o0 5,2
milj. do 171,8 milj. zt. oraz wkiadéw na
ksigzeczki wktadkowe o 1, milj. do 88,0
milj. z+. Salda kredytowe rachunkow
biezacych podniosty sie o 1,7 milj. do
1499 milj. zk. Redyskonto weksli wy-
kazato spadek o 4,0 milj. do 1265 milj.
zt,, a dyskonto akceptow Banku Akcep-
tacyjnego 0 01 do 343 milj. zt. Stan
zobowiazan wobec  bankow zagranicz-
nych zmniejszyt sie dos¢ znacznie, bo o
21,6 milj. do 1435 milj. zt.

W aktywach portfel weksli zdyskon-
towanych zmniejszyt sie o 5,0 milj. do
3285 milj. zk, zwiekszyly sie nato-
miast nieznacznie pozyczki terminowe o
0,6 milj. do 71,2 milj. zk. oraz nalezno-

§ci z tytulu uktadow konwersyjnych z
rolnikami o 0,1 milj. do 29,9 milj.
Salda debetowe rachunkow blezqcych
skurczyly sie o 1,9 milj. do 438,8 milj.
zk. podczas gdy portfel wiasnych papie-
réw wartosciowych podniost sie o 0,3
milj. do 96,0 milj z+. Stan kasy i sum do
dyspozycji zmniejszyt sie o 2,4 milj. zi.
t. j. do sumy 38.0 milj. zt. £gczna suma
bilansowa wynosita w marcu 1.938,7
Lnilj. wobec 19341 milj. zt. w lutym
T

Powszechny Bank Zwiqzkowy
w Polsce w roku 1934.

W dniu 7 maja b. r. odbyto sie Walne
Zgromadzenie ~ Akcjonarjusz6w  Pow-
szechnego Banku Zwigzkowego w Pol-
sce. Przedtozone przez Wiadze Banku
sprawozdanie za rok 1934 i bilans banku
na 31. XII. 1934 r. wskazujg na szereg
korzystn%/ch zmian w sytuacji Banku.
Powszechnemu Bankowi Zwigzkowemu
w Polsce patronowaty nadal trzy za-
graniczne instytucje finansowe, a mia-
nowicie: Bangue Belge pour I1'Etran-
ger w Brukseli, Oesterreichische Cre-
ditanstalt - Wiener Bankverein w Wied-
niu i Basler Handelsbank w Bazylei.
Poza zakladami gtownemi w Warsza-
wie i Lwowie Bank posiadat osiem od-
dziatéw prowincjonalnych: w Bielsku,

Cieszynie, Drohobyczu, Gdyni, Krako-
wie, Przemyslu, Stanistawowie i Tar-
nowie.

Poréwnanie wazniejszych pozycyj bi-
lansu z 31. XII. 1934 r. z bilansem z
konca roku poprzedniego przedstawia
sie nastepujgco:

Po stronie biernej suma kapitatow
wiasnych (bez funduszu amortyzacyj-
nego) podniosta sie o 15 tys. zt. do kwo-
ty 9.500 tys. zt. W ciggu roku ubiegte-
go zaznaczyt si¢ doSC znaczny przy-
ptyw wkiadow, ktore w poréwnaniu ze
stanem w korcu 1933 r. wzrosty 0202 tys.
przekraczajagc w ogélnej sumie kwote
30 milj. z. Wkiady terminowe i na
ksigzeczki wkiadkowe wzrosty o 4.034
tys. do 17.026 tys. zt. a salda kredyto-
we rachunkéw biezacych o 1.694 tys. do
6.086 tys. zt. Spadek za$ wykazaly
wkiady a vista o 862 tys. do 6.975 tys.
zt. Korzystajac z przyptywu wkiadow
Bank przedewszystkiem zmniejszyt swe
zobowigzania zaréwno w kraju jak i
zagranicg. Redyskonto weksli zmniej-
szyto sie 0 2.484 tys. zt. do 16.764 tys.,
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a zobowigzania wobec bankéw zagra-
nicznych o 2.094 tys. do 20.375 tys.
Wozrost wykazujg natomiast zobowig-
zania wobec bankéw krajowych o 634
tys. do 2.862 tys. zi.

Po stronie czynnej bilansu portfel
wiasnych papierow — wartosciowych w
kwocie 2.672 tys. zt. z niewielkg znizkg
50 tys. utrzymat sie na poziomie z kon-
ca 1933 roku. Silnie natomiast wzrosty
akcje i udzialy w przedsiebiorstwach
konsorcjalnych,  ktére wynosity 1.870
tys. zt. wobec 1256 tys. w roku poprzed-
nim. Ogo6lna suma kredytow udzielo-
nych przez Bank wzrosta, dzieki zwiek-
szeniu kredytow w rachunkach bieza-
cych (salda debetowe) o 852 tys. do
27.607 tys. zt. Niewielka znizke bo o
27 tys. do 28.301 tys. wykazuje nato-
miast portfel wekslowy; réwniez o ta-
ka samg kwote do 4.207 tys. zmniej-
szyly sie pozyczki terminowe. Pogoto-
wie kasowe Banku i sumy do dyspo-
zycji podniosty sie o 276 tys. do 7.558
tys. zt.

Suma bilansowa Banku powaznie
wzrosta i wynosifa 98.770 tys. wobec
84.287 tys. w koncu 1933 roku.

Wazniejsze pozycje i ogélne sum
rachunku strat i zyskéw nie wiele od-
biegajg od roku 1933. Pobrane prowi-
zje wzrosty o 187 tys. do 1401 tys. zi,
zmniejszyly sie zaS pobrane procent
wskutek redukcji stawek odsetkowyc
0 262 tys. do 4.881 tys., a nastepnie ob-
nizyt sie zysk na operacjach dewizami,
walutami i papierami wartosciowemi o
130 tys. do 650 tys. zk Stosowana w
latach 1930 — 1933 kompresja wydat-
kéw doprowadzita w tym czasie do re-
dukcji kosztéw handlowych o 47%. W
roku sprawozdawczym przeprowadze-
nie wiekszych oszczednosci nie byto juz
stosowane. Ogolna suma kosztéw han-
dlowych pozostata na poziomie z roku
1933 i wynosita 3.499 tys. zt. Wzrost
wykazaty podatki i nalezytosci o 57
tys. do 249 tys. zt. Czysty zysk za rok
1934 wynosit 33 tys. wobec 63 tys. w
roku poprzednim. +tacznie z pozosta-
toscig z roku 1933 zysk wynosit 54 tys.
z czego 8 tys. przeniesiono na fundusz
rezerwowy, 25 tys. przeznaczono na
rezerwe podatkowa a pozostatos¢ w
kwocie 21 tys. zhk przeniesiono na rok
nastepny, (s. 0j.

Powszechny Bank Kredytowy
w 1934 r.

W dniu 21 maja b. r. odbyto Walne
Zgromadzenie  akcjonarjuszbw  Po-
wszechnego Banku Kredytowego, na
ktorem zlozone zostato sprawozdanie
za rok 1934.

W roku ubiegtym zaznaczyt sie wzrost
operacyj zaréwno czynnych jak i bier-
nych.

Poréwnanie wazniejszych pozycji bi-
lansu z 31.XI11.1934 r. z bilansem z
konca 1933 roku przedstawia sie naste-
pujaco:

Po stronie biernej nastapit powazny
przyrost wkladéw, ktére osiggnety kwo-
te 27.317 tys., wzrosty wiec prawie o
30%. Wkiady terminowe zwiekszyty sie
0 2.939 tys. do 7.898 tys., wkiady a vista
0 1.097 tys. do 10.004 a salda kredytowe
rachunkow biezacych o 2.256 tys. do
9.415 tys. zt. Zobowigzania Banku z ty-
tutu redyskonta weksli zmniejszyty sie
0 749 tys. do sumy 1.688 tys. zt. wzrosty
natomiast zobowigzania wobec bankow
krajowych o 378 tys. do 1.081 tys i wo-
bec bankéw zagranicznych o 96 tys. do
2632 tys. W zwigzku z wzrostem ka-
pitatbw obcych zwiekszyta sie suma
udzielonych przez Bank Kredytéw. Dy-
skonto weksli podniosto sie prawie o
40% i wynosito w koncu ub. roku 16.933
tys. wobec 12.297 tys. na ultimo 1933 ro-
ku. Wzrosty réwniez o 855 tys. do
15408 tys. salda debetowe rachunkdéw
biezacych.  Portfel wiasnych papierow
wartosciowych zwiekszyt sie nieznacz-
nie bo o 42 tys. do kwoty 654 tys. zi.

Ptynno$¢ Banku byfa nadal wysoka.
Stan kasy i sum do dyspozycji pod-
niost sie z 1548 tys. do 5628 tys zt,
facznie za$ z sumami w bankach kra-
jowych i zagranicznych platnych na
kazde zadanie osiggnat w koncu ub.
roku kwote 8.176 tys. zt. W bilansie fi-
guruje po raz pierwszy pozycja ,nalez-
nosci z tytutu transakcyj dewizowych
na termin i raportowych"” w kwocie
8.251 tys., odpowiadajgca po  stronie
biernej pozycji naleznosci z tytutu tych
tranzakcyj.

Pozycja ta obejmuje w przewazajacej
czesci tranzakcje zawarte z klijentami
Banku celem zabezpieczenia ich opera-
cyj zagranicznych. Suma bilansowa
Banku wynosita 50.673 tys. zi. wobec
36.393 tys. na ultimo 1933 roku. Z sum
pozabilansowych pozycja inkasa wzro-
sta 0 2.290 tys. do 10.350 tys. zt.
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W rachunkach strat i zyskéw zazna-
czyt sig spadek dochodéw. Pobrane pro-
centy 1 prowizje zmniejszyly sie sto-
sunkowo nieznacznie o 150 tys. do kwo-
3/ 3.835 tys. zt. silnie natomiast spadty

ochody z réznic kursowych o 1.114
dys do 474 tys. zk. Po stronie rozcho-

6w wyptacone procenty i prowizje ob-
nizyly sie o 261 tys. do 1.735 tys. zi.
Koszty handlowe, wobec stosowanych
oszczednosci w Wydatkach osobowych
i rzeczowych zmniejszyty sie o 145 tys.
do 1.800 tys. zi.

W roku 1933 wobec zwigkszonych do-
chodéw i réznic kursowych Bank do-
konat powaznych odpisow na kwote
1.295 tys. W roku ubiegtym suma odpi-
sow zmniejszyfa sie i wynosita 185 tys.
zt. Czysty zysk za rok 1934 wynosit
373 tys., wobec 95 tys. w 1933, a facznie
z pozostatoscig z roku poprzedniego wy-
nosit 635 tys., wobec 291 tys. zt. Z zy-
sku na wynagrodzenie Wiadz przezna-
czono 52 tys., na kapital zapasowy i re-
zerwy 187 tys przeniesiono na rok na-
stepny 205 tys., a na 4% dywidendy dla
akcjonarjuszéw przeznaczono 200 tys.
W roku 1933 dywidendy nie wyptacono.

Do Rady Banku wybrano ponownie
ustepujacych czionkéw Rady pp.: b. se-
natora Wiadystawa Dilugosza, przemy-
stowca naftowego, Ludwika Fischera i
Hary Steigera, dyrektoréw Zentral-
Europaische Landerbank w Wiedniu
oraz Anatola Lothe, dyrektora zarza-
dzajacego Warszawskich Kolejek Do-
jazdowych.

Komunalny Zwigzek Kredytowy
w Poznaniu w r. 1934.

W dniu 30 marca b. r. odbyto sie ot-
warcie dorocznego sejmiku Komunal-
nego Zwigzku Kredytowego w Pozna-
niu przy udziale 82 cztonkéw Zwigzku,
na ktérym ziozone zostato sprawozda-
nie z czynnosci Zwigzku i Komunalnego
Banku Kredytowego. Do Komunalnego
Zwigzku Kredytowego nalezalo w roku
ub. 154 czionkéw, z czego 110 z woj.
poznanskiego i 44 pomorskiego. Przed-
stawione sprawozdanie wykazato, ze
dziatalnos¢ Komunalnego Banku Kre-
dytowego cechowat w roku ubiegtym
dalszy pomysiny rozwéj. Wzmocnione
zostalty zwiaszcza podstawy finansowe
Banku, przez znaczne powigkszenie fun-
duszow wiasnych. Przeglad wazniej-

szych pozycyj bilansowych w poréwna-
niu z rokiem 1933 przedstawia sie na-

stepujaco:

Kapitaty wilasne Banku wzrosty o
4.781 tys. do 10.615 tys. zt. Wzrost ten
prawie w cato$ci przypada na rezerwy,
podczas gdy kapitat zaktadowy powiek-
szony zostat tylko o 11 tys. osiagajac
przepisang w statucie Banku wysokosé
3.000 tys. zt. Wzrost rezerw stoi w
zwigzku z zawartg w lutym 1934 tran-
zakcjg miedzy Bankiem a Ministerstwem
Skarbu. Na podstawie tej umowy Bank
przejat na wiasno$¢ dawniejsze wierzy-
telnosci hipoteczne markowe zwalory-
zowane, nabyte swego czasu od niemiec-
kich bankow hipotecznych i administro-
wane dotychczas na rachunek Minister-
stwa Skarbu. W mysl poprzedniej u-
mowy z 1925 r., cze$¢ zainkasowanych
na rachunek Ministerstwa Skarbu sum
hipotecznych  odprowadzana byta co-
rocznie na osobne konto wkfadowe i
miata pozosta¢ w Banku 50 lat bez o-
procentowania. Z zebranych w ten spo-
s6b sum, posiadajagcych dotad charak-
ter C|chych rezerw przeniesione zostato
44 milj. z+. z rachunku wkladéw na
kaplta’f zapasowy i rezerwe specjalna.
W' zwigzku z tem ogélna suma wkia-
dow zmniejszyta sie o 3.860 tys. do-
kwoty 24.864 tys. zt. Jesli nie uwzgled-
ni sie rachunkéw rozliczeniowych
Ministerstwem Skarbu to wkiady w ro-
ku 1934 wykazaly w K. B. K. dalszy
wzrost. Z ogolnej sumy wkiadow na
ultimo ub. roku 24.864 tys. zt. na wkia-
dy komunalnych kas oszczednosci przy-
padio 6.841 tys. (w 1933 r. — 3.985
tys.), samorz%ow 277 tys. (333 tys.),
instytucyj iezpieczen  spotecznych
5511 tys. (5.205 tys.), a na innych, gdzie
miescity sie w r. 1933 omawiane wyzej
rachunki rozliczeniowe z Min. Skarbu
12.235 tys. (w 1933 r. — 19.201 tZ
W dziale kredytow K. B. K. najwie sza
zmiang jest wstawienie do bilansu no-
wej pozycji pozyczek hipotecznych a-
mortyzacyjnych w kwocie 15.434 tys.

przej(itych w lutym 1934 r. Pozycz-
k| te bylty administrowane dotychcza-
sowo na rachunek Min. Skarbu. Pomi-
nawszy te pozycje ogélna suma kredy-
tow w Banku nie ulegta w roku 1934
zmianie.

Nastepujace  zestawienie ilustruje
stan kredytow Banku w ostatnich trzech
latach (w tys. zt).
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1931 1932 1934
Krétko- i Srednio-
terminowe 22.690 21.104 17.220
Diugoterm., hipotecz-
ne i komunalne 4.997 6.021  9.756
Obligacje komun. 7.951  7.851  7.932
Razem 35.638 34.976 34.908

Najwieksza zmiana zaznaczyla sie w
grupie kredytéw krotko- i $rednioter-
minowych, ktore zmniejszyty sie o 3.884
tys. zk. Obnizyly sie zwlaszcza pozycz-
ki terminowe 0 2.946 tys. do 7.976 tys.
zk. i salda kredytowe rachunkéw bieza-
cych o 1.205 tys. do 3.493 tys. zt. Kre-
dyty dtugoterminowe hipoteczne i ko-
munalne, nie liczac 15.484 tys. przeje-
tych w lutym ub. roku, zwigkszyly sie
0 powazng kwote 3.735 tys. do 9.756
tys. zt. Na powazny wzrost sumy tych
kredytow przyczynita si¢ przeprowa-
dzona konwersja kredytéw krétkoter-
minowych na diugoterminowe.  Akcja
K. B. K. w celu przyjscia z pomoca
samorzadom poza konwerﬂa wyrazata
sie w przyznaniu im kredytow, prze-
waznie $rednioterminowych, na kwote
ok. 1% milj. zk, oraz stosowaniu znacz-
nych ulg w zakresie oprocentowania
kredytow. Pozyczki obligacyjne zmniej-
szyly sie nieznacznie bo o 104 tys. do
7.747 tys. wskutek amortyzacji starych
pozyczek, gdyz podobnie jak w roku
1933 Bank nie udzielat nowych pozy-
czek obligacyjnych oraz zaprzestat kon-
wersji kredytow krotkoterminowych na
obligacje. Jesli chodzi o rodzaje kre-
tobiorcow, to z ogdlnej sumy kre((jjytow
przeszto po+owa bo 53,9% przypada na
zwigzki komunalne nastepnie na komu-
nalne kasy oszczednoSci 24,5%, insty-
tucje prawno-publiczne 68% a innych
14,8%. Z ogo6lnej sumy 27. 351 tys. zth
kredytéw udzielonych komunalnym ka-
som i samorzadom przypada na kasy i
samorzady woj. poznanskiego 64,9%, a
woj. pomorskiego 35,1%.  Plynno$¢
Banku utrzymana byta na wysokim po-
ziomie. Pogotowie platnicze w dniu
31 XII. 1934 r. wynosito 2.801 tys., co
stanowito ok. 30% wkladéw a vista.

Rachunek strat i zyskdw w poréwna-
niu z rokiem 1933 wykazuje dwukrotny
wzrost sum obrotowych w dochodach
i rozchodach z 2.695 tys. do 5.545 tys.
zk. Na wzrost dochodéw wptyneto prze-
jecie na wiasnos¢ wierzytelnosci hipo-
tecznych, wskutek czego cze$¢ cichych
rezerw mogt Bank przela¢ do rachunku

5

strat i zyskéw. Glownemi pozycjami
po stronie dochodéw s pobrane pro-
centy, ktére wynosity 3.882 tys. zh i
zysk z dziatu kredytu diugoterminowe-
go 1557 tys. zk. Po stronie rozchodéw
wyptacone procenty i prowizje wynosi-
ty 1395 tys. wobec 1.432 tys. w roku
poprzednim. Koszty handlowe wzrosty
0 347 tys. do 901 tys. zt. Wazrost ten
spowodowany jest tem, ze w zwigzku z
przejeciem Wlerzytelnosm hipotecznych
przejete zostalty personalne i rzeczowe
wydatki dziatu hipotecznego. Zaptaco-
ne podatki wzrosty prawie dwukrotnie
z 65 tys. do 127 tys. zt. Powazny wzrost
dochodéw_pozwoiit na dokonanie wigk-
szych odpiséw na dtuznikach oraz stwo-
rzenie rezerwy na dtuznikéw watpli-
wych. Suma tych odpiséw wynosita
1.107 tys. wobec 100 tys. odpisanych w
roku 1933. Czysty ZYSk w roku spra-
wozdawczym osiggngt powazng kwote
1595 tys. zt. wobec 518 tys. w roku
1933. Z zysku tego Wyp’racono od u-
dziatow 5% dywidendy 1 5% superdy-
widendy w tgcznej kwocie 300 tys., na-
stepnie 160 tys. przeniesiono do fundu-
szu zabezp. obligacyj komunalnych,
632 tys. do rezerwy specjalnej, a pozo-
statosci przeznaczono jako nagro-
dzenia dla wiadz Banku, dopfate do
Komunalnego Zwigzku Kredytowego i
na cele spoteczne, (s. 0.)

Miedzynarodowy Bank Handlowy
w Katowicach w r. 1934.

Ogtoszony bilans roczny Miedzyna-
rodowego Banku Handlowego S. A. w
Katowicach na 31. XII. 1934 r. wyka-
Zuje nastepujgce wazniejsze pozycje:

Po stronie biernej kapitalty wiasne
Banku wynoszg 1.850 tys. zt., z czego
1500 tys. przypada na kapitat zakta-
dowy, a 350 tys. na kapital zapasowy.
Wkiady wynosity powazng kwote prze-
szto 10 milj., mianowicie wkiady ter-
minowe 4.451 tys., a vista 4.283 tys. i
salda kredytowe rachunkéw blezqcych
1.283 tys. zt. Z redyskonta Bank ko-
rzystat w stopniu stosunkowo niewiel-
kim, gdyz wynosito ono 637 tys., a wiec
niecate 20% portfelu wekslowego. Za-
diuzenie w bankach zagranicznych wy-
nosito 678 tys., a w bankach krajowych
203 tys. zt. Po  stronie czynnej suma
kredytow osiagneta prawie 12 milj., z
czego dyskonto weksli wyniosto 3.405
tys., a kredyty w rachunkach biezgcych
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(salda debetowe) 8.489 tys. zk. Naj-
wiekszg pozycjg byly wprowadzone po
raz pierwszy do bilansu naleznosci z
tytutu tranzakcyj dewizowych na ter-
min i reportowych w kwocie 19.880 tys.
zk. Pozycji tej po stronie biernej od-
powiada pozycja zobowigzan z tytutu
wymienionych tranzakcyj. Suma bilan-
sowa banku osiggneta 34.344 tys. zt.

W rachunku strat i zyskéw gtowne-
mi pozycjami po stronie zyskéw sg po-
brane procenty i prowizje w kwocie
1.129 tys. zt. 1 dochdd z réznic kurso-
wych 494 tys. Po stronie za$ rozcho-
dow wyptacone procenty i prowizje 567
tys., koszty handlowe 450 tys. i zapfta-
cone podatki 131 tys. (w czem 67 tys.
wynosi podatek dochodowy zaptacony
z rezerwy podatkowej). Czysty zysk
Banku w ub. roku administracyjnym
wyniost 528 tys., a lgcznie z pozosta-
toscig z lat poprzednich 877 tys. Z zy-
sku tego Walne Zgromadzenie uchwa-
lito m. in. wyplacic dywidende w wy-
sokosci 8%, czyli 120 tys. zk, przela¢
110 tys. do funduszu rezerwowego i 150
zt. do rezerwy podatkowej oraz prze-
nies¢ 449 tys. na rachunek przysziego
roku administracyjnego.

Zarzad w roku ubiegtym stanowili:
pp. Dr. J. Krieger, Dr. J. Steiglitz i J.
Kornreich.

Fuzja Banku Handlowego w War-
szawie z Bankiem Angielsko-Pol-
skim.

W dniu 30 kwietnia b. r. odbyto sie
Walne Zgromadzenie akcjonarjusz6w
Banku Handlowego w Warszawie, na
ktérem postanowiona zostata fuzja tych
dwuch bankéw. Postanowienie to zo-
stalo poprzedzone analogiczng uchwatg
akcjonarjuszéw Banku Angielsko-Pol-
skiego.

W niniejszej notatce ograniczymy sie
do podania najwazniejszych zasad do-
konanej fuzji oraz gtéwnych postano-
wien powzietych w zwiazku z nig przez
Walne Zgromadzenie akcjonarjuszow
Banku Handlowego. Fuzja polega na
przejeciu przez Bank Handlowy w War-
szawie wszystkich aktywow i pasywow
Banku Angielsko - Polskiego na pod-
stawie bilansu zamkniecia na 31. XII.
1934 r. Jak zostato w dyskusji na zgro-
madzeniu wyjasnione aktywa Banku
Ang. - Pol. podzielono na dobre i wat-
pliwe, przyczem aktywa watpliwe zo-

staly objete gwarancjg akcjonarjuszéw
Banku Ang.-Pol.

Przed postanowieniem fuzji Walne
Zgromadzenie  akcjonarjuszéw Banku
Handlowego w Warszawie uchwalito
dokonanie znacznych skreslen aktywow
v; celu usuniecia z bilansu pozycyj na-
suwajacych watpliwosci. Odpiséw do-
konano na faczng sume 19.749 tys. zi,
7z czego 15.633 tys. na wapliwych i
niesciggalnych dtuznikach, 2.575 tys. na
nieruchomosciach i 1541 tys. zk na u-
dziatach. akcjach i innych. Na pokry-
cie tych strat postanowiono obnizyé
kapitat zaktadowy Banku z 30 milj. zi
do 15 milj., nastepnie przenies¢ z ka-
pitatlu zapasowego 3.003 tys. oraz zu-
zy¢ na ten cel catg nadwyzke z roku
1934 w kwocie 1.866 tys. ktacznie daje
to 19.869 tys. zi. Powstala miedzy tg
sumg a kwotg odpisow roznica w wy-
sokosci 120 tys. =zostata przeniesiona
na rok nastepny. W celu zwiekszenia
kapitatdw' wiasnych postanowiono na-
stepnie  podnies¢ kapitat zakladowy
Banku o kwote 10 milj. zt., tak ze ‘po
fuzji kapitat zakladowy Banku Handlo-
wego w Warszawie wynosi 25 milj. zt.
Z nowej emislii 100.000 sztuk akcyj na
sume 10 milj. przeznaczono 25.000
sztuk na sume 2,5 milj. na wymiane ak-
cyj Banku Angielsko - Polskiego. W
ten spos6b dawni akcjonarjusze Banku
Angielsko - Polskiego zostali sptaceni
w petnej wartosci, otrzymujac za 100
zk. nominalnej wartosci réwniez 100 zi.
nominalnej wartosci nowych akcyj. Pa-
mieta¢ przytem nalezy, ze wobec obni-
zenia o potowe kapitatu zakladowego
Banku Handlowego w Warszawie jego
obecna 100 zlotowa akcja odpowiada
poprzednim akcjom na 200 zi. Pozo-
state z nowej emisji 75.000 sztuk akcyj
na sume 7,5 milj. zt. wylozone zostang
akcjonarjuszom do subskrypcji. Gdy-
by dotychczasowi akcjonarjusze z pra-
wa subskrypcji nie skorzystali uloko-
wanie tej emisji jest zagwarantowane.
Akcjonarjusze z dawnego Banku An-
gielsko - Polskiego uczestniczg w zy-
skach Banku Handlowego od ! stycznia
1935 roku. Pozostali akcjonarjusze z
nowej emisji (na sume 75 milj. zt)
uczestniczy¢ bedg w zyskach od 1 lip-
cab. r

Dokonana ostatnio fuzja najwiekszego
banku akcyjnego w Polsce jakim jest
Bank Handlowy w Warszawie z Ban-
kiem Angielsko - Polskim opartym o
zasobny British Overseas Bank jest
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niewatpliwie waznem wydarzeniem na
polu organizacji aparatu kredytowego
w Polsce.

Nowowybrana Rada Banku Handlo-
wego w Warszawie sktada sie z 20
cztonkéw, przyczem prezesem zostat p.
August Zaleski, wiceprezesami pp. Al-
fred Falter, Leon Nowakowski i Jozef
Zychlinski. Dyrekcje stanowig pp. Mie-
czystaw Hofman, J. Bryce Ciarke i An-
toni Repeczko dotychczasowy kierow-
nik Wydzialu Bankowego Min. Skarbu.

Pietnastolecie Polskiego Banku
Komunalnego w Warszawie.

W kwietniu Polski Bank Komunalny
ukonczyt 15 lat swojej dziatalnosci. Po-
wotany do zycia w r. 1919 przez mini-
sterstwo spraw  wewnetrznych, celem
ulatwienia operacyj kredytowych sa-
morzadom, Bank przez caly ten okres
stale rozszerzat swojg dziatalnos¢.

W chwili obecnej Bank liczy 520
akcjonarjuszéw, z czego na miasta przy-
pada 213, powiaty 157, komunalne ka-
sy oszczednosm 127, |nstytuqe prawa
publicznego 10.

Dnia 10 kwietnia odbyto si¢ pod prze-
wodnictwem inz. Piotra Drzewieckiego
posiedzenie rady nadzorczej Banku,
ktéra stwierdzita pomysiny rozwoj in-
stytucji i na wniosek zarzadu uchwali-
ta z okazji pietnastolecia wyplaci¢ jed-

norazowo urzednikom Banku gratyfi-
kacje w wysokosci 25% pobieranych
wynagrodzen.

Nominacja nowych cztonkéw
Panstwowej Rady Spotdzielczej.

P. minister skarbu zamianowat no-
wych czionkéw Panstwowej Rady Spoét-
dzielczej, a mianowicie p. p. Henryka
Inlendera — dyrektora Zwigzku Rewi-
zyjnego Spotdzielni Wojskowych, Kazi-
mierza Kierzkowskiego —. dyrektora
naczelnego Zwigzku Spétdzielni Rolni-
czych 1 Zarobkowo - Gospodarczych,
Adama Nowakowskiego — zastepce dy-
rektora naczelnego Zwiazku Spoétdziel-
ni Rolniczych i Zarobkowo - Gospodar-
czych oraz posta Edwarda Kleszczyn-
skiego — dyrektora lzby Rolniczej w
Krakowie.

Wzrost wkitadoéw w spodtdzielniach
kredytowych

Wedlug danych Rady Spoétdzielczej
wktady w spoétdzielniach kredytowych

wykazaty wzrost w lutym b. r. po raz
pierwszy od szeregu miesiecy. W 5.756
spétdzielniach wkiady oszczednosciowe
zwiekszyly sie w lutym o 1.528 tys. do
248.978 tys. zt. Zmniejszyly sie nato-
miast wkiady w rachunkach biezacych
0 568 tys. do 26.997 tys. zt. Z posrod
spotdzielni zwigzkowych przyrost wkia-
dow oszczednosciowych wykazujg spot-
dzielnie polskie (0 1.759 tys.), niemiec-
kie (0 310 tys.) i ukraifnskie (0 192 tys.)
podczas gdy w spotdzielniach zydow-
skich nastgpit odptyw wkiadow (o0 610

tys.).

Wktady w kasach oszczednosci
w kwietniu b. r.

Whkiady oszczednoSciowe w kasach
oszczednosci podniosty sie w kwietniu
w dalszym ciggu o 2,9 milj. do 649,1
milj. z+.  Silnie] zwiekszyly sie wkiady
na rachunkach biezacych, czekowych ‘i
zyrowych, bo o 4,8 milj. do 62,6 milj.
tacznie wkiady osiggnety w koncu
kwietnia 711,7 milj. zk

Ogtoszone upadtosci.

Liczba ogtoszonych upadtosci wyno-
sita w marcu b. r. 28 wobec 17 w lu-
tym i 31 upadtosci w marcu ub. roku.
Silnie wzrosta liczba upadtosci przed-
siebiorstw handlowych, bo z 3 w lutym
do 9 w marcu b. r.

KRONIKA ZAGRANICZNA.
Sytuacja Banku Belgijskiego.

W zwiazku z dokonang dewaluacja, w
sytuacji Banku Narodowego zaszty naste-
pujace wazniejsze zmiany. Zapas ztota i
dewiz przeliczony zostat po prowizorycz-
nym kursie, ktory jest nizszym od daw-
nego parytetu tylko o 25%, a nie o
28%. Wozrost zapasu ztota w bilansie
z 4 kwietnia o 1,7 miljrd. fr. belg, nie
odzwierciedla jednak faktycznej rozni-
cy, uzyskanej z przerachowania, ponie-
waz z jednej strony w miedzyczasie
nastgpit przyptyw ztota do Banku, z
drugiej zaS — pewna cze$¢ ziota, jak
donosi prasa, przekazana zostata Fun-
duszowi Wyrownawczemu. Nadwyzka
uzyskana z przerachowania, ktora, jak
zaznaczyl premjer w swem przemowie-
niu, wyniosta okoto 3,7 miljrd. fr. belg.,
zostata przeznaczona czesciowo na Fun-
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dusz Wyréwnawczy i na zasilenie no-
woutworzonego Urzedu Odbudo Go-
spodarczej, czesciowo za$ (345 milj. fr.)
na zmniejszenie dtugu Skarbu w Banku
Narodowym.

Zmniejszenie diugu Skarbu Panstwa
dokonane zostato na nastepujgcych wa-
runkach, ustalonych umowg Rzadu z
Bankiem z dnia 4 kwietnia: Rzad przy-
jat na swdj rachunek catg emisje bile-
tow bankowych 50-frankowych w wy-
sokosci 525 milj. fr.; o réwnowartosé
tej sumy zostat zmniejszony diug Skar-
bu. Ponadto Rzad przeznaczyt na dal-
sze umorzenie diugu kwote 345 milj. fr.
belg., pochodzacych z przerachowania
zapasu ziota i dewiz Banku. W ten
spos6b dlug Skarbu Panstwa zmniej-
szyt sie o tgczng kwote 870 milj. fr,,
obnizajac si¢ do 829 milj. fr. Przejeta
emisja biletow 50-frankowych zostanie,
stopniowo, do konca 1939 r. wycofana
z obiegu i zastgpiona monetami zdawko-
wemi. Nalezy zaznaczyé, ze przejecie
przez Skarb emisji biletow 50-franko-
wych w sumie 525 milj. nie uzewnetrz-
nito sie w bilansie wskutek jednoczes-
nego znaczniejszego wzrostu obiegu z

tytulu  innych operacyj aktywnych
Banku.
Z pozostatych rachunkow nalezy

zwrdci¢ uwage na znaczny spadek sta-
nu pozyczek zastawowych i wzrost po-
zostatosci na prywatnych rachunkach
biezacych; zjawisko to pozostaje w
zwiazku z powrotem kapitatow na ry-
nek belgijski, (j. d.J.

Zniesienie klauzuli ztota w Belgji.

Dekret krdlewski z dn. 11 kwietnia
uniewaznit klauzule ztota w umowach
z przed 31 marca 1935 r., dotyczacych
najmu nieruchomosci, wieczystej dzier-
zawy i pozyczek. Dhuznik, ktérego zo-
bowigzania wyrazone sg w ziocie badz
we frankach z zastrzezeniem réwno-
wartosci w ztocie lub w walucie obcej,
obowigzany jest zaptaci¢ tylko sume we
frankach, jaka wynika z dawnego pa-
rytetu belgi bez uwzgledniania roznicy,
powstatej wskutek dewaluacji. Dekret
ten niema zastosowania do zobowigzan
z tytulu pozyczek, zaciggnietych lub
poreczonych przez Panstwo, Kolonje,
prowincje i gminy, a takze do wszyst-
kich umow, w ktorych zobowigzania sg
wyrazone tylko w walucie obcej lub

wierzycielowi przystuguje prawo wybo-
ru waluty i ten wybral walute obca.
(i. d.).

Zmniejszenie ograniczen
dewizowych w Belgji.

Komitet dyrekcyjny Dewizowego Fun-
duszu Wyrdéwnawczego spowodu trwa-
tego dopfywu ztota znidst, praktycznie
bioragc, ograniczenia dewizowe. Po-
wzigl bowiem nastepujace postanowie-
nia, ktére z poczatkiem maja weszty w
zycie:

1) Handel dewiz, ograniczony dotych-
czas tylko do bankéw i do kilku os6b
handlujacych dewizami, bedzie madgt
odtad stac sie — na piSmienng proshe —
udziatem wszystkich firm maklerskich,
ktére uczynig zado$¢ zawodowym wy-
maganiom art. 75 rozporzadzenia z 30
stycznia 1935 r;

2) Upowaznione przez Zarzad Dewi
zowego Funduszu Wyréwnawczego do
handlu dewizami firmy mogg odtad
sprzedawa¢ dowoli obce waluty bez ko-
niecznosci przedktadania pismiennego
dowodu dokonanej tranzakcji;

3) Arbitraz obcemi pozyczkami pan-
stwowemi jest w petni dozwolony;

4) Posiadacze depozytéw dewizowych
moga znéw swobodnie rozporzadzaé
swojemi rachunkami;

5) Udzielanie cudzoziemcom zaliczek
we frankach belgijskich jest w kazdej
formie dgzwolone; | g

6) Osoby z poza Belgji, posiadajace na
rac?wunkac% s%my Wegjfrzfnkach J%elgij-
skich, moga je dowoli 0zi¢;

7) Banknoty, walory 1 kupony moga
znéw by¢ wywozone bez specjalnego po-
zwolenia;

8) Banki i wogo6le osoby trudniace
sie handlem dewizami sg tylko zobowia-
zane przedktada¢ Zarzadowi Funduszu
Wyréwnawczego codzienne sumaryczne
zestawienia dokonanych tranzakcy;.

Dewaluacja czeskostowackiej
korony chybita celu.

Analizg skutkdw przeprowadzonej w
lutym 1934 dewaluacji korony czesko-
stowackiej zajat sie niemal jednoczes-
nie dziennik le Temps i tygodnik Der
Deutsche Volkswirt (z 26. IV(.?.

Dewaluacji (0 16,66%) dokonano,
zdaniem Tempsa, bez Zadnej koniecz-
nej potrzeby. Korony czeskiej nikt nie
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atakowat, nie chodzito tez bynajmniej
0 przyjscie z pomocg finansom panstwa.
Jedynym celem, jaki przyswiecat zwo-
lennikom dewaluacji, bylo wzmozenie
eksportu czechostowackiego. Rzecz jas-
na, ze zasadniczym warunkiem powo-
dzenia eksperymentu bylo utrzymanie
statosci cen na rynku wewnetrznym
trzeba przyznaé, ze na tym odcinku
zadnych powazniejszych wstrzasow nie
byto. Nie bylo rowniez ucieczki kapi-
tatow i t. p. Jesli o eksport chodzi, to
skutki dewaluacji tylko na pierwszy
rzut oka moga zaimponowac, bo wywoz
istotnie wzrdst z jednego roku na dru-
gi o jakie 25%, osiggajac w 1934 r. su-
me 7.300 milj. ké. wobec 5.850 miljo-
now w 1933 r., jednak znaczng czes$¢
tego wywozu zawdziecza Czechostowa-
cja zupelnie specjalnym okoliczno-
sciom: raptownym zakupom wyrobdw
tekstylnych przez Rzesze niemieckg o-
raz _wywozowi materjatdw wojennych
do Turcji i Chin. (Produkcja widkien-
nicza wzmogta sie w tym czasie o 20%,
metalurgiczna — o 16%).

Jedli 6w nadzwyczajny, ale wiasciwie
nic wspdlnego nie majacy, przyrost eks-
portu potragcimy z ogdlnej sumy wywo-
zu w 1934 r., to okaze sie, ze eksport
czechostowacki wzmdgt sie po dewalu-
acji o jakie 10 — 12%, co przy obni-
zeniu parytetu o 16,66% stawia celo-
woé¢ dokonanej dewaluacji pod bardzo
powaznym znakiem zapytania. W pa-
rze z niklem! wynikami, osiggnietemi w
dziedzinie handlu zagranicznego, idg
wyniki na polu aktywno$ci gospodar-
czej wewnatrz kraju. Mimo ozywienia
w branzy metalurgicznej i chemicznej
(produkcja materjatu wojennego) oraz
wiokienniczej (zakupy Rzeszy niemiec-
kiej) wzrost wskaznika produkcji prze-
mystowej w 1934 r. (wobec 1933 r.) -
raza sie cyfrg dochodzacg zaledwie do
11%. Jesli sie skolei przyjrzymy cyf-
rom ilustrujgcym stan zatrudnienia, to
okaze sie, ze tu wyniki byly jeszcze
mizerniejsze. W lutym 1934 r. bylo 844
tys. bezrobotnych, w lipcu 1934 cyfra
ta spadfa wprawdzie do 569 tysiecy, ale
juz w pazdzierniku zaczeta wzrasta¢
raptownie i doszta w lutym 1934 r. do
834 tysiecy, czyli ze byto wszystkiego
0 10 tysiecy bezrobotnych, t. J. jeden
procent z utamkiem mniej niz rowno
rok przedtem, t. j. w lutym 1934. Sto-
wem po dewaluacji niewiele sie w Cze-
chostowacji zmienito na lepsze, a na
niepednem polu — jak stwierdza au-

tor artykulu w Le Temps (Frederic
Jenny) — nastgpito zgota pogorszenie.
Wplyw podatkéw np. zmniejszyt sie w
kilka miesiecy po dewaluacji w sposéb
bardzo widoczny i dotkliwy dla Skarbu.

Te same zjawiska i te same dane,
naswietlajac Je tylko jeszcze jaskra-
wiej (np. stosunki na rynku pracy), re-
jestruje Adalbert Worliczek, autor ar-
tykutu ogtoszeniowego w ramach ankie-
ty (Volker im Kampf um die Wahrung)
przez czasopismo Der Deutsche Volks-
wirt. Worliczka zajmuje w jego rozwa-
zaniach jeszcze inne zagadnienie: czy
mimo bardzo problematycznych skutkéw
dewaluacji korony o 16,66% nie wez-
ma jednak gore tendencje, zmierzajace
do ponownego nakrecania_konjunkiury
w drodze dalszej dewaluacji, przed kto-
rg czechostowacki Bank Narodowy bro-
ni sie — jak dotychczas przynajmniej—
konsekwentnie i ze skutkiem. Cokol-
wiekbysSmy sadzili o polityce waluto-
wej Banku Narodowego, faktem jest,
ze samg tylko negatywng postawg in-
stytucja ta nie przyczyni sig do roz-
wigzania trapigcego  Czechostowacje
problemu, jak pobudzi¢ Zzycie gospo-
darcze, jak przy reglamentacyjnych i
dewizowych obostrzeniach utrzymaé ak-
tywnos¢ bilansu handlowego, jak wre-
szcie upora¢ cie z przybierajagcym za-
straszajgce rozmiary bezrobociem w
przemysle.

Repatriacja czeskich akcyj
bankowych.

Proces zupetnego uniezalezniania sie
bankow czeskich od Kkapitatow austrjac-
kich dobiega konca. Zostat on przyspie-
szony przez ostatni kryzys oraz przebu-
dowe bankowosci austrjackiej. Miano-
wicie w ostatnim czasie Bohmische
Unionbank nabyt od Oesterreichische
Credit Anstalt wigkszy pakiet wiasnych
akcyj, ktory dostat si¢ w rece Austrjac-
kiego Zaktadu Kredytowego w chwili
przejecia przez niego Wiener Bank Ve-
rein. Przedtem juz Bohmische Escompte
Bank u. Kredit Anstalt przejat takze od
Austrjackiego Zaktadu Kredytowego
duzy pakiet wiasnych akcyj i pertrak-
tuje o przejecie dalszych kilkudziesie-
ciu tysiecy tych akcyj, by w ten sposo
$ciggnac do wiasnych ragk powazng sume
swego kapitatu, akcje te sg bowiem
przeznaczone na wycofanie. Kapitat za-
ktadowy tego banku ulegnie wowczas
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redukcji ze 170 milj. do 130 milj. Béhmt-
sche Escompte Unionbank natomiast
nie zamierza przeprowadza¢ redukcji
kapitatu, tylko wykupiony portfel za-
mierza umiesci¢ wsréd swej klijenteli.

Jednoczesnie z repatrjacjg akcyj cze-
skich, bankéw ma nastgpic zbycie roz-
nych przedsiebiorstw czeskich bedacych
dotad w posiadaniu bankéw wieden-
skich lub tez przedsiebiorstw austrjac-
kich, znajdujagcych sie pod kontrolg
czeska.

Bank Francusko-Polski w Paryzu
ptaci 4% dywidendy.

W Paryzu odbylo sie zgromadzenie
akcjonarjuszow Banku Francusko-Pol-
skiego, na ktorem uchwalono wyptaci¢
dywidende akcjonarjuszom w wysokosci
4% od wplaconego kapitatu 25 milj. frs.
Zysk Banku za rok operacyjny 1934 wy-
nosi okoto 590 tys. frs., co gcznie z zy-
?kiem lat ubiegltych stanowi 2.280 tys.
rs.

Bank Francusko-Polski w Paryzu, u-
trzymuje w Polsce kilka oddziatow,
zajmuje sie finansowaniem przemystu
weglowego, widkienniczego i zbozowe-
go. Bank ten zatlozony zostat przy
wspoétudziale: Bangue de Paris et des
Pays Bas w Paryzu, Banque de I'Pari-
sienne, Societe Generale w Paryzu,
oraz kapitalist()w francuskich, zaangazo-
wanych gtownie w ,,Skarbofermie ".
Wielkie banki berlinskie w 1934 r.

Zamknigcia rachunkowe 5 najwiek-
szych bankéw niemieckich za 1934 r.
wykazujg w poréwnaniu z 1933 r. wzrost
obrotéw, wahajacy sie od kilku do kil-
kunastu procentéw, podczas gdy pro-
dukcja i obroty handlowe powigkszyly
sie w 1934 r., wedlug oficjalnych da-
nych nlemlecklch 0 25%. Znacznie po-
wolniejszy wzrost obrotow w bankach,
niz obrotéw ogolnych tlumacza banki
przedewszystkiem faktem, ze zazwyczaj
poprawa ogdlnej konjunktury odbija sie
na obrotach bankowych dopiero po pew-
nym czasie, oraz tem, ze powiekszenie
produkcji by’ro finansowane w ramach
panstwowego  programu dostarczenia
pracy przez specjalne instytucje finan-
sowe 0 charakterze publicznym, przy
mniejszym udziale bankéw prywatnych.
Pozatem silniejszemu wzrostowi ogdl-
nych obrotéw w bankach stanagt na prze-
szkodzie niepomysiny rozwdj operacyj

zagranicznych w zwigzku ze spadkiem
handlu zagranicznego Niemiec oraz co-
raz Scislejsza reglamentacja obrotow
dewizowych z zagranica. Nalezy jed-
nak zaznaczyC, ze pomimo powigkszenia
sie obrotdw, stan poszczeg6lnych ra-
chunkéw, a tem samem sumy bilansowe
bankéw, wykazaty dalszy spadek, jak-
kolwiek znacznie stabszy, niz w po-
przednich kilku latach.

Wielkie banki berlinskie uwazaja, ze
rok ubiegty przyniost dalszg konsolida-
cje stosunkéw w bankowosci niemiec-
kiej. Ujawnito sie to — zdaniem ban-
kow — przedewszystkiem w dziedzinie
wkiadéw, ktorych struktura doznata
dalszej poprawy wskutek przyptywu
lokat krajowych, a ubytku wkiadow za-
granicznych.

W potowie 1930 r. wielkie banki ber-
linskie posiadaty wkladow na faczng
sume 12,3 miljrd. RM., czyli prawie
dwa razy tyle, co w koficu 1934 r. Jed-
nak z sumy 12,3 miljrd. RM. okoto 5
mlll! RM., t. J. zgorg 40% stanowity
wkiady zagranlczne natomiast w koncu
1934 r. te ostatnie wynosity zaledwie
867 milj. RM., czyli niecate 14% ogdinej
sumy wkiadow. W ciggu roku ubiegte-
go lokaty zagraniczne zmniejszyty sie
0 320 milj. RM.; réwnoczes$nie obnizy-
ty sie o 310 milj, RM. wkiady krajo-
wych instytucyj  kredytowych. Nato-
miast wzrosty lokaty przedsiebiorstw i
0s0b prywatnych o przeszio 400 milj.
RM., wskutek czego ogélna suma wkia-
dow’ obnizyta sie, jak to przedstawia
zestawienie, tylko o 230 milj. RM. wo-
bec 820 mllj RM. w 1933 r,

W prowincjonalnych bankach nie-
mieckich, w ktérych lokaty zagraniczne
nie odgrywaiy nigdy nawet w przybli-
zeniu tej roli, co w bankach berlinskich,
przyptywowi wktadow krajowych nie
towarzyszyt odptyw wkiadéw zagranicz-
nych, dzieki czemu nastgpit tam wzrost
og6lnej sumy wkiladéw, wynoszacy
przecietnie okoto 10% w poréwnaniu z
1933 r.

W dziatalnosci kredytowej zaznaczyt
sie w bankach berlinskich spadek kre-
dytéw w rachunkach biezacych o 260
milj. RM. oraz w dziale pozyczek to-
warowych o 190 milj. RM., czyli tacz-
nie o okoto 450 milj. RM. W 1933 r.
stan kredytow w powyzszych dwach
grupach zmniejszyt sie o 700 milj. RM.,
co jednakze byto przewaznie Wynlklem
przeliczenia po nizszym kursie kredy-
téw opiewajacych na dolary amerykan-
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(w miljonach RM.)

Deutsche Bank u.Discontogesellschaft
Dresdner Bank..........cccceeeveeveennnn. ‘
Commerz- u. Privat-Bank
Reichs-Kredit Gesellschaft - - - -
Berliner Handels-Gesellschaft .

Razem

skie. Z sumy 450 milj. RM., o ktorg
zmniejszyly sie w r. ub. rachunki bie-
zace oraz pozyczki towarowe, przypa-
da 150 milj. RM. na diugi komunalne,
ktére w formie komunalnych obligacyj
oddtuzeniowych zostaty przeniesione do
portfelu papieréw wartosciowych, oraz
okoto 50 milj. RM. na dalsze odpisy,
wskutek czego stan powyzszych dwdch
rodzajow kredytow zmniejszyt sie fak-
tycznie tylko o okoto 250 milj. RM.

Wkiady

Ogotem W tem zagraniczne

1931 1933 1934 1931 1933 1934
2992 2610 2535 685 403 352
2742 2175 2038 760 400 250
1309 1.078 1.062 350 250 150
482 w438 439 130 70 75
292 203 199 146 60 40
7.817 6504 6.273 2071 1183 867

Zdaniem bankow splaty dotyczyly prze-
dewszystkiem dawnych kredytow za-
mrozonych; stanowig one pomimo
jeszcze stosunkowo duze pozycje.

Sumy uzyskane przez banki wskutek
sptaty dtuznikéw kredytéw w rachun-
kach biezacych oraz w pozyczkach to-
warowych zostaly obrocone przede-
wszystkiem na skup weksli, ktérych
portfel wzrést o okoto 150 milj. RM.
lustruje to tablica:

to

(w miljonach RM.).

Deutsche Bank u. Discontogesells.
Dresdner Bank..........ccoccevveunee..
Commerz u. Privat-Bank .
Reichs-Kredit Gesellschaft .
Berliner Handels-Gesellschaft.

Razem

Portfel wekslowy, wynoszacy w kon-
cu 1934 r. okoto 2,2 miljrd. RM., za-
wierat stosunkowo mato weksli handlo-
wych. W jednym z wielkich bankow
weksle handlowe stanowity zaledwie
% catego portfelu, a w pozostatych
bankach stosunek ten nie byt prawdo-
podobnie korzystniejszy. Na pozostate
% portfelu sktadaty sie weksle finan-
sowe, skarbowe oraz t. zw. weksle pra-
cy; te ostatnie wynosity w koncu 1934
r. — zdaniem bankéw — okoto 10% —
15% portfelu i nie przekraczajg ogdtem
sumy 200 — 300 milj. RM., co stanowi

. : . Dtuznic
Portfel ~ Pozyczki  Papiery  \rachunk-
wekslowy towarowe wartosciowe ‘hiezacych

1933 1934 1933 1934 1933 1934 1933 1934

746 820 181 148 103 200 1.684 1.490
724 721 183 84 140 200 1.389 1.390
330 367 127 89 100 127 706 655
192 224 50 43 15 12 187 171
69 77 41 28 21 30 98 95
2.061 2.209 582 392 379 569 4.064 3.801

stosunkowo drobng cze$¢ catkowitego
obiegu tego typu weksli.

Portfel papieréw wartosciowych po-
Wieksz?/’r sie 0 190 milj. RM., z czego
150 milj. RM. przypada na przejete ko-
munalne obligacje konwersyjne, wypu-
szczone w ramach akcji oddtuzeniowej
gmin. Zaznaczy¢ nalezy, ze wyzej o-
mowione przesuniecia z rachunkow bie-
zacych do portfelu wekslowego i pa-
pierow wartosciowych odbywaty sie
zgodnie z wymaganiami nowej ustawy
bankowej co do zwiekszenia sumy lokat
bardziej ptynnych.
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Jesli chodzi o wyniki finansowe, o-
siagniete przez wielkie banki berlinskie
w 1934 r, to nalezy przedewszystkiem
podkresli¢ zmniejszenie sie dochodow
z tytubu odsetek w zwigzku ze spad-
kiem ogdlnej sumy kredytow oraz prze-
sunieciami ~ wewnatrz  poszczegélnych
grup kredztow Koszty handlowe Dres-
dner Bank'u i Commerz Bank'u, pomi-
mo do$¢ znacznego powugkszenla per-
sonelu (co miato miejsce we wszyst-
kich bez wyjatku bankach berlinskich),
nawet nieco si¢ obnizyly, natomiast w
pozostatych bankach utrzymaty sie na
niezmienionym poziomie. Czysty zysk
w ostatecznym rezultacie wzrost w
Dresdner Banku z 11,5 milj. RM. do
141 milj. RM., w Commerz Banku z
10,8 do 14,3 milj. RM., natomiast w
Deutcshe Bank u. Dlsconto?esellschaft
obnizyt sie z 24,5 do 21 milj u-
trzymujac sie w pozostatych dwéch
bankach na poziomie 1933 r. Reichs-
Kredit Gesellschaft oraz Berliner Han-
dels Gesellschaft postanowity wypta-
ci¢ za 1934 r. 6°/o dywidendy wobec 5%
w 1933 r., natomiast pozostate trzy ban-
ki obrocHy swe, zreszta dos$C duze, zy-
ski prawie w catosci na wzmocnienie
rezerw, powstrzymujac sie nadal od

Wyp’faty dywidendy, (m. s.).

Pozyczka Rzeszy na cele
budowlane.

Czwarte rozporzadzenie b. rzadu
Bruninga (z cyklu t. zw. Notverordnun-
gen) przewidywato stopniowe zniesienie
wprowadzonego w 1924 r. podatku od
czynszoOw _mieszkaniowych w  starych
domach. Zgodnie z powyzszem rozpo-
rzadzeniem podatek ten zostat z dniem
1 IV. r. b. obnizony o 25%. Réwno-
czesnie z obnizeniem podatku rzad Rze-
szy ogtosit ustawe o ,,popieraniu bu-
downictwa mieszkaniowego"”, na pod-
stawie ktorej wiasciciele doméw czyn-
szowych, korzystajgcy z obnizki po-
datku, beda obowigzani za kwoty zwol-
nione z podatku w latach 1935 i 1936
subskrybowaé pozyczke panstwowa na
cele budowlane. Poniewaz wptywy z
podatku od czynszow mieszkaniowych
sg szacowane na 900 milj. RM. rocznie,
rzad spodziewa sie uzyska¢ z tego Zro-
dta na cele ozywienia budownictwa
mieszkaniowego w ciggu 2 najblizszych
lat okoto 450 milj. RM.; do sumy tej
dojdzie jeszcze — zgodnle z dalszemi
postanowieniami ustawy — 50 milj. RM

z t. zw. funduszu pozyczkowego dla
wstepujacych w zwigzki matzenskie.
(m S)l

Umowa finansowo-towarowa
z Rosjq.

Dnia 9. IV. r. b. zostata podpisana w
Berlinie rosyjsko-niemiecka umowa, w
ktorej konsorcjum bankéw niemieckich
z Deutsche Bank u. Discontogesellschaft
oraz Dresdner Bank'iem na czele przy-
znato sowieckiemu przedstawicielstwu
handlowemu w Berlinie, dziatajgcemu
w imieniu rzadu rosyjsklego wzamian
za udzielenie przez powyzsze przedsta-
wicielstwo niemieckiemu  przemystowi
specjalnych zamowien, kredyt w wyso-
kosci 200 milj. RM. Termin pfatnosci
zostat okre$lony przecietnie na 4% —
5% lat, oprocentowanie o 2 punkty po-
wyzej stopy dyskontowej Banku Rze-
szy, czyli obecnie 6%. Rzadowi sowiec-
kiemu chodzito o uzyskanie zamiast do-
tychczasowych krotkoterminowych kre-
dytéw czysto towarowych, diugotermi-
nowego kredytu finansowego, ktory u-
mozliwitoy mu_uzyskanie nizszych cen
przy zamowieniach.

Zgodnie z warunkami umowy przed-
stawicielstwo handlowe sowieckie be-
dzie wystawiato — w miare wykonywa-
nia zamowien przez firmy niemieckie—
weksle, ktore zkolei bedag przedstawia-
ne przez powyzsze firmy do dyskonta
bankom niemieckim. Pomimo otrzyma-
nia zaptaty, dostawcy niemieccy recza
w 30% za terminowy wykup weksli
przez przedstawicielstwo handlowe; za
pozostate 70% przejmuje gwarancje
skarb Rzeszy. Rownoczesnie Bank Rze-
szy zapewnit bankom mozno$¢ redy-
skonta weksli sowieckich.

Umowa przewiduje, ze zamowienia
rosyjskie maja by¢ zamowieniami spe-
cjalnemi, niezaleznemi od normalnych
zamOwien biezacych i majg by¢ udzie-
lone w ciggu roku od podpisania umo-
wy. Beda one dotyczyly gtéwnie ma-
szyn oraz artykutlow  elektrotechnicz-
nych.

Umowa regululi]e rowniez kwestje lik-
widacji zaleglych naleznosci niemiec-
kich z tytutu dotychczasowych dostaw
towarowych do Rosji; zalegtosci te wy-
nosity w koncu 1934 r. okoto 250 milj.
RM., z czego okoto 200 milj. jest
p’ratne w r. b. Uregulowanie naleznosu
ma nastgpiC przewaznie w ztocie i de-
wizach, czesciowo jednak w towarach.
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‘W zwigzku z tem do umowy musiano
wigczy¢ postanowienia 0 rozmiarach
niemieckiego importu z Rosji, ktorego
wysokos¢ ustalono na rok 1935 na sume
okoto 150 milj. RM. Obejmie on prze-
waznie surowce.

Przez udzielenie Sowietom kredytu
na stosunkowo dogodnych warunkach
zapewniono przemystowi niemieckiemu
motrzymanie dodatkowych zamoéwien ze
strony Rosji, a tem samem powieksze-
nie eksportu do Rosji. W ten sposéb
rzad niemiecki z jednej strony dazy do
odzyskania swej dawnej, przodujacej
roli w handlu rosyjskim, z drugiej zas
— zapewnia sobie mozno$¢ uzyskania
SUroWcoOw.

Rozw6j handlu niemiecko-rosyjskiego
odbywat sie w ostatnich latach w kie-
runku zdecydowanie niekorzystnym dla
Niemiec. W 1931 r. wartos¢ eksportu
niemieckiego do Rosji wynosita okoto
900 milj. RM., a w 1932 r. jeszcze 400
milj. RM., natomiast w 1934 r. — za-
ledwie 30 milj. RM. W zwigzku z tem
bilans  handlo niemiecko-rosyjski,
ktéry w poprzednich latach byt stale
dodatni dla Niemiec, dostarczajgc im
znacznych nadwyzek eksportowych, dat
w 1934 r. poraz pierwszy saldo ujemne
dla Niemiec w wysokosci 146 milj. RM.
Identyczny obraz rozwoju stosunkow
handlowych niemiecko - rosyjskich od-
twarzajg rowniez dane statystyczne so-
wieckie. Np. w 1934 r. w poréwnaniu
z 1933 r. przy spadku og6lnej sumy eks-
portu rosyjskiego z 496 milj. rb. do
418 milj. rb., wywo6z do Niemiec wzrost
z 86 milj. rb, na 98 milj. rb. Réwno-
czesnie udziat Niemiec w imporcie ro-
dijkIm zmniejszyt sie z 148 milj.

0 29 milj. rb., czyli z 32,5% ogolnej
sumy przywozu rosyjsklego do 12,4%,
pozostajac daleko w tyle poza udziatem
Anglji. (m. s.).

Kredyty melioracyjne w Niemczech.I

Centralny Bank Rolny Rzeszy Nie-
mieckiej — Deutsche Rentenbank - Kre-
ditanstalt — ogtosit sprawozdanie ze
swej dziatalnosci w 1934 r. Ze sprawo
zdania wynika, ze instytucja ta przyczy-
nita sie bardzo powaznie do zwiekszenia
zatrudnienia, udzielajgc dalszych kre-
dytéw na meljoracje rolne i wogéle na
podniesienie kultury rolnej.

Udzielone w 1934 r. kredyty meliora-
cyjne dosiegly sumy 3785 milj. RM (w

1933 r. tylko 250 milj.), z czego w bi-

lansie Banku figuruje po  stronie
aktywow 1256 milj.; na reszte, t. j.
253 milj. z+ozyiy sie 1974 milj. z

redyskonta weksli z obcych funduszéw
oraz 55,6 milj. z wiasne 30 portfelu, ktére
flgurUJa w bilansie pod pozycjg weksle
i bony skarbowe. Kredyty na osadnict-
wo pozostaty znacznie wtyle za kredy-
tami meljoracyjnemi. Podan o kredy-
ty osadnicze (osadnictwo chiopskie) by-
to w koncu 1934 r. na 34 milj. RM, wy-
ptacono 18,1 milj. Wobec tego, ze sytua-
Cja panstwa nie pozwala na asygnowa-
nie nowych S$rodkéw panstwowych na
cele kultury rolnej, a finansowania ro-
b6t melioracyjnych niepodobna byto
wstrzymaé, Rentenbank - Kreditanstalt
przeznaczyt dodatkowo celem wzmoze-
nia zatrudnienia 18,3 milj. RM z wias-
nych zasob6w na meljoracje; pozatem
udato sie uzyska¢ na meljoracje 14,3
milj. od krajowych instytucyj oszczed-
nosciowych.

Koszty administracyjne wraz z kosz-
tami oprocentowania kapitatow spadly
do 3%%. Wptyw procentéw od nowo-
udzielonych kredytow, a w szczegdlno-
Sci kredytow na zatrudnienie, byt za-
dawalajacy, gdyz zalegtosci wynosity
ok. 1 pro mille obliczonych odsetek. Od
kredytow dawniej udzielonych zalegto-
§ci znacznie sie powigkszyly.

Czysty zysk w 1934 r. wynosit 16 milj.
RM (w 1933 r. 6 milj.); z sumy tej je-
den miljon przeznaczono jako dodatko-
wg dotacje na sanowanie przedsie-
biorstw melioracyjnych, ktére ze spec-
jalnych powodéw znalazty sie w ciez-
fciem potozeniu; 1,3 milj. przeznaczono
na_cele zwigzane z racjonalizacja spot-
dzielni wiejskich; 13,74 milj. tworzy¢
beda specjalny fundusz w Rentenbanku,
przeznaczony na popieranie rozwoju rol-
nictwa w Niemczech.

Rozluznienie przepiséw ogranicza-
jacych emitowanie listbw zastaw-
nych w Niemczech.

Ostatnie dane statystyczne (za luty
1935), ilustrujgce ruch na rynku listow
zastawnych w Niemczech, wskazuja, ze
instytucje emitujace listy zastawne mu-
sialy w sumie wiecej swoich listdw za-
kupi¢ na rynku, anizeli z zapaséw swo-
ich sprzeda¢ mogly. Sytuac)a Me byta
oczywiscie jednakowa -~ we ~wszystkich
instytucjach, bo niektére z nich w kon-
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cu lutego r. b. miaty listy, pozostajace
do ich d spozycji, catkowicie rozprze-
dane. Akcja interwencyjna stata sie
zatem w tych instytucjach zbedna. By-
to to zarazem dowodem, Ze rynek stat
sig znéw chfonnym i ze w konsekwen-
cji winno nastapi¢, jezeli nie catkowite
zniesienie  przepisow  ograniczajacych
emitowanie listbw zastawnych, to w kaz-
dym razie powazne ich rozluznienie,
umozliwiajgce  wypuszczanie do pew-
nych granic nowych emisyj. Ten stan
rzeczy znalazt wyraz w rozporzadzeniu
ministra gospodarstwa Rzeszy, ktory
zezwolit na wypuszczenie listow zastaw-
nych z poprzednich niewyzyskanych e-
misyj do wysokosci 2% skonwertowa-
nych oraz znajdujacych sie w obiegu
listow. Dzieki temu rozporzadzeniu
instytucje emitujace listy zastawne ma-
ja teraz moznos¢ wypuszczenia na ry-
nek, nie odrazu rzecz jasna, zeby nie
obnizyé kursu, nowych listdbw na sume
120 milj. RM. nominatu. Te nowe listy
bedg oprocentowane w stosunku

t. j. tak samo jak juz skonwertowane.
Fundusze uzyskane z nowych emisyj
bedg w porozumieniu z rzadem Rzeszy
przeznaczone na budownictwo mieszka-
niowe, popieranie rolnictwa, meljoracje,
remonty | prdyczynlq sie Wybltnle do
wzrostu zatrudnienia. Bawarski Bank
Handlowy w Monachjum  (Bayerische
Handelsbank), ktory = wszystkie swoje
poprzednie emisje doszczetnie wyzy-
skat i zadnych juz zapaséw nie posia-
dat, dostal pozwolenie wypuszczenia
catkiem nowych listow na sume 5 milj,
RM.

Amerykanski bilans ptatniczy.

Doradca rzadu amerykanskiego w
sprawach handlu zagranicznego George
N. Peck ztozyt prezydentowi Roosevel-
towi memorjat, w ktéorym na podstawie
miedzynarodowych dtugow i wierzytel-
nosci Stanéw Zjednoczonych. Kapitaty
inwestowane przez U. S. A. zagranicg
oblicza Peck na 24,5 miljd. doi. w kon-
cu 1934 r. (wobec 25,2 miljd. w koncu
1933 r., 25,7 miljd. w koncu 1929 r. i
tylko I/-> miljarda juz przed wybuchem
wojny Swiatowej). W olbrzymiej tej
sumie pozycja pozyczek wojennych wy-
raza sie jednak cyfrg 10.3 miljd. dol.,
ktorych zwrot pod bardzo powainym
stoi znakiem zapytania, gdyz — jak
wiadomo — wszystkie kraje dtuznicze

za wyjatkiem Finlandji wstrzymaty ob-
stuge dtugéw wojennych. Wobec tego,
ze zobowigzania Ameryki wzgledem za-
granicy wynosity w koncu 1934 r. okoto
7,6 miljd. doi. (przed wojng Swiatowg
wynosity tylko 45 miljd.), wiec wierzy-
telnosci Stanéw Zjednoczonych Wynoszg
okoto 16,9 miljd. wzgl. 6,6 miljd., je-
$li sie odejmle watpliwg sume pozyczek
wojennych. Obliczenia, wedlug ktorych
amerykanskie inwestycje zagranicg osza-
cowane sg na sumag 7.823 milj. dok, u-
waza Peck za przestarzate, tak jednak
czy owak bedziemy je szacowa¢, musi-
my im przeciwstawi¢ 7.590 milj. doi. in-
westowanych przez zagranice w U. S. A.

Co sie tyczy handlu zagranicznego, to
obliczenia wykazujg saldo na korzysé
Ameryki w wysokosci 478 milj. doi.
(Wvwoz 2.133 milj. przywoz 1.655 milj.).
saldo to spadnie jednak gdy odejmie-
mv oden 356 milj. wydanych zagranicg
przez turystow amerykanskich, oraz 10
milj. doi. z tytulu deficytu w bilansie
ustug.

Do sumy 116 milj. dochodzi nato-
miast 265 milj. doi., nalezacych sie Sta-
nom Zjednoczonym tytutem dywidend i
procentéw od kapitatow ulokowanych w
przedsiebiorstwach zagranicznych tak,
ze ostateczne saldo aktywne U. S. A
wynosi nie wiecej jak 381 milj. doi. (w
latach 1931, 32, 33, wynosito ono 160, 131
i 193 milj. d0|) Nadwyzce aktywow
przeciwstawia Peck amerykanskie zaku-
py zlota, obliczajgc i« na 1217 milj.
doi., Zakupy srebra na sume 86 milj. dol.
i rozne inne pozycje na faczng sume
48 milj. doi. tak, Ze wkoncu otrzymuje
saldo ujemne zagranlcznych rozrachun-
kéw Stanéw Zjednoczonych, wynoszace
970 milj. doi. Za pienigdze te, twierdz'
Peck, zagranica skupuje amerykanskie
papiery wartosciowe, ale wiekszych ilo-
sci towaréw amerykanskich bynajmniej
nie nabywa.

(Oesterreichische Volkswirt, 11.V.35.)

Zniesienie przyvzileju emisji amery-
kanskich bankéw narodowych.

Rzad amerykanski jak wiadomo po
stanowit wykupi¢ 2°/o-owe t. zw. zlote
bony kanatu panamskiego z zysku osiag-
nigtego z przeliczenia rezerwy ziota po
deprecjacji dolara w koncu stycznia ub.
roku.

Papiery te stuzyly amerykanskim ban-
kom narodowym (national banks w licz-
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bie 5.478) jako pokrycie emitowanych
przez nie na podstawie przywileju emi-
syjnego banknotéw. Az do potowy 1932
r. byty dopuszczalne jako pokrycie tyt:
ko te papiery panstwowe, tak ze emi-
sje bankéw narodowych, dla ktérych
byto przepisane 100% pokrycie, az do
tej daty nie moglo przekroczy¢ kwoty
675 milj. $ (w czem 600 milj. $ stano-
wity konsole, 75 milj. $ ziote bony ka
natu panamskiego). W lipcu 1932 r
amerykanskie wiadze ustawodawcze
zmienity prawo emisji. Zezwolity miano-
wicie na zaliczanie w ciggu trzech lat
do pokrycia biletéw bankéw narodo-
wych wszystkich papieréw emisji pan-
stwowej z oprocentowaniem nieprze
kraczajgcem 33/2%. W ten sposob ilos¢
papierow stuzacych za pokrycie pod
niosta si¢ do 3 miljd. $. W praktyce
jednak obieg biletéw bankéw narodo-
wych nie przekroczyt 950 milj. $ i nie
mogt wynies¢ wiecej niz globalna suma
kapitatdbw wiasnych wymienionych ban-
kéw, t. j. 1,6 miljd.  taki byl bowiem
przepis przywileju emisji. W roku ubieg
tym obieg ten spadt nawet do 850
milj. $ w zwigzku ze zblizaniem sie
konca wspomnianego trzechlecia i spad-
nie prawdopodobnie do zera spowodu
wymienionego wykupu konsol i ztotych
bonéw kanatu panamskiego przez Rzad
Stanow  Zjednoczonych. W  praktyce
zatem decyzja ta rowna sie odebraniu
przywileju emisji amerykanskim ban-
kom narodowym.

Struktura obiegu pienieznego
w Stanach Zjednoczonych.

Na wyjatkowo skomplikowang struk-
ture obiegu pienieznego Stanéw Zjed-
noczonych skiadajg sie nastepujace ro-
dzaje monet i biletow:

Monety ztote kursowaly w Stanach
Zjedn. bez zadnych ograniczen od 1792
r. Dnia 5 kwietnia 1933 r. zostato
wstrzymane wybijanie monet ztotych i
wprowadzony przymus wymiany posia-
danych monet na banknoty.

Certyfikaty ztote — ,,gold certifica-
tes" — (zoke grzbiety) byly wypuszcza-
ne przez skarb Stanow Zjedn. na pod-
stawie ustawy z 1863 r. Bilety te, za-
beznieczone ztotem przechowywanem w
skarbie, ktére w mysl ustawy ,,nie mo-
glo by¢ uzywane do innych celow", by-
ty na zadanie wymieniane na zioto.
Ustawg z dnia 5 kwietnia 1933 r. zosta-

to zakazane posiadanie certyfikatow
ztotych i wprowadzony przymus wymia-
ny certyfikatbw na banknoty dolarowe.

Zaznaczy¢ nalezy, ze ,,certlyfikat
ztote" figurujgce obecnie w bilansac
Bankéw Rezerwy Federalnej sg nowg
forma certyfikatow wydawanych przez
skarb na podstawie ustawy z 30 stycz-
nia 1934 r. wzamian za zloto przejete
od Bankéw Rezerwy Federalnej i nie
majg nic wspblnego z dawniej obiega-
jacemi  certyfikatami ztotemi. Nowe
certyfikaty nie sg przeznaczone do o-
biegu i znajdujg sie jedynie w posia-
daniu Bankéw Rezerwy Federalngj
Wymieniane sg na ztoto za zgodg skar-
bu jedynie dla wyptat zagranicznych
lub dla utrzymania ,,jednakiej sity na-
bywczej wszystkich rodzajow pieniedzy
w Stanach Zjednoczonych".

Dolary srebrne — ,standard silver
dollars™ — kursujg bez przerwy od
1792 r. Ze wzgledu na duzy format,

monety te sg niechetnie przyjmowane
przez publiczno$¢, i obieg ich utrzymu-
Jje sie na niskim poziomie. Ustawa z 12
maja 1933 r. upowaznia rzad do ,,nie-
ograniczonego wybijania srebrnych do-
laréow".

Certyfikaty srebrne — ,silver certi-
ficates" — sg emitowane od r. 1878
przez skarb Stanéw Zjedn. i zabezpie-
czone zapasem srebra, na ktore moga
by¢ wymieniane na zadanie. Ustawa z
12 maja 1933 r. upowaznita rzad Sta-
néw Zjedn. do przyjmowania srebra (po
cenie wyzszej od rynkowej) tytutem
sptaty dtugow miedzynarodowych, do
wysokosci 200 milj. dolaréw i do wy-
puszczenia do tej wysokosci certyfika-
tow srebrnych. Ponadto ustawa z 20
czerwca 1934 r. (Silver Purchase Act)
upowaznita rzad do nabywania srebra
za certyfikaty srebrne. Wysoko$¢ po-
wiekszonego w ten sposob zapasu sreb-
ra zostata ograniczona do 25% ogo6inej
rezerwy metalicznej. Wskutek zaku-
péw srebra obieg certyfikatow srebr-
nych wzrést w okresie od korica 1933 r.
do konca lutego 1935 r. o 192 milj. do-
larbw. Doda¢ nalezy, ze nowe projek-
ty remonetyzacji srebra przewidujg dal-

sze rozszerzenie emisji certyfikatow
srebrnych. ]
Drobne monety srebrne: 50 centoéw

(half dollar), 25 centéw (guarter) i 10
centdw (dime), bilon z niklu i miedzi,
oraz bilety skarbowe z 1890 r. — ,,Trea-
sury notes of 1890" — nie wykazujg
wiekszych zmian w sumie obiegu.
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Bilety Stanéw  Zjednoczonych. —

»United States notes” — opularnie
»~greenbacks" — zielone grzbiety) zo-
staty poraz pierwszy  wypuszczone

przez rzad Stanéw Zjednoczonych w
okresie inflacji, ktéra nastaoita w cza-
sie amerykanskiej wojny domowej w
1862 r. Stanowiag one diug skarbu Sta-
néw Zjednoczonych. Bilety te zostaty
na podstawie ustawy z 1900 r. (Gold
Standard Act) zabezpieczone zapasem
zlota w wysokosci 150 milj. dolaréw.
Ustawa z 12 maja 1933 r. zawiesita wy-
mienialno$¢ tych biletdbw na ztoto i u-
powaznita prezydenta do emitowania
ich do sumy 3.000 milj. dolaréw, z za-
strzezeniem, Ze bilety te zostang uzyte
na umorzenie wewnetrznych dlugow
Stanéw Zjednoczonych. Rzad nie sko-
rzystat dotychczas ze swych uprawnien
i obieg tych biletéw utrzymuje sie na
poziomie ponizej 300 milj. dolaréw.

Bilety Rezerwy Federalnej — ,,Fede-
ral Reserve notes" — emitowane przez
Federal Reserve Bord byty dawniej wy-
mieniane na ztoto i przynajmniej w
40% pokryte zapasem ziota. Obecnie
sg one zabezpieczone nowemi certyfika-
tami zlotemi i nie sg wymieniane na
zioto.

Bilety Bankdéw Rezerwowych — , Fe-
deral Reserve bank notes" — emitowa-
ne bezposrednio przez dwanascie ban-
kow Rezerwy Federalnej na podstawie
ustawy z 1913 r. byly zabezpieczone w
100% obligacjami panstwowemi Stanow
Zjednoczonych, a pozatem 5%-wym fun-
duszem zlozonym w gotéwce w skarbie
Stanéw Zjednoczonych. Ustawa z mar-
ca 1933 r. dozwolita Bankom Rezerwy
Federalnej emitowac te bilety rowniez
za zabezpieczeniem w 90% portfelem
wekslowym. Obieg tych biletéw wzrost
przejsciowo z koncem 1933 r. do 208
milj. doi. W marcu 1935 r. zostaty te
bilety ~sptacone Skarbowi i przestaty
figurowa¢ w bilansach Bankéw Rezer-
wy Federalnej, pozostajg jednak w o-
biegu do czasu zupetnego wycofania.

Bilety Bankéw Narodowych — , Na-
tional bank notes" — sg emitowane
przez przeszto 5 tys. Bankéw Narodo-
wych na podstawie ,,National Bank Act
z 1863". Emisja ich, ograniczona do wy-
sokosci wplaconego kapitatu banku emi-
tujacego, zabezpieczona jest w 100%
depozytem  amerykanskich obligacyj
panstwowych i 5%-wym depozytem w
got?]wce w skarbie Stanéw Zjednoczo-
nych.

BANK

Ogdlna suma obiegu, ktéra wzrosta w
1931 r. do 5.647 milj. dolaréw, utrzy-
mata sie w roku nastepnym na prawie
niezmienionym poziomie. W zwigzku z
masowem  wycofywaniem wkladow z
bankéw w pierwszych miesiagcach 1933
r. obieg wzrost do najwyzszego pozio-
mu 6.545 milj. dolaréw z koncem lutego
1933 r. W nastepnych miesigcach na-
stgpito, wskutek powrotu wkiadéw do
bankéw, zmniejszenie obiegu o 1 mil-
jard doi. Nalezy zaznaczyC, ze z kon-
cem 1933 r. skreslono z zestawienia 287
milj. doi. monet zlotych, ktére tezau-
ryzowane w kraju lub zagranicg nie zo-
staty wymienione na banknoty. Réw-
niez nie wszystkie banknoty, tezauryzo-
wane w czasie paniki z poczatkiem
1933 r., powrdcity do bankéw, o czem
Swiadczy wysoki stan obiegu wyzszych
odcinkéw banknotdw.

Rzad prezydenta Roosevelta posiada
szerokie uprawnienia ustawowe w Kie-
runku powigkszania emisji srebrnych
dolaréw, srebrnych certyfikatébw oraz
biletow Stanow Zjednoczonych. Moze
on takze posrednio wptywaC na wzrost
obiegu biletbw Bankéw Rezerwowych
i Narodowych. Z uprawnien tych ko-
rzystat rzad dotychczas jedynie w za-
kresie gowiekszania emisji  certyfika-
téw srebrnych na zakupy srebra. Rzad
dazy obecnie do zastepowania rozmai-
tych form biletdw przez bilety Rezerwy
Federalnej. W zwigzku z tem pozosta-
ja nowe projekty centralizacji Bankow
Rezerwy Federalnej i poddania ich pod
silniejszg kontrolg rzadu.

Obieg biletbw Rezerwy Federalnej
wzrést w okresie od 1929 r. do 1934 r.
0 1.313 milj. doi. i wynosi obecnie prze-
szto potowe obiegu wszystkich srod-
kéw platniczych w Stanach Z‘Jedn. W
miesigcu marcu 1935 r. zostaly zasta-
pione bilety Bankéw Rezerwowych bi-
letami Rezerwy Federalnej. Dalszym
krokiem w kierunku uproszczenia ame-
rykanskiej —struktury monetarnej jest
zanowiedz uzycia przez skarb 642 milj.
doi. z zysku na dewaluacji dolara, po-
wstalego z przeliczenia po nowej, wyz-
szej, cenie zapasu zitota przejetego od
systemu Rezerwy Federalnej, na spta-
te obligacyj panstwowych. Operacja ta
bedzie przeprowadzona w ten sposob,
ze skarb wzamian za certyfikaty ztote
wptacone w tej wysokosci do Bankow
Rezerwy Federalnej otrzyma bilety Re-
zerwy Federalnej, ktoremi wykupi w
lipcu i sierpniu 1935 r. swoje obligacje.
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Poniewaz przeszto 500 milj, doi. obli-
gacyj tych znajduje sie w depozycie
skarbowym jako zabezpieczenie obiegu
biletow Bankoéw Narodowych, odpo-
wiednia ilos¢ tych biletow bedzie wy-
cofana z obiegu i zastgpiona biletami
Rezerwy Federalnej. Komunikat min.
skarbu Standéw Zjedn. wyjasnia, ze o-
bie te operacje majg na ceiu uproszcze-
nie struktury obiegu pienieznego przez
zastgpienie biletbw Bankow Rezerwo-
wych i Bankéw Narodowych biletami
Rezerwy Federalnej. Pozatem pozosta-
ng nadal w obiegu srebrne certyfikaty
i bilety Stanéw Zjednoczonych, ft. s.)

Sowiecka pozyczka wewnetrzna
ll-giej ,,piatiletki’.

Celem uzyskania $rodkéw na sfinan-
sowanie planu gospodarczego trzeciego
roku Il-giej ,piatiletki”, rzad sowiecki
ogtosit emisje pozyczki wewnetrznej.
Kwota emisji wynosi 3,5 miljarda rubli.
Pozyczka zaciggnieta jest na 10 lat, li-
czac od 1 pazdziernika 1935 r.

Pozyczka skiada sig z dwoch serji:
premjowej (nieoprocentowanej) i opro-
centowanej. Sumy poszczeg6lnych seryj
ustalone bedg po zamknieciu subskryp-
cji. Obligacje pozyczki sg 100-rublowe,
pozatem moga by¢ wypuszczone rowniez
obligacje utamkowe, wartosci 5, 10, 25 i
50 rubli.

Wszystkie obligacje serji premjowej
wygrywajg premje od 150 rb. (wliczajac
do tej sumy warto$¢ imienng obligacji)
do 3.000 rb. Losowania premjowe odby-
wajg sie 4 razy do roku. Na kazde 100
miljonéw obligacyj premjowych przy-
pada w ciggu 10 lat trwania pozyczki
miljon wygranych, og6lnej wartosci
przeszto 185 miljonéw rubli. Obligacja,
na ktora przypadta wygrana, zostaje
jednoczesnie umorzona.

Obligacje serji oprocentowanej bedg
przynosity 8% w stosunku rocznym,
wyptacane raz rocznie — 1 pazdzierni-
ka. Umorzenie odbywa sie drogg loso-
wania, ktére rozpocznie sie 1 pazdzier-
nika 1941 r. i trwac bedzie 4 lata, przy-
czem co roku wylosowana bedzie 1R
og0lnej sumy emisji tej serji. Niewylo-
sowana 5 wykupiona zostanie w cato-
§ci 1 pazdziernika 1945 r.

Obligacje pozyczki oraz dochody od
pozyczki wraz z wygranemi wolne sg
od wszelkich podatkéw i optat.
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Wegierskie banki hipoteczne.

Interesujace szczeg6ty o bankach hi-
potecznych na Wegrzech i ich dziatalno-
sci w okresie powojenym przynosi ar
tykut p. t. .Wandlungen im ungari-
schen Hypothekenbankwesen" pidra Dr.

Georgka Maukscha, ogtoszony przez ty-
godnli ,,Der Deutsche OeKonomist" ~z
dn. 10.V. r.

Na Wegrzech przed wojng udziela-
niem diugoterminowych pozyczek pod
zastaw nieruchomosci  zajmowaly — sie
nietylko specjalne banki hipoteczne, ale
wszystkie wogole wielkie i $rednie ban-
ki (kredytowe) oraz kasy o0szczednoSci
Wszystkie te instytucje emitowaty listy
zastawne. Od interesow hipotecznych i
od emitowania listbw zastawnych po-
wstrzymywat sie jedynie Wegierski Po-
wszechny Bank Kredytowy, ale i on
po wojnie zajat si¢ interesami hipotecz-
nemi 1 zaczat emitowaC listy. Na roz-
woj bankéw hipotecznych = wptywaty
wiec zwykte banki kredytowe w sposdb
hamujgcy; w rezultacie dwa znane
banki hipoteczne — Centralny Bank Hi-
poteczny wegierskich kas oszczednosci-
oraz Wegierski Bank Hipoteczny — za-
przestaly po wojnie emitowania listow
zastawnych.

Przed wojng emisje listow zastaw,
nych, spowodu braku Kkapitatbw na ryn-
ku wewnetrznym, byty w duzej mierze
lokowane zagranica. Powazne ilosci
chtonat rynek austrjacki (ktory ze wzgle-
du na wspdlnote polityczng i walutowg
nalezy uwaza¢ za rynek wewnetrzny),
jak rowniez szwajcarski, francuski, ho-
lenderski i belgijski, a nawet niemiecki.
Po wojnie przeniosta sie baza emisyjna
catkowicie zagranice, Iownle do Anglji.
Standéw Zjednoczonyc Szwajcarli
Emisje te Wypuszczano w dolarach,
funtach i frankach szwajcarskich, przy
oprocentowaniu 7 — 7/4%. Nawet li-
sty zastawne, przeznaczone wyltacznie
dla rynku wewnetrznego, opiewaty na
funty i dolary. Fakt wypuszczenia gros
listbw zastawnych w walutach anglo-
saskich stat sie w nastepstwie dla diuz-
nika wegierskiego wielkiem dobrodziej-
stwem, diuznik ten bowiem po dewalu-
acji funta i dolara zyskat odrazu okoio
40%-owg obnizke zadluzenia. Nie dla
wszystkich jednak dbtuznikéw obnizka
ta byla wystarczajgcem dobrodziejst
wem. Do wysanowania rolnictwa, ciez-
ko dotknietego kryzysem, nie wystarcza-
ta. Rzad wegierski widziat-sie wiec znie-
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wolony, celem oddtuzenia gospodarstw
rolnych do wydania_ szeregu rozporza-
dzen, z ktorych najwazniejsze jest z
dn. 1 listopada 1932 r. w sprawie za-
wieszenia sptat amcrtyzacyjynch oraz
obnizenia oprocentowania hipotek ob-
cigzonych pozyczkami w listach zastaw-
nych do 5% (plus 0,5 — 0,8% na koszty
administracyjne). Do 5% zostato réw-
niez obnizone oprocentowanie wszelkich
listdbw zastawnych, wydanych przez to-
warzystwa kredytowe ziemskie i miej-
skie (za wyjatkiem wydanych przez
panstwo) oraz nakazane losowanie ta-
kich listow. Pozatem wszelkie procenty
w mysl moratorjum transferowego, obo-
wigzujacego na Wegrzech od konca i
1931, zaczeto oblicza¢é w pengd wedtug
urzedowego kursu dnia danej waluty;
tak obliczone procenty wplywajg do
Wegierskiego Banku Narodowego na ra-
chunek funduszu wierzycieli zagranicz-
nych. Z funduszu tego wyptacane sg ku-
pony krajowym posiadaczom listdw za-
stawnych bez zadnych zastrzezen, pod
czas gdy dla zagranicznych posiadaczy
listbw stworzono ograniczone mozliwo-
Sci transferowe. Jakkolwiek nie byto
zadnych przeszkéd mimo tych wszysti
kich ograniczen przy obstudze kuponéw
listdbw zastawnych, kurs listow spadt w
okresie kryzysu tak silnie, ze facznie z
dewaluacjg dolara i funta umozliwit
bardzo licznym dluznikom catkowite
sptacenie cigzacych na nich dlugéw.
Przedewszystkiem  skorzystali z tego
dtuznicy miejscy. Jednocze$nie banki
mogly zmniejszy¢ swe wierzytelnosci i
obieg listdbw zastawnych przez siebie
emitowanych.

Ruchy ztota.

W miesigcu kwietniu spowodu Kry-
zysu waluty belgijskiej i ataku na gul-

Poczatek

W przeciwienstwie do zadluzenia
miejskiego, zadtuzenie hipoteczne ziem-
skie, wskutek braku kapitatow wsrod
rolnikéw, nie zmniejszyto sie. Skup li-
stow zastawnych przez instytuty hipo-
teczne i banki stat sie spowodu braku
ptynnosci prawie niemozliwy. Potoze
nie tych instytutow jest bardzo ciezkie;
znaczng czesc zalegtosci musza one u-
waza¢ za stracong. Wedtug statystyki,
sporzadzonej na dzien 30 czerwca 1933
jest 69% (okoto 215 milj. pengé) diu-
goterminowych kredytéw rolnych w nie-
beZﬁieczer']stwie. Wzorujac sie na zasa-
dach, stosowanych przez niemieckg
,Osthilfe", wprowadzono na Wegrzech
instytucje t. zw. ,débr chronionych"”,
wobec ktérych w razie zagrazajace] eg-
zekucji zostanie przeprowadzony pro-
ces oddtuzeniowy przy pomocy finan-
sowej panstwa.

W celu wysanowania instytutow kre-
dytowych ziemskich planowana jest fu-
zja trzech najwazniejszych instytutow
a mianowicie: Krajowego Ziemskiego
Instytutu Kredytowego dla matej wias-
nosci, Krajowego Zwigzku Wegierskich
Instytutow  Kredytowych Ziemskich i
Wegierskiego Instytutu Kredytowego
Ziemskiego, co w rezultacie doprowadzi-
toby do stworzenia — tak jak sie to juz
stato w Austrji — jednego tylko insty
tutu dlugoterminowego kredytu ziem-
skiego, w ktorym wszystkie operacje hi-
poteczne ziemskie bytyby skoncentrowa-
ne. Narazie sg jeszcze pewne trudnosci
do pokonania, ale spodziewac sie nale
2y, ze beda one przezwyciezone.

den holenderski oraz na frank szwajcar-
ski nastgpit powazny ruch ztota w skali
miedzynarodowej. Belgijski Bank Naro-

Stan

Zapasy ziota

(w milj. fr. szw.) 1935 r. kwietnia obecny Data
Stany Zjednoczone . 25.224 26.230 26.606 (22,4)
Francja - - - - - - 16.678 16.782 16.450 (23,4)
Wielka Brytanja . 4.850 4.857 4857 (23,4)
Wiochy ..., 1.582 1.589 1.589 (10,4)
Belgja.......ccocovririniiinnn. 1.804 1.349 1.490 (18,4
Szwajcarja 1.910 1.713 1.402 (23,4)
Holandja........c.cccovvinne. 1.754 1.624 1.339 (22,4)
Szwecja - - - - - - 490 489 489 (15,4)
Polska. - - - - - - 293 295 295 210,4;
Niemcy......oovee e 98 100 100 23,4

54.683 55.028 54.617
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dowy stracit na obrone belgi blisko 500
milj. fr., Bank Niderlandzki — 354 milj

fr, a szwajcarskl Bank Narodowy ok.
380 milj. fr. Réwniez z Banku Francu-
skiego odptyneto ztoto na powazng su-
me 327 milj. fr. W niektérych wypad

kach, jak np. w Belgji, dat sie zauwazy¢
ruch powrotny. Ogot ruchéw ziota z
kraju do kraju w r. b. najlepiej ilustru-
je zestawienie.

Ksztatcenie bankowcoéw zagranice.

W dazeniu do pozyskania mozliwie
licznej klienteli starajg sie banki za po-
mocg coraz to skuteczniejszej reklamy
zapozna¢ mozliwie najszersze rzesze
ludnosci ze swa firmg oraz mozliwo-
Sciami korzystania z jej ustug; skutecz-
nosc tej reklamy zalezy jednak w du-
zej mierze od ogolnego uswiadomienia
publicznosci co do zakresu zadan in-
stytucji bankowej. Otéz w tym wzgle-
dzie, jak sie okazuje, istniejacy stan
rzeczy pozostawia wiele jeszcze do zy-
czenia.

W jednym z ostatnich numeréw mie-
siecznika ,, The Bankers Magazine" wy-
dawanego w New Yorku znajdujemy w
tej sprawie ciekawy artykut Horwarda
W. Haines. Autor omawia w nim wy-
niki ankiety przeprowadzonej celem
zorjentowania sie co do znajomosci
spraw bankowych ws$réd najszerszej
publicznosci. Ankieta ta data nastepu-
Jace wyniki (podkresimy, odnoszace sie
do stosunkéw amerykanskich)  77,2%
odpowiedzi pochodzito od o0s6b maja-
cych styczno$¢ z bankami obecnie
(45,5%) lub w przesziosci (31,7%) re-
szta za$ od osOb, ktdre nigdy nie ko-
rzystaty z ustug banku. Ot6z w tej
pierwszej grupie, tylko 9,2% mogty wy-
liczy¢ cztery lub wigcej rodzajow ope-
racyj bankowych, reszta za$ wyliczyla
ich tylko trzy (20,3%) lub dwa (47,7%).
Co do odpowiedzi drugiej grupy, to wy-
liczyto trzy rodzaje operacyj banko-
wych zaledwie 2,2% (ponad trzy nikt
nie byt w stanie poda¢ prawidiowo),
dwa rodzaje — 15,6%, jeden rodzaj —
4,1% i wreszcie nie majqcych Zadnego
pojecia 0 zadaniach banku — 0,9°0.
Jezeli chodzi o rodzaje operacyj wyli-
czane przez 0soby zapytywane, pierw-
sze trzy miejsca zajmuja; przyjmowa-
nie wkiadow, udzielanie pozyczek i wy-
ptata czekow. Na dalszem miejscu
znajdujg sie odpowiedzi, wymieniajace

inkaso i operacje papierami, na ostatku
wreszcie idg takie czynnosci jak opera-
cje walutowe, wynajem schowkow.

Zrozumialg w tych warunkach staje
sie dgzno$¢ bankow zagranicznych, a
zwlaszcza amerykanskich do zapozna-
nia szerokiej publicznosci z istotg ope-
racyj bankowych drogg racjonalnej
propagandy. W tej dziedzinie zastoso-
wanie znalazty wszystkie $rodki dotych-
czasowej reklamy handlowej: broszury
i prospekty, ksigzki ¥ —propaganda ra-
djowa, ciekawe proby zbiorowej akcji
ogloszeniowej przez banki pewnej oko-
licy, osobiste wyjasnienia i t. p. Ujmu-
jac te sprawe krotko: banki przekonaty
sie, ze chcac mie¢ dobra klientele, na-
lezy ja sobie odpowiednio wyksztalcic.

Sprawne  funkcjonowanie  aparatu
bankowego, wymaga jednak nie tylko
zorjentowania publicznosci co do isto-
ty i potrzeb zycia spofecznego Kkraju.
Sprawie tej poswieca ciekawy artykut
prezes Amerykanskiego Zwigzku Ban-
kierow R. S. Hecht na tamach kwietnio-

wego numeru organu Zwigzku ,,Ban-
king".
»Bankier", pisze p. Hecht, nie bedzie

w stanie skutecznie spetnia¢ swe zada-
nia, jezeli nie posigdzie gruntownego
zrozumienia intereséw swojej klijenteli.
Jest rzeczg oczywistg, ze nie moze on
by¢ rzeczoznawcg w kazdej z dziedzin
zycia gospodarczego, zwiaszcza w _dzi-
siejszych czasach specjalizacji, powinien
on jednak posiada¢ ogélng znajomos$¢
zagadnienia  produkcji i konsumciji,
wptywajacych na bieg interesow jego
klijenta jak réwniez znajomos¢ metod
pracy i polityki zycia gospodarczego...
Bankierzy, jako przywddcy ich spote-
cznosci, muszg coraz bardziej intereso-
waé sie zyciem zar6éwno obywatelskiem

*) Tak np. ostatnio ukazata sie na-
ktadem Business Publications w Chi-
cago doskonata ksigzka popularyzacyj-
na John |. Beaty. Autor tej ksigzki
dazy do zapoznania wkladcow z zada-
niami banku i jego funkcjonowaniem.
Przypomnie¢ warto, ze i u nas probo-
wano takie publikacje wydawa¢: przed
naru laty ukazata sie ksigzka pp. St.
Reszczynskiego i B. Rychtera p. t. ,,Jak
zatatwia¢ sprawy w bankach?" spetnia-
jaca w duzej mierze takie wiasnie zada-
nie popularyzacyjne.
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jak i finansowem ich miasta, stanu, na-
rodu. Ponadto, prawie we wszystkich
gateziach, zycie gospodarcze styka sig
sciSlej z rzadem. Sprawy reglamenta-
cji i nadzoru, podatkowe i budzetowe,
wszystkie nalezg niepodzielnie do obra-
Zu  zycia  gospodarczego. Program
ksztatcenia gospodarczego zrobit juz w
naszym kraju duze postepy. Jezeli cho-
dzi o przysztos¢, wydaje sie ze jednem
z glownych zadan tego programu bedzie
zaznajamianie przysztych kierownikéw
zycia gospodarczego z podstawowemi
zatozeniami ekonomji i historji gospo-
darczej. Musimy zwiekszy¢ nasze wy-
sitki w kierunku lepszego zrozumienia
naszego spoleczenstwa gospodarczego i
musimy probowac¢ usungC przyczyny,
ktore powodowaty okresy depresji."”

Ze poglady p. Hechta nie sg odosob-
nione, $wiadczy¢ moze najlepiej fakt, ze
American Bankers Association powo-
tata ostatnio do zycia Wyzszg Szkote
Bankowos$ci. ZapowiedZz otwarcia tej
nowej uczelni spotkata sie z Zzywem u-
znaniem jak o tem S$wiadcza odbywa-
jace sie wiasnie zapisy. Podkreslenia
godnym jest przytem fakt, Zze poszcze-
golne banki umozliwiajg wybranym naj-
lepszym urzednikom zapisanie sie do
szkoty.

Z Niemiec nadchodzi jednoczesnie
wiadomo$¢ o0 powstaniu tam, wzorem
krajow anglosaskich, gdzie istniejg od-
dawna i znakomite oddajg ustugi, insty-
tuty poswiecajace sie badaniom zagad-
nien zwigzanych z bankowoscia, ana-
logicznej Instytucji: ,,Institut fur Bank-
wissenschaft und Bankwesen". Insty-
tut podzielony bedzie na 10 sechj: o-
6lno - ekonomiczng, historji bankowo-
sci, diugoterminowego kredytu, rynku
kapitatowego i t. d. Na czele Instytutu
stanie kuratorjum, ztozone z kierowni-
kéw poszczegolnych grup, wchodzacych
w skiad Reichswirtschaftsgruppe IV
(Banki), przyczem kazdy z czionkow
kuratorjum bedzie jednocze$nie prze-

wodniczacym jednej z sekcyj Instytutu.
Instytut niemiecki bedzie miat tak samo
jak i instytuty angloskaskie charakter
teoretyczno-naukowy i opinjodawczy.

Moéwiagc o  Niemczech, zanotowaé
warto  zakonczony ostatnio ,,Tydzien
doksztatcania urzednikéw ,,Reichsban-
ku“. W ramach tego ,, Tygodnia wygto-
sili dyrektorzy tej instytucji szereg od-
czytéw, wyjasniajac szereg zagadniefi z
dziedziny bankowos$ci i pienieznictwa.
Podkresli¢ nalezy, Zze odczyty te prze-
znaczone dla personelu Reichsbanku zy-
skaty szeroki rozgtos w kraju i zagrani-
cg ze wzgledu na doniosto$¢ porusza-
nych tematow i kwalifikacje wykla-
dowcow.

We Francji odbedg sie wkrétce po-
raz pierwszy egzaminy panstwowe dla
bankowcéw  pragnacych uzyskaé dy-
plom zawodowy urzednika bankowego
(brevet professionnel de commis de
banque) ustanowiony w koncu roku u-
biegtego rozporzadzeniem ministra O-
swiaty. Do egzaminu zawodowego sta-
wa¢ mogg osoby posiadajace Swiade-
ctwo uzdolnienia zawodowego, pra-
cujgce w swym zawodzie od 2 lat eo-
najmniej i uczeszczajagce w cialgu dwu
lat na kursa przygotowawcze lub mo-
gace si? wykaza¢ ukonczeniem przed
dwoma laty odpowiednich zaktadéw na-
ukowych. Program tego egzaminu, ust-
nego i piSmiennego, obejmuje o0gdlng
znajomos¢ przepisow prawnych, obcho-
dzgcych bankowca, szczegotowag zna-
jomo$¢ buchalterji i bankowosci, kore-
spondencyj, arytmetyki handlowej i jed-
nego jezyka obcego.

Podkresli¢ nalezy, ze istniejacy we
Francji ,,Syndicat Professionnel pour le
Developpement de 1'Enseingnement Tech-
nique en Banque" zajmuje sie ostatnio
gorliwie organizowaniem kurséw do-
ksztatcajacych dla personelu bankowe-
go i uruchomi prawdopodobnie wkrot-
ce specjalny kurs dla kierownikéw! in-
stytucyj bankowych, (m. r.).
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Zakamarki interwencji koniunkturalnej.

Fundamentem polskiej polityki gospodarczej jest stalo$¢ ziotego. Otwarte
wystepowanie przeciw temu zatozeniu jest dzisiaj w Swietle coraz bardziej pou-
czajacych przyktadéw nie tak juz niepopularne, jak kilka lat temu, nie mniej duzo
chetniej atakuje sie obecng polityke od strony gospodarczej z przemilczeniem
ostatecznych wnioskéw z dziedziny walutowej. Gorzej jest, kiedy sie lansuje pro-
gram zasadniczo sprzeczny z zatozeniami obecnej polityki gospodarczej, zatozen
tych sie jednak nie odrzuca, lecz przeciwnie stara wszelkiemi sposobami udowod-
ni¢, ze ogien da sie pogodzi¢ z woda. Na jakie manowce moze podobne postepo-
wanie sprowadzi¢ projektodawcow, $wiadczg liczne w ostatnich czasach projekty
wielkich robot publicznych. Jednym z takich projektéw chce sie zajg¢ w obecnej
notatce gtéwnie ze wzgledu na to, ze zostat on opublikowany przez jeden z naj-
powazniejszych miesiecznikéw i zawiera wyjatkowe nagromadzenie wszelkich mo-
zliwych sprzecznosci. Jest nim artykut p. S. Wyrobisza p.t. ,,Interwencja koniun-
kturalna" zamieszczony w ,,Przegladzie Wspoétczesnym" z kwietnia b. r.

Potrzeba nadzwyczajnych robét, publicznych wystepuje wtedy, gdy w zwigz-
ku ze spadkiem cen oraz rentownosci zamiera prywatny ruch inwestycyjny, co
skolei wywotuje coraz wieksza kleske bezrobocia. Prowadzenie robot publicznych
nakazujg w takich warunkach wzgledy czysto spoteczne. Jezeli bowiem chodzi
0 wzgledy gospodarcze, to roboty publiczne sg pozadane, gdy najbardziej grozne
przerosty gospodarcze ulegly likwidacji i zaczynajg sie na horyzoncie pojawia¢
mozliwosci poprawy. Chodzi wtedy o osmielenie inicjatywy prywatnej do podje-
cia dziatalnosci. JaK dlugo jednak dysproporcje gospodarcze nie tylko sie utrzy-
muja, lecz nawet rosna, roboty publiczne moga mie¢ jedynie znaczenie spoteczne,
z punktu widzenia za$ gospodarczego moga sie sta¢ definitywnie szkodliwe, jezeli
przekrocza pewne Scisle okreslone granice. Nie trzeba dodawaé, ze tg drogg nie
mozna stworzy¢ zadnej lepszej konjunktury, lecz przeciwnie zaprzepasci¢ istnie-
jace mozliwosci poprawy. Ceny polskie sa pomimo giebokosci dotychczas prze-
prowadzonej, i zupetnie zresztg jednostronnej, deflacji wciaz jeszcze duzo wyzsze
od Swiatowych cen ziotych. Jezeli kto$ jest zwolennikiem obrony waluty zlotej,
to musi dazy¢ do zmniejszenia tej dysproporcji, nie za$ zwiekszenia, Tem samem
nie moze by¢ w jego programie miejsca na roboty publiczne prowadzone na tak
wielka skale, zeby nie tylko powstrzymaé spadek cen, ale nawet go odwrdcic.
Pomimo tej zasadniczej sprzecznosci p. Wyrobisz jest réwnoczesnie zwolennikiem
zarébwno utrzymania waluty ziotej, jak i wywotania zwyzki cen przy pomocy in-
flacyjnie finansowanych rob6t publicznych. Sprzeczno$é¢, ktora podkreslitem, ob-
chodzi p. Wyrobisz przez stwierdzenie, ze weszliSmy w stadjum ogélno-$wiatowego
wzrostu cen ztotych. Pomijajac niezwykle kruchg podstawe tego twierdzenia, na-
lezy zauwazyé, ze w takim razie niema problemu. Jezeli bowiem ceny same juz
sie poprawity i w ciggu 1935 r. jeszcze bardziej sie poprawig, to wywolywanie
wzrostu cen przez nakrecanie konjunktury byloby rozpalaniem Swiatet celem roz-
proszenia ciemnosci nocy juz po wschodzie stonca. Gorzej jeszcze. Lampy Swie-
cacej sie za dnia nikt nie zauwazy i nikomu ona nie zaszkodzi. Nakrecanie nato-
miast konjunktury, gdy ceny juz ruszyly wgére, bytoby lekkomysinem podsyca-
niem ich wzrostu i karygodnem wywotywaniem nikomu niepotrzebnej juz i tylko

6
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szkodliwej inflacji. W ten sposéb obchodzac jedng sprzecznos$¢, wpada p. Wyro-
bisz w drugg jeszcze gorsza.

Zeby wybrnaé z tej drugiej sprzecznosci p. Wyrobisz posuwa sie wprost do
zaprzeczenia podstawowych praw gospodarczych. Wiadomo, ze w okresie ogdlno-
Swiatowego wzrostu czy tez spadku cen ztotych zaden kraj o walucie zlotej z pod
ruchu tego wytamac sie nie moze, o ile naturalnie chce te walute utrzymaé. Jezeli
pomimo wszelkich wolnokonkurencyjnych ograniczenn automatyzm gospodarczy
dziatat dos¢ sprawnie przez pie¢ lat spadku cen ztotych i spadek ten Polski, nie-
stety, nie omingt, to moglibySmy zachowa¢ odrobine przynajmniej wiary w ten
automatyzm na wypadek wzrostu cen. P. W. przyznaje sie jednak tylko do 50°/o-
wego liberalizmu. Wierzy w automatyzm nieszczes¢, przestat wierzy¢ natomiast
w automatyzm lepszej doli.

Wiadomo powszechnie, ze fluktuacje bilansu handlowego stoja w bezpo-
Srednim zwiazku ze statoScig waluty. Prowadzenie rob6t publicznych na wiekszg
skale jest dlatego witasnie w kraju o walucie ztotej, jakim jest Polska, nadzwyczaj
utrudnione, poniewaz pogarsza to ksztattowanie sie tego bilansu. P. Wyrobisz
jest odmiennego zdania. Dowodzi on, ze roboty publiczne zwiekszg site kupna
i podniosg ceny. Wozrost cen jednak nie utrudni eksportu, ani tez nie ulatwi im-
portu. Zbyt skartelizowanych artykutdow bowiem wewnatrz kraju wzrosnie, tem
samem kartele bedg mogly ponosi¢ wieksze straty i wiecej eksportowac. Jezeli
same sie na to nie zdecyduja, to Rzad bedzie rnusiat uzy¢ tutaj swego nacisku
Co do importu, to wzrosnie jedynie przywdz surowcow. Przed zwiekszonym przy-
wozem innych artykutéw chroni nas dostatecznie nasza rozbudowana na wyrost
taryfa celna. Zeby sobie jeszcze bardziej utatwié¢ rozumowanie twierdzi p. Wy-
robisz, zupetnie dowolnie i whrew dotychczasowemu doswiadczeniu, ze wzrost cen
wywotany inflacyjnem finansowaniem rob6t publicznych ograniczy sie wylacznie
do artykutéw nieskartelizowanych. Kartelom eksportujgcym pozwala p. W. utrzy-
maé dotychczasowe ceny, nieeksportujacym za$ kaze je nawet obnizy¢. Widzimy,
ze p. Wyrobiszowi ukfada sie wszystko tak jak w bajce. Ze do$wiadczenie takich
krajow jak Wiochy, Niemcy czy Japonja — jezeli juz lekcewazy sie oddawna usta-
lone w teorji ekonomji prawa — idzie we wprost odwrotnym Kkierunku, tem sie
p. W. wogole nie przejmuje. Jezeli inflacyjne nakrecanie konjunktury jest tak
idealnym $rodkiem usuwania nozyc cen oraz bezrobocia przy réwnoczesnem utrzy-
maniu waluty ztotej, to dziwi¢ sie nalezy dlaczego wogdle kryzys jeszcze istnieje.
Przy tej bowiem ilosci roznych préb w tym kierunku, jakich bylisSmy i wcigz jeszcze
jesteSmy Swiadkami, powinien byt $wiat juz oddawna wejs¢ w okres stabilizacji
walutowo-gospodarczej i niewidzianej dotychczas wogdle pomyslnosci. Ze dum
ping eksportowy prowadzony kosztem podwyzszania cen wewnetrznych, prohibi-
cjonizm celny, ograniczenia produkcji oraz rézne inne formy interwencjonizmu
sq wihasciwem zrédiem kryzysu nad tem sie p. W. wogole nie zastanawia. Rzeczg
natomiast, ktéra go interesuje, jest udowodni¢ droga réznych famancéw myslo-
wych, ze nakrecanie konjunktury da sie pogodzi¢ z polityka utrzymania waluty
zlotej.

Po omoéwieniu sprzecznosci, w jakie p. W. wpada przy sposobnosci nakre-
cania konjunktury na odcinku cen, waluty oraz bilansu handlowego, zajmiemy sie
jego metodami finansowania robét publicznych.

Roboty te zamierza p. W. prowadzi¢ gtdwnie przy pomocy funduszéw ubez-
pieczalni spotecznych oraz kredytu stworzonego drogg inflacyjna.
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Calem zwiekszenia $rodkéw ubezpieczalni proponuje p. W. objecie jedno-
litem ubezpieczeniem catego $wiata pracy, a wiec réwniez pracownikéw panstwo-
wych i samorzadowych. Dla umozliwienia ruchomej skali robét publicznych, a mia-
nowicie, zmniejszania ich w okresie dobrej, zwiekszania za$ w czasie zlej konjun-
ktury sktadki ubezpieczeniowe majg by¢ wyzsze podczas kryzysu niz w okresie
pomyélnoéci. Swiatu pracy jest zdaniem p. W. latwiej ptacié wyzsze skiadki
w okresie kryzysu, poniewaz zarobek liczony na jednostke pracy w okresie de-
presji rosnie.

W powyzszem rozumowaniu popetnia p. W. az cztery zasadnicze biedy:

1) Popada w sprzeczno$¢ z ustalong prawda, ze w czasie kryzysu koniecz-
ng jest redukcja kosztow produkcji. Nie powinno sie zatem robi¢ zadnych posu-
nie¢, ktoreby te redukcje utrudniaty. Nie ulega za$ watpliwosci, ze redukcja ptac
wynikfa ze zwiekszenia w czasie kryzysu skiadek ubezpieczeniowych, musi utrud-
ni¢ dalsza redukcje plac, ktoraby zmniejszyta koszty produkcji przedsiebiorstw.

2) Z gruntu fatszywem jest twierdzenie p. W., ze Swiatu pracy tatwiej jest
ptaci¢ wyzsze skiadki w czasie kryzysu. Mogloby sie to odnosi¢ jedynie do tych
pracownikdw umystowych i fizycznych, ktérych wynagrodzenie roczne, a nie li-
czone od przepracowanej godziny, spadtoby w mniejszym stopniu niz koszty utrzy-
mania. Wiadomo za$ powszechnie, ze tak nie jest. Cigglos¢ zatrudnienia jest bo-
wiem w czasie kryzysu duzo mniejsza, co obniza nadzwyczaj og6lng sume ptac
rocznych zupetnie niezaleznie od obnizki ptac nominalnych.

3) ,P. W. domaga sie bezkrytycznie rozpowszechnienia systemu ubezpie-
czen spotecznych, przechodzac do porzadku dziennego nad otbrzymiemi niedoma-
ganiami, jakie w tym systemie ujawnita ostatnia dyskusja ubezpieczeniowa w po-
staci nieudolnej i kosztownej administracji, fatalnej obstugi ubezpieczonych oraz
niskiej rentownosci inwestycyj ubezpieczalni spotecznych.

4) Zupetnie niezrozumiatem jest nastepujace postawienie sprawy: ,,0 ile
jednak s$rodki te ($rodki na finansowanie rob6t publicznych) pochodzg z sum $cia-
ganych przez ubepieczalnie, zatem z sum, ktére inaczej wcaleby na rynek nie
wptynely (podkreslenie moje), to roboty publiczne bynajmniej nie cigza na rynku
kapitatowym, nie podnoszg w najmniejszym stopniu ceny kredytu". Wynikatoby
stad, ze Srodki $ciggane przez ubezpieczalnie posiadajg te wiasnos¢, ze moga wpty-
waé na rynek pieniezny tylko przez ubezpieczalnie, jezeli sie im za$ na to nie
pozwoli, to na rynek wogéle nie wptyna. Czy moze przypadkiem i podatki nie
pochodza réwniez z takich $rodkéw, ktore chcg iS¢ tylko na podatki, a jezeli nie,
to na rynek zadng inng drogg nie wptyng?

P. W. jest zato surowym krytykiem bankowosci. ,,Nasz aparat kredytowy—
powiada — zdezelowany reglamentacjg stopy procentowej, systemem kontyngen-
tow kredytowych, przerostem bankéw panstwowych i t. d., zupehnie zatracit kon-
takt z rynkiem, nie jest zdolny... kierowa¢ kapitaty do istotnie najrentowniejszych
przedsigebiorstw".

Zdawatoby sie, ze kto sobie moze pozwoli¢ na tak ostre potepienie, jest sam
Swietnym finansistg i potrafitby przeprowadzi¢ reorganizacje tego zdezelowanego
aparatu kredytowego. Przypatrzmy sie zatem, jak p. W. go naprawia przy spo-
sobnosci finansowania robét publicznych.

Przedewszystkiem zatem, poniewaz publiczne instytucje finansowe zdezelo-
waty nasz aparat kredytowy, przeto zeby wybi¢ klin klinem p. W. tworzy jeszcze
jedng publiczng instytucje finansowa, na ktéra kreuje Fundusz Pracy. Zeby za$
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Fundusz ten miat petng swobode w naprawianiu aparatu kredytowego, wyposaza
go w nieograniczone prawo dyskonta w Banku Polskim jego krotkoterminowych,
oprocentowanych waloréw.

Przypatrzmy sie skolei tym cennym obligom Funduszu Pracy, ktére majg
stanowi¢ rezerwe kasowg, podobnie jak stanowig jg banknoty i ktérych emisje
nalezy forsowac tak dtugo, az to wywota zwyzke cen! Jakiez jest ich zabezpie-
czenie? Jaka gwarancja oprocentowania i splaty kapitatu? Bedg niemi dtuznicy
(jacy dtuznicy tego nam p. W. nie méwi) z tytulu najbardziej deficytowych oraz
najbardziej dtugoterminowych inwestycyj, jakie sobie mozna wyobrazi¢, a miano-
wicie: ,,nasze przystowiowe zaniedbane drogi, nastepnie regulacja rzek dla celow
przeciwpowodziowych i usptawnienia, osuszanie bagien (zwilaszcza poleskich),
wreszcie rozbudowa i usprawnienie kolejnictwa, szczeg6lnie w b. dzielnicy rosyj-
skigj". A zatem z deficytow tych olbrzymich imprez kaze p. W. placi¢ odsetki
i wykupywac krotkoterminowe walory Funduszu Pracy!!!

Jest jednak jedno jedyne zdanie, ktéreby wskazywato, ze p. W. mimo
wszystko troszczy sie o dalsze losy swych krotkoterminowych waloréw. Pisze
mianowicie: ,,W miare ,,nakrecania sie" konjunktury przez zwiekszenie sity kupna
w drodze emisji waloréw krétkoterminowych, w miare odbudowy normalnego ryn-
ku kredytowego i podjecia przez banki normalnej dziatalnosci inflacyjnej, emisja
krétkoterminowych biletow Funduszu Pracy mogtaby by¢ stopniowo likwidowana,
przyczem S$rodkoéw na likwidacje tej emisji dostarczytyby zndw ubezpieczalnie,
wzamian za dlugoterminowe obligi inwestordw, posiadane przez Fundusz". Tutaj
p. W. zupetnie wyraznie zamienia swoje krotkoterminowe walory na ,walory az do
lepszych czas6éw". Zupetnie natomiast p. W. zapomniat o tem, ze jezeli bedzie
wykupywat walory z tytutu dokonanych juz rob6t, to nowe roboty musza zosta¢
zawieszone na kotku. A czy zmniejszane celowo w czasie ozywienia wpltywy wy-
starczag na wykup wszystkich obligéw, ktorych emisja ma by¢ forsowana az do
skutku t. zn. az do zwyzki cen? Czy czes¢ tych waloréw nie zamieni sie z ,,walo-
row az do lepszych czaséw" na ,walory na wieczne nieoddanie"? Ten caly po-
myst finansowy ma przyczyni¢ sie do wyciggniecia naszego aparatu kredytowego
z jego zdezelowanego stanu. P. W. nie tylko w to nie watpi, lecz obiecuje w do-
datku, ze wywota to na rynku kredytowym obfito$¢ kapitatow, obnizy stope pro-
centowa, oraz $wietnie przygotuje naszg instytucje emisyjng oraz banki prywatne
do rozszerzenia dziatalnosci kredytowej z chwila powrotu ozywienia. O jednej
obietnicy p. W. niepotrzebnie zapomniat. Stoi on, mianowicie, twardo na gruncie
waluty zlotej i obiecuje, ze wszystkie jego operacje finansowe waluty tej ani o
wlos nie Zachwiejg. Poniewaz krétkoterminowe obligi Funduszu Pracy, zabezpie-
czone osuszonemi bagnami, drogami, rzekami i t. p. maja odgrywaé¢ w jego planie
role rowng banknotom, banknoty za$ w systemie waluty ztotej sa wymienialne na
ztoto, powinien réwniez zapewni¢ nam wymienialno$¢ tychze obligéw na zioto.

Na samym koncu chce odkry¢ wszystkim emerytom i innym ubezpieczonym
pewng mitg niespodzianke, jakg p. W. trzyma dla nich w zanadrzu. Skiadki ich
obréci p. W. w kiepskich czasach na osuszanie bagien poleskich, w lepszych cza-
sach bedzie wykupywat krétkoterminowe obligi Funduszu Pracy, zabezpieczone
osuszonemi bagnami. Na emeryture za$ wysle wszystkich do litosciwego Stwércy.

k. s.

Spodtdzielnie kredytowe w rolnictwie. P. Stanistaw Miklaszewski w ar-

tykule ,,Rolnictwo i spotdzielczo$é"”, umieszczonym w wyd. ,,Rolnik Ekonomista”
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z | maja r. b, roztrzasa stan i mozliwosci rozwoju spoétdzielni rolniczych. Co do
roli, jaka obecnie odgrywajg w Polsce i odgrywa¢ moga spotdzielnie kredytowe
(jest ich 9246, nalezacych do zwigzkéw rewizyjnych), to przytacza on nader mia-
rodajng opinje dr. T. Klapkowskiego:

»Spotdzielnie kredytowe nie majg dzisiaj w rolnictwie pomysinych
widokéw rozwoju. W ramach ekstensywnej gospodarki, wykazujacej ten-
dencje do wymiany naturalnej, spotdzielnie kredytowe nie potrafig dzisiaj
zgromadzi¢ wiekszych funduszéw ze zrédet lokalnych, ani tez nie otrzymuja
wiekszych kredytow z bankéw panstwowych, coby zreszta, ze wzgledu na
malg optacalno$¢ produkcji rolniczej, nie bylo wcale pozadane. Dlatego
w najlepszym razie, spotdzielnie kredytowe na wsi, zdotajg utrzymacé na-
razie swdj dotychczasowy stan posiadania. Za to duze mozliwosci rozwojo-
we stojg dzisiaj na wsi przed spotdzielczoscig towarowa. Spétdzielnie towa-
rowe, zwiekszajace swojg aktywno$¢ i rozszerzajace swojg dziatalnos$¢, wy-
réwnatyby swoje znaczenie na wsi polskiej w poréwnaniu ze spétdzielniami
kredytowemi. Te ostatnie, mogltyby im to zagadnienie utatwi¢, udzielajac
pozyczki tym cztonkom, ktérzy jednoczesnie nalezg do lokalnej spétdzielni
mleczarskiej czy handlowej. Z kolei podniesienie gospodarstwa rolnego przez
spotdzielnie mleczarska, czy handlowa oddziatatoby znowu dodatnio na
zwiekszenie kapitatu w spoétdzielniach kredytowych. Ta obustronna wspét-
praca, doprowadzi do réwnowagi pomiedzy spétdzielczoscig towarows i spot
dzielczoscig kredytowsa, zgodnie z potrzebami ekonomicznemi gospodarstwa
wiejskiego".

Kredyty diugoterminowe w rolnictwie. W Gazecie Rolniczej z dn. 26
kwietnia r. b. zamieszcza p. WL Sosnowski ,,Uwagi o kredycie dtugoterminowym".
Dowodzi on, ze:

.Wiekszos¢ pozyczek pochodzi z lat 1928 i 29; sg to lata najwyzszej
konjunktury na ptody rolne i ziemie. Pozyczki dla wiekszej wtasnosci udzie-
lane byly do wysokosci okoto 35% warto$ci majatku. Ceny szacunkowe nie
byty wygoérowane, gdyz warto$¢ rynkowa w owych czasach wynosita o 1/
do x/2, $rednio : x/3, wyzej ceny szacunkowej. Dochodowo$¢ mozna bodaj
liczy¢ na 6% tamtych szacunkow.

W obecnym okresie kryzysu, ktéry gnebi rolnictwo juz od poczatku
1930 roku, dochdd z ziemi spadt w sposéb katastrofalny. Przy doprowadzo-
nych do maksimum oszczednosciach gospodarczych, wyzyskaniu wszelkich
zrédet dochodu, gospodarowaniu $cisle osobistem i t. d. — osiggng¢ mozna
dochodu okoto 2% wartosci szacunkowej majatku, nie liczac przytem zadne-
go wynagrodzenia za prace wiascicielowi oraz nie amortyzujac, co przez lat
kilka ostatecznie jest dopuszczalne. Kredyt dtugoterminowy oprocentowany
jest na 4x12°fo, dochodzg do tego ,,koszta na administracje™: 1,2—Ix/2%, oraz
W znacznej czesci pozyczek — amortyzacja. Nie liczac amortyzacji, koszta
roczne wynoszg ok. 6% rocznie. Nalezy wprowadzi¢ tu jeszcze poprawke-
ot6z przez 5 lat kryzysu, nie mogac budzetu zamkna¢ bez deficytu, ulgi bo-
wiem w stos, do spadku konjunktury przychodzity zawsze za p6zno, rolnik
dawniej zadtuzony np. w 30°0, obecnie jest zadtuzony okoto 40% z powodu
narostych zalegtosci.
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Nic nie przemawia za tem, zeby zta konjunktura rolnicza miata sie
w niedlugim czasie skoAczy¢;

Wobec takiego potozenia nastapi¢ musi zrozumienie koniecznosci
ustepstw w sferach wiascicieli listdbw zastawnych.

Jedynym S$rodkiem zaradczym jest dostosowanie ptaconych rat do
mozliwosci rolnictwa; 1) znizenie oprocentowania do 3% rocznie na czas
kryzysu w rolnictwie, 2) znizenie wszelkich doptat na administracje do
rocznie. W wypadku za$ wyjatkowo obcigzonych jednostek umozliwiona
bytaby normalna parcelacja, dobrowolna, znacznej czesci majatku przy niz-
szym kursie listow zastawnych".

Terminowe operacje gietdowe. W artykule p. t. ,,Operacje gietdowe
w nowym kodeksie handlowym" rozwaza ,,Codzienna Gazeta Handlowa™ Nr. 104
zagadnienie gietdowych operacyj terminowych.

Sprawe te reguluje art. 551 Kodeksu Handlowego, w mysl ktérego

»Swiadczenie ma by¢ spetnione niezawodnie w $cisle oznaczonym ter-
minie, gdy strony sie tak umoéwity, badz tez gdy wynika to z okolicznosci".

Skutki niewykonania umowy, w przeciwienstwie do wszelkich innych umdw,
sg takie, ze, wedbug prawa,

»jezeli Swiadczenie nie zostalo w terminie spetnione, uwaza sie, ze
strona, na ktorej rzecz miato nastapi¢ S$wiadczenie, od umowy odstepuje.
...Strona, na ktérej rzecz Swiadczenie miato nastgpi¢, moze jedynie bez-
zwlocznie po uplywie terminu os$wiadczy¢ stronie przeciwnej, Ze obstaje
przy wykonaniu umowy, a wskutek tego zada¢ w nastepstwie jej wykonania.
W braku zatem takiego o$wiadczenia umowa ulega automatycznie rozwig-
zaniu, i w miejsce zobowigzania do $wiadczenia z umowy powstaje zobowig-
zanie do wynagrodzenia szkdd i strat czyli odszkodowania, a w stosunkach
gietdowych, pokrycia réznicy kursu".

Wynika kwestja, jak obliczy¢ nalezy réznice kursowa.

Réznica kursu, obliczona jako strata, moze by¢ abstrakcyjna, t. j. stanowic
réznice miedzy kursem, wymienionym w tranzakcji, a kursem rzeczywistym w ter-
minie.

Takiego obliczenia moze zada¢ sprzedawca, gdy utracit prawo do odszkodo-
wania konkretnego. To za$ ostatnie

»przystuguje sprzedawcy tylko woéwczas, gdy takie wyréwnanie szkody
jest zgodne z zasadami dobrej wiary, a nadto, gdy nastgpito bezzwtoczne po
uptywie umowionego terminu®.

Sprzedawca jednak moze zada¢ odszkodowania abstrakcyjnego, chociazby po
terminie, sprzedat nieodebrane przez nabywce papiery proc, wartosciowe po kursie
wysokim i na nich zarobit.

»Zdarzy¢ sie jednak moze, ze przepisy powyzej omoéwione mogg sie
okaza¢ pozbawionemi sankcji, gdyz w mysl art. 610 Kodeksu Zobowigzan
niedopuszczalne jest sagdowe dochodzenie wierzytelnosci, pochodzacych z gry
lub zaktadu, a w mysl art. 611 tegoz Kodeksu za gre uwaza sie réwniez do-
stawe papieréw wartosciowych, jezeli wedtlug wyraznej lub domniemanej
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woli stron rzeczywiste spetnienie wzajemnych $wiadczen jest wylaczone,
a tylko jedna lub druga strona obowigzana jest zaptaci¢ réznice miedzy
omoéwiong ceng sprzedazy a ceng rynkowa w czasie wykonania umowy. Ot6z
Kodeks czyni wazne rozrdznienie pomiedzy umowami, zawieranemi na giet-
dach a innemi umowami tego typu, ktére, bedac operacjami par exellence
gieldowemi, zostaty jednakze zawarte poza gielda".

O niekompetencji ekonomicznej. ,,Kurjer Poranny” z dn. 10 maja r. b.
w artykule p. t. ,,Kult niekompetencji w zyciu gospodarczem™ biada nad nieuctwem
ekonomicznem, rozpanoszonem w naszem spoteczenstwie w sposéb nastepujacy:

»Mogloby sie zdawaé, ze w czasach obecnych, kiedy sprawy gospo-
darcze wysuwajg sie coraz bardziej na pierwszy plan zycia narodéw, kwestja
podniesienia poziomu nauczania ekonomji stanie si¢ jednem z naczelnych za-
dan szkolnictwa naszego. Niestety, daremnie szukaliby$my zrozumienia tych
koniecznosci w Polsce.

Na politechnikach i w akademjach rolniczych sprawy ekonomiczne
traktowane s3, jako mniej lub wiecej zbedny dodatek. W uniwersytetach
zamiast stwarza¢ nowe katedry ekonomji redukuje sie liczbe katedr do-
tychczasowych. W szkolnictwie Sredniem sprawy gospodarcze, ujete jako
cato$¢ nie maja prawa obywatelstwa: omawia sie je conajwyzej w sposob
fragmentaryczny i niedoktadny na lekcjach innych przedmiotéw.

Ten brak zrozumienia doniostosci nauk ekonomicznych, jaki obserwu-
jemy w szkolnictwie, cechuje cate nasze zycie zbiorowe. Ludzie, pozbawieni
elementarnych wiadomosci z dziedziny ekonomji, sprawujg czestokro¢ od-
powiedzialne czynno$ci w zyciu gospodarczem.

Ogot spoglada na ekonomistow w Polsce z nieufnoscig, przekonany,
ze nie moze odda¢ zadnych ustug w zyciu gospodarczem; na podtozu takiego
przeSwiadczenia rodzi sie wiara w ,systemy”, ktére majg stanowi¢ istne
panacea na wszystkie dolegliwosci zycia zbiorowego".

Przy tej sposobnosci nie od rzeczy bedzie przytoczy¢ pomysty ekonomiczne,
spisane w ,,Gazecie Rolniczej" z 10 maja r. b. przez p. Antoniego Piatkowskiego
w artykule p. t. ,,Czy naprawde musi by¢ zle?"

Oswiadcza on:

.Zycie gospodarcze i socjalne wymaga zasady statych cen podsta-
wowych artykutdéw spozycia. A do tego ztoto jest zbedne. Powotana Naczelna

Rada Gospodarcza, wytoniona z przedstawicieli Izb Rolniczych, Przemysto-

wo-Handlowych, Rzemieslniczych, Central Spétdzielczych i t. d. przy wspot-

udziale rzadu, uwzgledniajac catoksztatt warunkéw gospodarczych i socjal-
nych w Polsce, utozy odpowiedni stosunek cen podstawowych artykutdéw
spozycia. Zostanie utozona tabela, ze ztoty ma warto$¢ nabywczg np, tylu
to kg. zboza, tluszczu, miesa, wetny, Inu, wegla, zelaza, nafty, soli, stanowi
zaptate podatku z tylu to aréw ziemi i t. p. Utrzymywanie statosci cen be-
dzie regulowane emisjg pieniedzy. Jezeli towary wskaznikowe ogolnie bedg
taniaty ponad ustalong norme, to bedzie to $wiadczyto, ze pieniedzy w obro-
cie jest zamato. Drozenie towar6w bedzie regulowane przez zmniejszenie
emisji. Wysokos$¢ emisji bedzie regulowana trzymiesiecznymi wekslami han-
dlowemi, jak to ma miejsce i obecnie. Przy utrzymaniu powyzszych zasad
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pienigdz bedzie pobudzat rozwdj zycia gospodarczego, a nie hamowat go,

W miare wytwarzania wigkszych ilosci débr, bedzie wzrastata automatycznie

ilos¢ pieniedzy, utatwiajgcych ogdtowi obywateli nabywanie tych débr dla

spozycia. Przed Polska odkryjg sie wprost nieograniczone mozliwosci roz-
woju gospodarczego i zastosowania pracy".

Autor przypuszcza wprawdzie, ze taka ,radykalna reforma monetarna” by-
taby przyjeta przez ogot z nieufnoscia, ale sadzi, ze ,predko zrozumianoby", ze
jest zbawienna.

Co do regulowania dtugéw zagranicznych, to autor zapowiada, ze ,,mozemy
sptaci¢ je tylko towarami; przywoz za$ w duzym stopniu jest niepotrzebny, ,,daze-
nie do autarkji ma powazne uzasadnienie".

A. B.

PRZEGLAD PISMIENNICTWA

Recenzje

Henryk Tennenbaum; Struktura gospodarstwa Polskiego. Tom II-
Kredyt. Str. XVI + 859. Warszawa, 1935. Skiad Gléwny: Instytut Wydawniczy
,.Bibljoteka Polska".

Na potkach ksiegarskich w marcu ukazat sie drugi tom pracy prof. Tennen-
bauma p. t. Struktura gospodarstwa polskiego. Tom pierwszy ukazal sie jeszcze
w r. 1932 i obejmowat ,.formy produkcji i zbytu". Tom drugi olbrzymich rozmia-
row, bo liczacy 860 stron, poswiecony jest w catosci strukturze kredytu w Polsce.
Uboga w tym zakresie literatura ekonomiczna polska zostata wiec wzbogacona
dzietem na objetos¢ gigantycznem.

Catos$¢ rozpada sie na szeS¢ czesci: 1) Skarb (dziatalno$¢ kredytowa Skarbu
Panstwa), 2) Instytucje Kredytowe bierne i panstwowa polityka lokacyjna (P.K.O.
i ubezpieczenia), 3) Kredyt dlugoterminowy, 4) Kredyt krotkoterminowy, 5) Zes-
p6t instytucyj lokalnych, 6) Zakonczenie. Czesci skolei dzielg sie na rozdziaty,
a rozdziaty na paragrafy.

Praca powyzsza, podobnie jak tom pierwszy, nie jest pracg statystyczng
i nie jest pracg SciSle opisowa. Statystyka postuguje sie autor o tyle tylko, o ile
to jest potrzebne do zilustrowania pewnych stosunkéw. Jako praca opisowa jest
ona niekompletna, bo autor nie ogarnia w jednym rzucie catosci opisywanych rze-
czy i stosunkow, lecz ,,naswietla" je pod réznemi katami widzenia. Stad praca ta
daleko odbiega od wzoru podrecznika dla nauki o strukturze kredytu i jako pod-
recznik np. dla studentdw nie nadaje sie. Moze jg czyta¢ i rozumieé ten, kto przed-
miot juz ogdlnie opanowat i zna mniej lub wiecej dokladnie strukture polskiego
aparatu kredytowego.

Praca prof. Tennenbauma jest kopalnig réznych wiadomosci, lecz ma dziw-
ng strukture. Odznacza sie przedewszystkiem zapoznaniem wymagan metodyki
wyktadu. Autor nie zadaje sobie trudu podania literatury naukowej, nie podaje
spisu bibljografji, mimo, iz korzysta z cudzych dziet i pogladéw obficie. Jest to
powazna luka w jego pracy.

Twierdzen swoich i pogladéw bardzo czesto nie uzasadnia, wiele proble-
moéw wysuwa, lecz ich nie rozwigzuje, o wielu sprawach niedopowiada. Dzielo to
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przypomina mi antyczne rzezby egipskie lub babilonskie; nie posiada mianowicie per-
spektywy, wszystko z najmniejszemi drobiazgami jest pierwszoplanowe, rzeczy
niewazne sg traktowane naréwni z waznemi. Mozliwe, ze ten brak wiasciwych pro-
porcyj mniejby uderzat, gdyby autor dobrat odpowiedni uktad typograficzny ksigz-
ki, podajac np, rzeczy mniej wazne petitem, a cytaty w odno$nikach.

Praca zawiera olbrzymi materjat faktyczny, ktéry z trudem daje sie po-
segregowac i zakwalifikowaé. Nie dat sobie z nim autor rady; praca sktada sie
w istocie rzeczy z luznie z soba zwiazanych fragmentéw i wyglada niby zbiorowe
wydanie pism, artykutéw i feljetondw z zakresu publicystyki gospodarczej. Ja-
kiej$ préby syntetycznego ujecia calosci i wyprowadzenia syntetycznych wnioskow
nie podat autor ani na wstepie, ani w zakonczeniu. Na zasadnicze zagadnienia
z dziedziny struktury kredytu nie znajdujemy odpowiedzi i autor wogéle nie wy-
jasnia nam, dlaczego sie niemi nie zajmuje. Nie mozna naszem zdaniem pomija¢
tak waznych kwestyj, jak np. zagadnienie kontroli publicznej wzgl. panstwowej
nad aparatem kredytowym, wptywu prawa bankowego na strukture kredytu, wpty-
wu organizacji naszych gietd na rynek kapitatowy, a nad kwestjami temi autor
przechodzi do porzadku dziennego. Natomiast lubuje sie autor w drobiazgowem
opisywaniu i wyolbrzymianiu spraw mniejszej wagi, przyczem schodzi bardzo cze-
sto z drogi objektywizmu i przedstawia nieraz rzeczy w falszywem os$wietleniu.
Cztowiek ziosliwy moglby posadzic autora o umysine przedstawianie faktow
w krzywem zwierciadle gwoli nadania pracy wiekszej sensacyjnosci. Czlowiek
objektywny natomiast musi z tego powodu uzna¢ prace prof. Tennenbauma za
dzieto raczej natury publicystycznej, niz naukowej, t. zn. objektywnej. Mamy zal
do autora, ze tak po macoszemu potraktowat swojg prace, ustosunkowujac sie nieco
lekkomyslnie do wielu spraw powaznych. Umniejsza to warto$¢ pracy, ktéra po-
zatem zawiera wiele cennych i trafnych uwag. Ksigzke te przeczyta z pozytkiem
kazdy, kto zna sie na zagadnieniach kredytowych i ma z niemi do czynienia
w praktyce, natomiast laik moze by¢ pod wielu wzgledami w btad wprowadzony.
Za najbardziej udang cze$¢ pracy nalezy uzna¢ cze$¢ pierwsza, w ktérej autor
odstania przed nami olbrzymig role Skarbu Panstwa w dziedzinie rozwijania
dziatalnosci kredytowej. Szkoda, ze dzieto to nie wyszto w kilku odrebnych zeszy-
tach; znalaztoby wtedy niewatpliwie szerszy zbyt, gdyz kazdy zeszyt, poswiecony
odrebnemu zagadnieniu miatby swoje ,,koto* nabywcow, w calosci za$ jest za dro-
gie na chude kieszenie pracownikow.

Trudno w jednej recenzji wdawac sie w meritum tresci tak wielkiej pracy
dlatego tez ograniczyliémy sie do og6lnej charakterystyki jej, Do szczegotow be-
dziemy mieli jeszcze okazje powr6cié.

Fr.

Wiadystaw Gawlas i Wactaw Jonsik: Prawo upadto$ciowe i Prawo o po-
stepowaniu uktadowem z komentarzem. Poznan. W. Wilak. Str. 352. Cena egzem-
plarza w oprawie ptdciennej zt. 12. + 50 gr. porta.

Pp. Wt Gawlas sedzia grodzki w Poznaniu i W. Jonsik sedzia okregowy
w Poznaniu opracowali komentarz do jednolitego polskiego prawa upadtosciowego
oraz prawa 0 postepowaniu uktadowem, ktdre to przepisy obowigzujg od 1 stycz
nia 1935 r. na catym obszarze Panstwa. Autorzy wyjasniajg w komentarzu wy-
czerpujaco nietylko poszczegolne artykuly ustawy, ale podajg takze szczegétowo
tryb postepowania w sprawach ukiadowych i upaditosciowych. Dzieki takiemu
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opracowaniu komentarzy oraz ujeciu poszczegélnych przepiséw ze stanowiska prak-
tyki, komentarz ten odda duze ustugi nietylko zawodowym prawnikom, lecz takze
przedsiebiorstwom.

Polikarp Wieckowski: Postepowania nakazowe i upominawcze. Poznan.
Ksiegarnia Wt Wilaka. Str. 60.

Jest to praktyczny podrecznik objasniajacy przepisy postepowania nakazo-
wego i upominawczego. Procz objasnien, autor podaje wzory nakazéw, pism pro-
cesowych i podan, tabele srodkéw odwotawczych termindéw ustawowych, czasokre-
sow przedawnienia i prekluzyjnych oraz kosztéw sgdowych. Podrecznik ten moze
odda¢ duze ustugi w kazdym przedsiebiorstwie.

Walter Leaf. R. 3 rd Ed. Revised by Ernest Sykes. Banking. London 1935.
Thornton Butterworth Ltd. 2/6.

Niewielka ksigzeczka Waltera Leaf, b. Prezesa Westminster Banku — liczy
ona bowiem 255 str. formatu 16-tki, — pomimo swego charakteru popularyzacyjnego,
zastuguje na baczng uwage. Swiadczy o tem zreszta jej wielkie powodzenie (oma-
wiane wydane jest juz trzecie), ktore zawdziecza zar6wno osobie autora, jednego
z najwybitniejszych bankieréw angielskich, jak i nadzwyczaj treSciwemu i cieka-
wemu zarazem wyktadowi. Ksigzka stanowi zwiezty wyktad bankowosci i polityki
bankowej; uwzglednia oczywiscie w gtownej mierze stosunki angielskie, ze wzgledu
jednak na swa wysoka warto$¢ zastuguje na przestudjowanie przez kazdego ban-
kowca. (mrj.

Elia M. Shenkman. Insurance Agains Credit Risks.London 1935, P. C. King,
str. 358, sh 15.

Ksiazka P. Shenkmana porusza bardzo dzi$ aktualne zagadnienie ubezpiecze-
nia kredytow eksportowych. Autor daje w swej pracy, poza obszernem przedsta-
wieniem samego zagadnienia z punktu widzenia poniekad teoretycznego, obfity
materjat opisowy, dotyczacy funkcjonowania ubezpieczen kredytowych w Anglji
jak rowniez i w szeregu innych krajow. Ksigzka posiada duzg warto$¢ informa-
cyjng i moze odda¢ duze ustugi wszystkim stykajgcym sie z finansowaniem han-
dlu zagranicznego (mr.j.

John T. Madden & Markus Nadler. International Money Markets, New York,
1935, Prentice Hall, str. 548, $ 5—.

Wieksza cze$¢ wspomnianej pracy, bedacej dzietem dwu profesoréw uni-
wersytetu Nowojorskiego, poswiecona jest opisowi organizacji i funkcjonowania
gtownych miedzynarodowych centrow finansowych. Ponadto jednak ksigzka za-
wiera ciekawe uwagi nad ewolucjg rynkdw pienieznych w okresie powojennym, wy-
wotanych zwlaszcza zmieng rolg zlota w systemie rozrachunkéw miedzynaro-
dowych.

Ksiezki w jezykach obcych

Alberti Mario. La tinanza moderna. Vol. |. La euoluzione et la essenza
tecnica del credito mobiliario. Milano, Guiffre, 1934. Str. XIII, 336, L. 32.

Baster A. S. J. The International Banks. London 1935, str. 228, sh 12/6.

Bodmer Max. E. Zur Tatigkeit und Stellung des Priuatbankiers in der
Schweiz. Zurich, Schultess, str. 119 Fr. 3,75.
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Dictionary ot Banking. A. Concise Encyclopaedia ot Banking Law and
Practice by William Thomson, Bank Inspector. 8 th Revised and Enlarged Ed. Lon-
don, Pitman, sh 30/—.

Madden John T. and Marcus Nadler. The International Money Markels.
New York, 1935, Prentice-Hall, str. 548 $ 5—.

Viti de Marco. Die Funktion der Bank, Wien, J. Springer, str. VI, 75 Mk. 3,90.

Withers H. The Way to Wealth. London 1935, T. Butterworth, str. 228
sh 6/—.

Ksiezki w jezyku polskim

ApoHlow, Konstanty. — Uregulowanie w drodze sadowej prawa wiasnosci
parcelowanych gruntéow. — Warszawa, 1935. — Hoesick. — Str. 28. — zt. 2—

Bolman, Stefan. Oszczedno$¢ — zbrodnig. (Grzechy wspoiczesnego zycia
spotecznego). Chetm, 1935. Naki. aut. Str. 52, 70 gr.

Curzytek, Jan. Potozenie gospodarstw wioscianskich w 1933134 r. (Biblj.
Putawska. Ser, Prac. Spot. Gosp. Nr. 57). Warszawa, 1935. Panistw. Inst. Nauk.
Gosp. Wiejsk. w Putawach. Str. 24, z}. 1

Czerwijowski, Zygmunt i Swida, Tadeusz. Kapitalizm i socjalizm a rolnictwo.
Warszawa, 1935. Tow. Wyd. Miod. Prawn. i Ekon. Str. 42, zt. 2.

Felinski, Roman. Miasta, wsie, uzdrowiska w osiedleficzej organizacji kraju.
Warszawa, (1935). ,,Nasza Ksiegarnia". Str. 248, zi. 14.

Gorski, Ludwik. Tablice obliczeniowe dla™'sptat ratalnych dtugéw rolniczych.
Warszawa, 1935. Wojew. Biuro do Spraw Finans.-Roln. Str. 17 nl,, zt. —.70.

Jak drobny rolnik moze uporzadkowac swoje diugi. Wskazéwki dla rolni-
kéw. Warszawa, 1935. Centr. Biuro do Spr. Finans.-Roln. Str. 32, zt. —.10.

Kwiatkowski, Eugenjusz. Kryzys wspoiczesny i zagadnienie odbudowy zy-
cia gospodarczego. Warszawa, 1935. Zw. Izb i Org. Roln. Str. 46, z. 1.50.

Langrod, Jerzy Stefan. Ze studjow nad problemami prawa przemystowego
(Prawa nabyte). Krakéw, 1935. Odb. z ,,Glosu Adwokatow". Str. 19, zt. 1.

Litauer, Jan Jakdb. Komentarz do procedury cywilnej. Suplement zawie-
rajagcy nowe przepisy i objasnienia oraz orzecznictwo kasacyjne. Warszawa, 1935.
Biblj. Prawnicza. Str. 4 nl., 86, zt 5.

Namitkiewicz, Jan. Kodeks handlowy. Komentrz. T. Il. Warszawa, 1935.
Tow, Wyd. Miod. Prawn. i Ekon. Str. 368, zt. 12.

Ostrowski, Tadeusz. Plan nowego ustroju gospodarczego w Polsce. Krakéw,
1935. ,,Dobrobyt". Str. 198, zi. 6.

Plutynski, Antoni. Wielkie roboty publiczne. Zarys planu, finansowania
i amortyzacji. Warszawa, 1935. Liga Odr. Gosp. Polski. Gebethner. Str. 31, zt. 20.

Ludwik Razowski — Bank i jego czynnosci. Warszawa. Naki, autora. Str. 109.

Runcewicz, Whadystaw. Ordynacja podatkowa. Szkic systemu ord. podatk.
Ustawa Rozp. Wykon. Komentarz. Warszawa, 1935. Hoesick. Str. XII, 475, zi. 12.

Sikorski, Tadeusz. Orzecznictwo Najw. Trybunatu Administracyjnego za
lata 1932—1934. T. V. Wilno, 1935. Str. 120, 2 nl,, z} 4.

Sowinski, Wiadystaw. Prawo handlowe morskie w zarysie wraz z przepisami

o asekuracji morskiej i zestawieniem przepisow administracyjno-morskich, Lwow,
1935. Ksigznica Atlas. Str. 297, zt. 10.
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Zweig, Ferdynand. Ekonomja a technika. (Wyd. Tow. Ekon. w Krakowie.
T. 80). Krakdw, 1935. Str. 251, zi. 7.

Czasopisma zagraniczne

THE BANKER, May 1935.

Zawiera m. in. nastepujgec artykuty: Empire Reserue Banks (Sir Cecil
Kisch), Computing Bank Charges, Bank Shareholders, the Public and Staffs, The
Outlook for Gilt-Edged Stocks (Hargreaves Parkinson), The Deualuation of the
Belga, The Gold Bloc jak réwniez szereg mniejszych notatek i korespondency;j.

THE BANKERS' MAGAZINE, May 1935.

Przynosi omoéwienie budzetu angielskiego i zawiera ponadto nastepujace ar-
tykuty: Hyderabad and its Coinage (William F. Spalding), Stabilisation and the
Resurrection of International Trade (S. S. Metz) i Economic Nationalism (John
Burton) jak rowniez bogaty dziat kronikarski.

THE BANKERS MAGAZINE, NEW YORK, April 1935.

Drukuje m. in. nastepujace artykuty: A Scientifc Banking System (Newton
D. Allin) Can Liquidation of Closed Banks Be Improued (O. L. Dally), Testing
Bank Merchandising Methods (L. Douglas Meredith), Educating a Nation on Ban-
king (H. W. Haines), Scientific Account Analysis (Frederick W. Hetzel), How to
Obtain Bank Costs (E. S. Woolley).

RIVISTA BANCARIA, 15 Aprile 1935.

Zawiera artykuly: La nouua politica commerciale dell‘ltalia (F. Lantini),
Della politica delle tariffe doganali alla politica dei contingenti et degli scambi
bilanciati. (V. Moretti), przeglady rynku pienieznego (M. Mazzuchelli) i sytuacji
skarbowej (R. Bachi) jak réwniez bogaty przeglad orzecznictwa.

BANKING, May 1935.

Przynosi artykuty: The Puzzle of Prices and Yields (George E. Anderson),
Shifting from Bonds to Bank Loans (W. A. Lyon), A Turning Point in American
Financial History (X. John Hanna), $ 11.500.000.000 Deposits in State Banks (Ro-
bert M. Hanes) jak rowniez szereg mniejszych ciekawych notatek.

BANQUE, Mai 1935.

Drukuje m. in. nastepujgce artykuty: Breuet Professionel de Commis de
Banque, La situation sociale de TEmploye de Banque, De la necessite de TEnsei-
gnement Technique post - scolaire en Banque (Ch. de Nevers) La Comptabilite
des Entreprises et la Banque (M. Duraud) oraz szereg mniejszych notatek.

BANK-ARCHIV.

Nr. 14 z dnia 5 kwietnia: Das Bankenproblem und die neue Wahrungsgesetz-
gebung der Verenigten Staaten — prof. H. Parker Willis; Die neue Vergleichsord-
nung vom 26 Februar 1935 — dr. Paul Schumann; Die Bewertung von Grund-
stiicken nach dem neuen Reichsbewertungsgesetz und ihre Bedeutung fur die Kre-
ditwirtschaft — dr. Werner Ehrenforth; Erleichterung der ,,tdtigen Reue" im Ste-
uerstarafrecht — dr. Keffebrinck.

Numer 15 z dnia 1 maja: Die amerikanische Zahlungsbilanz im Zeichen der
Dollarentwertung — dr. Herbert Gross; Die Bewertung des Kreditgeschafts in der
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Bankbilanz — Fritz Rudorf; Die neufassung des § 195 HGB. dr. A. Dorpalen;
Einkommenbest.euerung der Kapitalertrage — dr. Hoeres.

DIE BANK.

Nr. 16 z dnia 17 kwietnia: Die Banken ais Heller bei Rohstollkredit und Wa-
rentauschgeschaften—dr. F. E. Unger; Oelfentliche und priuat wirtschaftliche In-
teressen.

Nr. 17 z dnia 24 kwietnia: Landwirtschattlicher Vollstreckungsschutz, Ent-
schutdungsuertahren und Erbhofgesetz — dr. Herman Herold; Auigaben und Gren-
zen der Bank - Organisation — Hans Rummel.

Nr. 18 z dnia 1 maja: Das Bankenjahr 39  Amerikanische und deutsche
Kreditbank - Reform — dr. Wiktor Wrede; Die Zukunft der Gemeindefinanzen —
T. tum Suden.

Nr. 19 z dnia 8 maja: Amerikanische und deutsche Kreditbank-Retorm —
dr. Wiktor Wrede; Kreditinstitut und Kundschaft — dr. Robert Arzet.

Nr. 20 z dnia 15 maja: Probleme der Wohnbau — und Siediungsfinanzierung
dr, Fischer-Dieskau; Die Pachter-Entschuldung — dr. Claus v. Lepel.

Czasopisma krajowe

BANKI | GIEELDA, miesiecznik poswiecony sprawom bankowos$ci w Polsce.
Wydawca — Biuletyn Gietdowy P. A. T.

Ukazat sie nr. 1 (kwietniowy) i 2 (majowy) nowego czasopisma wydawane-
go pod tym tytutem przez Polskg Ajencje Telegraficzng. Cel tego miesiecznika
uzasadnia Redakcja nastepujaco: ,W naszej perjodycznej prasie fachowej brak
jest organu, ktéry docierajagc do szerszych sfer, mdgtby, informowaé o zasadni-
czych przejawach, dotyczacych zycia naszej bankowosci, w szczeg6lnosci prywat-
nej, szerzy¢ skutecznie ideologje wspdtpracy zycia gospodarczego z jego apara-
tem finansowym...". Pismo to ma wiec na oku przedewszystkiem cele propagan-
dowe i popularyzacyjne. W nrze 1 znajdujemy artykut redaktora dr. A. Atlasa
p. t. Bankowo$¢ prywatna w Polsce w r. 1934 i nacz. L. Makowskiego p. t. Zadania
panstwowego nadzoru nad bankami w Polsce. W nrze 2 o roli bankéw akcyjnych
w zyciu gospodarczem Polski pisze dr. E. Spat, na temat aktualnych zagadnien
gietdowych — dr. P. Heilperin, o metodach pracy panstwowego nadzoru nad ban-
kami w Polsce — nacz. L. Makowski i o nowym projekcie prawa o obligacjach —
dr. S. Unger. Poziom i tre$¢ czasopisma odpowiadajg naog6t jego zadaniom.

GAZETA BANKOWA.

Nr. 9 z dnia 10 maja: Pozorny brak sity kupna — prof. Gustaw Cassel; Bi-
metalizm — J. J. P.; Bilans Banku Rzeszy za rok 1934 — A. A.; Na reszte numeru
skiadajg sie recenzje, bibljografja, ustawodawstwo gospodarcze kronika zagraniczna
oraz dekadowe zestawienia rachunkéw Banku Polskiego.

CZASOPISMO KAS OSZCZEDNOSCI.

Nr. 5 (maj): Praktyczne znaczenie zasady wyrazonej w § 1123 kodeksu cy-
wilnego, — Mgr. A. Macholz; Komunalna Kasa Oszczednosci na terenach poszcze-
golnych zwigzkéw K. K. O. — dr. Z. Witkowski; W sprawie wzywania dtuznikow-
rolnikbw do zawierania uktadéw konwersyjnych — Z. W.; W dalszym ciagu numer
zawiera dziat statystyczny, przeglad orzecznictwa sgdowego, sprawy podatkowe,
kronike krajowa oraz wiadomosci rézne.
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WSPOLNOTA PRACY.

Nr. 8 z 15 kwietnia: Sprawa oddtuzenia spétdzielni budowlanych; Drogi —
motoryzacja a Pozyczka Inwestycyjna; Zrodta bogactwa narodu — dr. Stefan Su-
rzycki; Wytyczne Dziatalnosci Rady Nadzorczej — T. Zakrzewski; Uwagi o licz-
bie cztonkow w spétdzielniach zwigzkowych — Bolestaw Moskalik; Potega spoét-
dzielczosci spozywczej w Anglji — Stanistaw J. Orosz.

Nr. 9 z 1 maja: Kredyt w dobie kryzysu — Edward Drozniak; Podstawa
planowej pracy Rady Nadzorczej — Tadeusz Woynowski; Komisja porozumie-
wawcza wychowania spotdzielczego w Polsce; Spoétdzielczos¢ mleczarska w rol-
nictwie polskiem w 1935 r. — B. Moskalik.

Nr, 10 z 15 maja: Przeludnienie wsi a uprzemystowienie — Zygmunt Szemp-
linski; Dziatalno$¢ gospodarcza jednostek a panstwo; Spétdzielnie jako instytucje
kredytu zorganizowanego — Stefan Surzycki; Dziatalno$¢ komisji rewizyjnej —
Tadeusz Woynowski; Rozwoj dziatalnosci spétdzielni mleczarskich w Polsce w la-
tach 1925-35. — B. Moskalik.

OSZCZEDNOSC.

Nr. 7 z dnia 15 kwietnia: Nowe prawo o instytucjach kredytowych w Nierm
czech (dok. nast.) — B. Obszynski; Banki komunalne i oddtuzenie samorzadéw —
Stanistaw Michalski; Rewizja i kontrola oddziatéw depozytowych w niemieckich
kasach oszczednosci.

Nr. 8 z dnia 30 kwietnia: Nowe prawo o instytucjach kredytowych w Niem-
czech (dok.) — B. Obszynski; Dziatalnos¢ w 1934 r. komunalnych kas oszczednosci
woj. zachodnich — Es.; Stan gminnych kas pozyczkowo-oszczednosciowych w 1933
r. (dok. nast.) — Stanistaw Kopczynski.

Nr. 9 z dnia 15 maja: Na Il Miedzynarodowy Kongres OszczednoSciowy.
Stan gminnych kas pozyczkowo - oszczednosciowych w roku 1933 (dok.) — Sta-
nistaw Kopczynski; Zadtuzenie drobnych gospodarstw — S. M. Numer uzupet-
niaja: spis alfabetyczny komunalnych kas oszczednosci, kronika ustawodawcza
i sagdowa, kronika krajowa, wiadomosci zagraniczne oraz statystyka.
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KOMUNALNY BANK KREDYTOWY W POZNANIU

.

Instytucja bankowa prana publicznego o pupilarnej

Stan bierny

BILANS roczny na dzien 31 grudnia 1934 r.
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POWSZECHNY: BANK ZWIAZKOWY W POLSCE SP. AKC.
BILANS na dzien 31 grudnia 1934 r.

Aktywa

Kasa i sumy do dyspo§yc'i
w Banku Polskim, P.K.O.
i w B-ku Gosp. Kraj, oraz
bony Fund. Inwest. . 7.558

Waluty zagraniczne . . . 20.636.84

Papiery wartosciowe wiasne:
a) pozyczki  pafnstwowe  461.689.40
b) paplery hipoteczne . 1.272.689.25
kee " - - - o o 937.257.70

C). aKcje . .
AkCje 1 udziaty w przedsigb,

konsorc, .~ . ... 1.869.986,79
Banki krajowe ., 24296542
Banki zagraniczne . ., _ 649.906.
Weksle zdyskontowane . 28.300.972.48

Rachunki biezace (salda deb.):

Kapitaly wlasne:
a) zaktadowe
h) zapasowy
¢ Inne reze C o
d) fundusz amortyzacyjny

Wklady:

a) . terminowe oraz na
Ksigzeczki wktadowe .
b)avista, - - .- .

Rachunki biezace (salda
kredytowe)

Zobowigzania ‘inkasowe

Redyskonto weksli w kraju
i Zagranicg .

Banki krajowe

Banki zagraniczne . .

Zobhowigzania z tyt, kre-
dytow” akeept, i rembus,

Ro7ne rachunki

Zobowigzania z tyt. tran-
zakcji dewizowych na
termin i reportowyc

Zysk: _
3) z lat ubieglych
b; za rok 1934,

Zobowigzania z tyt. udzie-
lonych gwarancyj .
Rozni za inkaso

Rachunek strat i zyskdw za rok 1934

a) zabezpieczone , '. . 22.837.323.96

h) niezabezpieczone . 4,769.549.03

Pozyczki terminowe . . 4.207,481.63

D+uznlc¥ z_tyt. kredytow

akcept, i femburs.”. 3.203.275,09

Nieruchomosci,............. 5.031,799,98

Rozne rachunki . . .. , 2.586,400.32

Naleznosci z tyt. tranzakcji™

dewizowych Ha termin . r?-

| reportowych, . . 1441932775

98,769.526.26

Udzielone gwarancie . , 6.907.99344

INkaso.......ccoevevereeeenn, 5,583,162,23
12,491.155.67

Rozchody

Procenty wyptacone ,.  3.191.808.22
Prowizje wyptacone 156.070.95
Koszty handlowe:

a) place -................ 2.127.346 78
h) emerytury......... _— 259.724,86
¢) swiadczenia socjalne  156.498.48
wydatki rzeczowe . 955,205.29
PodatKl | nalezytosci . ,  248.680.45

Administracja " nierucho-
MOSCl  +pveeeeeneaennnnn .- 92,588.82

Amortyzacja  ruchomosci
I nieruchomosci . . 107.434,13
Czysty zysk , , , . | 53,531.78
7.348.889.76

Pozostatos¢ zyskow z roku

a) przeniesienie j, ..
h) rezerwa podatkowa .
Procenty pobrane
Prowizje é)obrane e
Zysk na operacjach dewi-
zami, walutami i papier.
Warto$C......vveenns .
Dochody z nieruchomosci
Zwrot sum. dawniej odpi-
sanych .

Pasywa

8,000.000.00
915.000,00
585.000.00
506.328 64

. 17.025.551.60

6,975,458.47
6.086,322.13
4.245.25

16.763.811.56
2.862.498.97

" 20.375.358.86

3.203.275,09
996.823.74

h . 14.416.320,17

21.084.33
32.447.45

98.769.526,26

6.907,993 44
5.583.162.23

12.491.155.67

Dochody

1933:
21,084.33
40.000.00

4.880.845.08

1.400.537.91
650.484.39
336.060.17

19.877,88

7.348,889.76
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POWSZECHNY BANK KREDYTOWY, SP. AKC. W WARSZAWIE
BILANS na dzien 31 grudnia 1934 r.

Stan czynny Stan bierny
Ztotych Ziotych
Kasa i waluty zagraniczne 5.627.558.87  Kapitat zaktadowy . . . 5.000.000 —
Papiery wartosSciowe, u- .
zialy i akcje - .- . 749.368.12 Kapitat zapasowy 750.776.79
BanKi........cccoorunnnn. 2.850.398.32  Wkiady i rachunkibiezace 27,317.348.18
Weksle zdyskontowane 1693322022 Redyskonto weksli , ., 1687,849.83
ﬁalchunki ,biezazce* ., 15407.949.74 Banki ... 3,712.741.75
ARG v v Zobowigaria b
portowych - - - - - - 825120783 portowych.............. 8,234.206,43
Rome rachunki - - - . 84403950  pesne rachunki - . .. 333494923
Zyr%( ‘ I(’313t4 ublegiych|za 634,780.19
50.672,742.40 50.672.742.40
Diuznicy za gwarancje 1.390,02381  Wierzyciele za gwarancie 1.390,023 81
Inkaso..................... 10.350.244.46 Inkaso..................... 10.350.244.46
62.413.010.67 62,413.010.67
Rachunek zyskow i strat
Rozchody na dzien 31 grudnia 1934 r. Dochody
Procenty i prowizje Wy- Pozostalo$¢ z lat ubieglych  261.539.09
placore - - .- __ 173491359  Procenty i prowizje po-
Koszty handiowe . - . . 180015613  Dran€ - - - - - - 383528329
Podatk i nalezylosci . . 1843025 Iulach Genrach | walor 47432067
éré]oigyzia(r:ger s 35299.74  zwrot sum dawniej odpi-
o )d/+u2nikév\\,/vy L p WO 18477291 SANYCh woveevvieeeeeeen 3.119.76
Zysk przeniesiony z r. 1933 261.539.09
Zysk za rok 1934 373.241.10
4.574 262,81 4.574.262,81
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POWSZECHNY BANK KREDYTOWY, SP. AKC. W WARSZAWIE
Bilans surowy na dzien 31 marca 1935 r.

Stan czynny Stan bierny

Kasa_i sumy do dyspo}z(yg’i Kapitaty wtasne:

w Banku Polskim. P.K.O. a) zaktadowy _ - - - 5.000.000—
i Banku Gospodar. Kraj. 1,339.691.42 b zapasowy, . ...  750.776.79

Waluty zagraniczne . . -,  497.651.94  Whkiady.

Papiery wartosciowe wiasne: a) terminowe . . . . 8,464.393.14
a) pozyczki pansiwowe 2.402.147.24 b) a vista.....,........... 9.405.323.83
b) pap.” hipot, i obligacje ~ 250.342.84  Rachunki biez, (salda kre-
c).akge - - - o 7.710.96 dytowe) ......ooeeeennn. 9.291.933 44

Udzialy i akcjew przedsieb. Zobowigzania inkasowe . 10.410.88
konsorc). w.....eeeeeeeee.. 95.340.48  Redyskonto weksli |, . 675.7

Banki krajowe , , . . 37367249 Banki Krajowe . ... 2402.236.36
.. . Zagraniczne . . . 3.245041.78 . Zagianiczne . . . 249447235

Weksle zdyskontowane . 1555339496 Rozne rachunki . - - . 5.073.812.84

Rachunki biez, (salda debetowe%: Procenty, prowiz. i inne
a) zabezpieczone . . . 13.122.01339 zyskir. b oo - - 804.495,30
b) niezabezpieczone , . 344217360 Oddziaty......... R ~ 4.057.313.03

Rozne rachunki - _ - _ 2.738.07044 Dewiz, franzakcje termi-

Koszty, roznice kurs, i t.p. NOWE ieeveeriveenieennaes 10.166.410.55
rokl biezacego . 567.711,26
ddzialy................... .. 4,210.293,

Dewizowe tranz. termin. 10.197,998,11

Suma bilansowa. . 58.043,254.21 Suma bilansowa. . 58.043.254.21

Diuznicy za gwarancje . 157743112 Wierzyciele za gwarancje 157743112

Inkaso.................... 10,717.347,72  ROzni“za inkaso . . 10.717,347.72

Razem zi, 70.338.033.05 Razem zt. 70.338,033.05

W najblizszym czasie ukaze sie na polkach ksiegarskich praca
wspotpracownika naszego pisma, p. Macieja Drybinskiego p. t.

,,.Zasady i formy finansowania wywozu"

pomyslana jako krotki, praktyczny przewodnik po skomplikowanej
dziedzinie finansowania tranzakcji miedzynarodowych, a przeznaczo-
na dla codziennego uzytku eksporteréw i bankdw.

O warunkach i terminie rozpoczecia sprzedazy nastgpi oddzielne
zawiadomienie. Abonenci ,,Banku® korzysta¢ bedg ze specjalnych ulg.
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MIEDZYNARODOWY BANK HANDLOWY S. A. w KATOWICACH

BILANS roczny na dzien 31 grudnia 1934 r.
Stan bierny

Stan czynny

Ztotych
Kasa i sumy do dYSpO-
zycji w Banku Polskim
i'P K O, 518.957,70
Waluty zagraniczne 251,341,93
Papiery wart, wiasne:
a) pozyczki panstwowe  214.425.93
h) paplery hipoteczne 4,967,90
C) akcje 44.450,25
Banki krajowe . . . . 807,260,33
Banki zagraniczne . . . 568536,84
Weksle zdyskontowane .  3.404.937,92
Weksle protestowane . . 10.580,46
R-ki biezgce (salda debet.):
a) zabezpieczone . ,  4.896.181,09
h) niezabezpieczone .  3,593,096,60
Nieruchomosci . - - - . 120.400,—
Rozne rachunki . . . 28,693 —
Naleznosci z tytulu tran-
zakeyj dewiZowych na
termin i reportowych , 19.880,315,57
34.344.145,52
Gwarancje
Inkaso . . .

Kapitaty wiasne:
a) zaktadowy . . ,
h) zapasowy . . . .

Wkiady;
a) terminowe .
B

a vista

R-ki biezace (salda kredyt,)
Zobowigzania inkasowe
Redytkonto weksli,.
Banki krajowe :
Banki zagraniczne . . .
RoOzne rachunki . . .
Zobowigzania z . tytutu

tranzakcyj dewizowych

na termin‘i reportowych
Zysk:

aj z lat ubiegtych ...

bJ za 1934 r2l.....

Zt, 367.556,67
., 520,163,62

Rachunek strat i zyskow
za rok 1934

Winien

Zlotych;

.................. 567.492,47
Koszty handlowe . 450,324,317
Podatki...........occevnnee. 64.008,62
Pooiatek dochodowy za-
acony z rezer 0-
gatkow)éj . wyp 67.000,—
Amaortyzacja.,............. 7.039,21
Odpity"na dtuznikach . . 25544 88
Rozne, - ... .. 12.106,28
Czysty zysk - - - - 877,111,53
2,070.627,36

Dywidenda za

przeniesienie, .
rezerwa podatkowa
Procenty i prowizje po-
brane

Pozostatos¢ zyskow z lat
ubiegtych:
a
) .
z zysku roku ubieg-
lego
ROZnice kursowe , , .
Dochody z nieruchomosci

r, 1934 — 8.

Ztotych

1,500.000,—
350.000,—

4,450,627.75
4,282.844,04

1,283,284,86
118.028.83
636.735,%4
202.675.18
677.897,80
33.222,73

19.931,716,86

349.305,08
521.806,45

34,344,146,52

Ma
Ztotych

266,305,08

150.000,—

1.129.029.53
493,858,35
31.434,40

5,070,627,36



STATYSTYKA
Tabl. |I.
Bank Polski
(W milj. ztotych)

Rok  Rezerwy kiuszcowo-walutowe . N
i Waluty i dewizy 4 0 g g % 3 % ot
i zaliczone niezall- - 32

miesigc ~ Zoto Gone hiezall g I g g g‘é

pokrycia pokrycia

1930 IV 702,2 2977 1118 5906 78,7 13260 267,7 6144
1931 IV 5674 228,6 1160 5441 753 12589 1640 5501
1932 IV 5743 40,8 1173 6329 1170 11475 1062 4817

1933 IV 490,9 672 6248 1071 10210 1558 #4,95
1934 IV 482,8 — 583 5629 659 9311 2072 4551
Xl 5033 — 283 6540 545 9811 2166 4487
1935 | 504,7 — 201 6188 526 9371 2073 4713
Il 5058 — 182 6170 515 9405 202,7 4724
1 5074 — 154 6212 539 9455 1881 48,06
v 5083 — 190 6167 457 9461 2008 47.33

*) Odsetek pokrycia jest obliczany, poczynajac od kofca marca 1933,
w/g nowych zasad pokrycia, t. zn, przedstawia stosunek ziota do ohiegu
biletéw i"natychmiast ptatnych zobowigzan, pomniejszonych o 100 milj, i,

Tabl. II.
Rynek pieniezny i lokacyjny

Rok Obieg pieniezny Liczha Rentow- Rentow-
M e sae B

inci em bi- vOKr
miesigc ‘ e protest, ¢~ TOW. Kr. Konwer-
Ogotem lr?er{ylsigg. upadiosci W-wy  syjnej

1930 IV 1,555,7 229,7 115 74 10,96 11,32
1931 IV 14972 2383 116 62 1,60 13,18
1932 IV 14163 2688 126 58 1441 16,97
1933 |V 1,3515 3305 96 28 1455 15,66
1934 v 12124 3443 1,4 13 10.72 10,66
Xl 1.365,3 384,2 6,2 25 9,92 10,80
1935 | 1.312,5 375,5 6,7 942 10,39
Il 13195 3791 56 13 9,42 10,04
1] 13286 3831 9.9 28 9,82 10,14
\Y, 13260 3799 6.4 . 9,80 10.40
Uwagi do tablic:
Tabl. |1, Dane z dekadowych bilanséw Banku Polskiego.
Tabl. Il. Dane z dekadowych bilansow Banku Polskiego, ,Wiadomo-

$ci Statystycznych” i miesiecZnych, tablic statystycznych Konjunktury
GosRodarczej", Obliczenia rentownosci poszczegolnych papierow procento-

ch—dokoriywane z uwzglednieniem plandéw amortyzacyjnych przez Insty-
tut Badania Konjunktur Gospodarczych i Cen.
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Tabl. 1llI.
. Kursy na gieldzie pienjieznej w Warszawie. .
Przy pozyczkach premjowych 1 akcjach kursy ‘s podane za sztuke, przy in-
nych papierach procentowych — w procentach nominafu, kursy odnoszg sie
do tranzakcyj koncowych danych dni,

18U 291V 6V 14V 21V
o 1935 193 1935 1935 193

Papiery procentowe:

3% Prem. Poz. Budowlana 50 zt. w zt. 4510 4300 4225 40,25
4% , , Dolarowa 5 Doi. 5345 53 — — 5125
o , , Inwestyc, 100zL wz — 10525 10650 — @ —
% a u U
. , sere 100 zh w zt, — — 109,50 109.00 109,50
5 Panstw, Poz. Konwer-
syna 1924 r. . 2. 67,00 6750 67,60 68.00 67,50
5% Panstw. Pozyczka Ko-
lejowa z 1926 r. . 28 62,00 6250 — 6050 —
Poz. Dolar, 1919/20 r. Doi. — 7800 8200 7950 81,13
19, Stabjliz. 1927 r. Dol. 6725 66.63 62,38 62,25 61.25
10% ,_ _Kolejowa Frwz# @— — = = =
% L.Z.P.B,Roln, iB.G.K. zh 8325 8325 8325 8325 8325
&% zt 94.00 9400 9400 94,00 94,00

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

Ziemsk. w_Warszawie . 50,75 50,25 4950 47,25 4750
™ L, Z Tow. Kred.

Ziemsk, w Warszawie Doi. w zt. — — — 4825 —
5 LZT.K. m. Warszawg , — — — — 6525
%o, . 193 60,25 6050 — 58,00 57,00

> m. Lodzi. . — = — — 550
% , , m Siedlec , u - - 398 - —

Akcje:
Bank Palski _ - - - 100 zt. 88,25 89,00 89,00 87.50 87,50
Jolfa | Swiatto" 50, — - — - =
Cukrownia Chodoréw 100 - - = = =
Warsz. Tow. Fabr, Cukru 100 — — 30755 — —
Warsz_Tow. Kop, Wegla

i Zakl. Hutn, 100 — — — —
Ostrowieckie Zaktady, 50 , - 1900 — —
Lilpop, Rau i Loewenstein 25 - - - - -
Modrzejow. Z. Gorn.-Hutn, 5 — — — — —
Warsz. S.A. Bud. Parowoz, 25, - = =
Starachow, Zakl. Gorn. | 50 1650 1725 17,00 16.00 31.00
Haberbusch i Schiele . 100 — — 4400 — 35,00
Dewizy zagraniczne:

7] (o] 100 ?\}ﬁ( 89,85 89,78 89,75 89.85 89,95
Berlin.....ccoveeeviiiinee, 100 Mk, 213,60 213,20 213,20 213.45 213,60
Gdansk .., ., . 100 Gid. 173,06 172.93 100,00 100,00 100,00
Holandja................... 100 FI, 358,10 357.85 358.30 359,70 359,80
Londyn ™ ...eiieeiieee. 1L . 2568 2557 2575 2595 26,18
NowYork teiggr™ = = 1% oar somn e B30 B
owy-York telegr, ., , ’ 32%
BAYY oo S b f o adr PP WG urs 3o
Praga .....cceevveeeeeeeaeennn. 100 K. 2215 2213 2210 2216 2214
Szwag]carja S 100 Fr. 171,61 171,45 17148 171,73 171,75
Wiochy ., , , , 100 Lir. 4410 4383 4377 4380 4383
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Tabl. IV.

Stan rachunkéw w najwazniejszych bankach emisyjnych.

Natychmiast

Data Zioto Dewizy Pl?rltfel platne zobo-  Obieg
WEKSIOWY ™ yigzania
Bank Angielski (miljony t),

31.X11.1931 1213 _ 21,3 1744 364,1
28.X1,1934 1916 — 25,6 180,9 382.1
2.1.1935 192,8 — 24,2 164.1 3947
21.11.1935 193,1 — 0,2 155,6 3774
27.111,1935 1931 — 58 1579 3814
V,1935 1931 — 6,0 1635 392,6

Bank Francji (miljony frankéw).

31.XI1.1931 68 481 13040 15529 29 512 83 547
29.X11.1933 77098 161) 5881 15 736 82 613
28.X11.1934 82 124 1 4923 19077 83 412
LI 82 196 1 4323 18 116 83 745
29.111,1935 82 635 10 5117 19 881 83 044

3V 80 62 9 4828 17293 83 283

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

28.X11.1933 2987.6 13511 24801 26131

31.X11.1931 35688
211935

27111935 58159
27.111,1935 58352
2V 1935 60159

2216 2829,2 3081,0
127 44051 32157
12,0 4898.2 31388
130 49191 3130,6
10,7 5085,9 3160,1

Bank Rzeszy (miljony marek).

31.X11.1931 984,0 1723 41440 7549 47758
30,XII, 1933 386,2 94 3177,02) 639,8 3645,0
31.X11.1934 791 46 4020,6 983,6 3900,6
28111935 80,1 46 3065,8 8974 3489 3
30.111:1935 80,8 21 3798,8 9216 3663,8
30.1V.1935 81,7 40 3860,6 9515 3710,8
Bank Gdanski (miljony guldenéw).
31.X11.1931 218 255 104 94 440
30.X11,1933 29,9 10, 154 108 40.2
31.X11.1934 23,6 29 22,0 3,8 389
28.11.1935 20,0 15 20,6 17 37,6
30.111.1935 20,1 11 241 13 39,3
30.1v.1935 132 0,3 30,9 0,6 38,6

" Nie zaliczone_do pokrycia, , ,
_2) W tej pozycji kontowane sg od listopada 1933 zaliczone do po-
krycia papiery ‘wartoSciowe (por. ostatnig zmiane statutu Banku Rzeszy).
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Tabl. V.
Stopy dyskontowe bankéw emisyjnych

Stan na 10 maja 1935 r.

: Data ostatniej Poprzednia ~ Obecna

Kraj zmiany J s‘t)opa% stopa
Anglia 30.VI. 1932 2
Augt}ja 2311 1935 fﬁ 4
Belgja 41V 1935 A 3
Bulara 3 193 Y 7
Czechostowacja 251 1933 §4 34
Danja 30,1 1933 §4
Estonja . 301X 1934 54
Finlandja [.XI1. 1934 §4 4
Francja 31V, 1934 %14
Gdansk 301V, 1935 4
Grecja | 14X, 1933 g4 7
Hiszpanja 30X, 1934 )
Holandja 10.1V. 193 34 4%
Irlandja 30.VI. 1932 ﬁ4 3
Japon’a , 2.V, 1933 38 3.65
Jugostawja BVI, 1934 Eﬂ
Litwa 1L 1934 6—7 —ba
totwa 11 1933 6—7 54—6a
Niemcy . 221X, 1932 5 4
Norwegja 23.V. 1933 4 §4
Polska 25X, 1933 6
Portugalja 13.XI1. 1934 %14 5
Rumunja 6.XII 1934 5
Stany Zj. (New-York) L1 1934 2 14
Szwajcarja 2.V, 1935 2 24
Szwecja 29.X1. 1933 3 24
W?grx 17X, 1932 ) 44
Wiochy 25111, 1935 4 314

_ a) Pierwsza stawka dla bankéw i instytucyj kredytowych, druga dla
innych osob 1 firm.

Tabl. VI.
Miedzynarodowy rynek pieniezny
Stopa pieniadza dziennego  Stopa dyskonta prywatnego

Data  Nowy Lon- gy Paryz Nowy Lon- S pg;

York dyn York dyn 20
30, X1 1933 | 5—6 172 %-T«  1—1715 37s 278238
AN 193wy % A7s-4%s 7sd Tsdy 72 37 176
300, 1935 141 P-1 4-4V) 17s 78716 716-78 33/ 27s
30V, . < 141 3A-4 I7s 78-7,6 716-78 37s 278
V. " 71 141 374 I7s 78-716 716 5ls 378 2716

Wydawca: w imieniu Komitetu Redakcyjnego — Dr, Stefan Buczkowski.
Redaktor odpow.: Stanistaw Olenski, Sekretarz red.: Rudolf Pituch,

5403 Drukarnia Gospodarcza, Warszawa, Wspolna 54. Tel, 8-84-12, 8-28-02.



Redakcja miesiecznika ,,BANK" miesci sie w Warszawie, Nowy
Swiat 7 m. 39 (tel. 9-27-66) i jest czynna we wtorki i piatki od g. 16 do 18.

Wszelkie artykuty, notatki i wydawnictwa nalezy kierowac do
Redakcji pisma.

Rekopisy nadestane do Redakcji sg zwracane jedynie na spec-
jalne zgdanie po optaceniu porta.

Redaktor: dr. Stefan Buczkowski.  Sekretarz Redakcji: RudolfPituch.

PRENUMERATA
) wynosi ]
w kraju: zagranica:
rocznie 18 zt, potrocznie 9 zh. rocznie 20 zt. potrocznie 10 zh.
dla pracown. bank. rocz. 12 zt, dla pracown. bank. rocz. 15 zt.

Cena pojedynczego numeru z+ 1,50.
Prenumerate nalezy wptaca¢ na konto P.K.O. Nr 2.777.

CENNIK OGLOSZEN WYSYLAMY NA ZADANIE

Administracja pisma jest czynna we wtorki i pigtki od godz, 16
do 18 Warszawa, Nowy Swiat 7 m. 39.

Administracja miesiecznika

B A N K

poleca roczniki pisma z 1933 i 1934
roku po cenie zi 19.— za komplet

wraz z kosztami przesyiki.

Pracownicy bankowi mogq nabyc¢

komplety po zt. 13.— z przesyikq.



5403 DRUKARNIA GOSPODARCZA, WARSZAWA, WSPOLNA 54. TEL. 8.84.12, 8.28.02.



