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ZAGADNIENIA BIEZACE

Na progu Nowego Roku

Rok temu, w notatce pod tym samym tytutem pisalismy:

»Znajdujac sie w tej chwili bezwatpienia na lepszej ,fali" niz
inne kraje bloku ztotego, stoimy jednak nadal w obliczu powaznych
trudnosci strukturalnych, ktére nie zostaty rozwigzane. Trudnosci te
polegaja, krotko méwigc, na tem, ze w parze z ogromnym przyrostem
ludnosci i wolnych rak do pracy nie postepuje odpowiedni wzrost kapi-
talizacji. Spoteczenstwo nasze w dalszym ciggu pauperyzuje sie. Jest
to zjawisko narazie niedostatecznie dostrzegalne i stad spoteczenstwo
poswieca mu zbyt mato uwagi; tem grozniejsze mogg by¢ wiec jego
skutki”.

Zdanie to nie stracito nic na aktualno$ci. Przeciwnie; na progu
nowego roku powtarzamy je i podkre$lamy, Ze poruszony w niem pro-
blem stat sie tylko jeszcze bardziej grozny. Tem samem charakteryzu-
jemy rok ubiegly w zyciu gospodarczem Polski.

Rok ubieglty nie przyniost rozwigzania zadnego z wazniejszych
probleméw miedzynarodowych. Nie zostata zawigzana ani jedna ni¢
wspotpracy miedzynarodowej na terenie politycznym i gospodarczym.
W plaszczyznie gospodarczej zaobserwowalisSmy dalsze pogorszenie
sie sytuacji krajow t. zw. bloku ztotego, podczas gdy poprawa w kra-
jach o walucie zdeprecjonowanej nabrata niewatpliwie cech stabili-
zacji. Ze szczuptego grona bloku ztotego ubyta Belgja. Zdewaluowat
guldena Gdansk. Wiochy rozpoczety typowa polityke ,,nakrecania”
konjunktury dopuszczajac praktycznie do deprecjacji swej waluty.

Wreszcie ograniczenia dewizowe wprowadzita Litwa, nie rezygnu-
jac narazie z dotychczasowego parytetu swej waluty. Na Dalekim
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Wschodzie dewaluacji ulegt ostatnio dolar chinski. Z krajow wiernych
walucie ztotej pozostata tylko Francja, Holandja, Szwajcarja —i Pol-
ska.

Nie ulega watpliwosci, ze ceny Swiatowe dyktuje obecnie grupa
panstw ¢ walutach zdeprecjonowanych. Kraje bloku ztotego muszg sie
do tych cen dostosowa¢, co wymaga niestychanie ciezkiego wysitku
w Kierunku redukcji cen i kosztow. Droga do tego celu prowadzi jed-
nak przez ciezkie przesilenia finansowe, spadek obrotéw i produkcji.
Tymczasem panstwa prowadzace polityke nakrecania konjunktury.
chocby kosztem statosci waluty posuwajg sie stale naprzéd w rozwoju
gospodarczym i technicznym, jakby nie dbajgc o to, czy nastgpi u nich
pozniej Kkryzys, czy nie. Jasna rzecz, ze szary cztowiek poréwnujac
skutki tych dwu odmiennych kierunkéw polityki gospodarczej nie obja-
wia zachwytu dla polityki deflacyjnej. Zastepy zwolennikow aktyw-
nej polityki gospodarczej mnozg sie, fermenty spoteczne wzmagajg
sie.

I u nas w Polsce byliSmy $wiadkami nieSmiato podejmowanych
prob uaktywnienia zycia gospodarczego. Rzad oceniajgc optymistycz-
nie ksztattowanie sie przysztych wptywéw skarbowych, zainicjowat na
nieco szersza niz zwykle skale roboty publiczne, wypuszczajac w tym
celu pozyczke inwestycyjng. Nie brak bylo gtoséw ostrzegawczych.
W kwietniowym zeszycie ,,Banku" piszac na temat inwestycyj publicz-
nych stwierdzilisSmy, ze bytoby nieszczesciem, gdyby roboty publiczne
miaty przeciwdziataC koniecznej tendencji usuwania dysproporcyj. Pi-
saliSmy, ze bez obnizki kosztow produkcji i cen finansowanie rob6t pu-
blicznych z oszczednosci spoteczenstwa nie bedzie mie¢ wptywu na
bieg konjunktury w Polsce, a przeciwnie moze sytuacje pogorszyc.

Bieg wypadkow przyznat nam niestety racje. OsiggneliSmy pewng
zwyzke produkcji i obrotéw, ale nie takag, by mogto to mie¢ wptyw na
sytuacje Skarbu. ROwnocze$nie za$ miedzy naszym poziomem cen
a poziomem cen Swiatowych jeszcze bardziej rozwarty sie nozyce na.
naszg niekorzy$¢. W wyniku tego nowy Rzad pod przewodnictwem
p. Kcsciatkowskiego rnusiat zaja¢ sie przedewszystkiem ratowaniem
budzetu. Dzi$ sytuacje finansowg Panstwa mozna uzna¢ za wyjasnio-
ng narazie. Ale ukfad i tej sytuacji zalezy od poprawy konjunktury,
ktorej w tej chwili nie mozemy przesgdza¢. Statek gospodarki polskiej
uniknat wprawdzie burz, ale grozg mu jeszcze ciagle — mielizny.

Na jedno zjawisko wkoncu musimy zwrdci¢ uwage. W toku dni
szarych uchodzi ono niespostrzezenie. Mianowicie dgznosci autarkicz-
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ne wsérdd naroddéw prowadzg do zmiany stosunku panstwa do obywa-
tela, na niekorzy$¢ obywatela. Proces ten rozwijat sie silnie i w roku
ubiegtym. W Polsce szczeg6lnie mozemy obserwowac zjawisko, jakto
bez woli Rzadu zycie gospodarcze podlega coraz wigkszej reglamen-
tacji. Musimy sobie uSwiadomic¢, ze u nas reglamentacja i t. zw. inter-
wencjonizm panstwowy wogole jest przedewszystkiem ubocznym pro-
duktem t. zw. polityki deflacyjnej. Chociaz podajg oficjalne zapewnie-
nia, ze Polska jest i chce by¢ panstwem rzadzacem sie zasadami gospo-
darki kapitalistycznej, rzeczywisto$¢ zaczyna coraz bardziej przeczyc
temu. Zjawisko to uwazamy za grozne dla cato$ci zycia spotecznego.
Nie chodzi nam tu o walke z interwencjonizmem lub etatyzmem, poje-
tym jako koncepcja ustrojowo-polityczna. Interwencjonizm, jako na-
czelna przestanka polityki gospodarczej moze by¢ uznawany lub nie;
jest to kwestja wiary politycznej. Nie mozna jednak w zadnym wy-
padku pogodzi¢ sie z interwencjonizmem ,mimowoli" lub ,wbrew
woli", wyrastajgcym niby grzyb w domu Zle zbudowanym. Taki in-
terwencjonizm oddaje wtadze w rece biurokracji, faktycznie nie odpo-
wiedzialnej za skutki wydawanych zarzadzen i — co gorsza nie sto-
jacej jeszcze u nas na odpowiednim poziomie wyksztatcenia.

Zadanie walki z temi wypaczeniami spada na cate spoteczen-
stwo. (s. b.).

Zrownowazony budzet panstwowy

W koncu listopada wniesione zostaty przez Rzad do Izb Ustawo-
dawczych projekty ustawy skarbowej i budzetu panstwowego. Fakty
przedtoZen i nastepnie uchwalenia przez ciata parlamentarne planow
gospodarki Panstwa sg zawsze waznemi zdarzeniami w zyciu gospo-
darczem kraju, jednakze w obecnych warunkach fakt ten ma wieksze
niz w innych latach znaczenie. Obecny bowiem Rzad powotany zostat
w niezmiernie ciezkim dla gospodarki panstwowej momencie, gdy
dalsze pokrywanie deficytow budzetowych dotychczasowemi metodami
przedstawiato duze trudnosci i w konsekwencji zagrazato to statosci
waluty. Sytuacja wymagata posunie¢ radykalnych. Zadanie Rzadu jest
tem trudniejsze, ze obok zadania podstawowego, jakiem jest zréwno-
wazenie budzetu panstwowego, zamierzenia zdawato sie niewykonal-
nego, Rzad podjat sie réwniez zadania likwidacji przerostow w zyciu
gospodarczem, (uwzgledniajgc szczegdlnie bolaczki rolnictwa), wresz-
cie w dalszych zamierzeniach przedsiewziecia $rodkéw majgcych na
celu ozywienie zycia gospodarczego. W tych okoliczno$ciach przed-
fozenie budzetu panstwowego, budzetu bezdeficytowego, po pieciu
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latach deficytowych budzetow jest faktem rzeczywiscie duzej do-
niostosci.

Budzety panstwowe poczawszy od roku 1930/31 przynosity defi-
cyty, ktore do dnia 1 grudnia wyniosty facznie ok. 1.350 miljonow
ztotych, wytgczajgc z dochodéw w 1934/35 r. cze$¢ wptywdw z Po-
zyczki Narodowej. Po okresie pewnego spadku deficytu w 1934/35,
biezacy rok gospodarczy przyniést ponowny wzrost niedoboru, ktory
za okres 8 miesiecy osiagnagt prawie 220 milj. ztotych. W razie nie-
podjecia $rodkdéw oszczednosci, deficyt za caty biezacy rok gospodar-
czy osiaggnatby zgorg 300 milj. zt. Deficyty pokrywane byty przede-
wszystkiem z rezerw pozostatych z lat pomysinej konjunktury gospo-
darczej oraz drogg operacyj kredytowych. Rezultatem jest powazny
wzrost zadtuzenia Skarbu. Diugi wewnetrzne Panstwa wzrosty w ostat-
nich latach o przeszto miljard ztotych, mianowicie z niecatych 300 milj
w 1928 r, do okragto 1.350 milj. w chwili obecnej. Dalsze zadtuzenie
sie Panstwa jest jednak bardzo ograniczone. Jak stwierdzit w swem
expose w Sejmie p. Minister Kwiatkowski rynek finansowy jest wy-
czerpany i ,,doszlimy do kresu postugiwania sie aparatem kredytowo-
lokacyjnym dla pokrywania brakéw budzetowych", P. Minister stwier-
dzit nastepnie, ze ,caty przyrost kapitalizacji wewnetrznej, koncen-
trujacy sie na zorganizowanym rynku finansowym, musimy rezerwo-
wac na cele planowych i dobrze skalkulowanych, szybko rentujgcych
sie lub rozpoczetych wczesniej inwestycyj".

Przedtozony projekt ustawy skarbowej i budzetu zawiera szereg
waznych zmian, nie tylko pod wzgledem cyfrowym, lecz réwniez pod
wzgledem ukiadu i przepisow formalnych prawa budzetowego, jakiem
jest ustawa skarbowa. Wazng zmiane pod wzgledem ukfadu jest bud-
zetowanie brutto funduszéw. Mianowicie do budzetu ,,administracji"
wigczony zostat szereg funduszéw ze swemi obrotami (a wiec dochody
i wydatki), podczas gdy dotychczas fundusze te budzetowano netto,
t. j. figurowaly one w budzecie z wptatami do skarbu wzglednie do-
ptatami ze skarbu; skutkiem tej zmiany wzrosta suma budzetu. Jest
to posuniecie bardzo stuszne, gdyz zyskuje na tem przejrzystos¢
budzetu. Do budzetu nie zostaty wigczone tylko Fundusz Pracy
i Fundusz Kwaterunku Wojskowego, ktore figurujg nadal w odrebnym
dziale ,,fundusze". Ustawa skarbowa poddana zostata pewnej reformie.
Wobec przewidywanej rownowagi budzetowej usuniety zostat prze-
pis, ze o ile wymienione w budzecie wydatki nie bedg miaty pokrycia
w dochodach majg by¢ pokryte w drodze operacyj finansowych. Na-
stepnie ograniczona zostata swodoba wydatkowania i przenoszenia
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kredytéw. Zwiekszenie kredytow moze by¢ dokonywane tylko z bie-
zacych nadwyzek dochoddéw i to na wazne cele panstwowe, okre-
Slone w ustawie skarbowej, m. in, na sptate dlugébw panstwowych,
szkolnictwo powszechne, okreslone $rodki pomocy rolnictwu. Ograni-
czona zostata réwniez swoboda dysponowania zapasami kasowemi.
Podstawg gospodarki budzetowej jest utrzymanie zasady otwierania
budzetéw miesiecznych. Zasada ta rozszerzona zostata réwniez na
budzet kolejowy, gdzie po raz pierwszy ustalono zasade budzetowa-
nia kwartalnego.

Woydatki i dochody budzetu na rok 1936/37 ustalone zostaty
w kwaocie 2.237 milj. zt., a po odjeciu sum wigczonych po raz pierwszy
funduszow, budzet zamyka sie kwotg 2.144 milj. z+. Preliminowane
wydatki sg mniejsze od wydatkdw wykonywanego obecne budzetu
0 23,7 milj. zt. Jest to oszczedno$¢ netto, gdyz niektére wydatki zma-
laty, inne za$ wzrosty. Wiasciwa oszczednos$¢ jest jednak znacznie
wieksza, jakkolwiek w cyfrach wydatkbw niewykazana, jesli sie
uwzgledni specjalny podatek od wynagrodzen z funduszéw publicz-
nych w kwocie 150 milj. zt. bedacy faktycznie obnizkg uposazen.
Oszczednos¢ w budzecie nie wynosi petne 150 milj. zt., gdyz jest to
ogoblna kwota podatku pobieranego od urzednikéw, nie tylko panstwo-
wych, lecz réwniez bankéw i przedsiebiorstw panstwowych, monopoli
i t. p. Glbwna jednak oszczednoscig w budzecie jest redukcja upo-
sazen. Z poszczegblnych dziatbw administracji najwiekszy spadek
wydatkdw nastgpit w Min. Opieki Spotecznej o 15,7 milj. czyli o 25%
(gtéwnie wskutek redukcji sum na pomoc bezrobotnym) nastepnie
Min. Przemystu i Handlu o 11,6 milj. (0 19%). Natomiast wzrost wy-
datkéw preliminowany jest na emerytury i zaopatrzenia (o 8,3 milj.)
i na obstuge diugéw panstwowych (o 13,7 milj. zt.). Obie te pozycje
stanowig przeszto 1/5 wydatkéw budzetowych, mianowicie zaopatrze-
nie 12,1%, a obstuga dtugéw 10% ogdlnej kwoty wydatkow.

W poréwnaniu z budzetem na 1935/36 r. dochody preliminowane
sg w kwocie o 128 milj. wiekszej. Dotychczasowe dochody przewidy-
wane sg w kwocie mniejszej o 172 milj., natomiast nowe dochody dajg
300 milj. Obnizenie dochodéw rozktada sie na wszystkie grupy z wy-
jatkiem doptat funduszéw, ktére wzrosty o 7 milj. zt. Daniny publicz-
ne i monopole (nie liczagc nowych obcigzen) preliminowane sg w kwo-
cie 0 104 milj. mniejszej (z 1.676 milj. do 1.572 milj.); znaczniejsze
znizki sg przewidziane w dochodach z cet (0 22 milj.) oraz z mono-
polu tytoniowego (0 30 milj.).

Réwnowaga budzetowa osiggnieta zostata dzieki nowym docho-
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dom, jakiemi sa: specjalny podatek od uposazen wyptacanych z fun-
duszéw publicznych (150 milj.), zreformowany podatek dochodowy
(wzrost dochodéw o 60 milj.) i dodatkowe wptaty przedsiebiorstw
Kolei i Poczty (90 milj.). O dochodach z nadzwyczajnego podatku
od wynagrodzen publicznych wspomnieliSmy wyzej. Wprowadzony on
zostat zasadniczo na dwa lata, przy dwuch skalach utozonych pro-
gresywnie. Jedna dla urzednikéw panstwowych etatowych, druga
nieco nizsza dla pozostatych urzednikow optacanych z funduszéw pu-
blicznych, ktérzy ponadto obcigzeni sa podwyzszonym podatkiem do-
chodowym. Zreformowany podatek dochodowy przynosi wzrost do-
chodéw o 60 milj., dzieki podwyzszeniu stawek w skali silnie progre-
sywnej i obnizeniu minimum wolnego od podatku. Na marginesie re-
formy podatku dochodowego nadmieni¢ nalezy, iz dotychczas utrzy-
muje sie jeszcze niestusznie zasada nie kumulowania dochodéw pra-
cownikéw panstwowych, co zresztg dotyczy prawie wykgcznie pracow-
nikbw wyzszych posiadajacych dodatkowe wynagrodzenia. Wplata
przedsiebiorstwa Kolei i Poczty zostata umozliwiona dzieki przerzu-
ceniu przeprowadzonych inwestycyj na operacje kredytowe. Oznacza
to, ze zapotrzebowanie kredytowe Panstwa bedzie sie wyraza¢ kwotg
nie wyzszg jak 100 milj. zk. P. Minister Kwiatkowski stwierdzit
zreszta, ze ,,nie jest to operacja normalna i moze by¢ zastosowana je-
dynie doraznie na przecigg jednego roku".

Ustalone cyfry budzetu nie nasuwajg wiekszych zastrzezen, jak-
kolwiek niektdre cyfry dochodéw wydajg sie byé zbyt optymistycznie
ustalone. Powodzenie akcji przeprowadzenia rownowagi budzetowej
na dalszg mete zalezy przedewszystkiem od zlikwidowania najbar-
dziej dotkliwych przerostow gospodarczych i dgzenia do usuniecia
niedomagan strukturalnych, jakie gospodarstwo polskie odczuwa.
Wysuwane czesto obawy, iz wprowadzone obcigzenia dla osiggniecia
rownowagi budzetu, przyniosg spadek obrotow, a nastepnie spadek do-
choddéw skarbowych, nie wydajg sie catkowicie uzasadnione. Obroty po
wprowadzeniu obnizek wynagrodzeri przejsciowo spas¢ musza, zwia-
szcza jesli trzeba bedzie zbyt diugo czeka¢ na zapowiedziang znizke
cen. Przekonywujg nas zresztg o tem wydatki i wptywy skarbowe
w listopadzie b. r. Mianowicie miesigc ten dat niedobér w kwocie ok.
28 milj. zt., gtéwnie wskutek spadku dochodoéw. Byt to jednak miesigc
wyjatkowy, w ktérym dat sie wyraznie odczu¢ zast6j w obrotach,
spowodowany oczekiwaniem na rezultaty zapowiedzianych przez Rzad
obnizek uposazen i cen. Da sie ono szczegblnie odczu¢ na rynku ka-
pitatowym, gdzie zagadnienie rownowagi budzetu posiada kolosalne
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znaczenie psychiczne. Dalsze jednak powodzenie przedsiewzietej
przez Rzad akcji zaleze¢ bedzie, od tego czy réwnie konsekwentnie,
jak na odcinku wydatkéw budzetowych, przeprowadzona zostanie
akcja na pozostatych odcinkach zamierzen rzadowych, (s. 0.).

Przysztos¢ kredytu

Jak wiadomo, Rzad wykorzystat udzielone mu przez izby usta-
wodawcze petnomocnictwa energicznie, wydajac w ubiegtym miesigcu
obfitg ilos¢ dekretébw. Po wprowadzeniu nowych podatkow, przyszia
kolej na operacje wybitnie oszczednosciowe i ,,$cinajace” ceny towa-
row oraz ustug. Wicepremjer p. Kwiatkowski wykazat w Sejmie,
ze to, co gospodarstwo narodowe stracito na podwyzszeniu ciezaru
podatkowego, zostato zgorg skompensowane znizkg cen i ustug.

Przyjrzyjmy sie teraz pewnemu wycinkowi dokonanych opera-
cyj, wycinkowi kredytowemu. Dokladny przeglad wydanych w tym
zakresie dekretow znajda czytelnicy w naszej kronice ustawodawczej;
tu ograniczamy sie tylko do o$wietlenia gospodarczej strony wazniej-
szych dekretdw.

Z wyjatkiem obnizenia odsetek ustawowych (do 8%) wszystkie
wydane z poczatkiem grudnia dekrety kredytowe dotyczg hipotecz-
nego kredytu miejskiego. A wiec przedewszystkiem oprocentowanie
prywatnych wierzytelnosci hipotecznych ustalone poprzednio na 6%
(stopa maksymalna) zostato obecnie obnizone do 5%. Oprocentowa-
nie pozyczek budowlanych udzielonych przez B. G. K. z Panstw.
Funduszu Budowlanego zostato obnizone do 2% rocznie przy réwno-
czesnem wydatnem obnizeniu optat administracyjnych. Wreszcie dla
pozyczek hipotecznych miejskich w listach zastawnych, udzielonych
przez towarzystwa kredytowe miejskie i prywatne banki hipoteczne
zostato ogtoszone moratorjum; mianowicie spfata kapitatu zostata
wstrzymana na okres 2r/2 lat. Nie na tem jednak konczy sie narusze-
nie praw wierzyciela; dekret postanawia, ze odtad amortyzacja listow
zastawnych, emitowanych przez wymienione wyzej instytucje moze by¢
dokonywana wedtug woli instytucji — badZ w drodze losowania, badz
wykupu, przyczem dtuznik bedzie miat prawo sptacaé raty biezace li-
stami zastawnemi wedtug wartosci nominalnej. Przy tej okazji Mini-
ster Skarbu otrzymat na przeciagg 2 lat prawo wprowadzania do sta-
tutow towarzystw kredytowych miejskich zmian, dotyczacych organi-
zacji i sposobu powotywania wiadz towarzystwa. W zasadzie wiec
Minister Skarbu otrzymat dyktatorskg wiadze nad towarzystwami
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kredytowemi i moze je urzadzaé wedtug swego uznania. W praktyce
nie bedzie to wyglada¢ tak groZnie; nastgpi prawdopodobnie tylko
ujednolicenie organizacji towarzystw wedtug wzoru, jaki stanowi obec-
nie statut Warszawskiego T-wa Kredytowegol).

Przytoczone wyzej operacje majg stanowic¢ dla wiascicieli nieru-
chomosci miejskich ekwiwalent przeprowadzonej redukcji czynszow
najmu mieszkan. Oczywiscie trudno odmoéwi¢ stusznosci tym zarza-
dzeniom, zwilaszcza wtedy, gdy sie akceptuje przestanki obecnego kur-
su polityki gospodarczej naszego Rzadu. Réwnoczesnie jednak szerzy
sie niepokojace pytanie, co bedzie z kredytem, jesli akcja re-
glamentacyjna bedzie sie posuwata tak dalej (a musi sie posuwac da-
lej)? Czy wywrze to zbawienny wptyw na odbudowe kredytu, bez
ktérego niepodobna sobie wyobrazi¢ poprawy gospodarczej?

Nawiasem mowigc, dochodzimy 2z tem wszystkiem do pa-
radoksow. JesteSmy jednym z krajow o najwiekszem ubdst-
wie kapitatowem; rownoczes$nie jesteSmy dzi§ jednym z krajow
0 najnizszej stopie procentowej. Nawet we Francji nie dostanie sie
prywatnej pozyczki dtugoterminowej na 5%, a nigdzie zaden dtuznik
nie ptaci za kredyt budowlany 2% rocznie. Jest to oprocentowanie
fantastycznie niskie. A jest tak dlatego, Zze moratorja
i niskie odsetki powinne stanowi¢ réwnowaznik wzrostu sity nabywczej
waluty diugu. Zamiast skres$li¢ poprostu czes¢ kapitatu wierzytelno-
$ci — odpowiednio do wzrostu sity nabywczej ztotego, redukuje sie
odsetki i wprowadza moratorja. Ale zabieg taki jest tylko paljatywem;
czy drogg ustawowg, czy drogg ukiadoéw indywidualnych dochodzi
i musi doj$¢ koniec koncow do redukcji sumy wierzytelnosci. Jest
to nieubtagana logika wypadkow. Dzigki niej moze wreszcie szersze
warstwy wierzycieli doSwiadczalnie przekonajg sie, ze dla nich zabieg
deflacyjny daje naog6t ten sam efekt, co zabieg dewaluacyjny.

Dla instytucyj kredytowych wazng jest teraz kwestja, czy i o ile
na gruzach starego kredytu zakwitnie i rozwinie sie nowy kredyt. Jak
wiadomo gtéwnym motywem podwyzszenia podatkow przez Panstwo
jest daznosé do usuniecia fiskusa z rynku kredytowego. Powstaje py-
tanie; jesli fiskus przestanie by¢ kredytobiorcg, kto nim zostanie?

Zastuguje tu na uwage poglad prof. Tennenbauma, ktory dowo-
dzi, ze usuniecie sie fiskusa i koncernu panstwowego z rynku kredy-

) Por. uwagi w artykule dr, Stefana Buczkowskiego p. t. ,Zagadnienia
organizacyjne w bankowosci polskiej" — ,Bank" nr. 11 z r”b.



ZAGADNIENIA BIEZACE 469

towego pogorszy sytuacje aparatu kredytowego?). Spowoduje bo-
wiem zmniejszenie sie¢ przyrostu wkiadow i kredytow, gdyz na miej-
scu fiskusa nie znajdg sie obecnie inni, godni zaufania kredytobiorcy.
Prof. Tennenbaum posuwa sie nawet dalej i twierdzi, ze ,,gdyby nawet
polityka rzadowa potozyta nacisk na wytwarzanie warunkoéw, przy
ktérych zaczeliby sie zjawia¢ dobrzy, prywatno-gospodarczy kredy-
tobiorcy, to jeszcze jest mocno watpliwe, czy ich zjawienie sie skom-
pensowatoby usuniecie sie Skarbu i koncernu panstwowego ze stano-
wiska kredytobiorcy”. W konkluzji Autor postuluje, by koncern pan-
stwowy i zwigzki publiczne nie wycofywaty sie ze stanowiska kredy-
tobiorcow.

Z tem stanowiskiem w zupetnosci sie zgadzamy. Nie mamy tylko
obaw o to, ze koncern panstwowy rzeczywiscie usunie sie ze stanowi-
ska kredytobiorcy. Przeciwnie; nalezy sie spodziewac, ze miejsce fi-
skusa zajmie koncern panstwowy. Wynika to z konstrukcji nowego
budzetu, gdyz miejsce doptat Skarbu do przedsiebiorstw panstwowych,
maja zajgC operacje kredytowe tych przedsiebiorstw. Sektor kredy-
tobiorcdw zetatyzowanych nie zmniejszy nie napewno; ztem jest tyl-
ko to, ze w tej chwili niema widokéw na to, by sie mogt zwiekszyé
sektor kredytobiorcow prywatnych. Kredyt prywatny nie moze sie
rozwing¢ m. inn. dlatego, ze prawne podstawy zobowigzan znajdujg
sie ciggle jeszcze w stadjum fluktuacyj pod hastem; wierzyciel musi
straci¢. To jest przyczyna po stronie kredytodawcow. Z drugiej stro-
ny zapotrzebowanie kredytu nie moze sie rozwinag¢, gdyz istnieje brak
szeregu warunkoéw, ktoreby skitonity przedsiebiorce do rozszerzenia
produkcji i zbytu. To tez zanim te warunki spetnig sig, dobrze jest,
ze fiskus i koncern panstwowy nie usunie sie z rynku kredytowego, bo
czerpiac kredyt, bedzie tagodzit ujemne skutki nacisku deflacyjnego na
terenie instytucyj kredytowych. (Acer)

2 Artykut B t. ,O znaczeniu kredytobiorcow" w ,Kurjerze Warszawskim"
z dn. 10 grudnia . .



Dr. Kazimierz Studentowicz

DZIESIECIOLECIE DRUGIEJ INFLACJI POLSKIEJ

W grudniu r. b. minelo dziesie¢ lat od cza-
su gwattownego zatamania sie¢ zlotego. Zespot
redakcyjny miesiecznika ,,Bank” postanowit pod-
ja¢ dyskusje nad wypadkami z lat 1924-6, aby z
perspektywy dziesieciu fat, jakie nas dzielg od
tych wypadkdéw, oswietli¢ momenty interesujace
rowniez z punktu widzenia zagadnien biezacych.
Zaréwno artykut dr. Studentowicza, jak i arty-
kuty, ktére ukaza sie w nastepnym zeszycie ,,Ban-
ku", wyrazajg osobiste poglady autorow.

Redakcja.

Miesigc listopad i grudzien 1925 roku, ktorych dziesieciolecie
obecnie wiasnie przypada, stanowig przetomowy okres w dziele pierw-
szej stabilizacji w Polsce. Przypieczetowaty one, mianowicie, niepo-
wodzenie tego przedsiewziecia i zmusity kraj do podjecia wysitku
stabilizacji pienigdza na nowo.

Wplyw psychiczny powtdrnego zatamania sie waluty krajowej
w tak krotkim czasie po katastrofie markowej byt bezwatpienia ol-
brzymi. Stato$¢ waluty pojeta jako utrzymanie pewnego niezmienne-
go stosunku pomiedzy jednostka pieniezng a metalem ztotym musia-
fa sie odtad sta¢ w oczach spofeczenstwa w jeszcze wyzszym stopniu
niewzruszalnym dogmatem stanowigcym fundament wszelkiej polity-
ki gospodarczej. Tkwit jednak w tem nastawieniu psychicznem zaro-
dek wielkich niebezpieczenstw na przyszto$¢. Jednostronno$¢ bowiem,
graniczgca z dogmatyzmem, pozbawia nas zawsze znacznej czesci
korzysci ptynagcych z przezytych doSwiadczen. A miaty sie wkrétce
zblizy¢ czasy ciezkiego przesilenia, w ktorychby pozbawiona uprze-
dzen analiza przebiegu i skutkow zatamania sie ztotego mogta sie nam
niestychanie przyda¢ wiasnie dlatego, ze zatamanie to nastgpito tak
krotko po katastrofalnej inflacji. Tym wiasnie historycznym rozwa-
zaniom pragne poswieci¢ obecny artykut. Nie jest to jednak mozliwe
bez pobieznego choéby przegladu wypadkoéw z okresu pierwszej sta-
bilizacji oraz rozwazenia przyczyn zatamania sie reformy walutowej
Grabskiego.

. Przyczyny niepowodzenia pierwszej refor-
my walutowej.

Hyperinflacja katastrofalna, w jakg weszliSmy z poczatkiem
1923 roku, prowadzita w szybkiem tempie do catkowitej repudjacji
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pienigdza. Z tg chwilg reforma walutowa stata sie koniecznoscig
aprobowang przez wszystkie warstwy spoteczenstwa bez roznicy
przekonan politycznych. Przeprowadzenie tej reformy powierzono
tez rzgdowi pozaparlamentarnemu, uformowanemu w dniach od 17—
19 grudnia 1923 r. przez desygnowanego na premjera i ministra skar-
bu W. Grabskiego, oraz dziatajgcemu na podstawie specjalnych pet-
nomocnictw, uchwalonych z poczatkiem stycznia 1924 r.

Sama reforma walutowa potoczyta sie w btyskawicznem tempie,
poniewaz wszystkie jej podstawowe elementy zrealizowano przed
uptywem czasu trwania pierwszych petnomocnictw, t. zn. do potowy
1924 r. Dokonana zostata tez wytacznie o wiasnych sitach z wyraz-
nem odrzuceniem wskazan Owczesnej angielskiej misji finansowej
pod przewodnictwem Young'a oraz bez ogladania si¢ na pozyczki za-
graniczne. Gtéwnemi zrebami reformy walutowej staty sie: roéwno-
waga budzetowa, zaprowadzenie ztotego oraz utworzenie Banku Pol-
skiego.

Réwnowage budzetowag oparto na trzech zasadniczych posunie-
ciach: waloryzacji podatkow w grudniu 1923, wstrzymaniu druku pie-
niedzy papierowych na potrzeby skarbu z dniem 1-go lutego 1924 roku
oraz nadzwyczajnych wptywach podatkowych gtéwnie we formie spe-
cjalnego podatku majgtkowego i emisji bilonu oraz biletébw zdawko-
wych. Wplywy te miaty wystarczy¢ do czasu rozwiniecia innych nor-
malnych Zrodet podatkowych, zwiaszcza za$ monopoli wzglednie
usamodzielnienia gospodarki kolejowej, tak zeby sie staty zbednemi
doptaty Skarbu Panstwa do niej. Dla lepszej kontroli réwnowagi
wprowadzono system budzetéw miesiecznych.

Nowy system monetarny oraz statut Banku Polskiego ustalone
zostaty rozp. Prez. R. P. z 20-go stycznia 1924 r. Kapitat zaktadowy
Banku Polskiego ustalono na 100 milj. ztotych. Zostat on subskrybo-
wany w catosci przez rozentuzjazmowane spoteczenstwo, tak ze rzad
mogt sie ograniczy¢ do minimalnego udziatu w wysokosci 1%. Na
15-go kwietnia 1924 r. przypadio zebranie zatozycielskie Banku, na
ktérem dokonano wyboru Rady Nadzorczej. Zapas ziota, walut i de-
wiz wykazany w pierwszym raporcie dekadowym z 10-go maja 1924 r.
wynidst 277,5 milj. ztotych.

Relacje wymienng marek na ztote ustalono w wysokosci 1,8 milj.
marek za 1 ztoty. Od 1-go czerwca 1924 r. przystapit Skarb Panstwa
do wymiany marek na monety ztotowe wzglednie bilety zdawkowe,
opiewajace na ztote. Od 1-go lipca 1924 r. marka polska przestata by¢
prawnym $rodkiem zaptaty.
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Powodzenie pierwszej reformy walutowej przeprowadzonej w tak
szybkiem tempie o wytgcznie wiasnych sitach przeszto wszelkie ocze-
kiwania, Przed przystapieniem bowiem do reformy istniata powazna
rozbiezno$¢ pogladoéw. Grupa zwolennikéw dokonania petnej reformy
walutowej dopiero po pewnym przejsciowym okresie stabilizacji mar-
ki, w czasie ktorego zréwnowazonoby definitywnie budzet i zapewnio-
no sobie odpowiedniej wielkoSci pozyczke zagraniczng, byta nawet
duzo liczniejsza. Z chwilg jednak, gdy rozwdj wypadkéw potoczyt
sie po zupetnie innej linji i zostat uwienczony nadspodziewanem po-
wodzeniem, znikt wszelki sceptycyzm, miejsce za$ jego zajat nadmier-
ny optymizm i nieche¢ do dalszego obwarowywania juz zdobytych
pozycyj. Biad ten rnusiat sie zemsci¢. Stusznemi bowiem zupetnie by-
ty obawy, Ze szybka i petna reforma walutowa moze wywota¢ zbyt
ciezki kryzys stabilizacyjny. Jezeli mimo to zdecydowano sie na tak
radykalng kuracje, to nalezato nieuniknionemu kryzysowi $miato spoj-
rze¢ w oczy i juz zgory przygotowa¢ odpowiednie Srodki zaradcze.
Kryzys ten za$ okazat sie znacznie silniejszy, poniewaz pogtebiony
zostat czynnikami zewnetrznemi niemozliwemi do obliczenia, a miano-
wicie, wyjgtkowym nieurodzajem 1924 r., zmuszajagcym kraj do spro-
wadzenia duzej ilosci zywnosci z zagranicy przy réwnoczesnem znacz-
nem pogorszeniu sie¢ warunkéw eksportowych na skutek spadku cen
gtéwnych artykutdw eksportowych jak wegla, drzewa i cukru.

Bezposredni wptyw reformy walutowej na zycie gospodarcze nie
byt tak ujemny, zeby wywotany nig kryzys nie byt mozliwy do prze-
zwyciezenia. Najlepszym wskaznikiem tego jest liczba bezrobotnych,
ktéra w pierwszem pétroczu 1924 wahata sie od stycznia do maja
od 95 — 111 tys. i dopiero w czerwcu wzrosta do 138 tys. W tym
samym czasie 1923 r. wynosita ona od 81 — 115 tys., w czerwcu za$
znacznie mniej bo 76 tys.l).

Tak samo korzystnie przedstawiata sie sytuacja na odcinku cen.
Koszty utrzymania, ktére w lutym 1924 wzrosty ze 1205 na 1274
przy podstawie 1914 = 100, ksztaltujg sie w nastepnych miesigcach
az po koniec czerwca stale znizkowo (126,3 w marcu, 126,5 w kwiet-
niu, 1256 maju i 123,7 czerwcu) 2). Stosunek og6lnego poziomu cen
polskich do zagranicznych byt réwniez korzystny, jakby to wynikato

2) Rocznik G. U. S. 1924 str. 170 — Stan rynku pracy.

2) Rocznik G. U. S. 1924 str. 105 — Wskazniki kosztéw utrzymania w War-
szawie.
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z obliczen prof. Taylora3). Indeks polski, mianowicie, w odsetkach
amerykanskiego spadat, wynoszac 100,4 dla kazdego z pierwszych
czterech miesiecy 1924 r., 96,4 w maju i 93,9 w czerwcu.

Sytuacja budzetowa réwniez rozwijata sie normalnie i to az
do konca 1924 r. Wplywy nadzwyczajne okazaly sie zaledwie
z matym niedoborem niewystarczajgce na pokrycie nadzwyczajnych
wydatkdw. Tymczasem normalne dochody z podatkéw, optat i mo-
nopoli wzrastaly z miesigca na miesigcd). Wedtug obliczenn Grab-
skiegob) dochody zwyczajne wyniosty w 1924 r. 1.453,8 milj. zt., wy-
datki za$ 1.304,2 milj. Poniewaz za$ niedobor nadzwyczajnych wy-
datkow (299,5 milj. zt) w stosunku do nadzwyczajnych dochodéw
(249,4 milj.) wyniost zaledwie 46,1 milj. zt., przeto ostatecznie caty
rok 1924 dat nadwyzke 103,55 milj. zi.

Niepomysinie natomiast rozwijat sie wskaznik produkcji oraz
handel zagraniczny. Ogdlny wskaznik produkcji spadt wedtug danych
Instytutu Badania Konjunktur Gospodarczych (Sprawozdania i przy-
czynki naukowe Nr. 4) ze 101,3 w koncu 1923 r. do 84,6 w potowie
1924 r. Najnizszy swoj poziom osiggnat w sierpniu (74,0). W ciaggu na-
stepnych trzech miesiecy wraca do poziomu 100,3, na ktorym utrzy-
muje sie bez zadnych prawie zmian az do potowy 1925 r. Saldo
bilansu handlowego dodatnie do konca lutego 1924 r. przeksztatcito
sie w sposob trwaty na ujemne. Cztery miesigce marzec — czerwiec
1924 r. daty ogotem 76 milj. zt. deficytu6). Mimo to zapas walut
i dewiz Banku Polskiego rost do konca lipca 1924, osiggajac w tym
miesigcu swe maximum 272 milj.

W Swietle powyzszego bytoby trudno twierdzi¢, ze reforma walu-
towa mimo przeprowadzenia jej w nadzwyczaj szybkiem tempie i bez
ogladania sie na ustalone precedensy, byta nieudana, albo tez, Zze mu-
siata prowadzi¢ nieuchronnie do zatamania, cho¢ uwzgledniajac Ow-
czesne polityczne warunki mozna byto to zatamanie przewidywac.
Przeciwnie, rezultaty zaréwno walutowe, jak i skarbowe przeszty
wszelkie oczekiwania. Chwilowe sukcesy, choéby najwieksze, nie
oznaczajag jednak jeszcze zwyciestwa. ROzne oznaki zwiastowa-

3) Artykut w Ruchu Prawniczym i Ekonom, za | kwartat, 1927, str. 59
p. t. ,Przyczyny spadku zlotego".

4) Patrz rocznik G. U. S, 1924, str. 268: ,Dochody skarbowe z podatkéw,
opfat i monopoli za poszczegdine miesigce 1923 i 1924 r.“.

5 ,Dwa lata pracy u podstaw panstwowosci naszej“ str. 109.

¥ Rocznik G. U. S, 1925—6, str. 209 — Handel zagraniczny — Przeglad
ogllny wedtug miesiecy za lata 1923—5.
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ty, ze nalezy sie pospiesznie przygotowa¢ po dokonanej re-
formie walutowej do zasadniczej reformy gospodarczej celem odpar-
cia kryzysu, ktory sie miat dopiero stopniowo, i to w sposéb spotego-
wany czynnikami zewnetrznemi, rozwing¢. Tymczasem polska poli-
tyka gospodarcza spoczeta na laurach.

,»Juz lipiec — uzywajac stow Grabskiego 7) — przyniést ztowro-
gi zwrot w stosunkach... Rozpoczat sie dla Polski rok wielkiego, daw-
no nie pamietanego nieurodzaju”. Nie chodzi tez o to, czy co do roz-
miaréw tego nieurodzaju miat racje Grabski czy tez prof. Krzyzanow-
ski, ktory starat sie niedobdr produkcji rolnej w 1924 roku zreduko-
waé z 30% na 10% s). Sam fakt nieurodzaju w potagczeniu ze spad-
kiem cen na trzy gtéwne nasze produkty wywozowe (wegiel, drzewo
i cukier) oraz istniejgcym juz od Kkilku miesiecy deficytem bi-
lansu handlowego powinien byt wystarczy¢, by pobudzi¢ odpowie-
dzialne czynniki do natychmiastowej dziatalnosci.

Na czemze mogta ta dziatalno$¢ polegac¢? Winna sie byta ona
oprze¢ na przewidywaniach mozliwych juz w lipcu 1924 r. Juz wtedy
za$ bylo wiadomem, ze dwie kluczowe dla statosci waluty pozycje,
a mianowicie, bilans handlowy i budzet stajg sie szczeg6lnie zagro-
zone. Powody zagrozenia bilansu handlowego juzesSmy wyjasnili. Sy-
tuacja na odcinku budzetowym ksztattowata sie natomiast chwilowo
pomyslinie, ale nie byto chyba trudnem do przewidzenia, ze wpltywy
skarbowe w kraju rolniczym w okresie nieurodzaju wzrosng¢ nie mo-
ga. Powtdre rok 1924 cieszyt sie powazng sumg nadzwyczajnych, nie-
powtarzalnych dochodéw. Woynikaty stad dla preliminarza na rok
1924/5 niedwuznaczne wnioski.

Jakiemi zatem Srodkami nalezato broni¢ bilansu handlowego
oraz budzetu? Co do budzetu istniata tylko jedna droga, a mianowi-
cie, wobec zupetnie jasnej perspektywy spadku wptywow, zmniejszy¢
wydatki, a przynajmniej nie dopusci¢ do ich wzrostu. Preliminarz
budzetowy uchwalony przez Sejm na rok 1924/25 poszedt tymczasem
we wprost odwrotnym kierunku, mimo licznych ostrzezen i protestow
rzadu. Nalezy jednak stwierdzié, ze i rzad poszedt zbyt daleko przed-
ktadajac budzet zamykajacy sie sumg 1.982 milj. zt., do czego Sejm
dotozyt dalszych 188 milj., podnoszac go do 2.170 milj. Wielkiem
rowniez zaniedbaniem rzadu okazalo sie niezniesienie w stosunku do

7) Op. cit. str. 78.
s) Ruch prawniczy i ekonomiczny, rok 1926, str. CCXXXIIl, art. p. t.
,Druga inflacja polska".
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ptac urzedniczych wskaznika drozyZznianego w obliczu rosngcych od
poczatku li-go potrocza 1924 roku kosztow utrzymania. Mozliwos¢
takiego kroku nie podlega chyba dzisiaj zadnej dyskusji. W ten spo-
sob juz w ll-giem potroczu 1924 roku zamiast ratowac sytuacje wa-
luty na odcinku budzetowym, stworzono w to miejsce wszelkie wa-
runki dla nadmiernej emisji bilonu oraz biletoéw zdawkowych z 1925 r.,
kiedy zgodnie z mozliwemi juz w lipcu 1924 roku przewidywaniami
wplywy skarbowe zupetnie zawiodty.

Odcinek bilansu handlowego mozna byto skutecznie zaatakowac
albo przez dostatecznie silne odciecie sie od rosngcego importu za-
granicznego za pomocg cet albo tez podniesienie eksportu przez zwiek-
szenie konkurencyjnosci polskich towaréw drogag redukcji kosztow
produkcji i zastosowania restrykcyj kredytowych celem kompres;ji
cen. Nalezato rowniez wszelkie wptywy z pozyczek zagranicznych
oddawac¢ Bankowi Polskiemu dla wzmocnienia obrony kursu ziotego.
W rzeczywistosci zastosowano w kazdym z tych wypadkéw wrecz od-
wrotng polityke.

Grabski wyszedt ze zupetnie stusznego zatozenia, Ze sztuczne od-
cinanie sie od importu zagranicznego bytoby posunieciem antygospo-
darczem. Najlepiej zresztg sam uzasadnit stuszno$¢ wprowadzenia
w 1924 roku liberalizmu celnego w nastepujacych stowach wypowie-
dzianych w czerwcu 1924 roku ”): ,,Na naczelnem miejscu programu
gospodarczego postawitem potanienie produktéw przemystowych oraz
stopniowe zmniejszenie cet wywozowych az do ich catkowitego znie-
sienia. ...W podniesieniu kultury wsi widze wielkg konieczno$¢ pan-
stwowa. Chcemy zrobi¢ Polske silng i wielkg. W tej Polsce wie$ mu-
si by¢ wydajng, a wydajng bedzie wtedy, kiedy bedzie mogta duzo
produkowac... Jezeli chcemy przemystowi naszemu da¢ istotne za-
bezpieczenie przed trudnoSciami z jakiemi walczy, jezeli chcemy
wchiong¢ przemyst gornoslaski i da¢ mu wielki zbyt u nas, to sie nie
da tego zrobic¢ inaczej, jak droga podniesienia nietylko zdolnosci pro-
dukcyjnej wsi, ale zdolnosci konsumcyjnej. Wie$ musi by¢ wielkim
odbiorcy”.

Kiedy jak kiedy, ale chyba dzisiaj w chwili namietnych dyskusyj
na temat programu gospodarczego Polski, do jakich zmusita nas wkon-
cu nedza wsi, musimy uznac¢ gtebokg madros¢ zawartg w powyzszych
stowach Grabskiego. Odwr6t od krétkiej ery liberalizmu zainicjowa-
nej w 1924 roku jest chyba jednym z najsmutniejszych faktéw naszej

) Op. cit. str. 46.
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powojennej historji gospodarczej, faktem przekraczajacym swg do-
niostoscig nawet zatamanie sie pierwszej reformy walutowej. Od-
wro6t ten nastgpit juz w maju 1925 roku. Ztotego jednak juz nie mogt
uratowac.

Uznajac jednak gteboka stusznos¢ liberalnej polityki celnej Grab-
skiego, tem bardziej ubolewa¢ musi si¢ nad fatalnemi btedami popet-
nionemi co do wszystkich innych srodkéw obrony bilansu handlowego.
Do bteddéw tych Grabski zresztg czeSciowo sam sie pdzniej przyznat,
zastaniajgc sie jedynie argumentem, ze nikt go przed niemi nie prze-
strzegt, lecz przeciwnie wszyscy w nie swem postepowaniem i radami
pchali.

Redukcje kosztow produkcji uniemozliwiono przez nadmierne
rozdecie wydatkdw budzetowych, o czem juz byla wyzej mowa. To
samo dotyczy zdobyczy socjalnych sfer robotniczych. ,O ile fatwo
byto przeprowadzi¢ reforme walutowg — mowi sam Grabskil)) —
bez naruszenia zdobyczy socjalnych, o tyle utrzymac¢ te reforme na
wihasciwym poziomie i przeprowadzi¢ dalsza i niezbedng sanacje zycia
gospodarczego byto rzeczg niezmiernie trudng przy tej skali tych zdo-
byczy, jaka u nas zapanowata”. Udato sie jednak Grabskiemu zale-
dwie zmniejszy¢ ilos¢ $Swiat, a i do tego ogdt spoteczenstwa w naj-
mniejszej mierze sie nie zastosowal.

Od potowy 1924 r. og6lny poziom cen oraz koszty utrzymania
zaczety rosng¢ w Polsce znacznie szybciej niz zagranicg. Wspomnia-
ny wyzej polski indeks cen obliczany w procentach amerykanskiego
wzrést z 93,9 w koncu czerwca 1924 r. do 104,4 w koncu pazdzierni-
ka tego roku i z matym przejsciowym spadkiem utrzymuje sie na tym
poziomie az do zatamania sie ztotego w lipcu nastepnego roku. Wskaz-
nik kosztow utrzymania w Warszawie obliczony przy podstawie
1914 = 100 wzrasta ze 123,7 w czerwcu 1924 r. do 153,1 w pot roku
pozniej. Deficyt bilansu handlowego rést stale pod koniec 1924 roku.
W lipcu mozna byto mieC jeszcze pewne ztudzenia, co do powyzszych
wskaznikoéw, wzglednie nawet trudno byto przewidzie¢ ich rozwoj.
W trzecim kwartale jednakze, zwiaszcza za$ w ostatnich dwoch mie-
sigcach 1924 roku, sytuacja wskazywata z zupetng jasnoscig na ko-
nieczno$¢ hamulca we formie restrykcyj kredytowych. Argument ten
wysunat silnie na czoto prof. Taylor w cytowanym juz artykule oraz
w swej ,,Drugiej inflacji polskiej". Grabski przyznaje mu w tym
wzgledzie zupelng racje, wytykajac jedynie, ze prof. Taylor wystg.-

110) Op. cit. str. 73.
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pit z tem juz po spadku ziotego. Nie zmniejsza to w niczem biedu
Grabskiego, ktéry winien byt sam zrozumieé koniecznos¢ restrykcyj
kredytowych i zastosowac je juz pod koniec 1924 roku. W miejsce
tego ulegajac presji czynnikéw gospodarczych i sejmowych zainicjo-
wat on nowy kurs polityki gospodarczej, ktory polegat na zwigkszo-
nej dziatalnosci kredytowej na korzy$¢ zycia gospodarczego. W ten
sposob zamiast kompresji cen pracowano nad wzmocnieniem ich zwyz-
kowej tendencji. Powazne rezerwy skarbowe oraz walute z pozyczek
zagranicznych, specjalnie za$ Dillonowskiej, zamrozono w dtugoter-
minowych kredytach bankéw panstwowych, zamiast utrzymac je w sta-
nie ptynnym, coby sie przyczynito do zwiekszenia $rodkdw obroto-
wych Kkraju, potanienia kredytu i wzmocnienia stanowiska Banku
Polskiego w akcji interwencyjnej na korzys¢ ztotego. Biednej polityce
kredytowej rzadu sekundowat dzielnie Bank Polski, zwiekszajgc obieg
banknotow oraz portfel wekslowy, pomimo tego, ze jego rezerwy wa-
lutowe bynajmniej nie rosty, lecz przeciwnie juz od konca lipca 1924
raczej malaty, jezeli za$ wykazywaty przejsciowo wzrost, to jedynie,
na skutek nadzwyczajnych wptywdw pochodzacych z kilku pozyczek
zagranicznych, ktore maskowaty normalny odptyw walut. Grabski sta-
ra sie jednak niestusznie przerzuci¢ na Bank Polski zbyt wiele odpo-
wiedzialno$ci za obrot rzeczy w 1925 roku. Ostatecznie Bank Polski
wykazat w zakresie polityki kredytowej conajwyzej tyle samo braku
przezorno$ci co sam Grabski. Gdyby za$ nawet Bank Polski wszedt
wczesniej na droge restrykcyj kredytowych, przeciwstawiajac sie tem
samem nowemu kursowi Grabskiego, to jeszcze niewiadomo, czyby
potrafit zneutralizowa¢ szkody wynikte na odcinku bilansu handlo-
wego i rezerw walutowych z blednej polityki gospodarczej rzadu.
Pytanie to musi jednak, wydaje mi sie, pozosta¢ na zawsze nieroz-
strzygnietem.

Na skutek wymienionych powyzej posunie¢ ztagodzono coprawda
kryzys gospodarczy wynikly z nieurodzaju w roku gospodarczym
1924/25, po to jednak tylko, azeby w nastepnym okresie wybuchnat
on z tem wiekszg sitg, grzebigc za sobg dzieto pierwszej reformy wa-
lutowej. W tem bowiem co$my powyzej stwierdzili, kryje sie praw-
da, ze reforma walutowa nie zostata skolei na ani jednym odcinku
poparta odpowiednig reformg gospodarcza. Reforma ta winna i mogta
by¢ dokonana w drugiem pétroczu 1924 roku. Inna rzecz, ze kryzys
gospodarczy zostatby przez to przyspieszony i pogtebiony. Odwlecze-
nie tego kryzysu nie oznaczalo jednak jego unikniecia. Przeciwnie
2
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w 1925 roku do kryzysu gospodarczego dotgczyt sie niebezpieczny
kryzys walutowy.

Wypadki 1925 roku byty juz tylko logicznem nastepstwem za-
niedban i btedéw li-go pétrocza 1924 roku oraz poczatku 1925 roku
w zakresie polityki gospodarczej i kredytowej. Wytworzyt sie tancuch
przyczyn i skutkdw, ktérego przerwanie byto mozliwe pod jednym
tylko warunkiem, a mianowicie, silnego przyptywu kredytéw zagra-
nicznych, ktéryby uchylit kryzys walutowy oraz ztagodzit kryzys skar-
bowo - gospodarczy, pozwalajagc na naprawienie popetnionych bie-
doéw oraz zaniedban. Pod tym wzgledem ma racje prof. Miynarski
twierdzacy w swej rozprawie o ,,Miedzynarodowem znaczeniu spadku
zlotego", ze bojkot kredytowy Polski przez zagranice stat sie bez-
posrednig przyczyng spadku ztotego. W twierdzeniu tem jest jednak
tyle tylko stusznosci, co w narzekaniach bankrutujgcego przedsie-
biorcy, ktéry zbyt wiele liczyt na kredyt a zamato dbat o racjonalne
prowadzenie swego przedsiebiorstwa. Oczywiscie, gdyby mu w okre-
sie chylenia sie do upadku przyszedt kto§ z poteznym zastrzykiem
dtugoterminowego kredytu, toby mdgt uratowaé swoje przedsiebior-
stwo, odrabiajgc dawne marnotrawstwo. Regulg jest jednak, ze w ta-
kiej sytuacji wszyscy takiemu przedsiebiorcy kredytu odmawiaja.
W tem znaczeniu bezposrednig przyczyng bankructwa jest odmowa
kredytu, prawdziwem jednak Zrédtem nieracjonalne prowadzenie
przedsiebiorstwa.

Podobnie byto i z Polskg. W chwili kiedy skutki popetnionych
btedow gospodarczych zaczely sie z catg sita w 1925 roku wytado-
wywac¢ we formie niedoboréw budzetowych, rosnacych deficytow bi-
lansu handlowego oraz odptywu rezerw Banku Polskiego, liczenie na
kredyt zagraniczny byto czem$ zupetnie nierealnem. Jako jedyne
wyjscie pozostato chwilowe tatanie niedoboréw budzetowych inflacja
bilonu i biletow zdawkowych. Zarzadzenia za$ we formie podwyzsze-
nia taryfy celnej celem ograniczenia importu oraz restrykcyj kredy-
towych Banku Polskiego celem powstrzymania odptywu rezerw przy-
szty conajmniej o pot roku zap6zno. W czerwcu 1925 r. nie byto juz
mozliwem odwrdcenie zblizajgcego sie spadku ziotego, pomimo ze
szereg czynnikow zaczeto sie ksztattowaé dla Polski pomyslnie; cze-
kat nas, mianowicie, w 1925 roku urodzaj, a handel zagraniczny za-
czat sie od sierpnia 1925 roku ksztattowac dla nas zdecydowanie po-
myslnie. Import spadat znacznie, eksport rost, tak ze we wrze$niu
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1925 r. pojawita sie powazna nadwyzka eksportull). Na odczekanie
skutkéw tych czynnikéw nalezato jednak mie¢ czas t. zn. dysponowac
dostatecznie wielkiemi rezerwami. Polska jednak ich nie posiadata,
a niedojscie do skutku 2-giej transzy pozyczki Dillonowskiej ozna-
czato, ze ich i nadal posiada¢ nie bedzie. Grabski wprawdzie twier-
dzil2), ze zdecydowane rzucenie na szale wypadkéw resztek rezerw
walutowych Banku Polskiego bytoby uratowato sytuacje. Sledzac jed-
nak raptowny odptyw tychze rezerw od poczatku 1925 roku nalezy
raczej przyznac, ze starczyloby ich na stanowczo za krétki okres cza-
su, tak ze bezwzgledne szafowanie niemi bytoby tylko niepotrzebnem
marnotrawstwem.

Reasumujac nalezy stwierdzié, ze reforma walutowa byta uda-
nem dzielem. Nie wywotata ona tez takich ujemnych nastepstw go-
spodarczych, ktérychby nie mozna byto opanowaé nawet pomimo
zbiegu szeregu niepomysinych czynnikéw uchylajgcych sie spod
wszelkiej kontroli jak np. nieurodzaj. Zatamata sie za$ skutkiem te-
go, ze bezposrednio po niej nie przyszta odpowiednia reforma gospo-
darcza polegajaca na: 1) przystosowaniu wydatkéw panstwa do real-
nie osiggalnych dochodéw; 2) redukcji kosztéw produkcji oraz 3)
kompresji zbyt szybko rosngcych cen w drodze restrykcyj kredyto-
wych. Przeciwnie, w miejsce restrykcyj kredytowych doszto najpierw
do dos¢ powaznej inflacji kredytowej, po ktorej jako nastepstwo nie-
przezornej polityki budzetowej przyszia inflacja bilonowa oraz bile-
tow zdawkowych. Pozatem wptywy z pozyczek zagranicznych zamiast
wpltyna¢ wytacznie do Banku Polskiego dla celéw obrony ztotego, zo-
staty zamrozone w dtugoterminowych kredytach gospodarczych, pote-
gujac jedynie inflacje kredytowsg i zwyzke cen. W chwili, kiedy wy-
stepujacy gwattownie niedobor budzetowy, deficyt bilansu handlowego
oraz odptyw rezerw Banku Polskiego, uswiadomity w catej peini od-
powiedzialnym czynnikom popetnione biedy, byto juz zap6zno. Na
odczekanie skutkdéw zarzadzen zmierzajgcych do odrobienia tych ble-
dow, zabrakto wiasnych niepotrzebnie roztrwonionych rezerw, tem
bardziej za$ ztotodajnych kredytow zagranicznych.

xl)  Splot réznych czynnikéw dziatajacych réwnoczes$nie, a mianowicie: pod-
wyzka taryfy celnej, powr6t urodzaju, spadek ztotego oraz wybuch wojny celnej
z Niemcami, utrudnia niestety rozgraniczenie wptywu tych czynnikéw na kierunek
handlu zagranicznego.

12) Op. cit. str. 176—188.
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Il. Analiza przebiegu i skutkow spadku
ztotego.

Przebiegu zatamania sie kursu ztotego oraz jego ponownej stabi-
lizacji de facto szczegGtowo opisywaC nie bedziemy. Chcieliby$Smy
jedynie powotac sie na niektdre szczegoty tych wydarzen celem wy-
ciggniecia wnioskdw w odniesieniu do sytuacji walutowej, jaka sie
wytworzyta w Polsce po roku 1929 t. zn. od chwili wybuchu prze-
silenia Swiatowego. StaraliSmy sie udowodni¢, ze reforma walutowa
byta dzielem udanem, jej za$ zatamanie sie zupetnie niepotrzebnem
i mozliwem do uniknigcia zaburzeniem. Wiasnie po wybuchu kryzysu
Swiatowego nacechowanego dtugim i gtebokim spadkiem cen, Polska
zastosowata polityke gospodarczg i kredytowg idealnie wprost nada-
jaca sie dla tamtego minionego okresu. W praktyce zademonstrowano
nam, jak te rzeczy powinny byly wtedy wyglada¢. Demonstracja ta
wypadta przytem w duzo trudniejszych warunkach, w okresie bowiem
spadku cen i kurczacego sie handlu zagranicznego, podczas gdy okres
1924-6 charakteryzowaty wprost odwrotne zjawiska.

Ironja losu chciata, ze nie umieliSmy odpowiednio wykorzystac¢
nauk, ptynacych z drugiej potowy dosSwiadczenn 1924-6 roku. Gdy-
bySmy bowiem wiasnie po roku 1930 zdotali spokojnie i rzeczowo
ustosunkowac¢ sie do mozliwosci zatamania sie kursu ztotego, to we-
dtug wszelkiego prawdopodobienstwa przebieg kryzysu bytby u nas
znacznie tagodniejszy i duzo szybciej dobiegt swego konca. Nad tym
wiasnie punktem rozwazan chcemy sie dtuzej zatrzymac.

Nalezy jednak w tym celu powrdci¢ do spadku ztotego z 1925 r.,
celem wykazania, ze nie stworzyt on pod zadnym wzgledem sytuacji
niemozliwej do opanowania, z punktu za$ widzenia gospodarczego do-
datnie skutki tego spadku przewyzszyly znaczne jego ujemne na-
stepstwa.

W latach kryzysowych, specjalnie za$ po roku 1931 dowodzono
uporczywie w Polsce, jak i w innych krajach, ktére przeszty przez
wielkg inflacje, ze powtorny spadek waluty musiatby z miejsca przy-
bra¢ katastrofalne rozmiary, ktérych opanowanie okazatoby sie ponad
czyjekolwiek sity. Przyklady wielu innych panstw, zwiaszcza za$
Anglji i Szwecji, odrzucano krétkiem stwierdzeniem, ze ze wzgledu
na zupetnie odmienne warunki struktualne, specjalnie za$ dyscypling
gospodarczg, oraz zupetnie inng psychike spoteczenstwa, sg one nie-
miarodajne. Nikomu w Polsce nie przychodzito przytem na mysl sieg-
na¢ do skarbnicy naszych wiasnych doswiadczen z 1925-6 r., ktore
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chyba do naszych warunkéw oraz naszej psychiki narodowej byty
przystosowane. Zupetnie powierzchownie stwierdzano, ze do nas jako
kraju, ktory przeszedt juz dwukrotnie przez dewaluacje pienigdza,
przyktady innych krajow a fortiori stosowa¢ sie nie moga. Tymcza-
sem wypadki 1925-6 r. dowodzg, ze jest w tem mata cze$¢ racji, ol-
brzymia za$ ilo$¢ gotostownosci. Racja polega na tem, ze przejsciowe
stadja procesu zatamania sie waluty odbiegajg u nas znacznie od tego
coSmy pbzniej obserwowali w krajach o bardziej normalnych stosun-
kach walutowych. Ostateczny natomiast wynik jest pod warunkiem
natychmiastowego zastosowania wiasciwych $rodkéw, identyczny.
Znaczy to, ze wszelka katastrofa walutowa polegajaca na stworzeniu
btednego kota inflacji ze stale spadajgcym kursem pienigdza, stale
rosngcemi cenami i doganiajgcemi je zarobkami, wymagajgcemi skolei
nowej dawki inflacji, jest rowniez i w Polsce pod warunkiem upra-
wiania wiasciwej polityki gospodarczej wykluczona i nalezy do sfery
czystej fantazji.

Za okres przejSciowy nalezy uwaza¢ miesigce od konca lipca
1925 r. do konca lipca 1926 r. t. zn. przestrzen czasu od pierwszego
zalamania sie kursu ztotego az do jego ponownej stabilizacji de facto.
Za przedtuzenie tego okresu mozna jeszcze uwazaé reszte roku 1926
z tego wzgledu, ze woéwczas dopiero nastgpito ostateczne przystoso-
wanie sie poziomu cen i kosztow utrzymania do nowych warunkow.

Przejsciowy okres charakteryzowaty w Polsce nastepujgce ujem-
ne zjawiska:

1) wycofywanie kredytow zagranicznych; 2) ucieczka kapitatéw
krajowych i ozywienie tezauryzacji walutowej; 3) run na banki;
4) gwattowne, spekulacyjne wahania kursu ztotego; 5) silna zwyz-
ka cen i kosztow utrzymania.

Z wymienionych wyzej zjawisk miaty miejsce w 1931 r. w Kkraju
takim jak Anglja n. p., tylko dwa, a mianowicie ucieczka kapitatow
zagranicznych, ktéra byta bezposrednig przyczyng zatamania sie fun-
ta oraz zbyt gwattowny poczatkowo spadek funta, nieuzasadniony ob-
jektywnemi wzgledami gospodarczemi. | te zjawiska miaty jednak
w Anglji cokolwiek innych charakter niz w Polsce. Ucieczka kapita-
tow miata tam miejsce przed spadkiem kursu funta, raczej za$ w oba-
wie przed tym spadkiem, podczas gdy w Polsce wystgpita po zata-
maniu sie ztotego w koncu lipca 1925 r. Jezeli sie¢ jednak zwazy, ze
spadek ztotego w koncu lipca 1925 r. mogt by¢ uwazany tylko za przy-
grywke do wiasciwego spadku, jaki miat pdZniej nastgpi¢ oraz ze
jeszcze przed uptywem I-go pétrocza 1926 r. rezerwy walutowe Banku
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Polskiego zaczely ponownie rosngé, to odmienny charakter tego zja-
wiska w Polsce w poréwnaniu z Angljg blednie.

Zestawienie gwattownosci spadku kursu ztotego w koncu 1925 r. ze
spadkiem kursu funta w 1931 r. wypadnie natomiast zupetnie inaczej,
jezeli sie uwzgledni odrebne okolicznos$ci oraz przyczyny jednego
i drugiego zjawiska. Gdyby w Anglji spadkowi funta nie towarzy-
szyta redukcja budzetu i inne oszczednosci, lecz tak jak w Polsce wy-
nikt on z rozdymania wydatkéw panstwowych, pozatem za$ inflacji
kredytowej, za ktdérg poszta niedtugo inflacja bilonu, toby poréwnanie
wypadto dla Polski zupetnie korzystnie.

Trzeba natomiast przyznaé, ze masy ludnosci zareagowaty ina-
czej na spadek swej waluty w Anglji niz w Polsce. W Anglji bowiem
nie mozna byto zauwazy¢ ucieczki od wiasnej waluty, ani tezaury-
zacji obcych pieniedzy, ani masowego wycofywania wkiladoéw. Na
obrone Polski musi sie jednak przytoczy¢ przedewszystkiem szybkie
opanowanie tych zjawisk z chwilg, gdy stato sie jasne, Ze na konty-
nuacje inflacji pod zadng forma liczy¢ nie mozna oraz, ze wystapienie
tych zjawisk miato swoje zupetnie rzeczowe uzasadnienie W poruszo-
nej juz odrebnosci przyczyn spadku ztotego jak réwniez stabosci ban-
koéw polskich wynikajgcej z ich nadmiernego zamrozenia. Pozostaje
zatem wcigz otwartem pytanie, jakby zareagowata ludno$¢ w Polsce,
gdyby spadek ztotego nastgpit w tak samo korzystnych warunkach jak
spadek funta. Nie pobilibysmy pewnie rekordu spokoju angielskiego,
ale sadzac po szybkiem opanowaniu odruchéw ludnosci w latach
1925-6, pomimo tego ze obieg pieniezny wzrastat u nas przeciez do$¢
silnie az po koniec sierpnia 1926 r., nie pozostalibySmy w tyle o zbyt
wielkg ilos¢ punktow.

Dowodem szybkiego opanowania paniki jest ruch wkiadéw wy-
noszacych ogotem we wszystkich instytucjach finansowych w Polsce
w potowie 1925 r. 621,8 milj., na koniec za$ tego roku 594,4 milj. t. zn.
zaledwie o 27,4 milj. mniej. Caly ten spadek przypada gtdwnie na
banki akcyjne, z ktorych odptyneto 74,4 milj. zt. wkiadow (260 milj.
31.X11.1925 w poréwnaniu z 333,4 milj. pot roku przedtem). Jak wi-
dzimy zatem panika ograniczyta sie gtdwnie do jednego odcinka.
Kosztem okoto 30 milj. zt. kredytéw sanacyjnych udzielonych przez
Skarb Panstwa panike te w krotkim czasie, bo jeszcze przed koncem
1925 roku opanowano. W 1926 roku wkiady zaczynajg w szybkiem tem-
pie rosng¢. W sprawozdaniu B. G. K. za ten rok znajdujemy na str.
11 stwierdzenie, ze w ogolnej swej wysokosci wkiady w polskich insty-
tucjach kredytowych w koncu 1926 r. (1.114,8 milj. zt.) wykazujg w po-
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réwnaniu z koncem czerwca 1925 r. (612,6 milj. zt.) wzrost o przeszio
82%, przekraczajgcy rownoczesny wzrost kursu walut obcych i obie-
gu pienieznego kraju. Wedtug rocznika G. U. S. za rok 1927 natomiast
ogoblna suma wkiadow wzrosta do potowy roku 1926 na 745,7 milj.
oraz na 1.218,3 milj. do konca tego roku.

Pozostaje do omowienia najprzykrzejsza sprawa silnej zwyzKi
cen i kosztdbw w Polsce w przeciwienstwie do statosci tych czynnikéw
w Anglji. Twierdzi sie, ze w kraju takim jak Polska dopuszczenie
do spadku kursu waluty musi dlatego skonczy¢ sie katastrofg, ponie-
waz w miare spadku kursu rosng ceny i koszty. W takich warunkach
nie mozna marzy¢ o redukowaniu kosztéw produkcji, réwnowazeniu,
nie moéwiac juz o obcinaniu, wydatkéw budzetowych i innych refor-
mach gospodarczych. Przeciwnie zwyzka kosztow zmusza do pod-
wyzki ptac oraz wydatkéw budzetowych i wpycha kraj w btedne koto
inflacji, na koncu ktorej stoi katastrofa repudjacji pienigdza. Polska
pozatem jest niewiele znaczagcym w Swiecie krajem rolniczym i dtuz-
niczym, uzaleznionym od importu zagranicznego, Anglja natomiast
jest wierzycielem catego Swiata i produkuje prawie wszystko czego
jej do istnienia potrzeba w obrebie wtasnego imperjum, raczej dyktu-
jac Swiatu ceny niz za niemi idac.

Przypatrzmy sie jak te wywody przedstawiajg sie w Swietle fak-
tow z 1925-6 roku. Wahania kursu ztotego oraz cen i kosztow utrzy-
mania w czasie od czerwca 1924 do konca 1926 r. obrazuje zestawienie
na str. 484 sporzadzone na podstawie rocznikéw G. U. S. 1925—6 i
1927.

Zanim przystagpimy do omowienia tego zestawienia, musimy po
raz trzeci zwroci¢ uwage na zupetnie odrebne okolicznosci oraz przy-
czyny spadku ztotego w poréwnaniu ze spadkiem funta. W okresie
spadku ztotego przedewszystkiem ceny Swiatowe byty stabilizowane,
w chwili za$ spadku funta trwat juz od dwuch lat ich gteboki spadek.
Ceny angielskie miaty zatem najpierw do pokonania spadek cen $wia-
towych, zanim mogta by¢ mowa o ich wzroscie. Powtore spadek funta
pozbawiony byt jakichkolwiek cech inflacyjnych. Przez sze$¢ lat
przed jego spadkiem, bo od samego powrotu do waluty ztotej w maju
1925 r., usitowata Anglja usuna¢ stosunkowo nieznaczng dyspropor-
cje, jaka istniata pomiedzy zbyt wysokiemi cenami angielskiemi a ce-
nami Swiatowemi. Nie tylko zatem unikata Anglja wszelkiej inflacji,
lecz przeciwnie uprawiata lekko-deflacyjng polityke. W chwili za$
spadku funta weszta Anglja zdecydowanie na droge redukcji kosztow
produkcji i kompresji wydatkéw budzetowych. O ile natomiast od-
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mienng byta sytuacja w Polsce, gdzie przyczyng spadku ziotego byto
nadmierne rozdecie wydatkdéw budzetowych, niedokonanie redukcji
kosztéw produkcji oraz dos¢ silna inflacja kredytowa, do ktorej
z biegiem czasu dotaczyta sie inflacja bilonu oraz biletéw skarbowych.
Inflacja ta nie skonczyta sie przytem z chwilg spadku ztotego. Bank
Polski wszedt bowiem na droge restrykcyj kredytowych od czerwca
1925 r., og6lna suma obiegu wzrastata jednak mimo to nieprzerwanie
az po koniec sierpnia 1926 r. Jezeli zatem stwierdzimy odmienng zu-
petnie tendencje cen i kosztéw w Polsce w latach 1925-6 po spadku
ztotego niz w Anglji w 1931 r. po spadku funta, to wcigz jeszcze po-
zostaje otwartem pytanie, jakgby byta tendencja cen polskich, gdyby
spadek ztotego miat miejsce w okresie spadku cen Swiatowych, przy-
czyna za$ jego nie byta zadna inflacja, lecz przeciwnie towarzyszyta
mu redukcja kosztéw produkcji i wydatkéw publicznych.

Analizujgc zestawienie kurséw dolara, cen i kosztow w Polsce
za drugie potrocze 1925 r. i caty rok nastepny musimy zauwazyc:

1) Ceny i koszty w Polsce zareagowaty nadzwyczaj stabo na
pierwsze zatamanie sie kursu w koncu lipca 1925 r., jak o tem Swiad-
czg nastepujgce wskazniki wyjete z naszego zestawienia:

Ceny hurtowe Ceny detal. Koszty utrz.
Kguors dolara nominalne nominalne nominalne
Wik parytetu | o5y 1925 = 100 | pétr. 1925 = 100 1914 = 100

Lipiec 1925 100,0 97,2 97.7 151.6
Sierpien 101,2 96,9 102,9 151,4
Wrzesien 112,7 97,2 103.8 152,0
Pazdziern. 115,4 94,8 104,0 1551

Jak widzimy ceny hurtowe spadty na przestrzeni miesiecy li-
piec—pazdziernik o 2,4 punktéw, ceny detaliczne wzrosty o 6,3 punk-
tow, koszty utrzymania podniosty sie¢ o 3,5 punktdow w poréwnaniu
z 15,4 punktami, o ktére poszedt wgore kurs dolara. Dane te mo-
wig same za siebie.

Dopiero ponowny gwattowny wstrzas kursu ztotego w listopa-

dzie i grudniu 1925 r. poruszyt silniej cenami i kosztami. | wtedy
jednak zostaty one daleko wtyle poza wzrostem kursu dolara:
Ceny hurtowe Ceny detaliczne  Koszty utrz.
Kurs dolara nominalne nominalne nominalne
Listopad 1925 125,6 101,2 108,4 —
Grudzien 175,6 117,7 124,5 —
Styczen 1457 1122 1216 117,3
Luty 144,8 1157 121,4 117,8

Marzec i 150,6 1157 121,0 116,2
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Po przejsciowym nadmiernym wzroscie kursu dolara i cen w
grudniu 1925 r., przynosi styczen spadek. W koncu marca jeszcze
wzrostowi kursu dolara o 50,6 punktéw odpowiada wzrost cen hur-
towych o zaledwie 15,7 punktdéw, wzrost cen detalicznych o 21 punktéw,
oraz wzrost kosztow utrzymania o 16,2 punktow.

Drugi silny wstrzags przynosi kwiecien i maj. Kurs dolara osiag-
nat w koncu maja przejsciowo poziom 203,6, poczem juz stale spada,
stabilizujgc sie na trwate we wrzes$niu na poziomie 173,7. W ciggu
tych dwoch miesiecy ceny hurtowe wzrosty ze 1157 na 1439, kto-
rego to poziomu juz wiecej w 1926 r. nie przekroczyly. Ceny de-
taliczne posunety sie ze 121 na 139, koszty utrzymania ze 116,2 na
127,4. Od konca maja wykazujg ceny bardzo staby ruch i tylko
koszty wzrosty po koniec roku 1926 o dalsze 10 punktow.

W koncu 1926 r. kurs dolara stat na poziomie 173,7, ceny hur-
towe 1422, detaliczne 1435, koszty utrzymania 137,4. Wszystkie
trzy elementy przeliczone na ztote dawnego parytetu zatrzymaty
sie w odlegtosci okoto 20 punktéw od wskaznika kursu dolara, spycha-
jac ceny zitote mniej wiecej do potozenia, z ktérego wyszty w chwili
pierwszej stabilizacji waluty w potowie 1924 r., a zatem odrabiajac
caty ich pdzniejszy wzrost ponad ceny $Swiatowe.

Fakty powyzsze wskazuja, ze ceny i koszty w Polsce wykazaty,
jak na kraj tak Swiezo pamietajacy katastrofalng inflacje, powazny
opér oraz tylko stopniowo i powoli dostosowywaty sie do nowych
warunkoéw. To dostosowanie sie byto nieuniknione i musiatoby na-
stgpi¢ w kazdym innym kraju, nie wylgczajac Anglji. Byto ono lo-
giczng konsekwencjg kredytowo-bilonowej inflacji, jaka sie poczy-
najac od konca 1924 r. rozwijata z matemi odmianami az po koniec
sierpnia 1926 r. W wypadku inflacji bedg rosng¢ ceny w kazdym kra-
ju, choéby ten kraj nigdy w swej historji poprzednio inflacji nie
przechodzit. W braku inflacji ceny moga po6js¢ przejsciowo wgore
dzieki odruchom psychicznym spoteczenstwa, ale nie znalaziszy od-
powiedniej pozywki muszag opa$¢, chocby to miato miejsce
w kraju, ktory nie dwa razy, ale dziesie¢ razy inflacje w ciggu jed-
nego pokolenia przechodzit. W Polsce ceny miaty odpowiednig po-
zywke i p6js¢ wgore musiaty. Nie miato to nie wspdlnego ani z po-
przednig inflacjg ani tez z wychowaniem czy tez psychikg spote-
czenstwa. Musimy tutaj w koncu podnie$¢ czynnik, pomijany do-
tychczas w naszych rozwazaniach, a mianowicie, ze w maju 1926 r.
przezyliSmy dodatkowy olbrzymi wstrzas psychiczny we formie prze-
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wrotu politycznego. | ten jednak wstrzas sptynat poza przejs¢iowemi
skutkami bez $ladu, skoro tylko program finansowy nowego rezimu
ulegt wyjasnieniu.

Gotostownos¢ twierdzen z lat 1930—5 podkresla jeszcze silniej
fakt, ze Polska nie tylko nie wpadta w zadne bledne koto inflacji,
lecz whasnie w okresie zatamania sie waluty oraz pomimo silnego
wzrostu cen i kosztow zdobyta sie na to, do czego zaden gtos roz-
sgdku nie mdgt w latach 1924—5 zmusi¢ opornego Sejmu. Mianowi-
cie, zrébwnowazyta budzet nie na papierze, lecz realnie. Zastuga
Rzadu wzglednie Sejmu zresztg byto jedynie zniesienie wskaznika
drozyznianego oraz drobne zaledwie oszczednosci. Istotng rzecza
jest, Ze wogole tego dokonano. Wigksze oszczednosci nie byly po-
trzebne, dokonaty sie bowiem samorzutnie przez odpowiedni wzrost
cen. Ten sam budzet przy poziomie cen 150, co przy poziomie 100
oznacza przeciez samorzutng redukcje realnych wydatkéw w wyso-
kosci 33%. Nie mozna réwniez zapomnie¢, ze wzrost cen podwyzsza
ze zrozumiatych dobrze przyczyn wpltywy skarbu. Nie szkodzito zatem,
Ze preliminarz na rok 1926/27 wyniost po stronie wydatkéw 1.802 milj.,
po stronie dochoddéw zas$ zaledwie 1.600 milj. Istotnem byto, ze strona
wydatkow zostata zredukowana z preliminowanych na rok 1925/26 —
2.166 milj. do 1.802 milj., t. j. zostata utrzymana na poziomie o 81 milj.
nizszym od wykonania za rok 1925/6. Reszty dokonata automatyczna
redukcja wydatkow oraz wzrost wptywow ptynacy ze wzrostu cen.
Budzet za rok 1926/7 wykonano .tez po raz pierwszy z powazng
nadwyzka 161,2 mil. (2.133 milj. dochody, 1.971,8 wydatki).

W ten sposéb mamy zdaje sie dostateczne dowody na to, Ze spa-
dek ziotego nie stworzyt pod zadnym wzgledem sytuacji niemozliwej
do opanowania. Przeciwnie, wptyw spadku ztotego na ceny i koszty
rozwijat sie prawie ze normalnie bez wzgledu na bardzo S$wiezg
jeszcze pamieC wielkiej inflacji z lat 1918—1923. Objawy, ktoreSmy
obserwowali w Polsce, wystgpityby z matemi moze tylko odmianami
w kazdym innym Kkraju, nie wylgczajgc nawet Anglji, gdyby przy-
czyny zatamania sie waluty oraz towarzyszace im okolicznosci ze-
wnetrzne (nieurodzaj, niepomys$ina konjunktura eksportowa, brak
kredytow zagranicznych, wojna celna z najwigkszym odbiorcg i t. p.)
byly takie same jak w Polsce. Przyznaje oczywiscie, ze przebieg
zalamania waluty byt dlatego taki, poniewaz nie natychmiast wpraw-
dzie, ale w praktycznie najkrotszym czasie zastosowano wiasciwg
polityke finansowo-gospodarczg. W przeciwnym razie mozliwo$¢ kon-
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tynuacji powtornej inflacji musiataby sie ze wzgledu na do$wiadcze-
nie spoteczenstwa skonczy¢ duzo wczesniej niz pierwszej.

Porzadek ten jest jednak odwracalny. Mianowicie, mozna z ca-
tym spokojem stang¢ na stanowisku, ze gdyby w latach 1930—5 ztoty
sie zatamat w analogicznych okolicznosciach jak funt i inne waluty
oraz z podobnych przyczyn, to przebieg tego zatamania oraz jego
skutki gospodarcze mogtyby przy zastosowaniu zdrowej polityki fi-
nansowo-gospodarczej tylko niewiele odbiega¢ od tego coSmy obser-
wowali w Anglji i innych krajach bloku szterlingowego. Zastrzegamy
sie tylko, ze w obecnej chwili t. zn. w chwili ponownie stabilizuja-
cych sie cen Swiatowych, nie bytoby oczywiscie tych samych okolicz-
nosci zewnetrznych, tem samem i przebieg ewentualnego spadku kur-
su musiatby wyglada¢ troche inaczej, jak to zresztg na aktualnym
przyktadzie Belgji obserwowaC mozemy.

Pozostaje jeszcze do omoéwienia wptyw spadku ztotego na sy-
tuacje gospodarcza. ZajeliSmy stanowisko, ze dodatnie skutki gospo-
darcze tego zatamania przewyzszyly znacznie jego ujemne nastep-
stwa. Spadek ziotego byt dla Polski prestizowym oraz psychicznym
ciosem. Wytworzyt nawet u nas pewien kompleks nizszosci walu-
towej. Byto to nieuniknione. Zastanbwmy sie jednak nad tem, w
jakiej sytuacji gospodarczej znalazta sie Polska w potowie 1925 r.
CierpieliSmy wtedy na rozdecie wydatkéw publicznych i kosztéw
produkcji. Ceny nasze byt wyzsze od $wiatowych i niekonkurencyjne.
Przypusémy, ze uzyskalibySmy wtedy tak upragniong pomoc za-
graniczna, ktéraby nas przeholowata bezpiecznie przez ten okres cza-
su, jaki byt potrzebny do przeprowadzenia odpowiednio rygorystycz-
nej akcji deflacyjnej i ujawnienia si¢ po pewnym czasie jej pozy-
tywnych skutkéw gospodarczych. Trzeba przytem pamietat, ze w
potowie 1925 r. przechodziliSmy juz ostry kryzys gospodarczy wy-
wotany nieurodzajem poprzedniego roku oraz innemi wymienionemi
poprzednio okolicznosciami, obok ktérych nalezatoby obecnie wymie-
ni¢ jeszcze akcje deflacyjng Banku Polskiego, poczynajac od czerwca
1925 r. Najlepszym wyrazem tego kryzysu byfa rosngca niepokojaco
w ll-giem poétroczu 1925 r. ilo$¢ bezrobotnych, ktérych mieliSmy w
koncu 1925 r. 302 tys. t. zn. dwa razy tyle co w koncu 1924 r. Wy-
obrazmy sobie, coby sie sta¢ musiato, gdybysmy dla ratowania kursu
zlotego przycisneli wtedy mocno S$rube deflacyjna, spychajac ceny
i koszty wdot. lleby na tem musiata ucierpieé, przejSciowo oczy-
wiscie, a nie a la longue, rentowno$¢ zycia gospodarczego, wysoko$¢
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zatrudnienia oraz wplywy skarbowe. Nieplanowanemu przez nikogo
spadkowi ztotego zawdzieczamy, zeSmy tego wszystkiego unikneli,
wychodzgc jedynie z nadwyrezonym prestizem, ale zato uratowanem
zyciem gospodarczem. Swiadczy o tem najlepiej ilos¢ bezrobotnych,
ktéra wzrosta jeszcze w styczniu i lutym 1926 r. do 360 tys., poczem
jednak systematycznie spada, osiggajgc na koniec 1926 r. poziom
200 tys. Drugim takim wskaZznikiem okazaty sie rosngce wplywy
skarbowe oraz wzrost wkiadow. Moégtby wprawdzie kto$ twierdzi¢, ze
wiecej niz spadkowi ztotego, zawdzieczamy strajkowi weglowemu w
Anglji. Mimo powierzchownos$ci tego argumentu musi sie nan odpo-
wiedzie¢ ze wzgledu na jego popularnos¢. Ot6z strajk weglowy mo-
gliSmy wiasnie dlatego tak doskonale wykorzysta¢, Zze spadek ztotego
uczynit nasz wegiel w stosunku do angielskiego konkurencyjnym. Naj-
lepszym tego dowodem jest, ze nawet po zakonczeniu strajku nie da-
liSmy sie juz wiecej z opanowanych przez nas rynkéw wyprzeé. Nie
nalezy wkoncu przecenia¢ czynnika wzmozonego eksportu wegla, po-
niewaz w okresie kiedy bezrobocie spadto w Polsce z 360 tys. (luty
1926) do 200 tys. (grudzien 1926) zatrudnienie w catem gdrnictwie
i hutnictwie wzrosto tylko ze 176 tys. do 208 tys. Znakomitg zatem
wiekszo$¢ spadku bezrobocia zawdzigczamy innym gateziom zycia
gospodarczego.

Rozw0j wypadkow w Polsce Swiadczy zatem, Ze wyjscie po-
przez spadek waluty byto mimo wszystko w istniejgcej wodwczas
sytuacji faktycznie najlepsze i najmniej bolesne. Skoro po btyska-
wicznie przeprowadzonej reformie walutowej nie zdecydowano sie
na zasadnicza reforme gospodarcza, ktéraby to dzieto utrwalita i nie
umiano do$¢ wczesnie spojrze¢ w oczy nieuniknionemu Kkryzysowi,
jakiby taka reforma gospodarcza wywota¢ musiata, skoro przez nie-
opatrzne odraczanie tej reformy, a nawet jej dalsze zabagnienie, od-
roczony kryzys wybuchnat w 1925 r. z tem wiekszg sitg i w specjal-
nie trudnej sytuacji walutowo-finansowej, to z gospodarczego punktu
widzenia, nie bylo sensu obiera¢ innej drogi, nawet gdyby ona byta
otwarta. SzczeSliwy los chciat, ze wszelka inna droga byta zam-
knieta. Mniej natomiast szczescia mieliSmy po wybuchu przesilenia
Swiatowego. WykorzystaliSmy wtedy, niestety, doswiadczenia 1924—56
roku zbyt jednostronnie. NauczyliSmy sie, mianowicie, ze Srodki za-
radcze przeciwko spadkowi waluty nalezy stosowac¢ $miato i zawczasu.
Gdybysmy byli tak samo postgpili bezposrednio po pierwszej re-
formie walutowej, zbedng bytaby druga stabilizacja. OdwrociliSmy
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niestety oczy od drugiej potowy doswiadczen. Wkrotce po wybuchu
przesilenia Swiatowego wyjasnito sie, ze w okresie dtugotrwatego i
gtebokiego spadku cen obrona statoSci waluty pojetej, jako pewien
niezmienny stosunek do ziota, wymaga czego$ wiecej niz zdrowej
polityki gospodarczej i zrébwnowazonego budzetu, a mianowicie, da-
leko idacej reglamentacji prawie wszystkich dziedzin zycia gospo-
darczego. ChwyciliSmy sie tej reglamentacji wikasnie z obawy, by
spadek waluty nie wciggnat nas w btedne koto inflacji. W ten spo-
sob jednak druga potowa nauk ptynacych z doswiadczen lat 1924—6
zostata zapoznana.

Wactaw Gajewski

KATEGORJE DEUGOW KOMUNALNYCH | GRANICA
ZADELUZANIA SIE ZWIAZKOW SAMORZADOWYCH.

Dekret nowelizujacy Rozporzadzenie Prez. Rzplitej z dnia 24. X.
1934 r. o poprawie gospodarki finansowej zwigzkéw samorzadowych
zawiera w sprawie kredytow komunalnych ciekawe novum. W znowe-
lizowanym artykule 25 wprowadza uprzywilejowanie obstugi dtugow
objetych planem oddtuzenia przed obstuga dtugdéw zaciagnietych po
wszczeciu postepowania oddtuzeniowego oraz wprowadza odpowie-
dzialno$¢ stuzbowsg i materjalng przetozonych zwigzkéw samorzado-
wych za zawinione przez nich szkody i straty poniesione przez wierzy-
cieli z powodu niewykonania planu obstugi dtugéw (ust. 3 i 5).

Postanowienie powyzsze w praktyce dzieli zobowigzania samorza-
dowe na 3 kategorije:

1. zobowigzania objete planem obstugi dtugéw, a plan dotyczy
dtugéw, ktore powstaty przed 1. IV. 1934 r.

2. zobowigzania powstate w czasie od 1. 1V. 1934 r. do daty
wszczecia postepowania oddtuzeniowego,

3. zobowigzania, ktére beda zaciggniete przez zwigzek samorza-
dowy po wszczeciu postepowania oddtuzeniowego.

Przywilej udzielony zobowigzaniom pierwszej grupy ttomaczy sie
ofiarami, do ktorych dekret zmusza wierzycieli na rzecz dtuznych
zwigzkow samorzadowych. Ci wierzyciele, tracac na kapitale, zale-
gtosciach, wysokosci oprocentowania, majg otrzymac pewnos¢, ze ob-
ciete ich naleznosci beda regulowane $cisle wedle planu obstugi diu-
gow.
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Niezaleznie od tego, na ile przywilej pierwszenstwa zaspakajania
tych zobowigzan uznamy za realny, rozumiemy przyczyny jego udzie-
lania.

Niezrozumiatem natomiast jest najwyzsze uprzywilejowanie —
udzielone drugiej grupie zobowigzan. To uprzywilejowanie jest chyba
tylko wynikiem przeoczenia. Wobec tego, ze powstaty one po 1. IV.
1934 r. nie podlegajg postepowaniu oddtuzeniowemu, sg wiec niety-
kalne, nie moga by¢ zmniejszane, nizej oprocentowane ani sptata ich
roztozona na dtuzszy okres czasu. Poniewaz powstaty one przed
wszczeciem postepowania oddtuzeniowego obstuga ich musi by¢ trak-
towana normalnie, gdyz plan obstugi nie ma przed niemi zadnego
pierwszenstwa.

Wreszcie obstuga trzeciej kategorji zobowigzanh — powstatych po
dniu wszczecia postepowania oddiuzeniowego — bedzie dokonywana
w miare moznosci po zaspokojeniu obstugi dtugdéw zgodnie z planem
oddtuzeniowym.

Jak wyzej zaznaczyliSmy, druga grupa zobowigzan prawdopodo-
bnie utworzyfa sie sama przypadkowo. Powstata ona wskutek wpro-
wadzenia w praktyce przez Centralng Komisje Oszczedn. - Oddtuze-
niowg jakiego$ przetomowego terminu ,,wszczecia postepowania”, kto-
rego nie znajdujemy w Rozp. Prez. Rzplitej z dn. 24. X. 1924 r. i ktéry
zgofa jest niepotrzebny. Obecnie dekret Prez. Rzplitej z dn. 14. XI.
1935 r. termin ten sankcjonuje, tworzac zbyteczne powiktania w se-
gregowaniu zobowigzan wedtug jakiegos$ przypadkowego, dla kazdego
zwigzku prawie innego terminu. Pamieta¢ nalezy, Ze diugi objete
planem bedg obstugiwane w ciggu kilkudziesieciu lat, zatem tak dla
zwigzkéw samorzadowych jak i wkadz nadzorczych powstanie na du-
gie lata zagadnienie rozrozniania w obstudze 3 kategorji zobowigzan.

Kazdy przyzna¢ musi, ze jest to niepotrzebne komplikowanie pra-
cy. Woystarczat podziat zobowigzan na 2 kategorje; zaciggnietych
przed 1. 1V. 1934 r. i objetych planem oddtuzenia oraz zaciggnietych
po tej dacie i nie objetych planem.

Novum wprowadzone przez dekret z 14. XI. 1935 r. budzi wigcej
watpliwosci w zwigzku zresztg z niedostatecznem uregulowaniem za-
gadnienia kredytu w ustawach samorzgdowych. Czy stusznem jest
nadawanie pierwszenstwa obstudze ,,starych” dtugéw przed wszystkie-
mi nowemi, chocby n. p. zacigganemi na nowe rentujace sie przedsie-
biorstwa? Czy stusznem jest wprowadzanie odpowiedzialno$ci ma-
terjalnej przetozonych zwigzkéw samorzgdowych za wykonanie jedne-
go odcinka budzetu (obstugi dtugéw objetych planem), gdy nieuregulo-
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wana jest jego odpowiedzialno$¢ za wykonanie catosci budzetu i za
deficyty t. j. ostateczny wynik rocznej gospodarki? Jedng z powaz-
niejszych wad naszych ustaw i dekretow jest regulowanie poszczegol-
nych zagadnien ,,przy okazji" bez zwigzku z catoscig. Przez to wy-
olbrzymiamy szczegéty, ktére ustawami regulujemy zbyt sztywnie, gdy
istota kwestji jest zbyt ogolnie i niedoktadnie ujeta. Tak jest ze spra-
wa kredytu komunalnego. Reguluje go wiasciwie jeden artykut (33)
ustawy o finansach komunalnych. Postanawia on w ustepie 1-szym, ze
zacigganie pozyczek krotko- czy diugoterminowych moze by¢ doko-
nane tylko po zatwierdzeniu wtadz nadzorczych. Ustep drugi brzmi:

»Zadtuzenie zwigzkéw komunalnych w jakiejkolwiek postaci nie
powino przekraczaé takiej granicy, by raty amortyzacyjne i odsetki od
zaciagnietych dtugéw nie wynosity wiecej niz 25% dochodoéw zwyczaj-
nych danego zwigzku komunalnego™.

Sformutowanie ust. 2 art. 33 uwazamy za zbyt sztywne i niezy-
ciowe, co ponizej postaramy sie uzasadnic.

W kazdym razie, jezeli mamy dzieli¢ zobowigzania na kategorje
i dawac jednym z nich pierwszenstwo przed drugiemi, to przedewszy-
stkiem nalezatoby zobowigzania podzieli¢ na takie, ktore byty zacig-
gniete w ramach ustawowych, t. zn. wtedy, gdy ich obstuga mieScita sie
w 25% ich dochodéw — oraz na takie, ktore zostaty zaciggniete wbrew
art. 33 a wiec wtedy, gdy obstuga dtugéw juz przenosita 25% docho-
dow zwyczajnych. Obstuga pierwszej kategorji powinna mie¢ za-
pewniane pierwszenstwo, za$ drugiej powinna by¢ uzalezniona od
mozliwosci i specjalnych warunkéw. Moznaby zarzuci¢, ze zobowig-
zania wbrew art. 33 wogole nie powinny istnie¢. Znamy jednak takie
wypadki, ze podobne zobowigzania byly zatwierdzane przez wiadze
nadzorcze z calg Swiadomoscig sytuacji i pozyczki byty udzielane przez
instytucje panstwowe pomimo istniejgcego przekredytowania.

Postaramy sie przedstawi¢ szereg przyktadow typowych, w kté-
rych udzielenie pozyczek pomimo, ze obstuga istniejagcych diugéw
przekraczata 25% dochoddw zwyczajnych, nie byto gospodarczym non-
sensem; wynika z tego, Ze przepis art. 33 jest normg zbyt sztywng
a przez to nierealna.

Przedewszystkiem odnosi sie to do pozyczek zaciggnietych na po-
trzeby przedsigbiorstw samorzgdowych. Przepisy budzetowe nakazu-
ja, by obstuga dtugéw przedsiebiorstw byta uwidoczniona w budzecie
ogblnym po stronie wydatkéw, a odpowiednie pokrycie wypracowane
przez przedsiebiorstwa po stronie dochodéw w dziale 11 (zyski z przed-
siebiorstw) albo w dziale IV (zwroty) jako zwrot kosztow poniesio-
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nych przez samorzad z tytutu obstugi pozyczki danego przedsiebior-
stwa. Ten przepis umieszczania obstugi dtugdw przedsiebiorstw
w budzecie ogdlnym jest btedny, powoduje wypaczenie istniejagcego
stanu zdolno$ci kredytowej danego zwigzku samorzadowego ze zwig-
zku zdrowego czyni go formalnie przekredytowanym.

Najlepiej uchwycimy to na przykfadzie. Zatézmy, ze istnieje

gmina, ktorej dochody bez przedsiebiorstw wynoszg . . . . 1.000
obstuga dlugow gmiiNy......ccccceciiiiiiiiiicecee e, 150
gmina ma 3 przedsiebiorstwa;

| I Il
Ich zysk brutto bez obstugi dtugéw wynosi . . 300 250 200
Obstuga whasnych dtugow..........ccccovevivieinee, 200 200 180
ZYSK NEeTLO: ... 100 50 20

Zysk netto przechodzi do dochodéw budzetu ogdlnego, ktére wy-
niosg 1.170, przy obstudze diugu gminy 150, t. j. 13%. Z takiego
przedstawienia widzimy, ze mamy do czynienia ze zdrowym nieprze-
kredytowanym samorzadem, ktéry posiada 3 zdrowe przedsiebior-
stwa, ktére w zupetnosci obstugujg swoje diugi i jeszcze odrzucajg
powazne czyste zyski gminie.

Wedtug obowigzujgcych przepisbw przedstawiamy sytuacje samo-
rzadu w Swietle fatszywem. Do dochodéw gminy dodajemy dochody
brutto przedsiebiorstw. Otrzymujemy kwote 1.000 + 300 T 250
+ 200 — 1.750. Woydatki na obstuge dtugéw gminy i przedsiebiorstw
taczymy 150 + 200 + 200 + 180 = 730 i wyprowadzamy, ze obstuga
dtugow pochtania 41,7% dochodéw tejze gminy. Zaliczamy dang
gmine do liczby przekredytowanych, do wymagajgcych oddtuzenia,
sugestjonujemy sie jej ciezkiem potozeniem — a to jest niezgodne
z rzeczywistoscig. Trzeba wiec albo inaczej zredagowac art. 33 ustawy
o finansach komunalnych albo zmieni¢ przepisy budzetowe.

Wypadek inny. Samorzad jest zadtuzony do granicy maksymal-
nej t. j. obstuga dtugow wynosi 25% dochoddéw. Samorzad ten niema
wihasnych budynkéw szkolnych i z tytutu czynszu dzierzawnego za
lokale dla szkdét powszechnych ptaci 50.000 zt. rocznie. Dobra kon-
junktura budowlana i mozno$¢ uzyskania pozyczki dtugoterminowej
stwarzajg sytuacje, ze samorzadowi optaci sie zaciggngC pozyczke na
budowe gmachéw szkolnych, gdyz obstuga i amortyzacja pozyczki na
te gmachy miesci sie w kwocie 50.000 zt. Realnie wiec potozenie
zwigzku samorzgdowego przez zaciggniecie nowej pozyczki nie po
gorszy sie a moze nawet poprawi, nie mowigc o stworzeniu lepszych
warunkéw dla nauczania. Formalnie jednak obstuga dtugéw zwiekszy

3



494 BANK

sie 0 50.000 zt. i przekroczy norme okreslong przez art. 33 o finan-
sach komunalnych. Literalnie biorgc, wiadze nadzorcze nie powinny
zatwierdzi¢ w tych warunkach pozyczki wobec tego, ze art. 33 nie do-
puszcza zadnych wyjatkow.

Jeszcze inny wypadek. Gmina jest przekredytowana. Duza
liczba bezrobotnych zmusza wiadze panstwowe i miejskie albo do
dawania bezrobotnym zasitkéw albo do ich zatrudniania. Jest do wy-
konania zupelnie celowa praca n. p. regulacja rzeczki, zanieczyszcza-
jacej miasto i utrudniajgcej prawidtowg zabudowe. Gmina pozyczki
na te inwestycje, nie przynoszaca bezposredniego dochodu w mysl art.
33 nie moze zaciggngC. Ale znowu te lub inne wzgledy nie pozwalajg
n. p. Funduszowi Pracy na udzielenie dotacji. C6z sie¢ dzieje? Pomimo
wyraznego i kategorycznego brzmienia art. 33 wiadze godzg si¢ na
zaciggniecie nowej pozyczki ze wzgledéw wyzszej konieczno$ci —
zatrudnienia bezrobotnych. By¢ moze nawet panstwo stusznie poste-
puje, udzielajgc pozyczki a nie dotacji, gdyz przy zmianie konjunktury
dochody miasta mogg sie szybko wzmdc; miasto bedzie mogto ptacic¢
procenty i sptaca¢ pozyczke, zuzytg na celowg cho¢ bezposrednio nie-
rentujacg sie inwestycje.

Ze stwierdzenia faktu, ze przepis art. 33 w wielu wypadkach nie
jest przestrzegany oraz ze stwierdzenia, ze istniejg i moga istnie¢
sytuacje, w ktorych bez szkody dla samorzadu granica zadtuzenia mo-
ze by¢ przekroczona, nalezy wysnu¢ wniosek o0 Kko-
niecznosci znowelizowania art. 33 ust. o fin.
komunalnych. Nowelizacja powinna iS¢ w kierunku:

a) wyodrebnienia dtlugéw zacigganych na przedsiebiorstwa; diugi
te powinny by¢ zabezpieczone na dochodach danych przedsiebiorstw;
ich wysoko$¢ uzalezniona bedzie od rentownosci przedsiebiorstwa,
a obstuga nie powinna figurowa¢ w budzecie og6lnym;

b) umozliwienia zaciggania pozyczek na specjalne cele, jezeli ich
obstuga moze by¢ zabezpieczona nowopowstatym dochodem, wynika-
jacym z zainwestowania danej pozyczki ewentualnie oszczednos$cig
w wydatkach spowodowang nowg inwestycja;

¢) umozliwienia w specjalnych wypadkach przekroczenia normy
za zgodg wiadzy nadzorczej Il instancji (wojewody lub Min. Spr.
Wewn.j n. p. w przypadkach uzyskiwania kredytu z Funduszu Pracy.

Wracajagc do dekretu oddtuzeniowego, nalezy wyrazi¢ zal, ze
normy oddtuzeniowe, jako postanowienia szczegdlne, nie zostaty na-
wigzane do normy ogolnej, jakg w dziedzinie dtugébw komunalnych
jest art. 33 ust. o finansach komunalnych.
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Wyniki dziatalnosci bankéw szwajcarskich w roku 1934 ilustruje
publikacja biura statystycznego szwajcarskiego Banku Narodowego
p. t. ,,Das Schweizerische Bankwesen im 1934“ ktdra poza uwagami
og6lnemi, dotyczacemi metody opracowania materjatu cyfrowego,
obejmuje nastepujgce dziaty: bilanse, szczeg6towg charakterystyke
kapitatdw obcych i kapitatbw wiasnych, zagadnienie ptynnosci oraz
rachunek strat i zyskow. Poza czeScig tabelaryczng, ujetag w sposob
bardzo przejrzysty, publikacja zawiera szczegotowy wykaz uwzgled-
nionych w statystyce instytucyj bankowych z podaniem roku zatoze-
nia, siedziby, formy prawnej, kapitatdbw wiasnych (z wyodrebnieniem
kapitatu zaktadowego i rezerw) oraz sumy bilansowej.

Jak wynika z podanych w publikacji zestawien, sytuacja banko-
wosci szwajcarskiej ulegta w roku 1934 znacznemu pogorszeniu. Su
ma bilansowa obnizyta sie o prawie p6t miljarda fr., 1 wynosi w koncu
1934 r. 18,6 mld. fr. Przyczyna tak silnego zmniejszenia sumy bilan-
sowej jest ogblne pogorszenie sytuacji gospodarczej kraju a zwkaszcza
zagranicy, gdzie banki szwajcarskie byty mocno zaangazowane. Ban-
ki $ciggaja swoje naleznosci zagraniczne, wierzyciele za$ zagraniczni
wycofujg swoje kapitaty z bankéw szwajcarskich.

Kapitaty wiasne bankow zmniejszyty sie w r. 1934 o 44,2 milj, fr.
i wynoszg 1746 milj. fr. Kapitaty wiasne instytucyj finansowych
obnizyty sie 0 24 milj. fr. i wynosza w koncu 1934 r. 824 milj. fr.

Rezerwy bankow wykazujg w tym roku pewien nieznaczny wzrost
(4,3 milj. fr.) i wynoszg 623 milj. fr., podczas gdy rezerwy instytucy;j
finansowych zmniejszyty sie o 27 milj. fr. Stosunek rezerw do kapi-
tatu zaktadowego wzrést z 35,24% na 36,25%. Najwyzej stosunek ten
ksztattuje sie w Srednich i mniejszych bankach lokalnych (54,64%),
najnizej w wielkich bankach (23,99°/0).

Najwieksze zainteresowanie budzi niewatpliwie pozycja kapita-
tow obcych. Stan tych kapitatbw wynosit w 1934 r. 15884 milj. fr.
w poréwnaniu z rokiem poprzednim obnizyt sie wiec 0 423 milj. Naj-
wieksze sumy kapitatdbw obcych posiadajg banki kantonalne — 7.010
milj. fr., na banki wielkie przypada 3814 milj. fr., wieksze banki lo-
kalne — 2882 milj. fr., kasy oszczednosci 1371 milj. fr. Silny spadek
kapitatbw wiasnych przypada w gtownej mierze na wielkie banki i
tlumaczy sie wycofaniem przez zagranice czesci kapitatow z obawy
badZ przed dewaluacjg franka, badZ tez pod wptywem ustawodaw-
stwa 0 ograniczeniach dewizowych. Do$¢ rozpowszechnionem staje
sie zjawisko wycofywania przez publiczno$¢ wkiadéw z bankéw i na-
bywania za nie pozyczek szwajcarskich powracajgcych z zagranicy.
Kapitaty obce bankdw cierpig dotkliwie naskutek zwolnienia nateze-
nia oszczedzania spowodowanego brakiem zaufania do bankow, zwia-
szcza tych, ktore opierajg swag dziatalno$¢ na kapitale zagranicznym.
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Trzecig cze$¢ kapitatdbw obcych stanowig wkiady oszczednoscio-
we — 59 mld. fr. Liczba ksigzeczek oszczednosciowych wynosita
z koncem 1934 r. 4045 tys., co w stosunku do roku poprzedniego sta-
nowi wzrost 0 40 tys. Z ogodlnej sumy oszczednosci na banki kanto-
nalne przypada 2,8 mld. fr., na kasy oszczednosci 1,1 mid. fr. W po-
réwnaniu do roku 1933 wzrost wkiadoéw oszczednosciowych wykazujg
tylko banki kantonalne (74 milj. fr.) i kasy oszczednosci (22 milj. fr.),
podczas gdy inne banki, a zwkaszcza banki wielkie wykazujg powaz-
ny spadek — 113 milj fr. Wzrost wktadéw w bankach kantonalnych
i kasach oszczednosci z jednej strony przy réwnoczesnym spadku
wkiaddéw oszczednosciowych w innych instytucjach ttumaczony jest
tem, ze nastgpito tu raczej przesuniecie kapitatbw z jednych insty-
tucyj do drugich. Pod wzgledem oprocentowania wkiadow, przeszio
47% wkiadow oszczednosciowych oprocentowane jest w wysokosci
3% i nizej, a 53% przypada na wkiady oprocentowane wyzej, mia-
nowicie od 3 do 3K>%.

Charakterystyczng czynnoscig w bankowosci szwajcarskiej jest
emisja obligacyj kasowych (Kassaobligation). Sg to obligacje emi-
towane na stosunkowo krétki termin 3—5 lat, przez co istnieje moz-
no$¢ dostosowania stopy procentowej do potozenia na rynku kapitato-
wym. Obligacje kasowe nie sg notowane na gieldzie | sprzedaz ich
odbywa sie po cenie nominalnej. W roku 1934 stan obligacyj kaso-
wych zmniejszyt sie 0 296 milj. fr. i wynosit w koncu roku 5356 milj. fr.
Stopa procentowa obligacyj kasowych wynosi przecietnie dla wszyst-
kich bankéw 3,99% (w roku poprzednim — 4,14°/0),

Ogolnie suma kapitatbw wihasnych obnizyta sie w ciggu 1934 r.
0 42 milj. fr. na 2380 milj. fr., suma kapitatdbw obcych obnizyta sie
0 423 milj. fr. na 15884 milj. fr. Stosunek zatem kapitatéw wiasnych
do obcych wzrést w badanym roku z 14,85 na 14,98%,.

Kasa i rachunki zyiowe skurczyty sie w roku 1934 o 117 milj. fr.
i wynosza w koncu roku 923 milj. fr. Z sumy tej na kase przypada
okoto 460 milj., reszta na rachunki Zyrowe w banku emisyjnym. Port-
fel wekslowy prawie w 67% przypada na banki wielkie, we wszyst-
kich za$ bankach wynosit w koncu 926 milj. fr., w stosunku do 953
milj. fr. w roku poprzednim. Spadek pozyczek wekslowych tluma-
czony jest brakiem dobrego materjatu wekslowego, wobec stabego za-
potrzebowania handlu i przemystu, ktére zaopatrujg sie w srodki obro-
towe raczej na drodze korzystania z rachunkoéw biezacych. Saldo
debetowe na rachunkach biezacych wykazuje spadek o 260 milj. fr.
i wynosit w koncu 1934 r. 3525 milj. fr., z czego prawie 50% przypada
na wielkie banki.

Pozyczki hipoteczne wzrosty o 180 milj. fr. na 8583 milj. fr. Silny
wzrost daje sie zauwazyC zwihaszcza w bankach kantonalnych. Prze-
cietne oprocentowanie pozyczek hipotecznych wszystkich bankéw wy-
nosi 4,30%. Prawie % ogolnej sumy pozyczek hipotecznych oprocen-
towane byto na 414 i nizej.

Portfel papieréw wartosciowych zmniejszyt sie o 69 milj. fr. i
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wynosit 1297 milj. fr. tacznie z instytucjami finansowemi, Bankiem
Narodowym oraz Centralng Kasg Kas Reiffeisena portfel papieréw
warto$ciowych wynosit w koncu roku 2115 milj. Z posréd 1297 milj.
papierow, bedacych w posiadaniu bankdw, 94,82% przypada na pa-
piery szwajcarskie a tylko 67 milj. fr. na papiery zagraniczne. Te
ostatnie stanowig powazniejszy odsetek tylko w wielkich bankach.
85% papierow wartosciowych stanowig obligacje, reszta przypada na
akcje.
Kasa i rachunki zyrowe oraz kupony platne zmniejszyty sie
z 1040 milj. fr. na 923 milj. fr., podczas gdy kapitaty obce z 16307
milj. fr. na 15884 milj. fr. Stosunek zatem pogotowia kasowego do
kapitatow obcych zmniejszyt sie z 6,38% na 5,81%. W bankach wiel-
kich ptynnos¢ szacowana jest na 18,06%, w bankach kantonalnych —
2,21%. Jezeli sie uwzgledni jeszcze weksle i papiery wartosciowe,
stosunek ptynnosci wyniesie 17,88% dla wszystkich bankéw; w ban-
kach wielkich — 34,99%, w bankach za$ kantonalnych 13,25%.

Ogolny obrét 310 bankéw zmniejszyt sie w roku 1934 o 16 mld.
fr. i wynosi 137 mld. fr. Na same banki wielkie przypada spadek ob-
rotow w wysokosci 14 mld. fr. Stosunek sumy bilansowej do obrotow
wzrost z 11,43% na 12,64%.

Zmniejszony obrét oraz obnizenie stopy procentowej pociggnety
za sobg spadek zysku brutto. Z 377 milj. fr. w roku 1930 zysk brutto
obnizyt sie na 297 mlj. fr. Stanowi on 17,24% kapitatu uprawnionego
do zysku. Z posrod pozycyj dochodéw na pierwszym miejscu stojg
zyski z procentow (41% zysku brutto). Kwoty odsetek od strony
aktywnej wynoszg 643 milj., od strony pasywnej 529 milj. Ostateczne
saldo z tytutu procentéw na korzys¢ bankow wynosito 124,6 milj. Do-
chody z tytutu operacyj wekslowych wynoszg 46 milj. (w roku 1933 —
50 milj.). Spadek ten przypisa¢ nalezy gtownie zmniejszeniu portfelu
wekslowego. Stopa dyskontowa nie ulegta bowiem zadnym zmianom
i wynosi dla pierwszorzednego materjatu wekslowego w kraju 1,5%,
dla weksli zagranicznych 2VS%.

Dochody z tytutu prowizyj bankowych skurczyty sie o 4,6 milj. fr.
i wynosza 41 milj. fr. Spadek przypada w gtéwnej mierze na wielkie
banki i ttumaczy sie skurczeniem obrotéw z zagranicg oraz obrotow
gietdowych. Obroty gietdowe gietdy pienieznej w Zurychu zmniej-
szyty sie z 3,9 mid. fr. na 2,8 mld. fr. Nominalna warto$¢ uplaso-
wanych pozyczek wewnetrznych w roku 1934 wynosi 529 milj. fr.
w stosunku do 874 milj. fr. w roku poprzednim. Zmniejszenie obrotow
pociagneto za sobg sitg rzeczy redukcje kosztow administracyjnych,
ze 137 milj. fr. na 133 milj. fr. Na skutek wprowadzenia podatku
kryzysowego, kwoty podatkow ptaconych przez banki wzrosty o 14
milj. fr. na 21,5 milj. fr. Koszty wiec administracyjne tgcznie z po-
datkami stanowig w roku 1934 — 51,84% zysku brutto. Straty i odpi-
sy wynoszg w r. 1934 okoto 77 milj. z., z czego na wielkie banki
przypada 45 milj. fr.

W rezultacie czysty zysk bankéw wynosi w roku 1934 73 milj.
fr., a wiec o przeszto 29 milj. fr. mniej niz w roku poprzednim. Opro-
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centowanie wiec kapitatu uprawnionego do zyskéw wynosi tgcznie
dla wszystkich bankéw 4,78% w stosunku do 521.% w roku po-
przednim. W bankach kantonalnych oprocentowanie wynosi 6.50%,
w bankach wielkich 3,22%. Okoto 101 milj. fr. kapitatéw pracujgcych
w bankach uprawnionych do zyskéw i 560 milj. fr. kapitatow insty-
tucyj finansowych nie daty w roku 1934 zadnych zyskow. Pozostate
kapitaty, t. zn. 862 milj. fr. (kapitaty bankoéw akcyjnych, spétdzielni
i instytucyj finansowych) oprocentowane byty nastepujgco: 448 milj.
fr. w wysokosci od 2 — 5%, 405 milj. fr. — od 5 — 7%, i 9 milj. fr.
powyze] 7%. Przecietna dywidenda w bankach akcyjnych wynosita
4.47%.
J. C.
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Adolf Bagnowski
REKLAMA NA USEUGACH BANKOWOSCI

»Reklama bankowa rozwijata sie bardzo powoli. Sktadaty sie na
nig géwnie niewielkie anonsy o ptatnosci dywidend, procentéw od
wkiadow lub tez podajace nazwe instytucji i jej adres. Anonsy te znaj-
dywaty niewielki oddZzwiek w czytelniku, ani tez, nie pobudzaty jego
zainteresowania. Nie zwracano wdwczas uwagi ani na ukiad, ani efek-
towny druk, przyczem anonsy takie wtltaczane bylty w przyciasne
ramki lub gdzies na brzezkach"l). — Temi stowy opisuje dr. Mere-
dith stan reklamy bankowej w Stanach Zjednoczonych przed 90 laty
i tak mniej wiecej przedstawia sie dzisiaj reklama bankowa w Pol-
sce, wyjawszy nieliczne wyjatki jak np. P. K. O.

Tymczasem zagranicg olbrzymi rozwdéj reklamy zaznaczyt sie
réwniez dobitnie w dziedzinie bankowosci, szczeg6lnie w krajach an-
glo-saskich. W orbicie bowiem tych wielkich zmian, jakie zaszty w or-
ganizacji zycia gospodarczego w XX wieku, uprzytomniono sobie, ze
z punktu widzenia zdrowego interesu, bank jest takim samym przed-
siebiorcg, jak kazdy inny i ze wobec tego naczelnem dgzeniem banku
jest sprzedaz wiasnej produkcji, noszacej miano ustug bankowych.
W tym celu za$ nalezy sie postugiwac obszernie juz wyrobionym apa-

") Financial Merchandising-American Bankers-Magazine 1934 — Dr. Me-

redith—Advertising for Banks—Don Knowlton, Advertising-Lectures New York
University — 1933/4.
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ratem sztuki sprzedawania, ktora jest kapitalnym systemem, opartym
na gtebokich przestankach psychologicznych, a majgcym na celu po-
Srednie czy bezposrednie oddziatywanie na masy ludzkie w intencji
wykorzystania pewnych impulséw dla praktycznych celéw przedsie-
biorcy. W zakres nowoczesnej sztuki sprzedawania ustug bankowych,
poza reklamag w $cistem stowa tego znaczeniu, wchodzg inne obszerne
dziaty, jak racjonalna obstuga klientéw, pozyskiwanie klientéw w dro-
dze osobistej agitacji czy korespondencyjnej, ofiarowanie specjalnych
ustug bezptatnych, reklama posrednia w formie poblicystyki itd.

Doswiadczenie zagranicy wykazato dobitnie, ze wszystkie te
Srodki w sumie staty sie nieodzownemi narzedziami dla prosperacji
interesu bankowego, celem jezeli nie powiekszenia, to przynajmniej
utrzymania istniejgcego stanu posiadania w orbicie wzrastajgcej kon-
kurencji i gtebokich wstrzasow gospodarczych. Ponadto stwierdzono,
ze Srodki te optacajg sie, co jest argumentem najbardziej trafiajgcym
do przekonania.

Przygladajac sie bankowosci polskiej, niepodobna oprzeé sie
wrazeniu, ze ten wielkiej wagi pierwiastek nalezytego stosunku ban-
kiera do klienta nie zostat u nas dotychczas ani nalezycie doceniony,
ani tez konsekwentnie wprowadzony w zycie. Miedzy przecietng jed-
nostkg w Polsce a bankierem brak jest wiezi, wzajemnego zaintere-
sowania, poznania i zaufania. Odbija sie to ujemnie na obydwu stro-
nach. Z jednej strony caty szereg mozliwosci dla bankéw w utrzyma-
niu i rozszerzeniu ich stanu posiadania nie zostato wyzyskanych,
z drugiej za$ strony spoteczenstwo nasze pozostaje nadal bardzo
mato bankowo u$wiadomione.

W ponizszym artykule zastanowimy sie nad reklamg bankowg
w Scistem stowa tego znaczeniu, positkujgc sie w tym wzgledzie ob-
szerng literaturg zagraniczng. Ze wzgledu na obszernos$¢ tematu, za-
gadnienie to ujmujemy w sposéb ramowy tylko 2).

Zasadniczym elementem odrézniajgcym reklame bankowa od
innej reklamy jest to, ze bank ma do sprzedania nie $cisle okreslony,
zindywidualizowany towar, lecz wyspecjalizowane ustugi.  Wobec
tego, iz ustugi bankowe sg mniej wiecej podobne w wielu bankach, na
pierwsze miejsce w reklamie bankowej wysuwa sie sam bank jako
taki w odroznieniu od innych bankow, czyli reklama imienia banku.
Rzecz prosta, ze pozatem bank ma na celu sprzedanie szeregu wasnych

J) Por. na ten temat prace: Advertising for Banks-Don Knowlton. Adrer-
tising-Lectures N. York University 1933/4.
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ustug. Przez ustugi bankowe rozumiemy przedewszystkiem czynnosci
przechowywania wktaddéw oszczednosciowych, w rachunkach biezg-
cych, depozytéw, utatwienia safe‘owe — ze zrozumiatych powodow,
ze wkiady warunkujg zakres operacyj czynnych banku i ze pozatem
wszystkie wyzej wymienione kategor je ustug przysparzajg bankowi do-
chdd. W nastepstwie wchodzi¢ tu moga w rachube ustugi odmiennego
typu o charakterze czynnym, jak specjalne ustugi wydziatu zagra-
nicznego banku, a wiec akredytywy i czeki podréznicze, ufatwienia
inkasowe, przekazy, operacje dewizowe itd. RoOwniez ustugi dziatu
handlowego banku, jak inkaso, przekazy, obrét czekowy itd. Mogg tu
wchodzi¢ w rachube specjalne typy pozyczek, jak np. pozyczki hipo-
teczne na budowe domoéw, sprzedaz papieréw wartosciowych wia-
snych i cudzych, ofiarowanie innych ustug, jak informacje kredytowe,
utatwienia podroznicze, informacje podatkowe itd. Jest rzeczg cha-
rakterystyczna, ze pozyczki i dyskonto, czyli gros operacyj czynnych
banku nie sg przedmiotem bezposrednim reklamy. Udzielanie kredytu
bankowego na catym Swiecie jest operacjg zbyt zindywidualizowana,
opartg na szeregu specjalnych przestanek, aby mozna tego rodzaju
ustugi ofiarowac en masse szerokiemu ogétowi. Niemniej jednak droga
bezposredniag lub okoliczno$ciowg reklama bankowa podkre$la goto-
wos¢ stuzenia swym klientom w najszerszem stowa tego znaczeniu
w osiagnieciu ich celéw gospodarczo uzasadnionych, co rzecz prosta
implikuje czynnosci kredytowe.

Podstawowe zatozenia reklamy bankowej. Naczelnem zatoze-
niem reklamy bankowej jest nie suche ogtaszanie tego, co bank ma
do sprzedania, lecz raczej podejscie do czytelnika pod katem tego,
co czytelnik mdgtby czy chcialby naby¢. Jest to rozréznienie wielkiej
wagi tem wiecej, ze w reklamie u nas spotykanej najczesciej ignoro-
wane. Tak wiec dla bankiera jest oczywistem, ze ma on do sprzedania
np. wkiady oszczednosciowe lub rachunki biezace. Jednakze nie jest
to bynajmniej sposob trafiania do przekonania przecietnego prospektu.
Tak wiec, co klient moze chcie¢ naby¢ nie jest wkiadem oszczednos-
ciowym, lecz by¢ moze bezpieczenstwem, przyjemnoscig korzystania
z dorobku, satysfakcjg kupna czego$ co sie pragnie miec, bezpieczng
staroscig, wysokoscig statego dochodu itd. Podobnie przy rachunkach
biezacych, klient moze $wiadomie czy podswiadomie pragna¢ o0so-
bistego kontaktu z wietkg instytucja, prestigeu, utatwien w prowa-
dzeniu interesu, ustug wielkiej organizacji i jej oddziatow itd.

Z powyzszego wynika, ze celem reklamy bankowej jest drogag
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odpowiedniej techniki i treSci wyrazi¢ mocny apel do czytelnika, apel
do jego rozsadku czy emocji, przytem w ten sposob, aby kolejno zwro-
ci¢ uwage czytelnika, obudzi¢ jego zainteresowanie, wytworzy¢ prze-
konanie i spowodowa¢ akcje w kierunku sugerowanym przez bank.

Opiera sie to zkolei na trzezwem zatozeniu, ze przecietny czto-
wiek nie czyta reklam ani z przekonania, ani dla przyjemnosci, a je-
dynie, jesli czyta, to dlatego, Ze odpowiednio skomponowana i od-
tworzona reklama dziatajac na teczOwke jego oka, zmusza go bezwie-
dnie do zwrdcenia uwagi, przyczem to, na jak dtugo uwaga ta zosta-
nie zatrzymana, zalezy zkolei od szeregu czynnikow, jak efektyw-
no$¢ ogtoszenia, rysunku, druku, oraz ujecie tresci.

Stad nastepna zasada, Ze reklame bankowg winien cechowa¢ ta-
ki ukfad, ktory zwraca uwage czytelnika, a po drugie, ze reklama
winna czyni¢ wrazenie przyjemne dla oka. Zanim przejdziemy do
omowienia techniki ogtoszenia bankowego i jego czynnikéw skiado-
wych, stéw kilka po$wieci¢ nalezy organom reklamy.

Organy reklamy. W dziedzinie reklamy bankowej rozrézniamy
szereg organdw, typowemi z posrod ktérych sa: dzienniki, perjodyki,
broszurki, ulotki, reklama w tramwajach, autobusach, kolejach, rekla-
ma wystawowa i w hallu banku, reklama na otwartem powietrzu
i wreszcie reklama rézna, jak kino, radjo, roczniki, specjalne wydaw-
nictwa i t. d.

Przy wyborze organéw kierowa¢ sie nalezy zasada trafienia do
najwiekszej ilosci klientbw przy mozliwie najmniejszym wydatku.
Ponadto za$ znajomoscig pluséw i minuséw kazdego organu z punktu
widzenia reklamy i relatywnym kosztem. W dalszym ciagu wybor jest
uzalezniony od tego, co bank pragnie ogtasza¢. Pewnego rodzaju ustugi
bankowe bowiem mogg interesowaé wezszy lub szerszy ogot, bardziej
lub mniej profesjonalny, nalezacy do okreslonej sfery lub nie.

Tak wiec dzienniki trafiajg bezsprzecznie do najszerszego ogotu,
lecz majg krotki zywot. Dzienniki roznig sie¢ miedzy sobg naktadem,
poziomem, klasg czytelnikéw, zabarwieniem politycznem, okregiem
poczytnosci itd. Wszystkie te cechy muszg by¢ odpowiednio zanalizo-
wane zaleznie od tego do kogo bank chce trafi¢ i po co, przyczem przy
wspotistnieniu kilku rownorzednych prawie kandydatow, rozstrzyga
najnizszy koszt.

Podobnie z perjodykami. Moga to by¢ tygodniki, miesieczniki,
kwartalniki, mogg mie¢ charakter literacki czysto, czy zawodowy, czy
towarzyski, rozni¢ sie moga naktadem, wymiarami, gatunkiem papieru,
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ceng egzemplarza itd. Posiadajg natomiast dtuzszy zywot, czytelnik
zaznajamia sie¢ z niemi doktadniej, trafiajg one do okre$lonych
grup itd.

W wypadku reklam w tramwajach, autobusach itd., reklamy te
sg tatwe do umieszczenia za posrednictwem wyspecjalizowanych
agencyj, pozwalaja na wykonanie kolorowe, niemniej jednak, sg one
trudne nieco do czytania, reklama musi by¢ przeto krotka bardzo itp.

Przy reklamach na otwartem powietrzu czy $wietlnych, opero-
waé mozna jedynie nazwg banku ew. krotkg sentencja. Reklamy te
majg pod tym katem duze znaczenie. Wymagajg one jednak specjal-
nie pieczotowitego doboru miejsca w punktach duzego ruchu, przy-
czem koszty eksploatacji sg dos¢ wysokie.

Broszurki nadajg sie do ogtoszen, ktore ze wzgledu na poru-
szony temat czy zawity charakter ustug, wymagajg dtuzszego omo-
wienia. Zazwyczaj chodzi tu o apel do okre$lonej warstwy czy klasy,
tem wiecej, ze broszurki takie rozsylane sg czestokro¢ pocztg. Ich
efekt zalezy w duzej bardzo mierze od efektownosci okfadki i przej-
rzystosci tresci.

Wreszcie reklama na wystawie i w hallu wymaga stow kilka. Re-
klama wystawowa, tam gdzie jest to mozliwe, jest ograniczona w cza-
sie, t. j. musi zwraca¢ uwage i by¢ zauwazona przez przechodniow
w utamek minuty. Nadaje sie ona na ogtaszanie imienia banku i czyn-
nosci wktadowych w szczegélnosci. Reklama w hallu banku moze przy-
biera¢ forme czy to broszurek czy tablic, czy winiet, czy wreszcie
miniaturowych wystaw odnosnie procederu banku lub jego klientow
itp. Ma ona czesto na celu propagande zainteresowania banku lokal-
nym przemystem czy handlem i w tym wzgledzie wykazata ona za-
granicg w mniejszych osrodkach bankowych duze ustugi.

Systematyczny plan reklamy. Po przetrawieniu poszczegdlnych
organow reklamy, zapoznaniu sie bezstronnem z ich cechami in plus
i in minus i ich kosztem oraz po ustaleniu, co bank pragnie ogtaszac,
nalezy przystagpi¢ do nakreslenia planu reklamy na dtuzszy okres,
powiedzmy pot roku czy roku. Plan taki jest niezbedny, jezeli reklama
ma odnie$¢ nalezyte rezultaty. W granicach przyznanych na reklame
kredytow nalezy w pierwszym rzedzie drogg kolejnych eksperymen-
tow przydzieli¢ odpowiednie kwoty pieniezne dla poszczeg6lnych or-
gandw z okresleniem jakie tematy majg by¢ zamieszczone w poszcze-
golnych organach i jak czesto. Tak wiec np. bank przychodzi do wnio-
sku, ze w ciggu planowanego okresu ogtasza¢ sie¢ bedzie w: 1) dwoch
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dziennikach, 2) w tygodniku i miesieczniku, 3) w autobusach, 4)
w trzech miejscach na otwartem powietrzu.

Nastepnie bank postanawia, ze cze$¢ ogtoszen w prasie bedzie
miata na celu ogtaszanie nazwy banku tylko, cze$¢ za$ specjalne ustugi
bankowe z przewaga tych ostatnich, podczas t>dy sitg rzeczy reklama
na SwieZzem powietrzu uzyta bedzie tylko do ogtaszania imienia
banku.

Na tej podstawie bank przyjdzie do wniosku, ze w ciggu plano-
wanego okresu umiesci 40 ogtoszen w prasie codziennej, 10 ogtoszen
w perjodykach, ogtoszenia w autobusach, zmieniane raz na trzy mie-
sigce i wreszcie trzy jednobrzmigce reklamy na otwartem powietrzu,
zmieniane rowniez w pewnych okreslonych okresach. Po ustaleniu dat,
nastepuje kolejno w okresach wskazanych wypetnianie poszczegol-
nych stadjow planu, ktdéry w ten sposéb daje pewng logiczng cato$é
i umozliwia wywarcie zbiorowego efektu w czasie na czytelniku. Obe-
cnie zastanowimy sie nad warunkami techniki ogtaszania, przede-
wszystkiem w prasie.

Techniczne warunki reklamy. Ogtoszenie skiada sie z kilku od-
rebnych czesci, ktére w sumie muszg osiggng¢ zadang harmonje,
zwraca¢ uwage, czyni¢ mite wrazenie i wyraza¢ apel, powodujacy ak-
cje. Czesciami sktadowemi ogtoszenia sg: ukiad, ilustracja, druk
i tres¢. Celem uzyskania efektownego ogtoszenia koniecznym jest za-
tem normalnie zbiorowy wysitek autora, artysty i drukarza.

W zasadzie autor jest pierwszym, ktéry rzuca mysl, precyzuje
temat, ujmuje treS¢ i szkicuje proponowany uktad ogtoszenia. Doro-
bienie rysunku (ilustracji) w mysl treSci i formy ogtoszenia, nalezy
do artysty, odtworzenie za$ techniczne — do drukarza czy litografa.
Synchronizacja tych rozlicznych czynnikéw nie jest bynajmniej rze-
czg tatwg. Artysta jest ograniczony nie tylko miejscem, dostosowaniem
sie do tresci, ale i mozliwoSciami technicznego odtworzenia jego
dzieta. Drukarz musi mie¢ na uwadze oryginalnos¢ uktadu, tresé
i charakter ogtoszenia. Woreszcie autor musi baczy¢, by wszystkie
czesci sktadowe byly dostosowane do tresci i apelu ogtoszenia i by
nie odciggaty uwagi czytelnika od instytucji ogtaszajacej. W rezul-
tacie bowiem ogtoszenie ma sie sprowadza¢ do wpojenia w czytelnika
idei przewodniej: imienia banku i jego ustug.

Przy reklamie prasowej jest rzecza wazng okreslenie wielkosci
ogloszenia i jego pozycji w czasopismie czy perjodyku. Drogg wielu
doswiadczen bowiem osiggnieto pewien sprawdzian ,,zwracania uwagi"
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przez ogtoszenie w mniejszym lub wiekszym stopniu zaleznie, czy
jest ono zamieszczone na pierwszych stronach czy dalej, w gorze
strony czy na dole, z prawej krawedzi czy lewej. Pozatem wielko$¢
ogloszenia, pomijajgc koszt, wptywa w zrozumiatym stopniu na jego
widocznos$¢, przyczem istnieje pewne minimum wielkosci, ktére o ile
nie zostanie zachowane, czyni dane ogtoszenie wrecz bezprodukcyj-
nem. Wszystko to sg rzeczy wzgledne. Tak np. ustawiczne mate ogto-
szenia w potgczeniu z wiekszemi zamieszczanemi od czasu do czasu
moga mie¢ swoja racje bytu. Jednak mate tylko i w dtugich odstepach
Czasu zamieszczone anonsy sg prawie bezwarto$ciowe.

Odnosénie uktadu ogtoszenia jest rzeczg wazng, aby w ogtoszeniu
byto duzo biatego tha, co znaczy, zeby przynajmniej 25% powierzchni
ogtoszenia nie byto zadrukowane. W tym celu zostawi¢ nalezy obszer-
ne marginesy ze wszystkich stron w odpowiedniej proporcji. Szczelnie
wypetnione ogtoszenie czyni niemite wrazenie i jest przeto wadliwe.
Wrecz odwrotnie, ogtoszenia skiladajgce sie wyitacznie z bialego pola
z krétkg wyrazistg sentencjg i nazwg banku okazujg sie czestokroé
bardzo efektowne. Ponadto uktad ogtoszenia cechowac powinna atrak-
cyjnos¢ dla oka, przejrzysto$¢, prostota i dobrany temat, jeden o ile
to mozliwe.

Ilustracja ogtoszenia jest uzalezniona od tematu, ktéry ma bezpo-
Srednio czy posrednio obrazowaé i od gatunku papieru, ktéry moze nie
pozwala¢ na pewne reprodukcje, co jest przedmiotem wiedzy specjal-
nej. Podkresli¢ tu nalezy, Ze ilustracja musi by¢ wykonana przez arty-
ste nie pod katem widzenia jego zamitowan, lecz przedewszystkiem
w ten sposob, by rzucata sie w oczy czytelnika, zatrzymata jego uwage
i wzbudzita pewne zainteresowanie, ktore go sktoni do przegladniecia
tekstu ogtoszenia.

Co sie tyczy druku, zapomina¢ nie mozna, ze kazdy rodzaj czcio-
nek posiada pewng wiasng indywidualno$¢. Nalezyty zatem dobor
czcionek i uktad druku jest elementem wielkiej wagi, tem wiecej, ze
jak to poOzniej wyjasnimy, przy ciggiem ogtaszaniu utrzymanie cha-
rakteru jednolitego szeregu ogtoszen moze by¢ uzaleznione w duzej
mierze od ukiadu drukarskiego.

Wreszcie, jezeli chodzi o tekst ogtoszenia, rozrézni¢ tu nalezy:
nagtowek i tresc¢. Nagtowek jest bardzo waznym S$rodkiem
zwroOcenia uwagi i zainteresowania. Musi on by¢ krotki i efektowny.
Moze mie¢ charakter pytajnika, wykrzyknika, polecenia, ttomaczenia
it d
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Tres$¢ ogtoszenia jest jednym z najtrudniejszych probleméw rekla-
my. Tre$¢ musi cechowac zwiezto$¢, prostota, przejrzysto$¢, nawia-
zanie do innych elementdéw ogtoszenia. Winno ono przytem ograniczac¢
sie do jednego mozliwie tematu.

Zasadniczg trescig ogtoszenia moze by¢ podkreslenie charakteru
instytucji i jej historji, badZz wyttumaczenie ustug ofiarowanych. Ta
tres¢ zasadnicza jest wpleciona w jeden z szeregu tematéw. Tematami
takimi by¢ moga: apel do kobiet, ludzi zawodu, apel do rodzicéw po
przez dzieci, sytuacja ekonomiczna, podtoze historyczne, problemy in-
dywidualnego kupca czy stanu kupieckiego, zaspokojanie potrzeb
ludzkich wyzszych i nizszych i t. d. i t. d. Cokolwiek ono zawiera
musi by¢ przekonywujace i wymowne.

Przy reklamie w tramwajach, autobusach i na otwartem powie-
trzu, ogloszenie rzecz prosta zawiera bardzo niewiele tresci ze wzgledu
na ograniczenia z tego rodzaju reklamy wynikajgce. Tem niemnigj
jednak uchwycenie istotnych jego cech i zakomunikowanie czytelniko-
wi w jednym krotkim zdaniu informacji, o ktérg bankowi chodzi, nie
jest rzecza tatwg. Zazwyczaj ogloszenia takie zawierajg dobitnie
zaznaczone imie banku i jedng jeszcze lub dwie linje zwracajace uwa-
ge na dany typ ustug bankowych. Na zadne ttumaczenie ani argu-
menty niema tam zazwyczaj miejsca. Zato kolory i odtworzenie arty”
styczne majg tu decydujace znaczenie.

Przy broszurkach wszelkiego rodzaju, po za okfadka, ktéra ma
wielkie znaczenie dla zaintrygowania czytelnika, rozstrzyga o powo-
dzeniu broszurki jej uktad wewnetrzny. Ponad wszystko nalezy unikac
monotonji uktadu i druku. Poza szerokiemi marginesami, ew. winie-
tami, jest koniecznem, aby tre$¢ zawarta byta w krétkich paragrafach,
0 mozliwie zmiennym druku i z ew. zastosowaniem koloréw.

Ciggtos¢ i skojarzenie przy reklamie. Dal-
szym czynnikiem wielkiej wagi przy ogtaszaniu jest utrzymanie pewnej
ciggtosci i jednoczesnie pewnego stylu ogtoszen dane-
go banku. Jedynie bowiem drogg sytematycznego atakowania oka
ludzkiego poprzez dtugi okres czasu, osiggna¢ mozna wpojenie w czy-
telnika pewnej nazwy, z ktorg tagczy¢ on bedzie w nastepstwie szereg
innych skojarzen: ustug ogtaszanych przez bank. Wydatki zatem na
kosztowne ogtoszenia bankowe, ukazujgce sie raz na dtugi okres czasu,
mijajg sie z celem.

Ponadto pomiedzy szeregiem ogtoszen danego banku winna by¢
pewna ni¢ przewodnia, odrézniajaca je od innych. Dlatego tez stere-
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otypowe ogtoszenia, jakie sie czesto u nas spotyka, mijaja sie z celem.
Nadanie indywidualnego charakteru serji ogtoszen danego banku daje
sie osiggna¢ w sposdb wieloraki. Moze to by¢ w drodze pewnych sym-
boli, matych winiet, na wzér marek fabrycznych, zwigztego powiedzenia
na widocznem miejscu, stale towarzyszacych ogloszeniom danego
banku. Moze to by¢ osiggniete rowniez drogg pewnego uktadu statego,
czy zastosowania pewnej statej kombinacji czcionkéw i t. d. W dal-
szym ciggu te cechy podobienstwa nalezy o ile moznosci uwidacznia¢
takze w ogtoszeniach bankowych, ukazujacych sie w réznych organach,
a wiec réwniez i na powietrzu lub w tramwajach.

W rezultacie czytelnik jest wrecz przesSladowany pewnym ukia-
dem, godtem, znakiem, przyczem jedno ogtoszenie powoduje kojarze-
nie z innemi, widzianemi na ulicy czy w tramwaju, tworzgc w ten
sposob cato$¢, utrwalajgc wrazenie i powodujac, ze w nastepstwie
czytelnik rzuciwszy nawet przelotnie wzrokiem na ogtoszenie, dosko-
nale wie zgory, ze to taki a taki bank wiasnie sie ogtasza. To skolei
przypomina mu to, co przedtem juz bank ogtaszat i wytworzy¢ moze
Swiadomg wreszcie che¢ skorzystania z ustug tego banku.

Reklama jest kapitalnie sprecyzowanym systemem opartym na
gtebokich przestankach psychologicznych. Moznos¢ oddziatywania
posrednio na odruchy ludzkie i wyzyskiwanie tych odruchéw dla wia-
snych intereséw banku jest postulatem, nad ktorym nowoczesny bank
nie moze przejs¢ do porzadku dziennego.

Nalezy ze wszech miar dazyc¢, aby banki polskie i instytucje finan-
sowe z roli wyczekujgcej przeszty do ataku pod hastem frontem
do klienta i by $miatym gestem zaczerpnety w tym wzgledzie z do-
Swiadczenia jakie zagranica w tym wzgledzie ma do ich dyspozycji.
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Przeglad ustawodawstwa krajowego.

(listopad-grudzien 1935 r.)

1. Zmiana taksy notarjalnej,

2. Zmiana ustawy o podatku dochodowym.

3. Zmiana ustawy o0 odsetkach od zalegtosci podatkowych.

4.  Zmiana ustawy o0 pomocy finansowej dla instytucyj kredytowych.

5. Uchylenie ustawy o0 nadzwyczajnym podatku od niektérych zajac
zawodowych.

6. Zmiana ustawy kartelowej.

7. Ulgi w sptacie kredytow budowlanych.

8. Dalsze obnizenie oprocentowania wierzytelnosci hipotecznych.

9. Moratorjum dla wierzytelnosci towarzystw kredytowych miej-

skich.

10. Obnizenie obcigzer daninami komunalnemi i inne zmiany w finan-
sach komunalnych.

11. Obnizenie odsetek ustawowych.

12.  Premjowanie pojazdoéw mechanicznych.

13.  Ustalenie wartosci jednego grama ziota na m. grudzien.

14. Likwidacja Towarzystwa Kredytowego Miejskiego w Siedlcach.

15.  Wylosowane Bony Funduszu Inwestycyjnego.

1. W n-rze 84 ,Dziennika Ustaw", pod poz. 517, zostato opublikowane
rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci z dn. 16 listopada 1935 r. o wynagro-
dzeniu notarjuszbw. Rozporzadzenie powyzsze, powazniej obnizajgce oplaty za
poszczeg6lne czynnosci notarjuszéw, wchodzi w zycie z dn. 1 stycznia 1936 r.
W tym dniu traci moc ustawa z dn. 23 marca 1929 r. o taksie notarjalnej oraz
odpowiednie rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci, dotyczace obszaréw Sa-
dow Apelacyjnych w Krakowie, Lwowie, Poznaniu i Toruniu oraz Sadéw Okre-
gowych w Cieszynie i Katowicach.

2. W n-rze 85 ,Dziennika Ustaw", pod poz. 518, ukazat sie dekret Pre-
zydenta Rzeczypospolitej z dnia 22 listopada 1935 r. w sprawie zmiany ustawy
0 panstwowym podatku dochodowym. Na specjalng uwage zastugujg zmiany re-
dakcyjne, wprowadzone w artykutach omawiajgcych: osoby, optacajace podatek,
dochody, podlegajace opodatkowaniu oraz definicje poszczegdlnego rodzaju do-
chodéw. Roéwnoczes$nie zostita dos¢ powaznie zwiekszona skala podatkowa, oraz
zmieniono przepisy, dotyczace podatku od wynagrodzen, pobieranych z réznych
zrddet.
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Przepisy dekretu, dotyczace podatku dochodowego, wchodzag w zycie z
dniem 1 stycznia 1936 r. z tem, ze, o ile dotyczg one dziatu I-go ustawy (obej-
mujacego dochody fundowane), majg one zastosowanie poraz pierwszy przy wy-
miarze podatku dochodowego na rok podatkowy 1936, zas', o ile dotyczg dziatu Il
(dochéd z uposazen, emerytur i wynagrodzen za prace najemng), — bedg zasto-
sowane do dochoddéw osiagnietych od 1-go stycznia 1936 r.

3. W tym samym numerze ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 519, ukazat sie
dekret Prezydenta Rzeczypospolitej z 22 listopada 1935 r. w sprawie zmiany usta-
wy z dn. 18 marca 1935 r. o pobieraniu odsetek od zalegtosci w podatkach pan-
stwowych i innych daninach publicznych. Dekret wprowadza zmiany o charak
terze raczej redakcyjnym.

4. Pod poz. 520 tego samego numeru ,,Dziennika Ustaw" zostat ogtoszony
dekret Prezydenta Rzeczypospolitej z dn. 22 listopada 1935 r. w sprawie zmiany
rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 pazdziernika 1932 r. o po-
mocy finansowej instytucjom kredytowym. Dekretem powyzszym miedzy innemi
zostat podniesiony do 200 milj. zt kontyngent, w ramach ktérego udzielona by¢
moze dla instytucyj kredytowych poreka panstwowa i wszelkie inne zobowigzania
Skarbu Panstwa, nie wylaczajac skryptow dtuznych i obligacyj.

5. W tym samym, 85-ym, numerze ,Dziennika Ustaw", pod poz. 524, zo-
stato zamieszczone rozporzadzenie Rady Ministrow, w mysl ktérego z dniem 1 sty-
cznia 1936 r. traci moc ustawa z 19 grudnia 1931 o nadzwyczajnym podatku od
niektérych zaje¢ zawodowych (Dz. U. R. P. z 1934 r. Nr. 76, poz. 719).

6. W n-rze 86 ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 529, zostat opublikowany de-
kret Prezydenta Rzeczypospolitej z dn. 27 listopada 1935 r. w sprawie zmiany
ustawy z dnia 28 marca 1933 r. o kartelach. Wprowadzone zmiany zwigkszajg
uprawnienia Ministra Przemystu i Handlu i zaostrzajg rygory poszczeg6lnych
postanowien.

W tym samym numerze ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 530, zostat ogtoszony
dekret Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 listopada 1935 r. o ulgach w sptacie
kredytéw, udzielonych na podstawie rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej
z dnia 22 kwietnia 1927 r. o rozbudowie miast. Ulgi okreslone w dekrecie po-
wyzszym stosujg sie do pozyczek budowlanych, udzielonych w czasie od 1 stycznia
1927 do 31 grudnia 1931 r. oraz do pozyczek budowlanych, udzielonych przez Bank
Gospodarstwa Krajowego w okresie od ! stycznia 1928 r. do 31 grudnia 1930 r.
W pierwszej grupie kredytéw ulgi polegajg na bonifikacie 1"/o odsetek naleznych od
pozostatego kapitatu dtuznego; w drugiej grupie ulgi polegajg na bonifikacie
potowy dotychczas pobieranego przez Bank dodatku administracyjnego. Diuznikom
pozyczek dtugoterminowych, udzielonych przez Bank Gospodarstwa Krajowego na
konwersje kredytow nalezacych do grupy pierwszej, przystuguje ponadto prawo
sptacenia kapitatowych czesci rat listami zastawnemi wzglednie obligacjami budo-
wlanemi wedtug specjalnie korzystnego kursu.

Wszystkie powyzsze ulgi przystuguja na przecigg 5 lat, poczawszy od dn.
31 grudnia 1935 r.

Niezaleznie od powyzszych ulg, Minister Skarbu zostat upowazniony do od-
raczania i rozkladania na raty, a nawet — w wypadkach wyjgtkowych — uma-
rzania w catosci lub czesci zalegtych odsetek, odsetek zwioki, rat amortyzacyjnych
i kapitatu dluznego, naleznych od gmin miejskich, spétdzielni mieszkaniowych,
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spotdzielni mieszkaniowo - budowlanych, instytucyj spoteczno - humanitarnych
z tytutu pozyczek budowlanych, udzielonych przez Bank Gospodarstwa Krajowego
w czasie od 1 stycznia 1927 r. do 31 grudnia 1931 r.

Ulgi, wprowadzone omawianym dekretem, stanowig odpowiednik ulg, za-

stosowanych dla wiascicieli i lokatorow starych nieruchomosci w ustawach o mo-
ratorjum hipotecznem i w ostatnio ogtoszonej noweli do ustawy o ochronie
lokatoréw.

8. W n-rze 838 ,Dziennika Ustaw", pod poz. 542, ukazat sie dekret Pre-
zydenta Rzeczypospolitej z dnia 3 grudnia 1935 r. o zmianie ustawy z dnia 29
marca 1933 r. o ulgach w zakresie oprocentowania i termindw sptaty wierzytelnosci
hipotecznych. W mysl przepisow tego dekretu, odsetki od wierzytelnosci hipo-
tecznych, istniejagcych w dniu wejscia w zycie niniejszej ustawy, nalezne za czaa
od dnia 1 kwietnia 1935 r. do dn. 30 listopada 1935 r,, ulegty obnizeniu do 6/,
zas$ nalezne od 1 grudnia 1935 r. — do 5% w stosunku rocznym.

9. Pod poz. 543 tego samego numeru ,Dziennika Ustaw" zostat opubli-
kowany dekret Prezydenta Rzeczypospolitej z dn. 3 grudnia 1935 r. w sprawie
wierzytelnosci hipotecznych i listbw zastawnych towarzystw kredytowych miej-
skich. W mysl przepisow tego dekretu, spiata kapitatu wszystkich wierzytelnosci
hipotecznych towarzystw kredytowych miejskich zostata wstrzymana na 2 i pét
roku. Splaty przedterminowe tych wierzytelnosci mogg by¢ dokonywane lista-
mi zastawnemi odpowiednich seryj wedtug ich wartosci nominalnych, chociazby
taki sposob sptat nie byt przewidziany, a nawet byt wylgczony, przez przepisy
statutu towarzystwa lub warunki umowy pozyczkowej. Niezaleznie od tego,
wszystkie listy zastawne, wypuszczone przez towarzystwa kredytowe miejskie do
dnia wejscia w zycie dekretu, mogg by¢ umarzane zaréwno w drodze losowania
jak i wykupu, bez wzgledu na odmienne przepisy statutu lub warunki emisyjne
tych listow.

Przepisy powyzsze stosuje sie rowniez do wierzytelnosci Wilenskiego
Banku Ziemskiego S. A. i Akcyjnego Banku Hipotecznego we Lwowie.

Précz tych zmian o charakterze finansowym, Minister Skarbu zostat upo-
wazniony do wprowadzenia, w porozumieniu z Ministrem Sprawiedliwosci, do
statutow towarzystw kredytowych miejskich zmian, dotyczacych organizacji
i sposobu powotywania wtadz tych towarzystw, a to na przecigg lat dwach.

10. W tym samym numerze ,Dziennika Ustaw", pod poz. 544, zostat za-
mieszczony dekret Prezydenta Rzeczypospolitej z dn. 3 grudnia 1935 r. o obni-
zeniu obcigzenia daninom': komunalnemi i o innych zmianach w finansach komu-
nalnych. Procz zmian redakcyjnych oraz dotyczacych pewnych zmian w wyso-
kosci i rozdziale dodatkéw komunalnych, na uwage zastuguje przepis, na mocy
ktérego znosi sie prawo zwigzkéw samorzadowych do poboru optat mytniczych,
mostowych, rogatkowych i tym podobnych, bez wzgledu na tytut publiczno - pra-
wny, na ktérym oparty byt pobor.

11. Pod poz. 545, tego samego, 86-tego, numeru ,,Dziennika Ustaw" zostat
opublikowany Dekret Prezydenta Rzeczypospolitej z dn. 3 grudnia 1935 r. o wy-
sokosci odsetek ustawowych. Na mocy powyzszego dekretu wysokos¢ odsetek
ustawowych (prawnych) w stosunkach prywatno - prawnych zostata ustalona na
8 od sta rocznie, przyczem upowazniono Ministra Skarbu do ewentualnego dal-
szego obnizania tej stopy w drodze rozporzadzen.  Moc obowiazujgca obnizki

4
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dotyczy nietylko odsetek, przypadajacych p o dniu wejscia w zycie dekretu,
lecz réwniez do tych, ktore przypadajg za czas przed jego wejsciem w zycie,
choéby odsetki juz byly zasadzone wyrokiem. Watpliwosci co do rodzaju i kwoty
odsetek rozstrzyga na wniosek strony zainteresowanej sad w trybie art. 371 Kod.
Post. Cyw. (wyktadnia wyroku). Dekret niniejszy wszedt w zycie w dn. 7 gru-
dnia 1935 r.

12. W tym samym numerze ,,Dziennika Ustaw', pod poz. 546, zostat opu-
blikowany dekret Prezydenta Rzeczypospolitej z dn. 3 grudnia 1935 r. o pre-
mjowaniu pojazdéow mechanicznych. Dekret omawia tylko zasady najwazniejsze,
a wsrod nich zasade naczelng, ze posiadaczom pojazdéw mechanicznych,zareje
strowanych po wejsciu w zycie dekretu niniejszego (t. j. po dniu 4 grudnia 1935 r.J,
bedg wyptacane premje ze Skarbu Panstwa o ile ztozone bedzie zaswiadczenie
wiadz wojskowych, ze pojazdy te odpowiadajg specjalnym wymaganiom obrony
Panstwa. Posiadaczom pojazdéw mechanicznych, odpowiadajacych tym samym
wymaganiom, a zarejestrowanych przed wejsciem w zycie omawianego dekretu,
premje bedg wyptacane z Panstwowego Funduszu Drogowego do dn. ! kwietnia
1938 r.

Dekret nie obowiazuje na terenie Wojewoédztwa Slaskiego.

13. W n-rze 275 ,,Monitora Polskiego" zostato zamieszczone obwieszczenie
Ministra Skarbu z dn. 25 listopada 1935 r,, na mocy ktérego warto$¢ 1 grama
czystego ztota na miesigc grudzien 1935 r. zostata ustalona na zt 5.0244.

14, W n-rze 286 ,,Monitora Polskiego" ukazato sie zarzadzenie Ministra
Skarbu z dn. 25 listopada 1935 r,, na mocy ktérego Zarzad Przymusowy Siedlec-
kiego Towarzystwa Kredytowego Miejskiego zostat uchylony, zarzadcy odwotani ze
swoich stanowisk i zarzgdzona likwidacja tego Towarzystwa.

15. W tym samym numerze ,,Monitora Polskiego" znajduje sie obwiesz-
czenie Urzedu Dlugéw Panstwa, podajace n-ry umorzonych przez losowanie Bo-
néw Funduszu Inwestycyjnego.

Orzecznictwo Sadu Najwyzszego

W jakich warunkach obroty walutami zagranicznemi sq zabronione?

Na pytanie powyzsze odpowiedziat Sgd Najwyzszy tezg nastepujaca:

Dorazna sprzedaz i kupno waluty zagranicznej nie jest nikomu zabroniona;
sad,, skazujac za prowadzenie kantoru wymiany bez Swiadectwa przemystowego,
winien oprze¢ swoje przekonanie na objektywnych danych, jako to charakter i
wyglad przedsiebiorstwa, znaczna ilos¢ wykrytej obcej waluty, regularna sprzedaz
i jej kupno. (Wyrok lzby Karnej (s. 1) SN z 28 listopada 1934, 1. K. 834/34).

Teze powyzsza umotywowat Sad Najwyzszy w sposéb nastepujacy.

W mysl rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej z 17 marca 1928 kantorami
wymiany sg przedsiebiorstwa bankowe, uprawnione m. in. do kupna i sprzedazy
na rachunek wiasny i obcy pieniedzy zagranicznych w monetach i banknotach
(art. 4), skazujac za$ oskarzonego za prowadzenie kantoru wymiany bez $wiade-
ctwa przemystowego, sad opart sie jedynie na fakcie znalezienia w jego lokalu
waluty obcej w nieznacznej, jak to wida¢ z protokutu urzedu skarbowego, ilosci
oraz na stwierdzeniu $wiadka B., wywiadowcy stuzby $ledczej, iz ustalit on w cza-
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sie obserwacji, ze oskarzony trudni sie wymiang waluty i dokonywat wymiany
waluty w jego obcenosci, chociaz wiedzial, iz $wiadek jest wywiadowca policji,
takie jednak ustalenia nie wystarczajg dla uznania sklepu oskarzonego za kan-
tor wymiany, dorazna bowiem sprzedaz i kupno waluty zagranicznej nie jest nikomu
zabroniona, i sad, nie ustaliwszy ani charakteru i wygladu przedsiebiorstwa, ani
znacznej ilosci wykrytej obcej waluty, ani regularnej jej sprzedazy i kupna, nie
miat podstaw do.skazania oskarzonego z art, 98 ustawy o podatku przemystowym,
wobec czego wyrok winien by¢ uchylony na mocy art. 514 p. 7 k.p.k.

Waloryzacja poszczegdlnych pozycyj przy istnieniu rachunku bie-
zgcego.

Sprawa ta, niebudzaca zresztg wiekszych watpliwosci wobec ustalonych
w tym przedmiocie zasad prawnych, byta ponownie rozpoznawana przez Sad Naj-
wyzszy, ktéry doszedt do wniosku nastepujacego.

Przy istnieniu stosunku rachunku biezgcego diug stanowig nie oddzielne po-
zycje rachunku biezacego, lecz saldo, i czasem powstania diugu w rozumieniu
ust. 1 j? 3 rozp. walor, jest data, na ktérg wyprowadzone zostato ostateczne saldo.

Zastosowanie przewidzianego przez ustawg przerachowania nie moze by¢
uwazane za zbogacenie diuznika bez prawnej podstawy. (Orzeczenie lzby Cywil-
nej (Sek. 1) Sadu Najwyzszego z 25 stycznia 1935. C. |. 1122/34).

Stanowisko prawne Banku Gospodarstwa Krajowego przy licytacji
nieruchomosci; ogtoszenie upadiosci a egzekucja z nieruchomosci.

Zagadnienia powyzsze — obok innych spraw proceduralnych — byty przed-
miotem rozprawy przed Sadem Najwyzszym, ktory ustalit nastepujace tezy.

IV mysl art. 1156 u.p.c. wystarczajace jest petnomocnictwo z podpisem pry-
watnym, udzielone przez mocodawce adwokatowi do nabycia nieruchomosci na
licytacji w trybie postepowania egzekucyjnego.

Bank Gospodarstwa Krajowego posiada oddzielng od Skarbu Panstwa oso-
bowos¢ prawna.

Bank Gospodarstwa Krajowego ma prawo uczestniczy¢ w licytacji nieru-
chomosci.

Postanowienie zdania 2-go art. 12 zalgcznika 111 do art. 1400 u.p.c., ze ogto-
szenie upadtosci nie tamuje egzekucji w poszukiwaniu wierzytelnosci, zabezpieczo-
nej zastawem, winno by¢ stosowane i do wierzytelnosci hipotecznych. (Orzeczenie
Izby Cywilnej (sek 1) Sadu Najwyzszego z 25 stycznia 1935. C. |. 2102/34).

Powyzsze stanowisko Sadu Najwyzszego zostato uzasadnione w sposob na-
stepujacy.

Zaskarzong decyzjg z 11 kwietnia 1934 r. Sad Apelacyjny oddalit skarge
incydentalng kuratora upadiosci firmy ,E. H." na decyzje Sadu Okregowego,
oddalajaca zadanie uniewaznienia licytacji nieruchomosci ,,Biatystok Nr. 72 na-
lezacej do upadiej firmy.

W skardze kasacyjnej zarzad upadtosci wnosi o uchylenie decyzji Sadu
Apelacyjnego.

W mysl art. 1156 u.p.c. w zwigzku z art. 12 przep. przech. do u.p.c. wystar-
czajace jest petnomocnictwo z podpisem prywatnym, udzielone adwokatowi do
nabycia nieruchomosci na licytacji w trybie postepowania egzekucyjnego (orz.
S. N. Nr. 659 — 1934 r.), btedne przeto jest mniemanie skarzacego, jakoby nale-
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zato uniewazni¢ licytacje nieruchomosci upadiej firmy dlatego, ze stajacy do
przetargu w imieniu Banku Gospodarstwa Krajowego adwokat nie ziozyt petno-
mocnictwa, spisanego przez notarjusza.

Réwniez stusznie zostato odrzucone przez Sad Apelacyjny twierdzenie skar-
z3ceqo, iz licytacja jest niewazna, gdyz odbyta sie o godz. 12 z udziatem jednego
licytanta; Sad Apelacyjny ustalit, ze w przetargu uczestniczyt Bank Gospodarstwa
Krajowego i Skarb Panstwa, czyli do licytacji zgtosity sie dwie osoby, co wystar-
czato, aby rozpocza¢ przetarg o godz. 12-ej (art. 1048 i 1556 u.p.c.), zarzut za$,
jakoby przetarg nie mogt sie odbywac¢ miedzy temi osobami z uwagi, ze Bank jest
instytucjg panstwowa, pozbawiony jest podstawy prawnej, skoro bowiem pomie-
niony Bank ma odrebng osobowos$¢ prawng (8§ 2 statutu Banku, D. U. poz. 478 —
1924), nie moze by¢ identyfikowany ze Skarbem Panstwa, ktéry takze jest odreb-
nym podmiotem prawnym.

Whbrew zarzutom skargi kasacyjnej, Bank Gospodarstwa Krajowego ma
prawo uczestniczy¢ w licytacji nieruchomosci, gdyz do tego uprawniony jest z mo-
cy art. 12 rozporzadzenia z 30 maja 1924 r. o potgczeniu panstwowych instytucy;j
kredytowych w Bank Gospodarstwa Krajowego (Dz. U. poz. 477 — 1924), jezeli
zachodzi potrzeba zapewnienia pomieszczen dla Banku lub jego pracownikéw albo
konieczno$¢ uchronienia sie tg droga przed stratami spowodu udzielonych pozy-
czek hipotecznych; przepis powyzszy bynajmniej nie zostat uchylony pdzniejszem
rozporzadzeniem z 3 grudnia 1930 r. (Dz. U. poz. 666), zmieniajgcem rozporzadze-
nie z 30 maja 1924 r., podniesione za$ przez skarzacego pytanie, czy celowym jest
w danym wypadku udziat Banku w licytacji, nie ulega rozwazeniu przez Sad, gdyz
kontrola Banku pod wzgledem celowosci jego dziatania nalezy do wiadzy nadzor-
czej (8§ 101 — 108 statutu Banku).

Skarzgcy zarzuca wreszcie naruszenie art. 12 zalgcznika Il do art. 1400
u.p.c. i art. 479 — 482 ust. post, handl., twierdzac, iz wobec ogtoszenia upadiosci
firmy ,E. H.“ wszczeta przedtem egzekucja z jej nieruchomos$ci powinna by¢
wstrzymana, likwidacja bowiem calego majatku upadtej firmy nastepuje w drodze
postepowania upadtosciowego.

Wszakze i ten zarzut nie jest usprawiedliwiony,' licytacja bowiem nierucho-
mosci upadiej firmy ,E. H.“ odbyta sie w poszukiwaniu wierzytelnosci, zabezpie-
czonej hipotecznie na tejze nieruchomosci, z mocy za$ powotanego wyzej art. 12
zd. 2 zatgcznika Il do art. 1400 u.p.c. ogtoszenie upadtosci nie tamuje egzekucji
w poszukiwaniu takiej wierzytelnosci, o ile egzekucja skierowana zostata do obcia-
zonej nig nieruchomosci; aczkolwiek w powyzszym przepisie mowa jest o wierzy-
telnosciach, zabezpieczonych zastawem nieruchomym, wobec jednak rozciggniecia
ustawy hipotecznej z 1818 r. na okreg biatostocki (art. 3 ustawy z 31 lipca 1919 r.,
poz. 382) norma, dotyczace tego zastawu, winna by¢ stosowana do wierzytelnosci
hipotecznych, albowiem prawo zastawu na nieruchomosci wedtug przepisow t. X.
cz. | zw. pr. w swojej istocie nie rézni sie od hipoteki (pierwszenstwo, niepodziel-
nos¢, szczegotowos¢ i charakter rzeczowy prawa).

Odpowiedzialnos¢ notarjusza za porady udzielone w sprawach
finansowych Kklijenta.

Niezwykle ciekawa sprawa w tej tresci byla przedmiotem sporu sadowego,
ktéry zostat zakomunikowany nastepujagcym wyrokiem Sadu Najwyzszego.
Notarjusz jest odpowiedzialny za zaniechanie zawiadomienia strony, ze dom
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bankowy, w ktérym strona za jego poradg ztozyta gotdéwke na zabezpieczenia, za-
czyna sie finansowo chwiaé. (Orzeczenie Izby Cywilnej (sek. 1) Sadu Najwyzszego
z 6 listopada 1934. C. Il. 2191/34).

Sad Najwyzszy w sprawie Wiktorji Z., przeciwko Tadeuszowi D. i innym
spadkobiercom notarjusza Jézefa D. o 3.882 zt. 50 gr. zpn., wskutek rewizji po-
zwanych od wyroku Sadu Apelacyjnego w Krakowie, z 12 czerwca 1934, Il. C. A.
380/34/3, ktorym ten Sad na odwotanie obu stron w czesci zatwierdzit w czesci
za$ zmienit wyrok Sadu Okregowego w Jasle z 5 lutego 1934, I. Cg. I. 176/32 —
postanowit: uwzgledni¢ rewizje, znies¢ zaskarzony wyrok Sadu odwotawczego i
zwroci¢ sprawe temu Sadowi do ponownej rozprawy i rozstrzygniecia.

Wyrok ten znalazt nastepujgce uzasadnienie.

Zaskarzony wyrok pod wzgledem prawnym jest w zasadzie trafny.

Sad Najwyzszy podziela zapatrywanie Sadéw nizszych instancyj, ze no-
tarjusz ma obowigzek wynagrodzenia szkody, wyrzgdzonej w zakresie swego urze-
dowania w mys$l § 1299 kod. cyw. i 88 5, 39 ustawy notarjalnej z 25 lipca 1871,
L. 75 Dz. U. P., mianowicie szkody, spowodowanej przez niedotozenie tej pilno-
ci, jakiej wymaga zatatwienie sprawy, poruczonej mu przez strony interesowane
lub sprawy, ktérej zatatwienia sie podjat w zwigzku ze swa czynnoscig urzedowa.
Stuszny jest tez poglad, wyrazony w zaskarzonym wyroku, ze lokata reszty ceny
kupna w kantorze bt. p. Jakdba K. pozostawata w $cistym zwigzku z poruczonem
$p. notarjuszowi D., poprzednikowi i spadkodawcy pozwanych, sporzadzeniem kon-
traktu kupna za uméwionem wynagrodzeniem. Nalezy tedy podzieli¢ zapatrywanie,
wyrazone w zaskarzonym wyroku, ze $p. Jozef D. wystepowat takze przy czynno-
Sci lokaty reszty ceny kupna w charakterze platnego doradcy i dlatego w mysl
§ 1300 kod. cyw. odpowiada¢ musi za udzielenie szkodliwej rady. Lokate spornej,
stosunkowo do$¢ znacznej reszty ceny kupna, przez czas diuzszy, bo przez prze-
szto dwa lata, w kantorze bt. p. Jakdba K., do ktérego majatku 11 lipca 1931 do
I. S. 5/31 otwarto postepowanie konkursowe, nalezy uzna¢ za krok nieostrozny,
za ktory notarjusz D., a w nastepstwie jego spadkobiercy, t. j. pozwani winni od-
powiada¢ majgtkowo wedtug sit masy spadkowej i swoich udziatébw spadkowych
(8 821 kod. cyw.). W tem tkwi wina $p. Jozefa D., ktéra précz tego polega w tem,
ze ,,spowodowawszy" zlozenie przez powddke reszty ceny kupna w sumie 3.882 zt.
50 gr. w kantorze powyzszym, nie postarat sie o podjecie tej sumy i zapobiezenie
szkodzie, mimo, iz miat prawo zdeponowang sume dysponowac i juz na jakie osiem
miesiecy przed $miercig samobojcza wiasciciela kantoru bp. Jakdba K. zaczat po-
dejrzewa¢ mozliwos¢ jego finansowego upadku, jak to sam przyznat w sprawozda-
niu do Izby Notarjalnej, przedstawionem na skutek zazalenia powodki.

Co do rozmiaru odszkodowania nalezy wyjs¢ z tego stanowiska, ze pozwani,
jako spadkobiercy $p. notarjusza D. odpowiada¢ winni za szkode, jego dziataniem
lub zaniedbaniem rzeczywiscie wyrzadzong, gdyz nie mozna mu przypisa¢ ani zie-
go zamiaru ani grubego niedbalstwa (§ 1324 kod. cyw.).

Poniewaz w sporze zawista w Sadzie Okregowym w Jasle do 1. Cg. J.
300/31, a wytoczonym powddce i jej mezowi przez sprzedawcow gruntu, ktorego
dotyczyta ztozona w kantorze Jakdba K. reszta ceny kupna, zawartg zostata ugo-
da, wedtug ktorej powodka obowigzata sie zaptaci¢é w miejsce 3.882 zt. 50 gr.
tylko kwote 1.900 zt. z odsetkami, przeto Sad pierwszej instancji zasgdzit pozwa-
nych tylko na zaptate tej sumy tytutem zadoscuczynienia szkody, ktérej wyrazem
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jest wihasnie ugodzona suma. Wyszedt przytem Sad pierwszej instancji z zatoze-
nia, opartego na zeznaniach $wiadkéw Marjana L. i Tomasza P., adwokatow kto6-
rzy zastepowali strony w tamtym sporze, ze sprzedawcOw sktonity do obnizenia
ceny kupna te okolicznosci, ze wskutek bankructwa Jakéba K. pienigdze, ztozone
w jego kantorze tytutem resztujacej ceny kupna przepadly dla powddki, tudziez,
ze z biegiem czasu grunta sprzedane powddce potaniaty.

Sad odwotawczy natomiast w uwzglednieniu odwotania powoddki zasgdzit
pozwanych na splate catej sumy, przepadtej u Jakéba K., majac na uwadze, ze
ugoda zawarta w sporze |. Cg. J. 300/31, nie normowata wcale kwestji regresu
powodki do notarjusza D. i ze obnizenie ceny kupna, uskutecznione przez sprze-
dawcow na rzecz powddki, byto wyptywem zupetnie odrebnych przyczyn, ze wiec
z tego powodu nie moze by¢ policzone na rachunek pozwanych. Pominat jednak
Sad odwotawczy przyznanie pozwanych, zawarte w pi$mie przygotowawczem z 29
stycznia 1934, ze sprzedawcy opuscili powddce w powyzszej ugodzie kwote 2.100 zt.,
wihasnie ze wzgledu na szkode, poniesiong przez powodke. Nie mdgt tez Sad
odwotawczy whbrew postanowieniom 88 498/1 i 4838 p.c., bez ponowienia dowo-
doéw, na ktérych Sad pierwszej instancji opart odno$ne ustalenie, zmieni¢ go i
przyja¢ inne przyczyny wspomnianego opustu, niz Sad pierwszej instancji. Oko-
licznos¢ ta jest istotna dla sprawy, bo nie moznaby przyjac¢ szkody powddki w pet-
nej wysokosci w tym razie, gdyby przez opust ceny kupna, udzielony powddce
przez sprzedawcow wiasnie ze wzgledu na utrate przez nig zdeponowanej u Jakdba
K. sumy, wysoko$¢ rzeczywiscie przez powddke poniesionej szkody zmalata. Gdy-
by précz tej przyczyny spowodowaty opust takze inne przyczyny, bedzie koniecz-
ne ustalenie wysokosci obnizonej szkody, przy zastosowaniu przepisu § 273 pr. cyw.

Z tych wzgledéw wyrok zniesiono i zarzadzono uzupetnienie rozprawy ape-
lacyjnej.

PRZEGLAD KONJUNKTURY

SWIATOWA SYTUACJA GOSPODARCZA.

Miedzynarodowe potozenie gospodarcze pozostaje w dalszym ciggu pod
znakiem wojny wiosko - abisynskiej i konfliktu angielsko - wioskiego. Pierwszy
z tych czynnikdw wptywa na pewne zmiany w tendencjach przemystu przetwor-
czego, powodujac ozywienie w grupach, wytwarzajacych Srodki uzbrojenia i ma-
terjaty pomocnicze, drugi wywotuje pewne reperkusje na miedzynarodowym rynku
surowcowym oraz czeSciowo — w zakresie obrotow miedzynarodowych. Nieza-
leznie od tych momentdw o charakterze zewnetrznym i przypadkowym, tendencje
koniunkturalne wykazujg w dalszym ciggu w catym szeregu krajéw nastawienia
zwyzkowe, co ujawnia sie w pierwszym rzedzie w dziatalnosci inwestycyjnej prze-
mystéw przetworczych. Na pierwszem miejscu wymieni¢ tu nalezy Stany Zje-
dnoczone, gdzie objawy zwyzki zarowno we wskazniku wytwdérczosci jak i we
wskazniku kurséw akcyj — przybraty oddawna nienotowane tempo.

Z momentéw o0 charakterze deprymujacym wymieni¢ nalezy ostatnio zaob-
serwowane wstrzasy na francuskim rynku walutowym, wywotane dziataniem czyn-
nikbw o charakterze wewnetrzno politycznym. Pod koniec okresu sprawozdaw-
czego nastgpito na tym terenie znaczne uspokojenie.
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Produkcja.

Poziom wytwodrczosci $wiatowej nie wykazal w okresie sprawozdawczym
wiekszych zmian; zarejestrowal natomiast ciekawe przesuniecia zaréwno pod ka-
tem widzenia geograficznym, jak i branzowym. Z punktu widzenia przesunie¢ po-
miedzy dwiema grupami produkcyjnemi, a mianowicie: przemystowemi, wytwarza-
jacemi dobra bezposredniego spozycia, i przemystami inwestycyjnemi — ostatnie
miesigce przynosza w catym szeregu krajow wyrazne przesuniecie na korzys¢ tej
ostatniej grupy. Jesli tego rodzaju tendencje sg zupetnie zrozumiate w takich
krajach, jak Wiochy, Anglja i Belgja, a to ze wzgledu na stan dziatalno$oi prze-
mystu $rodkéw uzbrojenia, to w innych krajach, ze Stanami Zjednoczonemi, Pil-
ska i czesciowo Niemcami na czele, tendencje te posiadajg symptomatyczne, kon-
iunkturalne znaczenie, wskazujgce na rozszerzenie sie akcji inwestycyjnej prze-
mystu przetworczego.

Wozrost ogblnego wskaznika wytworczosci, oczyszczonego od wpltywu wahan
sezonowych, wykazuja Belgja, Austrja, Norwegja, Stany Zjednoczone i — rzecz
nienotowana od wielu miesiecy — Francja. Natomiast w pozostatych krajach
utrzymuje sie mniej wiecej ten sam poziom, za$ w Holandji zauwazono dalsze
ostabienie tempa pracy.

Z krajéw pozaeuropejskich, poza Stanami Zjednoczonemi, dalszy wzrost
wytworczosci rejestrujg Japonja, oraz kraje potudniowo amerykanskie, podczas
gdy pewne obnizenie sie poziomu sygnalizuje Kanada.

Stan wytwdrczosci najwazniejszych surowcéw i poHabrykatow $wiatowych
mineralnego pochodzenia wykazuje pewne tendencje sezonowego ostabienia, cze$-
ciowo jednak hamowanego zapotrzebowania ze strony przemystu Srodkéw uzbro-
jenia (stal, zelazo, metale kolorowe), wzglednie gromadzeniem zapaséw przez
Wiochy — w oczekiwaniu zastosowania sankcyj (ropa naftowa, benzyna). Ogdlny
poziom produkcji w tych dziatach jest znacznie wyzszy od stanu w analogicznych
okresach lat ubiegtych.

Obroty miedzynarodowe.

Sytuacja w zakresie miedzynarodowej wymiany towarowej wykazuje ten-
dencje nader niejednolite. Og6lna warto$¢ obrotéw ulega zwiekszeniu, silniejsze-
mu nawet, nizby to wynikato z przyczyn o charakterze sezonowym, przyczem ob-
jaw ten przypisa¢ nalezy zaréwno podniesionemu poziomowi cen, jak i zwiekszo-
nym ilosciom towaréw wymienianych. Pod geograficznym jednak katem widze-
nia zauwazy¢ sie daje w ostatnich czasach silniejsze tempo wzrostu w Europie,
podczas gdy pozostate kontynenty wykazujg pewne ostabienie. Ale nawet w samej
Europie dat sie zauwazy¢ w ostatnich miesigcach silny wzrost przywozu przy
niewielkich rozmiarach eksportu. Objaw ten wyttomaczy¢ nalezy przygotowa-
niem materjatu wojennego przez gtdwne kraje produkujagce oraz gromadzenie za-
pasow przez Wiochy w przededniu zastosowania sankcyj.

Zaostrzenie sie konfliktu pomiedzy Wiochami a Anglja oraz mozliwo$¢ uzna-
nia sankcyj zbyt daleko posunietych za akty wojenne, skierowane przeciwko Wto-
chom, znacznie utrudnito komunikacje oceaniczng morska, zwiaszcza na Morzu
srodziemnem. W zwigzku z tem wskaznik frachtéw morskich ulegt ostabieniu.
Pomyslniejsza sytuacje rejestrujg pasazerskie linje pétnocnego Atlantyku, gtéwnie
w zwigzku ze zblizajgcym sie sezonem sportéw zimowych z Olimpjadg Zimowg
na czele.
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Rynek pieniezny i walutowy.

Po okresie wzglednego spokoju na odcinku walutowym krajéw bloku zto-
tego .listopad przyniést pewne perturbacje, ktérych osrodkiem stat sie frank fran-
cuski. Pod wptywem niewyjasnionej sytuacji miedzynarodowej, a przedewszy-
stkiem w zwigzku z trudnosciami wewnetrzno - politycznemi rzadu Lavala, lawi-
rujacego pomiedzy organizacjg ,,Krzyza Ognistego” i ,,Frontem Ludowym", kurs
franka ulegt silnemu spadkowi, znacznie ponizej dolnego punktu ziotego. Ten
stan rzeczy pociagnat za sobg silny odptyw ztota z kas Banku Francuskiego, kie-
rujacy sie gtéwnie w strone Londynu i Nowego Jorku. Sytuacji nie uratowat do-
ptyw ztota z Wioch. W rezultacie pomiedzy 30 pazdziernika a 29 listopada zapas
ztota w instytucji emisyjnej Francji obnizyt si¢ z 72.0 do 66.2 miljarda frankow.
Bronigc swych rezerwy kruszcowych Bank Francuski trzykrotnie podnidst ofi-
cjalng stope dyskontowa, ktéra wreszcie osiggneta poziom 6% wobec 3% w paz-
dzierniku. Mimo tego stanu rzeczy, portfel wekslowy wzrastat w dalszym ciaggu,
podnoszac sie w omawianym okresie z 9.6 do 12.3 miljarda frankéw.

Sytuacja franka francuskiego nie pozostata bez wptywu na franka szwaj-
carskiego i florena holenderskiego, ktérych kurs w okresie sprawozdawczym ulegt
pewnemu obnizeniu, nie osiagajac jednak niebezpiecznej granicy punktu ziotego.
Z tego tez wzgledu rezerwy kruszczowe instytucyj emisyjnych Szwajcarji i Ho-
landji nietylko nie ulegty zmniejszeniu, ale w Holandji, zawsze odgrywajg role
przedpola dla Londynu, nawet podniosty sie do poziomu 628.0 w dn. 25 listopada
wobec 588.8 w dn. 28 pazdziernika.

Jak stwierdziliSmy, doptyw ziota z Francji skierowany byt przedewszyst-
kiem do Anglji i Stanéw Zjednoczonych. Dzieki temu stanowi rzeczy kurs funta
szterlinga, mimo ostabiajgcego dziatania tendencyj sezonowych (zakup zboza i ba-
wetny) oraz polityki rzadu angielskiego, zmierzajacej do zmniejszenia ptynnosci
na wewnetrznym rynku pienieznym w obliczu zaognionej sytuacji miedzynaro-
dowej, — wykazywat mocng tendencje. Zapas ziota w Banku Angielskim zwigk-
szyt sie pomiedzy 6 listopada a 4 grudnia ze 1964 do 199.1 miljonéw funtéw.
Przypuszcza¢ jednak nalezy, Ze cze$¢ tego wzrostu wigze sie z przekazaniem czesci
zapaséw przez Fundusz Wyréwnawczy.

Zapas kruszcu w instytucji emisyjnej Stanéw Zjednoczonych wzrost pomie-
dzy 7 listopada a 5 grudnia z 7.306 do 7.653 miljondw dolaréw. Wzrost ten tylko
w czesci mdgt by¢ skonsumowany przez wzmagajace sie tempo zycia gospodar-
czego kraju; powazna jednak cze$¢ pozostaje w dalszym ciagu do dyspozyciji,
odpowiednio wplywajac na sytuacje rynku pienieznego.

W zakresie sytuacji walutowej krajow zaoceanicznych podnies¢ nalezy
uchylenie kontroli dewizowej w Argentynie.

W pozostatych krajach sytuacja walutowa nie wykazuje wiekszych zmian.
Ocene sytuacji walutowej Wioch utrudnia brak danych, dotyczacych stanu ra-
chunkéw w Banku Wioskiego. O niezbyt pomys$inym uktadzie wydarzen w tym za-
kresie $wiadczy posrednio wprowadzenie monopolu panstwowego na zioto oraz
podniesienie ceny zakupu tego metalu o 22 proc. W catym szeregu krajow zaprze-
stano notowan lira wtoskiego na gieldach dewizowych; tam, gdzie notowania nie
zostaty skreslone, disagio dochodzi do 35 proc.

Na miedzynarodowym rynku pienieznym sytuacja nie ulegta naogét wiel-
kim zmianom. Wyjatek stanowi pod tym wzgledem Francja, gdzie, w zwigzku z



PRZEGLAD KONJUNKTURY 517

omoéwionemi zaburzeniami walutowemi, stopa dyskonta prywatnego osiggneta w
dniu 2 grudnia 6 proc., za$ pienigdza dziennego w dn. 5 grudnia — 5% proc.
Jeszcze wyzej podniosta sie stopa ,,bons de defence”, a mianowicie do 6% proc.
Po ztozeniu stynnych deklaracyj przez przedstawicieli wrogich ugrupowan w par-
lamencie francuskim, odprezenie polityczne, jakie potem nastgpito, wywotato uspo-
kojenie zaréwno na rynku walutowym, jak i pienieznym; w tym ostatnim za-
kresie wyrazito sie ono spadkiem dyskonta prywatnego w dniu 7 grudnia do
5% proc., za$ pienigdza dziennego — do 5 proc.

W Londynie stopa dyskonta prywatnego obnizyta sie z s/8 proc, do 14 proc.,
za$ stopa pienigdza dziennego spadta nieco ponizej 14 proc. Lekkie usztywnie-
nie zaobserwowano dopiero w zwigzku z postanowieniem wypuszczenia wielkiej
emisji skarbowej oraz z zahamowaniem doptywu ztota z Francji. W New-Yorku
doptyw ztota zwiekszyt bardzo znacznie mozliwosci kredytowe systemu bankowego,
co ujawnito sie przedewszystkiem we wzroscie depozytéw bankéw-czionkéw sy-
stemu federalnego w bankach Rezerwy Federalnej. Ten stan rzeczy wywotat spa-
dek oficjalnej stopy pienigdza dziennego ponizej % proc. Akcepty bankowe dy-
skontowane sg po dawnej stopie lla proc.

Doptyw ziota do kas Banku Holenderskiego wywotat spadek stopy dys-
konta prywatnego na tym rynku do 3 proc., za$ pienigdza dziennego do 114 proc.
W zwigzku z tem stopa oficjalna Banku Holenderskiego ulegta obnizeniu o 14 proc.

Rynek lokacyjny.

Na miedzynarodowym rynku lokacyjnym pewne objawy wskazuja, Ze do-
minujaca rola operacyj konwersyjnych ustepuje coraz wyrazniej na rzecz nowych
emisyj, dokonywanych przedewszystkiem przez panstwo i instytucje prawa publicz-
nego, czeSciowo na pokrycie niedoboréw budzetowych, czesciowo — na dziatal-
no$¢ inwestycyjng. Na pierwszem miejscu wymieni¢ tu nalezy emisje rzadu an-
gielskiego w wysokosci 200 miljonéw funtéw, oprocentowang na 214 proc., ptatng
po 20—25 latach; kurs emisyjny wynosi 96.5. Rentowno$¢ tej pozyczki wy-
nosi 2.6 proc. Niezaleznie od tego wypuszczona zostata nowa transza skryptow
dtuznych, ptatnych w terminie 3 do 5 lat, oprocentowanych na 1 proc.; kurs
emisyjny wynosi 98 proc., za$ suma emisji — 100 miljonéw . Rentowno$¢ tej
pozyczki wynosi 1.4 proc. We Francji towarzystwa kolejowe wytozyty do sub-
skrypcji 4%-proc. pozyczke, ptatng w terminach do 1982 r.; emisja w wysokosci
1.2 miljarda zostata przesubskrybowana o 300 miljonéw. ,,Credit National” nosi
sie z zamiarem wypuszczenia nowej pozyczki w wysokosci 700 milj. frankow.
Mniej szczeSliwe wyniki notujg emisje szwajcarskie, gdzie 414-proc. pozyczka
banku kantonu bazylejskiego w wysokosci 12 miljonéw frankéw nie zostata pokryta
w catosci. 514-proc. pozyczka samego kantonu bazylejskiego z 1919 r. zostata
skonwertowana na 414-proc. z 10-letnim terminem ptatnosci. W Holandji nowa
transza S$rednioterminowych skryptow dtuznych skarbu panstwa na sume 55 mi-
ljondw florenéw zostata przesubskrybowana na 9 milj. Niezaleznie od tego Pocz-
towa Kasa Oszczednosci oraz inne instytucje panstwowe tego typu przejely
414-proc, pozyczke panstwowg w wysokosci 54 milj. florenow po kursie emisyj-
nym 100 proc, z terminem platnosci do 40 lat. Kanadyjska pozyczka rzadowa w
wysokosci 75 miljonéw dolaréw kanadyjskich zostata pokryta przeszio trzykrot-
nie. Potludniowa Rodezja zaciagneta zagranica pozyczke w wysokosci 1.25 miljo-



518 BANK

néw t, oprocentowang na 3 proc., po kursie emisyjnym 99 proc.; przewazajaca
czes¢ tej pozyczki zostata uplasowana w Londynie.

Gieldy akcyjne.

Najwazniejsze gietdy akcyjne Swiata pozostawaty w okresie sprawozdaw-
czym pod wptywem rozbieznych tendencyj: zwyzkowych, majgcych swe zrédio w
poprawiajacych sie konjunkturach krajowych ze Stanami Zjednoczonemi na czele,
oraz sytuacji przemystu wojennego i Srodkéw uzbrojenia, oraz znizkowych, wig-
Zacych sie z miedzynarodowg sytuacjg polityczng oraz wstrzgsami walutowemi
i politycznemi w niektorych krajach — z Francjg na czele. Najsilniejszg ten-
dencje zwyzkowg rejestruje New-York, gdzie tempo wzrostu przybrato nieno-
towane od wielu lat rozmiary. Stabsze nastawienie, nawet z pewng inklinacjg zniz-
kowa, daje sie zaobserwowa¢ w Paryzu i w Amsterdamie, co nie pozostalo bez
wptywu na uktad wydarzen na gietdzie londynskiej. Na tym ostatnim rynku, procz
wplywéw Paryza i Amsterdamu niepomySinie dziata konflikt z Wiochami, a
zwlaszcza ostatnie zaburzenia w Egipcie.

M. 1. D.

Wskaznik kurséw na gieldach sSwiatowych.

1933 | 1934 | 1935
28 XII, 3LXII. 21.VI. 29,XI. 13X11
Paryz (Agence Econ. & Financ.)

Indeks ogolny..................... 744 580 657 630 636

Renty panstwowe.............. ... 806 87,7 833 786 792
Londgf ﬂflnanmal News)

0 akcy] przemystowych . - _ _ 837 942 1036 1039 1054

20 paplerow procentowych. . . 1287 1399 1378 1367 1374

New York (Dow Jones)

){j przemystowych - - - - 99,29 100,26 117.24 143,38 14134
20 publc ut|I akcyj.............. 2306 1700 2171 2925 28,88
40 pozyczek - - . - - - - 8397 9512 9651 9747 9822
Berlin (Frankfurter Zeitung)
15 pozyczek ...l 88.15 9542 9313 9777 9796
5 AKCYJ. v 9457 100,72 116,38 111,05 110,15

MIEDZYNARODOWY RYNEK SUROWCOW A KONFLIKT WEOSKO-
ABISYNSKI

Na dotychczasowy przebieg wydarzen na Swiatowym rynku surowcowym,,
zaczely ostatnio wptywa¢ momenty uboczne, wigZace sie z wojng wiosko-abisyn-
skg oraz z wesztemi niedawno w zycie sankcjami antywtoskiemi. Rynek surowco-
wy stanowi nader powazny czynnik miedzynarodowej sytuacji gospodarczej. Z je-
dnej bowiem strony jego przejawy stanowig czuty barometr konjunkturalny, z dru-
giej — wptywajg w sposoh powazny na sytuacje rynku produkcyjnego w zakresie
przemystu przetwérczego, a nawet i na sytuacje rynku pienieznego, przyspieszajac
lub op6Zniajac poszczegoline przebiegi cyklu koniunkturalnego. Z tych wszystkich
wzgledow nalezy zorjentowac sig, czy i jaki wptyw wywrg na omawianym odcinku
Ig30§pl(().darstwa Swiatowego ostatnie wydarzenia, wigzace sie z wypadkami afry-
anskiemu
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Wojna wiosko-abisyrska, jak zreszta kazda wojna, wymaga do swego pro-
wadzenia catego szeregu surowcow. Dzieki obecnym metodom prowadzenia walki,
wiasciwie niema artykutu, ktoryby nie odgrywat w tym zakresie jakiej$ roli. Do
najbardziej jednak typowych artykutéw zaliczy¢ nalezy w pierwszym rzedzie me-
tale (zwlaszcza kolorowe), nastepnie surowce widkiennicze (baweina, wekna, juta),
a wreszcie skory, benzyne i kauczuk. Stad wniosek, ze spozycie tych artykutow
winno byto wzrosng¢, dajac odpowiednie efekty w zakresie cen. Rozmiar jednak
tych efektow uzalezniony jest: 1. od rozmiaréw prowadzonej wojny, 2. od przy-
gotowanych przez strony zapasow i 3. od mozliwosci nabycia potrzebnych surow-
cow, jesli nie sg one produkowane przez strone wojujgca, wynikajgcg z posiada-
nych mozliwosci dewizowych wzglednie od zakazéw wywozu, kraju produkcyjnego.

Jesli chodzi o rozmiary prowadzonej wojny, to mimo jej wagi w sensie
politycznym, uzna¢ jg nalezy za niezbyt powazng, biorac pod uwage zdrowie, prze-
strzef, objetg dziataniami wojennemi jak i iloS¢ zmobilizowanych sit oraz nate-
zenie walk. Juz ten jeden wzglad wskazywatby, ze wptyw wojny abisyriskiej na
poziom cen najwazniejszych surowcow nie bedzie znaczny. Teza ta znajduje po-
parcie w fakcie, ze zarowno sytuacja walutowa Wioch a w pierwszym rzedzie
wprowadzone sankcje powaznie zmniejszg w najblizszym czasie obroty rynkéw su-
rowcowych z tym krajem, chocby nawet cze$¢ transportéw szta za posrednictwem
krajow, ktore sankcyj stosowaC nie beda. Sytuacje Wioch utatwig jednak nie-
watpliwie zapasy, nagromadzone dotychczas, a oceniane przez znawcow dos¢ roz-
nie: na trzymiesieczne zapotrzebowanie, wedtug Zrodet angielskich, na roczne —
wedtug Zrodet francuskich.

W czasach pokojowych Wiochy, z artykutéw importowanych konsumowaly:
okoto 5% Swiatowej produkcji miedzi, 4% — welny, okoto 3% cyny, od 1 do
2°lo wegla i celulozy i1 okoto 1% ropy naftowej i pochodnych oraz otowiu. Jak
widzimy, sg to (ilosci niezbyt znaczne nawet w wypadku catkowitego odpadniecia
~ynku wiloskiego — co wydaje sie nader malo prawdopodobnem — wplyw takiej
sytuacji na tendencje ogolno-Swiatowe nie bytby zbyt powazny. Sytuacje tago-
dzi ponadto ta jeszcze okolicznos¢, ze skutkiem wojny ujawnit sie na rynku nowy
konsument, dotychczas prawie nieistniejgcy, a mianowicie Abisynja. Mozna wiec
przeto postawic teze, ze wojna wiosko-abisynska, nawet uwzgledniajac sankcje
antywloskie, per saldo raczej zwiekszy Swiatowe spozycie najwazniejszych su-
rowcow; wzrost ten jednak ograniczy sie prawdopodobnie do cyfr stosunkowo
niezbyt znacznych, niewptywajacyh zbyt powaznie na uktad cen, a tem samem
pozostawiajgc w dalszym ciggu pole do oddziatywania czysto koniunkturalnych
tendencyj.

Jasng jest jednak rzecza, ze w ramach tych ogoélnych tendencyj niektdre
drobniejsze odcinki ujawniajg w poszczegblnych momentach pewne wyrazniejsze
wahania, wigzace sie gtownie z dwoma momentami, a mianowicie: |-0 z gromadze-
niem zapasow przez Wiochy bezpoSrednio przed wybuchem wojny i na jej po-
czatku do dnia wejScia w zycie sankcyj i 2-0 z pewng reakcjg po tej dacie. Naj-
lepiej powyzsze tendencje wykazuje ruch cen poszczegdlnych artykutow, obliczony
w formie wskaznikowej przez niemiecki Urzad Statystyczny. Odpowiednie cyfry,
obliczone przy podstawie 192529 = 100, wykazaty w ogdlnym wskazniku Swiato-
wym, po lekkim spadku, trwajagcym do lipca, — silniejszy wzrost w sierpniu,
a zwlaszcza we wrzesniu i pazdzierniku, ujawniajgc w tym ostatnim miesigcu cyfre
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38.5, wobec 35.9 w lipcu tego roku i 35.1 w pazdzierniku roku ubiegtego. W okresie
sierpien—pazdziernik 1935 najsilniejszy wzrost odnotowaly w pierwszym rzedzie:
produkty hodowlane, zboza i skory, podczas gdy metale kolorowe i nasiona oleiste
a ostatnio réwniez i wegiel, wykazaly znacznie stabsze tempo wzrostu, za$ kauczuk,
stal i Zelazo odnotowaty nawet pewien, lekki zreszta, spadek. W paZdzierniku ten-
dencja byta réwniez niejednolita, na wielu odcinkach raczej znizkowa, a to
W zwigzku z postanowieniami Ligi Narodéw o zastosowaniu sankcyj; uchwaly te
zwiekszyly wprawdzie popyt ze strony Wioch, — co wylonito sie w pierwszym
rzedzie poprawa znizkujgcych do wrzesnia cen przetwordw ropy naftowej i kauczu-
ku, silnie jednak zmniejszyly tranzakcje spekulacyjne.

Stosunkowo najmniej odbity sie te tendencje znizkowe na cenie miedzi,
gdzie w dalszym ciggu daje sie obserwowal wzrastajgce koniunkturalnie spozycie
na cele elektrotechniczne, co w zwigzku z uruchomionem niedawno porozumieniem
miedzynarodowem wydatnie obniza zapasy tego surowca na rynkach Swiatowych.
Najsilniejszy spadek cen wykazata cyna (w zwigzku z ostatniem podniesieniem
kwot produkcyjnych z 70 na 80% i przewidywanym dalszym wzrostem, do 90%),
a nastepnie otow i cynk. Poprawe odnotowato srebro — w zwigzku ze znaczniej-
szemi zakupami Stanéw Zjednoczonych, a nastepnie rte¢ — w zwigzku z prawdo-
podobienstwem odpadniecia dostawcy wioskiego, jednego z najpowazniejszych pro-
ducentéw tego artykutu.

W przeciwienstwie do rynku metalowego, surowce widkiennicze wykazaty
w pazdzierniku i w pierwszej potowie listopada pewne jeszcze tendencje zwyzko-
we — w zwigzku z trwajacemi zakupami wioskiemi oraz wiadomosciami 0 mniej
pomysinym stanie zasiewow bawetny w Stanach Zjednoczonych. Najmocniejsze
tendencje reprezentuje juta, ze wzgledu na jej szerokie zastosowanie w transpor-
tach. Jesli chodzi o baweine, najwiekszym popytem cieszyta sie bawetna egipska,
ktorej notowania wykazaly tez najwiekszy wzrost. W zakresie artykutéw kolon-
ialnych, majacych znaczenie wojenne, — kauczuk, po pewnem ostabieniu w sierpniu
i wrzesniu, podniést notowania w pazdzierniku i w poczatkach listopada, zaréwno
w wyniku zakupow na cele wojenne, jak i w zwigzku z zaostrzeniem przepisow wy-
wozowych w Indjach Holenderskich. Z artykutbw mniej zwigzanych z celami wo-
jennemi, mocng tendencje reprezentuje zaréwno cukier — gtownie w zwigzku ze
spadkiem zapaséw i prawdopodobienstwem mniejszych zhiorbw — jak réwniez
herbata i ryz.

Jak widzieliSmy, najsilniejsze tendencje znizkowe zaobserwowano w zakresie
trzody chlewnej oraz zboz. Cze$¢ tych tendencyj przypisaé nalezy zwiekszonym
zakupom ze strony Wioch, cze$¢ za$ odnie$¢ nalezy na karb wiadomosci o stanie
zasiewéw w poszczegolnych osrodkach eksportowych. W pazdzierniku i w po-
czatkach listopada ostably zakupy wioskie, co, w zwigzku z poprawg szacunkow
przewidywanych zbioréw, powazniej ostabito notowania zbéz. Momenty depry-
mujgce w mniejszym stopniu dotknety rynek produktéw hodowlanych, a to w zwig-
zku z mniejszemi mozliwosciami podazy wskutek konjunkturalnie zmniejszonego
pogtowia.

Przedstawiony w ten sposob stan rzeczy wykazuje wyraznie, ze miedzynaro-
dowy rynek surowcowy wstepuje obecnie w spokojniejszy okres pracy. Rzecz oczy-
wista, takie czy inne wydarzenia polityczne, wzglednie taki czy inny przebieg
dziatan wojennych moze wywota¢ sporadyczne zmiany badz dzieki rzeczywistemu
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zapotrzebowaniu, badz dzieki zakupom spekulacyjnym. Niemniej jednak na dtuz-
szym odcinku czasu decydowa¢ beda w dalszym ciggu momenty koniunkturalne,
wcigz jeszcze nastawione zwyzkowo.

SYTUACJA GOSPODARCZA POLSKI.

Produkcja, obroty, ceny. Wskaznik ogolny produkcji, dynamike i po-
ziom ktdérego przyjmujemy zazwyczaj za najwazniejszy symptomat sytuacji ogdlno-
konjunkturalnej w pazdzierniku r. b. wynosit 68,5 w stosunku do stanu z r. 1928
réwnego 100. Wskaznik produkcji gorniczej otowianej i cynkowej wynosit w tym-
ze czasie 30.3, przemystu budowlanego 33,0, natomiast przemyst skdérny miat
wskaznik 100,6, papierniczy 95,5.

Reakcja réznych branz na przeprowadzane zmiany w cenach i strukturze
przemystu poprzez rozwigzywanie karteli w réznym stopniu i rozmiarach odbijg
sie na sytuacji wytwarzania i obrotach zbytu, ponadto, reakcja ta zaznaczy sie
z wiekszym lub mniejszym opdznieniem. Brak jeszcze danych, by oceni¢ zmiany,
ktére juz mogly nastgpi¢, lub nastepujg. Spadek cen jest zawsze hamulcem dla
wytworczosci przez caty okres, przez ktory jest oczekiwany. Im szybciej wiec
akcja obnizki cen bedzie zakonczona, tem mniej niekorzystnych objawéw tej akcji
mozna oczekiwa¢. Nie zapominajmy przytem, iz tendencja zwyzkowa cen jest
w wielu wypadkach obecnie usprawiedliwiona stosunkami podazy i popytu i za-
granica i ze musi ona doj$¢ do glosu w toku dalszej poprawy konjunktury.

Utamkowe dane za listopad sygnalizujg spadek cen i obrotéw w szeregu
branz, w wiekszosci zawiniony przez oczekiwanie znizki cen. Oczekiwanie tych
znizek mogto tak samo zmniejszy¢ eksport z kraju zagranice, choéby przejsciowo,
hamujac roéwniez i przywo6z, lecz w mniejszym stopniu; bilans handlowy pozostat
jeszcze czynny, zresztg sitg czynnikow sezonowych.

Rynek pieniezny i lokacyjny. Objawy tezauryzacji na rynku pieniez-
nym ustajg coraz bardziej. W ten sposob przestaje dziata¢ wazny czynnik defla-
cyjny, ktory w sposob bardziej aktywny od normalnej polityki restrykcji waluto-
wych banku emisyjnego doprowadza do ograniczenia finansowania kredytowego
obrotéw i zapaséw towarowych w handlu. Z utamkowych danych o produkcji
mozna zauwazy¢, iz likwidowano zapasy, istnienie tezauryzacji zapewne dodatkowo
stwarzato przeszkody do powstawania nowych zapaséw. Wnosimy stad, iz rozmiary
zapasOw nie byly wielkie, a stad i straty na wartosci zapasow naogdt nie beda
znaczne, i prawdopodobnie wyptacalno$¢ nie ulegnie wiekszemu pogorszeniu.

Oddajgc sprawozdanie do druku przed datg, w jakiej nadchodzg potrzebne
liczby statystyczne, nie mozemy twierdzen tych motywowa¢ liczbowo. Wstepne
statystyki ruchu wktadéw w bankach prywatnych $wiadcza, iz odptyw ich jeszcze
trwat w listopadzie, aczkolwiek w nieznacznych rozmiarach. Zwigkszaty sie nato-
miast sumy udzielonych kredytéw. Whkiady natomiast doptywaly do instytucy;j
oszczednosciowych jak P. K. O. i komunalne kasy. Rozmiary kredytowej dzia-
talnosci Banku Polskiego w listopadzie ostabty, jesli sadzimy o tem ze stanu udzie-
lonych na koniec miesigca kredytow. Bylo to zwigzane zapewne ze zmniejszonem
zapotrzebowaniem na kredyt w tym miesigcu, jako przejSciowo sezonowym w wie-
lu branzach. Bilans Banku Polskiego za pierwszg dekade grudnia wskazuje na
dos¢ znaczne odprezenie w postaci dos¢ silnego spadku stanu kredytéw udzielo-
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nych i wzrostu sald rachunkéw zyrowych. Swiadczy to, ze na rynku nastapita
pewna poprawa; sadzi¢ tez nalezy, iz ptynno$¢ jego jest wyzsza, niz w okresie
poprzednim, wobec istniejgcego doptywu wkiadow.

Dopiero w grudniu zaznaczyto sie¢ polepszenie na odcinku walutowym. Kursy
ztota i banknotéw na rynku prywatnym ulegly dalszej znizce, zwkaszcza w pierw-
szej potowie grudnia, co wynika poczesci z pewnego rytmu sezonowego. Odptyw
ztota z rezerw Banku Polskiego byt w listopadzie mniejszy. Dziatajg bowiem
obecnie sezonowe czynniki w kierunku doptywu dewiz, oprécz tego, iz brak jest,
dawniej do$¢ silnych, tendencyj tezauryzacyjnych.

Dalszym widomym znakiem poprawy sytuacji jest spadek stopy procentowej
na rynku papieréw o statem oprocentowaniu. Poprawa ta zaznaczyla sie wyrazniej
dopiero w listopadzie, i objeta poczatkowo listy zastawne, i dopiero nieco pozniej
pozyczki panstwowe i to gtownie w notowaniach zagranicznych i krajowych pol-
skich pozyczek zagranicznych. Sadzi¢ nalezy, ze ten ruch zwyzkowy kurséw obej-
mie obecnie i inne pozyczki krajowe, notowane na gietdach krajowych.

Konczac, zaznaczymy, iz deficyt budzetowy utrzymat sie na poziomie paz-
dziernikowym, wynoszac ok. 28 milj. zt. Wyplata pensyj przypadta znowu na
ultimo miesigca i stad pochodzit wysoki poziom stanu obiegu pienieznego oraz niski
stan rachunkéw zyrowych w Banku Polskim na ultimo listopada. Deficyt ten byt
pokryty, zapewne jak dotychczas, czeSciowo w drodze likwidacji posiadanych
przez Skarb rezerw w papierach wartosciowych, oraz w drodze kredytobrania, kto-
re zazwyczaj posrednio doprowadza do tworzenia nowej sity nabywczej, niwelujac
wptyw zwiekszonego popytu Skarbu na istniejgca dyspozycje kapitatows. Tylko
taki bowiem sposob pokrycia deficytu pozwalatby na zaobserwowang poprawe sy-
tuacji rynku pienieznego i brak dalszych reperkusyj tezauryzacji na rynku pie-
nieznym. W. S.
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KRONIKA KRAJOWA.
Bank Polski w listopadzie b. r.

W ciggu listopada zapas ztota zmniej-
szyt sie 0 10,9 milj. zt do 442,8 milj. zi,
natomiast stan pieniedzy zagranicznych
i dewiz powigkszyt sie 0 1,2 milj. zt do
18,5 milj. z

Portfel wekslowy spadt o 6,4 milj. zi.
do 706,1 milj. zt, portfel zdyskontowa-
nych biletéw skarbowych — o 0,8 milj.
zt do 651 milj. zt i stan pozyczek za-
bezpieczonych zastawami — o 2,2 milj.
zt do 87,7 milj. zt. W rezultacie og6lna
suma wykorzystanych kredytow spadia
0 94 milj. zt do 859,0 milj. zi

Zapas polskich monet srebrnych i bi-
lonu wzrost o 4,8 milj. z+ do 13,5 milj. zt.

Natychmiast ptatne zobwigzania ule-
gty wzrostowi o 4,0 milj. zt do 1335
milj. zt

Obieg biletdw bankowych — w wyniku
wyzej omoéwionych zmian — zmniejszyt
sie 0 12,7 milj. zt do 1.034,2 milj. zh

Pokrycie ztotem obnizyto sie z 42,04%
w konicu pazdziernika do 41.47% na ul-
timo listopada i przekracza norme sta-
tutowa o przeszto 11 punktéw.

Bank Gospodarstwa Krajowego
w pazdzierniku i listopadzie b. r.

Suma bilansowa Banku bez inkasa
i gwarancyj wzrosta w pazdzierniku i
listopadzie o 19,8 milj. do 2.222 milj.,
co przypada w catosci na dzial opera-
cyj- ze Skarbem Panstwa (+ 15,0 milj.
do 686,8 milj.), oraz dzial handlowy
[+ 9,8 milj. do 671,7 milj.). Operacje
emisy%ne natomiast zmalaty o 5,0 milj.
do 863,7 milj.

W ciaggu wspomnianych  miesiec
wkiady sqp?ad’ry 0 %,2 min.ydo 256,8 n?iljy
Zmniejszenie to przypada w catosci na
pazdziernik, poniewaz w nastepnym
miesigcu mial miejsce wzrost o 119

miI{. Spadek wktadéw przypada na
wklady a vista (0 84 milj. do. 1674
milj.) i rézne salda kredytowe (0 3,1

milj. do 12,7 milj.), rachunki termino-
we natomiast wykazujg wzrost o 6,3
milj. do 76,7 milj.

Salda kredytowe bankéw zmalaty o
1,0 milj. do 40,6 milj. Redyskont wzrdst
0 21,2 milj. do 57,1 milj., z czego na
normalny redyskont przypada 17,2
milj., reszta za$ na redyskont akcep-
tow Banku Akceptacyjnego. Fundusze
oqld_’ruZenia spadty o 10,6 milj. do 49,6
milj.

W stanie czynnym wieksze zmiany
wykazujg jedynie kredyty diugotermi-
nowe, ktore wzrosty ogotem o 6,9 milj.
do 179,4 milj. Wzrost ten przypada gto-
wnie na pozyczki komunalne (+9,3
milj. do 80.1 milj.), pozyczki z lokat
celowych (+2,4 milj. do 11,6 milj.) i
gotdwkowe  dtugoterminowe (+2,3
milj. do 40,8 milj.). Naleznosci nato-
miast przeznaczone do odpisu z fundu-
szu oddtuzenia spadty o 6,3 milj. do
33,5 milj. Pozostate aktywa utrzymaty
sie mniej wiecej na poziomie z konca
wrzesnia br.

Zmiany w dziale emisyjnym pozosta-
ja gtéwnie w zwigzku z przeprowadze-
niem zapadtosci ratalnej z dnia 1 kwiet-
nia br. od pozyczek komunalnych i ban-
kowych oraz wyptatg kuponéw i wylo-
sowanych papierow ptatnych dn. 1 paz-
dziernika br. Amortyzacja emisyj oraz
pozyczek emisyjnych wyniosta 2,7 milj.,
powodujgc ich spadek do 7955 milj.
Raty pozyczek emisyjnych wzrosty o
1,0 do 39,8 milj.,, podczas gdy wplywy
na raty zmalaty o 6,1 milj. do 9,5 milj.

W dziale operacyj ze Skarbem Pan-
stwa fundusze budowlane wzrosty o 2,0
milj. do 391,6 milj., a kredyty budowla-
ne o 7,5 milj. do 383,2 milj. Kredyty sa-
nacyjne dla bankéw zwiekszyly sie o
3,6 milj. do 458 milj. Roézne kredyty
zmalaty o 3,7 milj. do 95,6 milj., pod-
czas gdy rézne lokaty spadty o 1,0 milj.
do 88,9 milj.

Panstwowy Bank Rolny
w listopadzie b. r.

Bilans Panstwowego Banku Rolnego
na dzieA ! grudnia 1935 r. w porow-
naniu z bilansem na dzien 1 listopada
1935 r. wykazuje nastepujgce zmiany:

Po stronie biernej:

Kapitaty wiasne w sumie 137,2 miljn.
zt i lokaty terminowe skarbowe w su-



524 BANK

mie 12,3 miljn. zt nie uleglty zmianie.
Fundusz oddtuzenia zmniejszyt sie o 0,8
miljn. zt do 42,1 miljn. zt. Wkiady ter-
minowe i na k5|qzeczkl oszczednoSciowe
spadty o 1,6 miljn. zt do 59,9 miljn. zt,
rachunki za$ czekowe o 1,4 mlljn zt do
36.9 miljn. z, natomiast stan rachunku
,,Banki Nostro" zagraniczne wzrést o
13 miljn. z+ do 10,3 miljn. zt. Redys-
konto w Banku Polskim zwiekszyto sie
0 35 miljn. zt do 179,9 miljn. zt. Stan
emisji listow zastawnych i obligacyj me-
lioracyjnych zmniejszyt sie o 0,1 miljn.
zt do 2443 miljn. zt. Fundusze rzqdowe
administrowane przez Bank, uleglty
zmniejszeniu o 1,8 miljn. z do 890,8
miljn. zt.

Po stronie czynnej.

Kredyty krotko- i $rednioterminowe
wzrosty o 2,0 miljn. z+ do 188,33 miljn.
zt, przyczem weksle zdyskontowane
(bez uwzglednienia weksli na akcje zle-
cone) zwiekszyty sie o 0,3 miljn. zt do
70,0 miljn. zt, za$ naleznosci z uktadow
konwersyjnych o 2,1 miljn. zt do 36,7
miljn. zt, natomiast pozyczki towarowe
zmniejszyty sie o 0,4 miljn. zt do 6,0
miljn. z+. Pozyczki zabezpieczone wek-
slami i innemi dokumentami w sumie
75,5 miljn. zt pozostaty bez zmiany.
Stan pozyczek dtugoterminowych w li-
stach zastawnych 1 obligacjach melio-
racyjnych zmniejszyt sie o 0,1 miljn.
zt do_ 2456 miljn. zt. Pozyczkl i nale-
znosci z funduszow rzagdowych, admini-
strowanych przez Bank, uleglty zmniej-
szeniu o 3,3 miljn. zt do 633,0 miljn. zt.
Zmniejszenie to nastagpito naskutek do-
konanych sptat naleznosci oraz prze-
niesienia niektdrych naleznosci w zwi
zku z akcjg oddtuzeniowg na rachune
bonifikat.

P. K. O. w listopadzie b. r.

W miesigcu listopadzie stan wkladow
oszczednosciowych w P. K. O. wzrdst
0 8.292.129 zt i wynosit na dzien 30. 11.
1935 r. ogdtem 649.048.496 zt.

W ciggu m-ca sprawozdawczego  oO-
twarto 39.147 nowych ksigzeczek osz-
czednosciowych, zlikwidowano zas$ 8.757
ksigzeczek, przyrost zatem netto wy-
niost 30.390 ksigzeczek. Ogolny  stan
czynnych ksigzeczek oszczednosciowych
na ultimo listopada wynosit 1.866.267.

Ogolny obrét czekowy P. K. O., na
ktory ztozyto sig 4.052.253 pozycyj
wptat i wyptat osiggngt w m-cu spra-

wozdawezym sume 2.391.0 miljn. z, z
czego na obrot gotowkowy przypada
578.0 miljn. zt, a na obrot bezgotow-
gowy 1.813.0 mllj zt, t. j. 75.8 proc,
catego obrotu czekowego P. K. O. Stan
kapitatu czekowego wynosit na koniec
listopada br. 186.2 miljn. zi.

Dziat Ubezpieczen na Zycie P. K. 0.
wydat w ciggu listopada br. 5.505 no-
wych polis na tgczng sume ubezpiecze-
nia zt 6.728.993 i £P 1.255. Stan ubez-
pieczen na zycie P. K. O. na ultimo
m-ca sprawozdawczego wynosit 119.193
czynnych polis na sume zt 180.689.414
i £P 14.370.

W grupie operacyj czynnych, portfel
papierow wartosciowych wiasnych i fun-
duszu zapasowego wynosit na koniec
m-ca 658.3 miljn. zt. Kredyty bezposre-
dnie, a mianowicie skup weksli i ak-
ceptow pozyczki wekslowe, oraz pozy-
czki na zastaw papieréw Wartoscmwych
w poréwnaniu ze stanem na koniec po-
przedniego miesigca, wzrosty o 1,5 milj.
z} i wynosity na dzien 30. 11. 1935 r. o-
golng sume 34,2 mijn. zt, w czem naj-
wiekszg pozycje, wynoszacg 14,2 miljn.
tz, stanowig pozyczki na zastaw papie-
row wartosciowych.

Pogotowie kasowe w listopadzie br.
w stosunku do natychmiast ptatnych zo-
bowiazan wynosito 23,5 proc.

tgczny bilans bankéw akcyjnych
za pazdziernik b. r.

taczny bilans 42 bankéw i 9 doméw
bankowych, sporzadzony przez komisa-
rjat bankowy Ministerstwa Skarbu na
koniec pazdziernika rb. zamyka sie su-
ma 2.013,5 miljonéw ztotych. W poro-
wnaniu z miesigcem poprzednim suma
ta wzrosta o blisko 11 miljonéw zto-
tych. W pasywach bilansu kapitaty wia-
sne bankow akcyjnych utrzymujg sie na
poziomie miesigca poprzedniego i wy-
noszg 256,8 miljn. zt. Ogolny stan wkta-
dow zaréwno terminowych jak i na ksia-
zeczki oszczednosciowe obnizyt sie do
458,1 miljn. zt, a rachunki biezgce —
do 162,7 miljn. zt. Redyskonto i dys-
konto akceptow Banku Akceptacyjnego
wynosi 1885 miljn. zt. Pozycja ,,banki
krajowe" wzrosta do 85,8 miljn. zt, a
,banki zagraniczne"™ — 120,2 miljn, zi
Akcepty Banku Akceptacyjnego wzro-
sty do 206 miljn. zt. wobec 198,8 miljn.
na koniec wrzesnia rb.; zobowuqzanla z
tytutu transakcyj deW|zowych na ter-



KRONIKA 525

min i reportowych utrzymujg sie na nie-
zmienionym poziomie i wynoszg — 94,3
miljn. zk.

W pasywach kasa i sumy do dyspo-
zycji obnizyly sie do 37,4 miljn., zt. Pa-
piery wartosciowe wykazujg nieznacz-
ny spadek i wynosity na koniec paz-
dziernika 134,1 miljn. zi, a udziaty i ak-
cje w przedsiebiorstwach konsorcjal-
nych utrzymujg sie na poziomie 27,2
miljn. zt. Pozycja ,,banki krajowe” ob-
nizyta sie do 46,2 miljonéw zi, nato-
miast pozycja ,.banki zagraniczne" po-
zostata bez zmiany w stosunku do po-
Drzedniego miesigca i wynosi — 35,5
miljn. z&. Ogdélna suma weksli zdys-
kontowanych wzrosta o przeszto 4 mi-
ljony do 340,4 miljn. zt. Rachunki bie-
zace wzrosty w pazdzierniku o blisko 3
miljn. zt i wynoszag 410,6 miljn. zt, za$
pozyczki terminowe wzrosty do 74,7
miljn. zk. Naleznosci z tytutu uktadow
konwersyjnych zwiekszyty sie do 39,8
miljn. zt, a dilugoterminowe pozyczki
hipoteczne do 1554 miljonow ziotych.
Rowniez wzrosty kredyty akceptacyjne,
udzielone przez Bank Akceptacyjny, i
wynoszg 206 milj. zt.

Zmiany personalne w B. G. K.

Dnia 11 grudnia odbyto sie pod prze-
wodnictwem prezesa J. Kozuchowskiego
posiedzenie Rady Nadzorczej Banku Go-
spodarstwa Krajowego, poswiecone dy-
skusji nad preliminarzem kosztéw han-
dIochh Banku na rok 1936. We wszy-
stkich grupach wydatkéw, a wiec za-
rowno personalnych jak i rzeczowych
uchwalono wprowadzi¢ szereg o0szcze-
dnosci zaproponowanych przez Komisje
Rady. Nastepnie Rada powotata na wa-
kujace stanowisko Naczelnego Dyrekto-
ra B. G. K. p. dyr. Leona Barysza. Za-
stepcami naczelnego dyrektora miano-
wani zostali pp. dyr. T. Garbusinski i
Pawel Minkowski, ktory powotany zo-
stat jednoczesnie na czlonka dyrekcji
B. G. K.

Wzrost wkiadéw w spotdzielniach
kredytowych.

Stan wkiadéw oszczednosciowych w
spotdzielniach kredytowych wedtug da-
nych rady spétdzielczej przedstawiat sie
na 1 pazdziernika r. b. nastepujaco:
ogodlna suma wkiadéw w ciggu ubiegtego
miesigca wzrosta 0 przeszio 700 tysiecy
ztotych do wysokosci 242,6 miljonow

5

zt., z czego na spotdzielnie polskie przy-
pada 1498 miljn. zt., a na spéitdzielnie
zydowskie i ukrainskie — 92,8 miljonéw
ztotych.

Wozrosta réwniez w pazdzierniku r. b.
w poréwnaniu do miesigca poprzedniego
suma wkiadéw na rachunkach biezacych
o | miljon ztotych do 20,3 miljonéw
ztotych.

Na ogolng liczbe okoto 12 tysiecy
spotdzielni zwigzkowych w Polsce, spét-
dzielni kredytowych istnieje — 5.563,
z czego najliczniejsze sa spotdzielnie
polskie. Zwiazek Spétdzielni Rolniczych
I Zarobkowo-Gospodarczych  zrzesza
3.477 spotdzielni, stanowigcych — 72.5%0
ogolnej liczby spétdzielni zwigzkowych.

Kredyty budowlane na 1936 rok.

Komitet  Ekonomiczny  Ministréw,
uznat za niezbedne prowadzenie dalszej
intensywnej akcji budowlano-mieszka-
niowej w 1936 r., ktéra w roku bieza-
cym przyniosta pozytyw, wyniki gospo-
darcze. Z tych wzgledow Komitet po-
stanowit podwyzszy¢ w stosunku do
1935 r. sume  kredytéw publicznych,
przeznaczong na finansowanie budowni-
ctwa, z 47 miljonéw zt. na 50 miljonéw
zt.  Z panstwowego funduszu budowla-
nego uruchomiona zostanie kwota 45
miljonéw zt., a z Funduszu Pracy kwota
5 miljonéw ziotych.

Z ogo6lnej sumy kredytéow budowla-
nych przeznaczono: na finansowanie bu-
downictwa mieszkaniowego — 29 miljo-
nowf zt., na finansowanie budownictwa
robotniczego — 11 miljonéw zt., z czego
5 miljonéw zt. z Funduszu Pracy oraz
6 miljonéw zt. z Panstwowego Funduszu
Budowlanego, na akcje przygotowania
terenébw pod budowe +— 4 miljony zt
i wreszcie na pomoc kredytowa budo-
wlang dla drobnego rolnictwa — 6 mil-
jonéw zi.

Suma uchwalona na finansowanie bu-
downictwa mieszkaniowego, przeznaczo-
na bedzie: na kredytowanie budownictwa
blokowego, na kredytowanie budowni-
ctwa drobnego indywidualnego i zbioro-
wego oraz na kredytowanie remontow
dpmr(]')w wiekszych o malych mieszka-
niach.

Budownictwo blokowe, a wiec budo-
wa doméw o kubaturze, zawierajacej
minimum 2.500 metr, sze$¢., otrzymgl-
waé bedzie kredyty w wysokosci do
30°/o kosztébw budowy — w catej Pol-
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sce, natomiast w miastach: Poznaniu,
Lwowie, Krakowie, Gdyni i todzi — do
40% kosztow budowy, a w Warszawie
i w Gdyni — do 50% kosztow budowy.
Kredyty przyznawane bedg w zalezno-
§ci od wyposazenia budynku, jego kon-
strukcji 1 odlegtosci od centrum.

Drobne  budownictwo indywidualne
bedzie mogto uzyskiwa¢ kredyty, nie-
przekraczajace 50% kosztow budowy i
sumy 4.000 zt. na budynek 1-mieszkanio-
wy — w calej Polsce, a w miastach:
w Warszawie, Gdyni, Poznaniu, Lwowie
Krakowie i £odzi — sumy 5.000 zt. Na
kazde nastepne mieszkanie w budynku
norma ta moze ulec zwiekszeniu o 50%
t. zn. o sume 2.000 zt, wzglednie o su-
me 2.500 zt. — pod tym jednak warun-
kiem, ze mieszkanie takie musi by¢ go-
spodarczo samodzieine i zawiera¢ po-
winno powierzchni uzytkowej minimum
30 mtr. kw.

Budownictwo zbiorowe otrzymywaé
bedzie kredyty do wysokosci 50% kosz-
tow budowy oraz sumy 6.000 zt. na bu-
dynek 1-mieszkaniowy — w calej Pol-
sce, natomiast w miastach: w Warsza-
wie, Gdyni, Poznaniu, Lwowie, Krakowie
i odzi — 7.000 zt. Norma ta moze ulec
zwiekszeniu o 3.000 zi, wzglednie o
3.500 zt. na kazde nastepne mieszkanie
w budynku, gospodarczo samodzielne.
Normy te odnosi¢ sie bedg réwniez do
budownictwa indywidualnego wedtug ty-
powych planéw Banku Gospodarstwa
Krajowego.

Kredyt na remonty doméw wiekszych
o matych mieszkaniach wynosi¢ bedzie
mogt najwyzej 75% kosztow remontu.

Komitet Ekonomiczny Ministréow po-
stanowit, ze finansowanie budownictwa
robotniczego prowadzone bedzie wedtug
zasad, uchwalonych przez Komitet dnia
1 lutego 1934 r., z tem jednak zastrze-
zeniem, ze kredyty na budownictwo ro-
botnicze, pochodzace z Panstwowego
Funduszu Budowlanego nie mogg prze-
kracza¢ 80% kosztow budowy.

Kredyty na finansowanie budownictwa
robotniczego w 1936 r. skiada¢ sie beda
z sumy 5000000 zt. z Funduszu Pracy
oraz 6.000.000 zt. z Panstwowego Fun-
duszu Budowlanego. Suma tych kredy-
tow w stosunku do 1935 r. zwiekszona
zostata z 7.000.000 z+. na 11.000.000 zt.

Komitet polecit ustali¢ oprocentowa-
nie kredytow, przenaczonych na finan-
sowanie budownictwa mieszkaniowego
oraz na akcje terenowg na 4% rocznie,

a kredytow, przeznaczonych na budowni-
ctwo robotnicze, pochodzacych z Pan-
stwowego Funduszu Budowlanego, — na
2% rocznie. Oprocentowanie kredytow
na budownictwo robotnicze, pochodza-
cych z Funduszu Pracy ustali minister
opieki spotecznej w porozumieniu z pre-
zesem Banku Gospodarstwa Krajowego.

Komitet postanowit przyjs¢ réwniez
budownictwu na wsi, prowadzonemu
przez drobnych rolnikéw, z pomocg kre-
dytowa, Na ten cel przeznaczono po
raz pierwszy w catoksztatcie planu ak-
cji kredytowo-budowlanej na 1936 r.
sume 6.000.000 ztotych. Zasady kredy-
towania tego budownictwa wiejskiego i
sposdb rozprowadzenia kredytéw na to
budownictwo ustali minister skarbu
w porozumieniu z ministrem rolnictwa
i reform rolnych.

Podzial kontyngentow kredytowych
przeprowadzi Bank Gospodarstwa Kra-
jowego miedzy  poszczeg6lne miasta,
uwzgledniajac potrzeby miast wiekszych,
ktére wykazujg tendencje rozwojowe
przy duzym przyroscie ludnosci. Komi-
tet Ekonomiczny Ministrow 1poleci’: prze-
znaczy¢ z funduszéw na finansowanie
budownictwa  mieszkaniowego  sume
500.000 zt. na miejscowosci klimatyczno-
uzdrowiskowe, lezace na terenie gmin
wiejskich. Zasady i sposob finansowa-
nia budowli w tych miejscowosciach od-
powiada¢ bedag przepisom, zatwierdzo-
nym przez min. skarbu na 1935 r. Komi-
tety rozbudowy zawiadomione bedg o

sokosci  przypadajacych na poszcze-
golne miasta kontyngentow kredytowych
do dn. 31 grudnia r. b. W dalszym tez
ciggu prowadzona bedzie akcja informa-
cyjna o racjonalnem budownictwie, fi-
nansowana z Panstwowego Funduszu
Rozbudowy Miast.

Pozyczki Banku Rolnego.

Z inicjatywy Ministerstwa Rolnictwa
i Reform Rolnych przekazana zostata
P. Bankowi Rolnemu suma 4 miljn, zi,
przeznaczona na udzielanie pozyczek na
sptaty rodzinne dla wspotwihascicieli
matych gospodarstw celem uchronienia
ich od podziatu miedzy cztonkéw rodzi-
ny na warsztaty rolne zbyt drobne i
niezywotne, niemogace wyzywi¢ rodzi-
ny (w zasadzie chodzi o gospodarstwa o
owierzchni 5—15 ha). Pozyczki udzie-
ane bedag od 1.500 zt wzwyz przy opro-
centowaniu 1 i p6t proc, rocznie. Poza
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oprocentowaniem dtuznicy uiszczaC be-
da w ratach potrocznych —odpowiednie
kwoty na splate kapitatu. Oprécz tego
jednorazowo przy wyptacie pozyczki be-
dzie z niej potragcony 1 proc, na Koszty,
zwigzane z udzieleniem pozyczki. Spta-
ta pozyczek przewidziana jest najdalej
w ciggu lat 25. Pozyczki udzielane bedg
tylko pod zabezpieczenie hipoteczne. O
pozyczki moga sig¢ ubiegaC w oddziatach
P. Banku Rolnego wtasciciele gospo-
darstw potozonych na terenie woj. cen-
tralnych, potudniowych i wschodnich.
Ze wzgledu na ograniczone $rodki, prze-
znaczone na akcje kredytowg, bedag u-
azielane pozyczki tylko w wypadkach
najbardziej zastugujgcych na uwzgled-
nienie.

Banknoty niemieckie.

Niemiecki zarzad pocztowy zawiado-
mit zarzad poczty polskiej, ze w listach
kierowanych do Niemiec nie wolno wy-
syta¢ zadnych banknotéw w walucie nie-
mieckiej. Woyjatek stanowig wypadki,
kiedy nadawcy listow Eosiadajq W nie-
mieckich instytucjach kredytowych lub
pocztowych urzedach czekowych nie-
mieckich rachunki specjalne, na ktoére
majg by¢ zapisane przestane w listach
banknoty.

Zakaz ten jest przestrzegany w Niem-
czech bardzo surowo i ze wzgledu na
stosowane w tym zakresie ograniczenia,
listy zawierajace banknoty podlegaja re-
wizji. Wobec tego wskazane jest, aby
nadawcy takich listdw! z banknotami nie-
mieckiemi, ﬁrzenaczonemi do zapisania
na dobro ich rachunku, zaopatrywali li-
sty w odpowiednie wskazdwki.

KRONIKA ZAGRANICZNA.

Zakaz wywozu czechostowackich
banknotow.

Zarzadzeniem Narodowego Banku Cze-
chos’rowacklego zakazany zostat wywoz
%(rnlce banknotow czechostowackich.
az obejmuje wszystkie odcinki od
50 ke. Wgore natomiast wywoz pienig-
dzy zdawkowych t. j. banknotéw' 10 i 20-
koronowych oraz bilonu zostat ograni-
czony. Dotychczasowe postanowienia, ze-
zwalajace podroznym do zabierania ze
sobg zagranice maksimum 1000 kc., po-
zostajg nadal aktualne, jednakowoz
z kwoty tej jedynie 300 kc. mozna
wywie$¢ w banknotach 10 i 20-korono-

wych, reszte za$§ w bilonie. Zarzadzenie
Banku Narodowego zostato wydane ze
wzgledu na bardzo znaczny ostatnio wy-
wodz banknotow.

Zadanie dewaluacji w parlamencie
francuskim.

B. minister Skarbu i znany zwolen-
nik dewaluacji, deputowany Paul Re-
ynaud, w przeméwieniu, wygtoszonem
W' lIzbie Postéw w dn. 29 b. m. zazna-
czyt, ze ,,0 ile chodzi o sprawy mone-
tarne, Francja zyje w patacu zludzen".
Dewaluacja jest konieczng. Im pézniej
bedzie zastosowana, tem wigksze bedzie
ryzyko nieograniczonej inflacji. Nie ule-
ga watpliwosci, ze niebezpieczeristwo
inflacji jest wielkie w kraju, ktérego
rzad w ciggu jednego roku rnusiat pozy-
czy¢ od rynku 20 miljrd. fr. dla pokry-
cia niedoborow w dochodach skarbo-
wych.

Chociaz partje rzadowe i partje opo-
zycji z przyczyn odmiennych sprzeci-
wiajg si¢ projektowi dewaluacji, osta-
tnie przemowienie p. Reynaud stuchane
byto z .przychylng uwagg" przez caly
Izbe. Rzesiste oklaski, ktoremi obda-
rzono méwce dowodza, ze mozliwos¢
dewaluacji franka nie jest juz wiecej
uwazana za sprawe, o ktorej nawet nie
wolno publicznie dyskutowac.

Minister skarbu Regnier, przemawia-
jac w odpowiedzi p. Reynaud — przed-
stawicielowi grupy dewaluacjonistow —
zaznaczyt, ze ,rzad nie przeprowadzi
dewaluacji dla dogodzenia interesom
bankow francuskich. Gdyby Francje
spotkata propozyCJa przyjecia ,,wspol-
nej waluty" z innemi panstwami, mo-
glaby te sprawe rozwazy¢. Rzad fran-
cuski nie moze jednak zgodzi¢ sie na
zwigzanie franka z walutami chwiejne-
mi“.

Kredyty dla rolnictwa francuskiego.

Bank Francuski udziela kredytu rol-
nikom wprost lub za posrednictwem in-
stytucyj kredytowych rolniczych. Kre-
dytz udzielane sg w formie: 1) ﬁozy-
czek pod zastaw papierow na zwyktych
warunkach; 22) dyskonta weksli z trzema
podpisami lub dwoma, o ile trzeci'jest

zastgpiony  przez depozyt papierow
wartosciowych; 3) dyskonta warran-
tow rolniczych z dwoma podpisami,

przyczem pszenica, stuzaca jako zabez-
pieczenie, moze si¢ znajdowaC réwniez
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u samego rolnika (warrant jest wow-
czas zastgpiony Swiadectwem wydanem
przez pisarza sadu pokoju). Termin
weksli nie powinien zasadniczo przekra-
cza¢ 90 dni, Bank jednak dopuszcza
jedng lub dwie prolongaty z tem, Zze
weksle muszg byC sptacone przed kon-
cem sezonu rolnego.

Bank Francuski udziela kredytu dy-
skontowego rolnictwu za  posredni-
ctwem instytucyj kredytowych rolni-
czych, a mianowicie: Caisses locales i
Caisses regionales de Credit Agricole.
Instytucje te posiadajg forme spotek
akcyjnych.  Caisses locales grupujg
wprost rolnikéw, Caisses regionale na-
tomiast odgrywajg w stosunku do pierw-
szych role instytucyj nadrzednych. W
koncu 1933 r. 98 kas regionalnych po-
siadato przeszto 400 milj. fr. kapita-
téw wiasnych oraz ponad ! miljard fr.
wkiadéw. Centralng instytucjg kredy-
tu rolniczego jest ,,Caisse Nationale de
Credit Agricole” wyposazona w spe-
cjalne fundusze. Bank ma do czynienia
przedewszystkiem z rolniczemi kasami
regjonalnemi.

Akcja udzielania rolnikom specjal-
nych kredytéw pod zastaw pszenicy ma
na celu ochrone cen przez przeciwdzia-
tanie nadmiernej podazy pszenicy i wig-
ze sie z panstwowym programem pomo-
cy rolnictwu. Kredyty te formg swa
wykazujg pewne podobiefnstwo do ist-
niejagcego w Polsce rolniczego kredytu
zastawowego.  Pszenica,  stanowigca
przedmiot zastawu, jest magazynowana
w spoétdzielniach rolniczych lub wprost
u producenta. Zaleznie od rodzaju umo-
wy zawartej przez rolnika ze spotdziel-
nig (,,prise en charge" lub ,contrat de
stockage™) pszenica zmagazynowana ma
— na zasadzie specjalnych pszepisow
prawnych — zapewniony zbyt w miy-
nach. Mibyny sg zobowigzane pokrywac
50% swego zapotrzebowania pszenicg
,prise en charge" po cenie 88 fr. za
kwintal oraz czeSciowo pszenica, ktdra
byta przedmiotem umowy ,contrat de
stockage”, bez okreslonej zgéry ceny.

Pszenica, ktéra nie byla przedmiotem
zadnej umowy 0 magazynowaniu, stano-
wi t. zw. zboze wolne (,,bies libres").
Bank Francuski ustalit nastepujgce nor-
my dla kredytu dyskontowego zabez-
pieczonego pszenicg: 1) jesli chodzi o
pszenice, co do ktorej istnieje umowa
,prise en charge" lub ,,contrat de stoc-
kage", stawki wynoszg 50 lub 40 fran-

kéw od kwintala, zaleznie od tego, cz
pszenica jest zmagazynowana w spof-
dzielni czy tez u rolnika; 2) przy t. zw.
zbozach wolnych stawka wynosi 40 fr.
od kwintala. Bank Francuski udziela
kredytu zabezpieczonego t. zw. zbozem
wolnem tylko w wypadkach nadmiernej
jego podazy na rynku.

Reorganizacja instytucyj
kredytowych na totwie.

totwa, kraj o 1.95 milj. mieszkancow
posiada obecnie 16 bankéw akcyjnych,
30 towarzystw wzajemnego kredytu, 10
komunalnych  zaktadéw kredytowych,
630 réznego rodzaju mniejszych towa-
rzystw kredytowych. Jest to liczba na
tak maty kraj stanowczo zbyt wielka.
W zwigzku z prowadzong ostatnio re-
organizacjg instytucyj kredytowych, zo-
stato dotychczas przejetych przez to-
tewski Bank Kredytowy 12 wielkich za-
ktadéw kredytowych oraz 8 filij. W in-
nych instytucjach zostata przeprowa-
dzona reorganizacja wewnetrzna. Obec-
nie okazuje sie, iz wiele mniejszych za-
ktadéw kredytowych walczy znowu
z trudno$ciami tak, iz totewski Bank
Kredytowy rozpocznie prawdopodobnie
w najblizszym czasie przejmowanie
pewnej ich czesci.

Zakaz przywozu banknotow
markowych w Niemczech.

Z waznoscig od 6 b. m. wydany zostat
zakaz przywozu banknotéw markowych
oraz zakaz przyjmowania przez miesz-
kancéw Niemiec banknotow pochodza-
cych z zagranicy. Wyjatek stanowig
banknoty do kwoty 30 RM. posiadane
przez zagranicznych podréznych i stu-
zace tylko do celéw zwiagzanych z :o-
dr6za. Ponadto wylgczone zostaly te
marki, ktore przestane zostaty z zagra-
nicy celem wptaty na konta zamkniete
w niem. instytucjach kredytowych. Mie-
szkancom Niemiec nie wolno w zadnym
wypadku przywozi¢ banknotéw z zagra-
nicy.

Wedtug prasy niem. rozporzgdzenie
to wydane zostato z powodu znacznego
ostatnio, wbrew istniejagcym zakazom,
wywozu marek. Znaczne disagio jakie
te marki wykazywaly zagranicg, powo-
dowato, iz zagraniczni nabywcy niemiec-
kich towardw, uskuteczniali coraz wie-
cej sptaty SW¥]Ch zobowigzan w tych wia-
$nie  markach, zamiast w dewizach.
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Woprowadzone obecnie ograniczenie po-
tozy zapewne kres tego rodzaju speku-
lacji.

Waluta mandzurska.

W sprawach walutowych panowat w
Mandzurji przez dtugi szereg lat kom-
pletny chaos. Powolywane do zycia
przez zwalczajacych sie wzajemnie gene-
ratow, banki emisyjne wypuszczaly co-
raz to nowe, na coraz Inng jednostke
monetarng opiewajace banknoty, kto-
rych wymiana na srebro byfa nietylko
mato prawdopodobna, ale wrecz nie-
mozliwa. W takich warunkach nie mo-
glo by¢ oczywiscie mowy, ani o jakiems$
tworzeniu sie kapitatow, ani o jakiej-
kolwiek inwestycyjnej dziatalnosci w
kraju. Stosunki te poprawity sie znacz-
nie po wypadkach wrze$niowych 1931
r., kiedy ,trzy prowincje wschodnio-
chinskiell, potagczone w jedng catos¢, u-
tworzyly trzon nowego tworu panstwo-
wego, a zarazem podstawy do zapro-
wadzenia tadu w dziedzinie gospodar-
czej. W ciggu czterech lat, jakie upty-
nety od owych wydarzen, zrobiono w
Mandzurji bardzo wiele. Przedewszyst-
kiem uporano sie z chaosem monetar-
nym, ujednostajniono i ustabilizowano
walute. Wielka oczywiscie w tem \vszy-
stkiem byta zastuga Japonji.

Nowa mandzurska ustawa monetarna
nosi date 11 czerwca 1932 r.: w trzy ty-
godnie poOzniej, 1 lipca 1932, stworzo-
na zostata panstwowa instytucja emi-
syjna — Centralny Bank Mandzurski,
ktorej powierzono wprowadzenie tej
ustawy w zycie.

Formalnie opiera sie waluta mandzur-
ska na srebrze. Jednostkg monetarng
jest ,yuan", zawiera 2391 gr. czystego
srebra, czyli o 0,42 gr wiecej niz szan-
ghajski dolar. Yuan dzieli sie na 10
tsziao (1/10 yuana), 100 fenéw (1/100
yuana) 1 1.000 li (1/1000 yuana). Bank-
noty mandzurskie opiewajg na 14, 1,
5 10 i 100 yuandw, pozatem w obiegu
jest bilon niklowy i miedziany. Usta-
wowe pokrycie obiegu banknotéw jest
bimetaliczne. Ustawa przepisuje, ze 30"/o
emitowanych przez Mandzurski Bank
Centralny biletow bankowych musi
mie¢ zabezpieczenie kruszcowe (ztoto
albo srebro), lub tez dewizowe. Ponie-
waz ustawa monetarna nie zapowiada
wypuszczenia przez panstwo srebrnych

yuanéw, wiec Bank Centralny nie ma
obowigzku wymieniania banknotéw na
srebro, co, nawiasem mowigc, tylko na
dobre wyszto Mandzurji, bo unikneta
tych wszystkich wstrzaséw, jakie sitg
rzeczy przezylty i przezywaja jeszcze
Chiny, wskutek zwyzki cen srebra, wy-
wotanej zakupami Stanéw Zjednoczo-
nych.

Rzecz jasna, ze Japonja mo?’ra wpro-
wadzi¢ w Mandzurji swojg wiasng wa-
lute, tak jak to zresztg uczynita w Ko-
rei i na wyspie Formozie, albo tez mo-
gta oprze¢ walute mandzurskg na jenie
Japonskim, nie uczynita tego jednak ze
wzgledu na wezly gospodarcze, jakie
mimo zerwania tgcznosci panstwowej
istniejg i niewq(tfliwie dalej istnie¢ be-
da miedzy Mandzurjg a republikg chin-
ska; w stworzonem przez siebie panstwie
mandzurskiem, pozostawita wiec —
przynajmniej formalnie — chinski stan-
dard walutowy, t. j. srebro. Az do kon-
ca 1934 r. kurs yuana w stosunku do
chinskiego dolara nie ulegat zadnym
powazniejszym wahaniom, na poczatku
jednak roku biezacego nastgpita znacz-
na zmiana: yuan odwrécit sie od sre-
bra i przychylit sie do jena, co jest row-
noznaczne z posredniem niejako jego
wejéciem do szterlingowego bloku.

Polityka walutowa Rumunii.

Na temat powyzszy pisze paryska
,,L‘Information* co nastepuje:

Narody centralnej i wschodniej Eu-
ropy majg lek przed nazywaniem rze-
czy po imieniu. Narody te nie dewa-
luujg swojego pienigdza. Przy obrotach
dewizami zagranicznemi stosujg jg one
system premij. W swoim czasie uczy-
nity to Wegry, obecnie chwycita sie te-
go $rodka Rumunja.

Lej rumunski zostat w lutym 1929
ustabilizowany na poziomie 0,15267 fr.
fr., niebawem jednak warto$¢ jego za-
czeta spada¢, a rzad rumunski spadek
ten usankcjonowat niejako oficjalnie:
eksporterom, ktorzy mu sprzedawali
dewizy zagraniczne, zaczat przyznawac
wysokie premje sprzedazne, domagajac
sie jednocze$nie premij od importeréw,
potrzebujgcych walut zagranicznych na
pokrycie wwozu. Premja, jesli chodzi-
to o sprzedajacych walute zagraniczna,
wahata sie zaleznie od rodzaju ekspor-
towanego towaru miedzy 10 a 40"/, je-
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$li za$ chodzito o kupujacych dewizy
byta ustalona na 44%.

Pragnac wprowadzi¢ jaki$ tad do tych
badz co badz niezwyklych stosunkéw
walutowych, panstwowa Komisja do
spraw dewizowych postanowita, ze nad-
wyzka wartos$ci dewiz zagran, w stosun-
ku do rumunskiego leja wynosi¢ bedzie
38%, wobec czego lej bedzie zdeprecjo-
nowany w stosunku do swego urzedowe-
go parytetu o 27.54%, czyli réwny
0.11062 fr. fr. Na tym tez mniejwiecej
poziomie kurs leja utrzymuje sie od la-
ta r. b. na gietdach miedzynarodowych.

Obowigzujagce od 1 grudnia  nowe
przepisy dewizowe nakiadajg wszakze
na importeréw nowe ciezary. Oto im-
porterzy za potrzebne im dewizy muszg
ptaci¢ nietylko owg nadwyzke 38% ale
ponadto dodatkowsg takse wwozowg wy-
noszacg 12% ad valorem, co w rezultacie
powoduje dla nich amputacje teoretycz-
nego leja o ya wartosci, sprowadza bo-
wiem Kkurs jego w stosunku do franka
francuskiego do 0.10178. Na eksporte-
row produktéw naftowych natozono
rowniez 12% takse, wobec czego premja,
jakg sie im przyznaje przy sprzedazy
uzyskanych zagranicg dewiz wynosi nie
38%, ale 38 minus 12, t. . 26&W ten
sposéb deprecjacja ,Leja naftowego”
wynosi tylko 20.63%, a kurs dewizy ru-
munskiej réwna sie 0.12117 fr. fr.

Doszio wiec wiasciwie do tego, ze
mamy dzi$ w Rumunji, nie liczac zablo-
kowanego leja oraz leja, notowanego
na czarnej gieldzie, cztery rodzaje le-
jow, uznane w sposob oficjalny: 1) leja
teoretycznego, ktérego wartos¢ we
frankach francuskich wynosi 0.15267, 2)
leja sprzedawanego importerom, Ktéry
wart Jest 0.10178 fr. fr. (deprecjacja
33.33%), 3) leja ustanowionego przez
Komisje dewizowa, réwnajacego sie
0.11062 fr. fr. (deprecjacja 27.54%),
i wreszcie 4) leja naftowego, zdeprecjo-
nowanego o 20.63%, ktory wart jest
0.12117 fr. fr.

Podobnemu stanowi rzeczy, znajdu-
jacemu swoj najdobitniejszy wyraz we
wzroscie kosztow utrzymania, nie moz-
na oczywiscie wrézy¢ dhugiego zywota.

Reglamentacja dewizowa
w Rumuniji.

Nowe pzepisy dewizowe w Rumunji
zostaty uchwalone 26 listopada przez

rumunskg radg ministrow. Wobec wiel-
kiej rozbieznosci zdan miedzy minister-
stwem skarbu a Bankiem Narodowym
nowe przepisy majg charakter kompro-
misowy. Nie ulega jednak watpliwosci,
iz sg one tylko przejsciowym etapem
w drodze do dalszego rozszerzenia go-
spodarki przymusowe;.

Nowe  rozporzadzenie  wprowadza
rozréznienie miedzy ,silnemi” a ,sta-
bemi" dewizowemi. Decyzja co do tego,,
ktore dewizy bedg uwazane za silne,
a ktore za stabe nalezy do Banku Na-
rodowego. Prawo do nabywania ,,sil-
nych" dewiz przystuguje jedynie Ban-

kowi Narodowemu, natomiast dewizy
»~stabe" sg dopuszczone do wolnego
obrotu”. Dla ,silnych" dewiz zostaly

ustanowione premje walutowe, pokry-
wane przez specjalnie utworzony przy
Banku Narodowym fundusz czerpigcy
potrzebne $rodki z optat natozonych na
import oraz z 12% taksy obcigzajacej
eksport nafty.

Rozporzadzenie przewiduje ponadto
utworzenie urzedu dewizowego skiada-
jacego sie z gubernatora Banku Narodo-
wego, podsekretarzy stanu ministerstw:
skarbu, handlu i rolnictwa oraz ze spe-
cjalnej komisji dla spraw dewizowych
w skibd ktérej wchodzg przedstawiciele
bankéw prywatnych izb handlowych,
rolniczych, przemystowych i przedsta-
wiciele najwazniejszych gatezi ekspor-
tu (zboze, nafta, drzewo). Zniesiona
zostata natomiast komisja dla handlu
zagranicznego oOraz premje Wywozowe
i przywozowe. Rozszerzenie list kom-
pensacyjnych moze  obecnie nastgpic¢
tylko za zgodag rady ministrow.

Nowe przepisy wchodzg w zycie 1
grudnia b. r.

Kurs waluty wegierskiej.

Po dewaluacji korony ustanowiona
zostata w 1925 r. nowa jednostka Pengo
=: 12500 koron = 0.26315 gr. ziota.
Wraz z markg niemieckg musiata sie
waluta wegierska schroni¢ w 1931 r.
za parawan ograniczen dewizowych. De-
precjacja waluty towarzyszyla powsta-
niu pengo zablokowanych. Zostata ona
oficjalnie uznana w 1932 r., gdy Bank
Wegierski poczat wyptaca¢ premje po-
nad kurs parytetowy w granicach
3—35%. Od tego czasu deprecjacja po-
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glebita sie. Obecnie istniejg nastepujgce
rodzaje waluty wegierskiej: pengo wol-
ne na parytecie (4.46 fr. fr.); bilety ban-
kowe — deprecjacja 38.3% (2.75 fr. fr.);
pengo na czarnej gietdzie — depr. 41°0
(2.65 fr.); pengo zablokowany — depr.
53% (2.10 fr.); pengo — kupon — depr.
66% (150 fr.); pengo importerow —
depr. 37—42%; pengo eksporteréw —
36-41%.

Deprecjacja lira.

Bank Wioski podwyzszyt cene ziota
z 12.63 na 1550 1. za gram.

Woprowadzony ostatnio monopol pan-
stwowy na ztoto miat na celu zapobie-
zenie wiekszej zwyzce ceny ziota, kto-
ra zaczela coraz silniej wystepowac
w zwigzku z wzrastajgcym popytem.
Ustawa wprowadzajgca monopol upo-
waznita réwnoczesnie, w razie potrze-
by, do odpowiedniego podwyzszenia
ceny ztota ponad urzedowy kurs dewizy
wioskiej. Obecna zwyzka, odpowiada-
jaca 22-ej deprecjacji lira ma na celu
izwiekszenie podazy  ziota, nietyle
w monetach, co w formie kosztownosci.
Jak wiadomo prowadzona jest obecnie
bardzo silna w tym celu propaganda.

Deprecjacja lira nie jest zadng no-
woscig. Od poczatku 1934 r. kurs wa-
luty wioskiej wykazywat wolny lecz
staty spadek, ktory do wrzesnia b. r.
wyniost 10%. Spadek ten znalazt réw-
niez swdj wyraz w wskaznikach cen,
ktore wykazujg przecietnie zwyzke o
15%, jakkolwiek jest ona prawdopo-
dobnie jeszcze znaczniejsza. Niewiado-
mo czy ostatnia cena ziota nie ulegnie
dalszemu podwyzszeniu. Zaleze¢ to be-
dzie w pierwszym rzedzie od tego, czy
osiggnie  pozadany cel, a wiec czy
zwiekszy w odpowiednich rozmiarach
doptyw ziota, ktore jest dla Wioch tak
niezbednie potrzebne. Ostatnio ofiar-
nos$¢ publicznosci jest bardzo wielka,
a ilos¢ naptywajacego zilota bardzo
znaczna.

Nowy kurs rubla sowieckiego.

W wykonaniu dekretu Rady Komisa-
rzy ludowych z dnia 14 listopada, So-
wiecki Bank Paristwa otwiera od 1
stycznia 1936 przy wszystkich swoich
oddziatach oraz na stacjach granicznych,

w portach i miejscowosciach kuracyj-
nych specjalne kantory wymiany walut
zagranicznych na ruble sowieckie. Wy-
miana walut zagranicznych oparta be-
dzie na relacji 3 fr. fr. rowne 1 rublowi.
W ten sposob za 1 $ otrzymywac sie
bedzie 5 rubli, za 1 £ — 25 rubli, za !
flor. hol. — 3,39 rubli, za 1 kor. szw.
— 125 rb, za 1 fr. szw. — 1.60 rb,,
Zagraniczni korespondenci Sowieckiego
Banku Panstwa zostali zawiadomieni, ze
przekazy na Torgsin tylko do 15 gru-
dnia wolno jest wystawiac.

Bankowos¢ turecka.

W Turcji, daleko bardziej niz w pan-
stwach o skomplikowanym mechaniz-
mie gospodarczym, stopien rozwoju
bankowosci jest jakby odbiciem poto-
zenia kraju pod wzgledem ekonomicz-
nym. Sg tam dwa rodzaje bankow: jest
kilka powaznych bankéw narodowych
tureckich, a obok nich nieliczne wpraw-
dzie ale ruchliwe odziaty wielkich ban-
kéw zagranicznych. Pierwsze sg od-
zwierciedleniem stosunkéw, panujacych
na rynku wewnetrznym oraz postepu na
polu podjetej przez rzad industrializa-
cji kraju, drugie $wiadczg o rozmiarach
handlu zagranicznego Turcji.

Powszechny kryzys gospodarczy, kto-
rego nastepstwem, jak wiadomo, sg roz-
maitego rodzaju ograniczenia kontyn-
gentowe i dewizowe, a w ostatecznym
rezultacie niestychane skurczenie sie
miedzynarodowego obrotu towarowego,
byt powodem, ze i liczba oddziatow
bankow zagranicznych, dziatajagcych na
terenie panstwa tureckiego, tez sie po-
waznie skurczylta. M. in. zwingt swag
filje podczas kryzysu Credit Lyonnais.
Hamujaco na rozwoj hankéw zagranicz-
nych wptyneta takze nowa turecka usta-
wa bankowa. Ustawa ta przepisuje
mianowicie dla Konstantynopola miljon
funtéw tur. jako minimum kapitatu, pot
miljona funt, dla Smyrmy, a dla drugo-
rzednych miast prowincjonalnych wpra-
wdzie jeszcze mniejszy, ale jak na tu-
reckie stosunki wcale pokazny kapitat
zaktadowy. Obecnie pracuje w Turcji
zaledwie kilka zagranicznych instytucyj
finansowych: Deutsche Orientbank jako
filja Dresdner Banku w Konstantyno-
polu i Izmirze (Smyrnie) z kapitatem
1/4 milj. funt, tur., Deutsche Bank und
Discontogesellschaft z kapitatem 1 milj.
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funt. tur. w Konstantynopolu, Holland-
sche Bank Unie (w swoim czasie filja
Banque Hollandaise pour la Mcditerra-
nee), tudziez zwigzany blizej z francus-
kiemi instytucjami finansowemi Banque
de Salonique. W Konstantynopolu i
Smyrnie majg ponadto swe oddziaty
Banco di Roma i Banca Commerciale,
przyczem kazda z tych instytucyj pra-
cuje z kapitatem 1% milj. funt. Bank
Ottomanski, majacy swa gtéwng siedzi-
be w Londynie, tez posiada filje w réz-
nych miastach tureckich. Ta ostatnia
instytucja zajmuje w bankowosci tu-
reckiej zupetnie odrebng pozycje: prze-
pisy ustawy bankowej, nakladajace na
banki zagraniczne obowiazek ogtaszania
bilanséw ich tureckich interesow, czy-
nig dla Banku Ottomanskiego, zgodnie
z udzielong mu niegdy$ koncesja, wy-
jatek, wobec czego nabranie pojecia o
dziatalnosci tej instytucji na terenie tu-
reckim jest niezwykle trudne. Bilanse
Banku Ofttomanskiego, obejmujacego
swym zasiegiem caty Bliski Wschad,
sporzadzane sg ryczattowo, bez poda-
wania krajow i miast.

Zgodnie z nowg ustawg bankowg ban-
ki zagraniczne w roku biezagcym po raz
pierwszy podaty swe bilanse (za rok
1934) do publicznej wiadomosci; jakie-
kolwiek wiec poréwnanie zesztorocz-
nych wynikdéw z wynikami lat poprzed-
nich jest z tej racji wykluczone. Wsrod
bankow zagranicznych najwyzsze zyski
wykazuje Deutsche Bank und Disconto-
Gesellschaft, a mianowicie 105.121 £ tur.

przy  sumie bilansowej 3,78 milj.
£ tur. Filja Drezdner Banku przy
sumie bilansowej 10,97 milj. £ tur.,

miata okoto 33 tys. £ straty, naog6t jed-
nak sg banki niemieckie zadowolone z
zesztorocznych wynikéw; przypisujg je
wzmozonemu eksportowi tureckiemu do
Niemiec i spodziewajg sie, ze tegorocz-
ne obroty bedg niemniej korzystne. Po-
dobnie jak bankom niemieckim przy-
sporzyt zyskéw rok ubiegly, tak znowu
w roku biezagcym, wskutek masowych,
cho¢ podobno nie zawsze planowych,
zakupow towaréw tureckich przez Wio-
chy, znaczniejszym bedg mogly wyka-
zaC sie zyskiem oba banki wiloskie. W
roku ubiegtym Banco di Roma miat
czystego zysku 18531 £ tur.,, natomiast
Banca Commerciale, przy najwyzszej ze
wszystkich bankéw zagranicznych sumie
bilansowej (16,87 milj. £ tur.), poniost

strate 4.489 £ tur. Hollandsche Bank
Unie coprawda nie ogtosit jeszcze bi-
lansu, ale wiadomo powszechnie, ze ze-
sztoroczne operacje tej instytucji byty
nieznaczne. Banque de Salonique rnu-
siat w roku zesztym wskutek wadliwego
funkcjonowania clearingu  francusko-
tureckiego  znacznie ograniczy¢
dziatalnosé.

Ze sprawozdan Tureckiego Banku
Narodowego wynika, ze rok ubieglty
znamionowaly po raz pierwszy po diu-
gotrwatym Kryzysie oznaki poprawy.
Centralny Bank Republiki Tureckiej w
Ankarze (Tiirkiye Ciimhuriyet Merkez
Bankasi) wykazuje w 1934 r. zwiekszo-
ne zyski (152 milj. £ tur. wobec 1.34
milj. w 1933 r.) oraz wzrost sumy bi-
lansowej (377,47 milj. £ tur. wobec
403,19 milj.). Natychmiast ptatne zobo-
wigzania w wysokosci 176,04 milj. £ tur.
miaty 17,87 procentowe pokrycie w de-
wizach i ztocie (wobec 15,83% w roku
poprzednim), a zapas ziota wzrést o
1.827 kg do 19.522 kg. Obieg bankno-
tow zwiekszyt sie o 11 milj. £ tur. (do'
158 milj.), a portfel weksli i obligow
skarbowych o 515 milj. £ (do 13.04
milj.).

Najstarszy ze wszystkich bankéw tu-
reckich — Bank Rolny w Ankarze —
znacznie rozszerzyt w roku zesztym za-
kres swej dziatalnosci, wzigt bowiem
na siebie finansowanie akcji zaopatry-
wania w surowce nowych wiokienniczych
fabryk tureckich. Jako instytucja pan-
stwowa zostat Bank Rolny upowaznio-
ny w roku zesztym do sprolongowania
na 3% na lat 15 kredytéw, udzielonych
drobnej wiasnosci rolnej przed 1933 r.
Kredyty te obliczajg na 20 milj. £ tur.
Tytutem rekompensaty bank bedzie o-
trzymywat miljon funtéw rocznie z fun-
duszéw panstwowych.

Najwiekszym i najpowazniejszym za-
razem ws$réd prywatnych bankéw turec-
kich jest Iszbank w Ankarze (Tiirkiye
Is Bankasi — Banque d‘Affaires de
Turquie), posiadajgcy filje w Hambur-
gu i Aleksandrji. Kapitat tego banku
wynosi 5 milj. £ tur. (rezerwy 2,69 milj.
£ tur.). Bilans zesztoroczny wykazuje
wzrost sumy bilansowej z 88,47 milj. do
91,26 milj. oraz powiekszenie sie zy-
skéw z 616,7 tys. £ do 6757 tys. £.
Iszbank posiada wiekszos$¢ oszczedno-
Sci krajowych (wktady oszczednosciowe

swa



PRZEGLAD PRASY 533

wynosity w 1934 r. 16,96 milj. £ tur. wo-
bec 13,88 milj. w 1933 r.) i partycypuje
we wszystklch wazniejszych  przedsie-
wzieciach ~ przemystowych,  objetych
piecioletnim planem rzadu tureckiego.
Niemniej interesujaco przedstawia sie
dziatalno$¢ Siimerbanku, —panstwowego
banku przemystowego, ktory jest wia-
Sciwie rodzajem spotki holdingowej, ma-
jacej za zadanie finansowanie badz to
juz istniejacych, badz tez dopiero pla-

panstwowych. Sumerbank jest upowaz-
niony do emitowania w tym celu az do
1939 roku obligacyj do wysokosci 42
milj. £ tur. W czasie najblizszym ma
powsta¢ jeszcze jeden wielki bank pan-
stwowy — Eti-Bank. Uchwatg parla-
mentu tureckiego Eti-Bank bedzie wy-
posazony w kapitat 15 milj. £ tur. i be-
dzie miat sobie powierzone finansowa-
nie elektryfikacji kraju oraz eksploa-
tacji naturalnych bogactw Turcji.

nowanych przez rzad przedsiebiorstw (Der Deutsche Volkswirt, Nr. 6, 8.X.35).

PRZEGLAD PRASY

Szturm na kartele trwa. Walka o kartele wre w prasie na calej linji.
Niema numeru dziennika czy pisma perjodycznego, kt6éryby nie przyniost artykutu
teoretycznego czy polemicznego — za lub przeciw kartelom. Niepodobna przyto-
czy¢ tu nietylko wszystkich gtoséw, ale nawet i wiekszosci; ograniczy¢ sie wypada
do najwazniejszych.

W artykule p. t. ,,Obnizka sztywnych cen a dochody panstwa" (Kurjer Po-
ranny z 27 listop. r. b.) dr. B. B. krytykuje ,,obroncéw renty kartelowej”, ktérzy
twierdza, Ze obnizenie cen kartelowych spowoduje spadek dochodéw panstwowych.

»,Korzysci, jakie w sumie Skarb Panstwa osiggnie, beda znacznie wig-
ksze od strat przezen poniesionych na ostabionej (niezawsze zreszta) zdol-
nosci podatkowej przedsiebiorstw skartelizowanych.

Istotnie, obok kilku pozycyj przychodowych zmniejszonych w razie
znizki cen kartelowych, wzros$nie caly szereg innych pozycyj. powiekszg sie
wplaty innych, nieskartelizowanych przedsiebiorstw, powstang nawet nie-
watpliwie, dzieki zmienionym, lepszym warunkom, nowe przedsiebiorstwa,
ptacace podatki, zatrudniajgce nowych pracownikdw, réwniez ptacacych po-
datki posrednie i bezposrednie. Réwnoczes$nie ulegnie zmniejszeniu szereg
pozycyj rozchodowych, w zwigzku z nizszemi cenami zakup6w na potrzeby
Panstwa, oraz dzieki zmniejszonym kosztom premjowania eksportu”.

P. Leon Baranski w artykule ,Kartele, czy ceny kartelowe?" (,,Gazeta
Polska™ z 14 grudnia r. b.) najchetniej widziatby rozwigzanie wszelkich karteli.

Wysokie ceny kartelowe sg skutkiem nadmiernej rozbudowy zresztg ,,nie-
zawinionej”, pewnych gatezi produkcji w stosunku do moznosci zbytu. Kartel nie
jest zawsze ,,instrumentem pobierania nadmiernej renty”, lecz czesto ,,instytucja,
umozliwiajacg wogole optacalnos¢ produkcji'.

Dlatego mechaniczna obnizka cen pogarsza tylko sytuacje. Tylko rozwig-
zanie Kkarteli usunetoby ,,anomalje”, mianowicie, istnienie przedsiebiorstw ,tech-
nicznie lub finansowo stabych™, ,,przedsiebiorstw stabych i nieoptacalnych”. Tylko
»dziwna atmosfera humanitaryzmu gospodarczego” kaze utrzymywac je przy zy-
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ciu. Niestusznie u nas walczy sie z cenami kartelowemi, zamiast — z istnieniem
karteli.

Na to odpowiedziat ,,Czas" z 16 grudnia r. b. w artykule ,,Obiektywny glos
w dyskusji kartelowej", ze, jako liberat, w zasadzie z pogladem dr. Baranskiego
sie zgadza, tylko w praktyce — nie.

Zawieszenie karteli bowiem da wtedy efekt, gdy powstang ,,outsiderzy"”, oni
za$ powstang, gdy produkcja stanie sie przy obnizonych cenach rentowna. W prze-
ciwnym razie ,formalnie czy nieformalnie kartel bedzie istniat (nawet pomimo
art. 11 noweli, grozacemu ciezkiemi karami?).

Nastepnie, zawieszenie karteli moze spowodowac przejsciowy wzrost bezro-
bocia oraz spadek eksportu, a na to potrzeba ,rezerwy na wyréwnanie przejscio-
wych deficytéw bilansu ptatniczego i rezerwy na przejSciowe zatrudnienie bezro-
botnych".

Poki tego niema, liberalizm ,,Czasu” ma pozosta¢ w sferze ,poboznych zy-
czen".

Na artykut p. Baranskiego odpowiedziat takze ,,Kurjer Polski" w art.
»A 1 B" (w dn. 17 grudnia). | on bytby zwolennikiem wolnej walki konkurencyj-
nej, a wiec gospodarki bezkartelowej, gdyby nie istniaty warunki, ograniczajgce
te walke, mianowicie, ochrona urzedowa ,statych i upadajgcych przedsiebiorstw".

W obronie karteli ukazal sie artykut w ,,Czasie" z dn. 29 listopada r. b.
p. t. ,,Obnizka sztywnych cen", — artykut o charakterze zasadniczym.

Jezeli od przemystu skartelizowanego zada sie ,,ofiary", jak to czyni p. wi-
cepremjer, to moze mie¢ znaczenie, jako: 1) ograniczenie wynagrodzen organéw
kierowniczych, co datoby tylko nikte wyniki, zresztg, jest juz w silnym stopniu do-
konane, miedzy innemi, przez podwyzszenie stawek podatku dochodowego;

2) przeczekanie, az zbyt sie powiekszy, na co niema rezerw.

Znizke cen wolno dokonywac tylko ,konstruktywnie” — przez obnizanie
sztywnych elementéw kosztéw produkcji.

W koncu autor, ,pochodzacy ze sfer przemystowych" wylicza ,,pozytywne"
strony karteli, ktore:

1) umozliwiajg egzystencje przedsiebiorstwom, ktore, wskutek warunkéw
naturalnych, nie za$ wskutek wiasnej nieudolnosci, pracujg drozej;

2) organizujg konieczny, cho¢ deficytowy, eksport;

3) umozliwiajg racjonalizacje, specjalizacje i t. d.

»Reglamentacja cen jest wiec jedng tylko ze stron dziatalnosci karteli".

Zastuguje roéwniez na uwage umieszczony w ,,Czasie" artykut, sygnowany
L. F, p. t. ,,Paradoksy kampanji antykartelowej".

Autor stara sie przypisa¢ rozrost karteli ingerencji panstwowej. Moéwi on:

,Dopiero wzrost potegi Panstwa i interwencjonizmu panstwowego
otworzyt naosciez drzwi wszelkim formom zrzeszeniowym grup spotecznych
i gospodarczych, a m. in. takze i kartelom, ktére obok swej funkcji ograni-
czania ryzyka i strat przemystu oraz zapewnienia mu rentownosci spetniajg
wazniejszg z punktu widzenia etatystycznego panstwa funkcje organizowania
produkcji i handlu, a zwiaszcza eksportu, gwarantowania postepu technicz-
nego, standaryzacji produktu, aktywizacji bilansu handlowego, utrzymania
statosci waluty, ochrony rynku pracy i t. d., stajac sie w ten sposéb naj-
wazniejszym instrumentem interwencjonizmu panstwowego".
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Gléwnej jego obrony i niezmordowanej, bo codziennej, podjat sie ,,Kurjer
Polski". Z powodzi tych artykutéw godzi sie przytoczy¢ nastepujgce:

,.Wiecej Swiatta" z 29 listop. r. b.,, gdzie na przykfadzie przemystu weglo-
wego autor stara sie pokaza¢, ze

1) kartel umozliwia panstwu wykonywanie pewnych zadan polityki eko-
nomicznej,

2) petnione przez kartele funkcje spoteczno-gospodarcze (eksport, rézniczko-
wanie cen wewnetrznych, utrzymanie stanu zatrudnienia i t. d.) odbija¢ sie musza
na kalkulacji ich cen.

Artykut ,,Najsztywniejsza cena” z 4 grudnia r. b. dowodzi, ze, nie baczac
na polecenie Ministra Opieki Spotecznej z | grudnia, wydane inspektorom pracy,
czuwania nad tem, by ptace robotnicze nie byly obnizane, ptace te muszg i beda
radykalnie'l zmniejszone; musi tez by¢ i bedzie zmniejszone zatrudnienie.

Artykuty ,,Co znaczy dekretem" z 5 grudnia i ,,Niezalezny budzet" z 6 gru-
dnia powracajg do tej sprawy, starajac sie wykaza¢, ze optacalnos¢ produkcji jest
rzecza podstawowg, nawet dla réwnowagi budzetowej. Dlatego nie tylko prace,
ale i obcigzenia publiczne musza by¢ obnizone.

P. W. Rzymowski w ,,Kurjerze Porannym" z 11 grudnia r. b. w artykule
,.Wzmoc produkcje — rozszerzy¢ rynek™ uzaleznia wzrost wytworczos¢ od obni-
zenia cen. Powiada on:

,Gdy chodzi o przetamanie zastoju w Zzyciu gospodarczem, wszyscy
zgadzajg sie na to, Ze jedyng ku temu droga jest dostosowanie cen prze-
mystowych do sity nabywczej drobnego rolnika: tylko bowiem na tej drodze
da sie stworzy¢ ow szeroki rynek odbiorcéw, bez ktdérego nie ruszy maszyna
produkcji, obrotu i wymiany bogactw".

P. Jerzy Rogowicz w ,,Kurjerze Warszawskim" z 5 grudnia r. b. wypowiada
w artykule ,,Watpliwo$¢ podstawowa™ odmienny poglad.

Sadzi on, ze obnizka cen kartelowych nie wywota podniesienia sie kon-
sumcji.

,Obnizka obecna nie zapowiada sie w rozmiarze, ktéryby moégt daé
przewyzke nad pokryciem obnizenia konsumcji, wywotanego przez obcigzenie
ptac. Celem jej byto tylko takie zréwnowazenie. |, zdaje sie, ponad ten cel
wynik obnizki nie przejdzie. Raczej nalezy mie¢ watpliwos$¢, czy nawet do
niego catkowicie dojdzie".

Jak wynika z obliczen urzedowych, obcigzenie ptac i podniesienie podatkow
powinny da¢ 218500 tys. zt., ulgi zas w cenach wynie$¢ powinny okoto 170 do 180
milj. zt. Zestawienie tych liczb kaze przypuszczaé, ze ,liczenie na podniesienie kon-
sumcji nie wydaje sie by¢ uzasadnione™.

Autor wyprowadza z tego dalszy wniosek, ze, poniewaz budzet pochodzi
»,W znacznej mierze z cen, otrzymywanych przez podatnika”, konsumcja za$ sie nie
zwiekszy, a wiec znizenie cen znizy dochdd skarbu. Zapytuje on:

,Czyz zatem w wyniku — obnizka cen kartelowych nie Zachwieje
réwnowagi budzetu, czynigc w pewnej mierze — bezcelowem samo to ob-
cigzenie warstwy pracowniczej, ktorego skutki miata wiasnie tagodzi¢".
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Fetysz bilansu handlowego. Pod tym tytutem p. Ferdynand Zweig
w dwutygodniku ,,Polityka Gospodarcza™ z 25 listopada r. b. powstaje przeciw
,»opinji urzedowej", ktéra ,traktuje bierny bilans handlowy, jako Zrédto wielu
klesk*. Sadzi on, ze jest to stary przesad merkantylistow.

,O wiele wazniejsze — méwi p. Zweig — anizeli saldo wynikowe, sg cyfry
absolutne po obu stronach handlu zagranicznego... Wazne jest nietyle saldo wy-
nikowe, ile wysoko$¢ wywozu w cyfrach bezwzglednych... Wysokos$¢ absolutna wy-
wozu daje zatrudnienie, mozno$¢ rozwoju i uprzemystowienie kraju".

O wiele wazniejszym jest bilans ptatniczy, najbardziej za$ ,,miarodajny jest
ogolny bilans gospodarstwa spotecznego, wyrazajacy sie w ogélnym ruchu dochodu
spotecznego w stosunku do zadtuzenia zagranicznego.

Zapewne, ,jezeli bilans ptatniczy jest ujemny w diugim okresie czasu...
waluta staje sie zagrozona". Ale w Polsce obstuga dlugéw zmniejszyta sie (do
168 milj. w 1934 r.) i znajduje czesciowe pokrycie w dodatnim saldzie ustug
(106 milj. w 1934 r.J. Dla réwnowagi wiec wystarcza juz niezbyt wielka nadwyzka
bilansu handlowego.

»W miare postepujgcego ozywienia gospodarczego nadwyzki bilansu handlo-
wego bedg sie kurczy¢", ale zato zapewne wzrosng inne, dodatnie pozycje bilansu
ptatniczego.

O nakrecaniu konjunktury. ,,Polska Gospodarcza™ z 25 listopada r. b.
w artykule p. t. ,,Nakrecanie" i ,,nakrecanie”, sygnowanym T. S., méwi o réznych
zrodtach finansowania konjunktury.

Wiochy lub Niemcy weciggaty do obrotu ,wielkie, bezuzytecznie lezagce, moz-
na powiedzie¢ stezauryzowane kapitaty" za posrednictwem pozyczek panstwowych.
Ten sposéb ,,nie uszczupla juz dzialajacej sity nabywczej na rynku, tylko jg po-
mnaza".

Tam, gdzie wolnych kapitatdbw jest mato, jak u nas, ,nakrecanie” odbywa
sie przez odebranie Srodkéw obrotowych w jednych dziatach, aby méc ozywi¢ kon-
iunkture, w innych. Tak czyni np. nasz Fundusz Pracy, zabierajagc 2% uposazen
i wynagrodzen w przedsiebiorstwie.

Tego rodzaju ,,nakrecanie dokonywane bywa z motywoéw pozagospodarczych,
spotecznych. ,,Rezultat ekonomiczny" jednak w tym wypadku jest ujemny, gdyz
»nakrecanie" to ma gtownie na celu umozliwienie ,,pewnej czeSci spoleczenstwa
zaspokojenia najpierwszych potrzeb", natomiast, hamuje w innej czesci spoteczen-
stwa zaspokojenie potrzeb wyzszych, ktére wymagajg produkcji o wiekszym nakta-
dzie pracy.

Azeby dzwigna¢ w gore wszystkie grupy spoteczno-gospodarcze jednoczesnie,
musi konjunktura by¢ finansowana z kapitatéw krajowych lub pozyczonych zagra-
nica, pod warunkiem jednak, ze to ,,nakrecanie"

»musi — aby byto udate — da¢ wzrost rentownosci: 1) powszechny,
2) tak duzy, aby réwnat sie przynajmniej wysokosci procentdw i rat amorty-
zacyjnych od zaciggnietych pozyczek i 3) diugotrwaty na tyle, by mozna
byto splaci¢ zaciggniete pozyczki".

O kredyt handlowy. P. Andrzej Czarnecki, dyrektor Naczelnej Rady
Zrzeszen Kupiectwa Polskiego, rozwaza sprawe te w ,,Codziennej Gazecie Han-
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dlowej" z 28 listop. r. b. w artykule p. t. ,,0 odbudowe kredytéw dla handlu pol-
skiego™.

Sadzi on, ze postulaty o te odbudowe powinny by¢ skierowane do bankdéw
panstwowych lub instytucyj od panstwa S$cisle uzaleznionych, gdyz tam nastgpit
w ostatnich latach wzrost wkladoéw, i ze postulaty te powinny dotyczy¢:

»a) krotkoterminowego kredytu wekslowego na cele obrotowe dla
przedsiebiorstw wigkszych oraz drobnych detalicznych;

b) kredytow eksportowych ze specjalnem uwzglednieniem eksportu
na rynki zamorskie;

c) Srednioterminowego kredytu indywidualnie zabezpieczonego dla
wiekszych firm handlowych, przedewszystkiem na cele konwersyjne".
Rozpatrujac szczegotowo kazdy z powyzszych postulatow, autor stwierdza, ze

»ha skutek szeregu zabiegéw organizacyj kupieckich i przeprowadzo-
nych konferencyj z czynnikami rzagdowemi, powstat projekt w Ministerstwie
Skarbu dotyczacy wykorzystania na szerokg skale dla kupiectwa polskiego
ustug”, (Banku Zwigzku Spétek Zarobkowych, w ktérym Ministerstwo po-
siada¢ bedzie, po dokonaniu nowej emisji, wiekszos¢ kapitatu zaktadowego).

A. B.

PRZEGLAD WYDAWNICTW

Recenzje.

Dr. Ignacy Weinfeld: ,,Skarbowos$¢ Polska", Wyd. 1V, zeszyt 5 Warszawa
1935.

W nr. 11 miesiecznika ,,Bank" z 1934 r. zalecaliSmy czytelnikom cztery
pierwsze zeszyty ,,Skarbowosci Polskiej" prof. Weinfelda. Obecnie komunikujemy
0 pojawieniu sie na poétkach ksiegarskich pigtego zeszytu (stronice od 349 do 445),
zawierajgcego rozdzialy o przedsiebiorstwach i majgtkach panstwowych, o finan-
sach samorzadowych oraz o skarbowosci wojewddztwa Slaskiego.

Zeszyt ten zamyka cato$¢ obejmujacg kompleks zagadnien skarbowych Pol-
ski. Wielkg zaletg dzieta prof. Weinfelda jest zgromadzenie zrédtowego i wy-
czerpujgcego materjatu, ujetego w formie przystepnej nawet dla nieobeznanych
z teorjg skarbowosci. Ze wzgledu zatem na swa tre$¢ i forme ksigzka ta moze
odda¢ powazne ustugi zaréwno przy studjach nad skarbowoscia polska, jak tez jako
podrecznik w zyciu praktycznem. (ms.).

Georges Huet. La Rationalisation et les banques traneaises, fr. 20.

Autor rozpatruje z réznych stron zagadnienie organizacji i racjonalizacji
pracy oraz zastosowanie ich w organizacji bankowej. Poza organizacjg we-
wnetrzng, autor rozpatruje réwniez zagadnienie racjonalizacji aparatu bankowego
w jego catosci, a wiec koncentracja bankowosci, wspotpraca bankéw i t. p. Ksigzka
zawiera duzo ciekawego materjatu.

Cauboue Pierre. Introduction a I‘Etude de la Banque. Paris, 1935, str. 260,
cena 20 fr. Wyd. ,,Banque".

Ksigzka stanowi wiasciwie podrecznik bankowosci, napisany do$¢ po-
pularnie.

Cauboue Pierre. Les Variations du Taux de 1‘Escompte de 1921 a 1934.

Ciekawe to studjum rozpatruje wahania stopy dyskontowej we Francji, w
Anglji, w Stanach Zjednoczonych i w Niemczech w okresie kilkunastu lat powo-
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jennych. Autor zebrat obfity materjal dotyczacy rozwoju rynkéw pienieznych
w tym okresie, ktéry uzupetnia analiza polityki dyskontowej bankéw centralnych
odnosnych krajow.

L. Douglas Meredith. Merchandising for Banks, Trust Companies and
Inuestment Houses. Bankers Publishing Co. Cambridge Mass.. 1935, str. 382, $ 5.

Dr. Meredith, profesor Uniwersytetu w Vernon jest znanym specjalistg w
dzinie reklamy. Totez praca jego, poswiecona kwestji reklamy w bankowosci jest
dzietem o duzej wartosci, zapoznanie sie z ktérg lezy w interesie kazdego Kie-
rownika banku lub kierownika dzialu ogtoszeniowego. Autor rozpatruje szczego-
towo zastosowanie reklamy do potrzeb banku, jak réwniez wszelkie jej mozliwe
formy — ogtoszenia w prasie, wydawnictwa wiasne, plakaty, radjo i t. d.

Ksigzki w jezykach obcych.

Balabanis, Homer P. The American Discount Market. Chicago, 1935 r, The
University of Chicago Press, str. 101, $ 1.

Hopkins Alfred. The Fundamentals of good bank building.. Cambridge,
Mass. 1935, cena $ 7,50.

Anderson Thomas J. Jr. The Powers of Congress ouer Currency, Banking
and Security Distribution. Cambridge, Mass. Bankers Publishing Co 1—

Anderson Thomas J. Jr. Federal and State Control of Banking, Cambridge
Mass. Bankers Publishing Co. $ 3,50.

Gambinc Amedeo. La creazione dei crediti bancari. Citta di Castello,
1935, Wyd. Soc. Tip. Leonardo da Vinci, str. 82.

Beach, W. E. — British International Gold Mooements and Banking Policy
1881 — 1913. Cambridge, Mass. 1935, 232 p. $ 2,50.
Cassel, (G). — On Quantitative Thinking in Economics. pp. VIII. 182. Oxford.

Garcia, F. L. — How to Analyse a Bank Statement. Bankers Publishing Co
Cambridge (Mass) 1935. str. 54. 8 L
Iverson, Carl. — Aspects of the Theory of International Capital Mouements.

London, 1935. Humphrey Milford. Oxford University Press. 5s.

King, W.T.C. — The London Discount Market. Introd. By T. E. Gregory Lon-
don, sh 15.

Koch, Dr. Dr. Ing. W. — Zwecksparen und Zwecksparenunternehmen. Entwic-
klung und Stand des Zwecksparwesens. Berlin, 1935. 450 S. RM 15.

Madden. T. John. § Marcus Nadler. — The International Money Markets.
Prentice Hall, $ 7,50.

The National Recooery Administration. Leverette S. Lyon. Paul T. Homan
etc. N.-York, 1935. The Brookings Inst. 8 3,50.

Reddaway (W. B) — Russian Financial System. Macmillan, pp. X. 106.
Robinson, Louis N. and Rolf Nugent. — ,,Regulation of the Smali Loan Bu-
siness". — Russel Sage Foundation, 1935. str. 284. $ 3.

.- The Security Markets; findings and recommendations of a special staff of the
Twentieth Century Fund, Director of Survey: A. L. Bernheim; ed. by A. L. Bern-
heim: and M. Grant Schneider. New York 1935. 886 p. $ 5.

Schmid, H. H. — Die Konzentration des deutschen priuaten Kreditbank-
wesens. — Stuttgart, 1935. C. Besler, str. 99.
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Bilanzierungs — und Priifungsforschriften bei offentlichen Kreditinstituten.
Berlin, 1935. RM. 4,80.

Bankbeamten Kolender (Der) Taschenbuch fur 1936. RM. 2,50.

Biisselberg, Dr. W. u. Dr. F. Bischof. — Die landwirischattliche Schulden-
regelung unter besonderer Beriicksichtigung der Stellung des Glaiibigers, Berlin,
1935. RM. 5.

Kann, Dr. S. — Probleme der Zahlungsbilanz. Wiirzburg, 1935. RM. 4.—

Mende, H. Dr. — Unterlagen und Vorarbeiten tur eine schweizerische Ban-
kenkontrole, Bern, 1935. RM. 3,60.

Morschbach, F. Dr. — Der Pariser Geldmarkt. Wiirzburg, 1935, RM. 4.—

Meulen, Henry. — Free Banking, an outline of a Policy of Indioidualism. —
London, 1934. — Mac Milian. — Str. 376.

Mollof, D. V. — La crise mondiale et la Banque Nationale de Bulgarie. —
Paris, 1934. — Frs. 30.

Nicolai, H. Dr. — Die Wurzeln des modernen Bankwesens. Passe und Bank-
wesen. Berlin, 1934.--- Str. 80. — RM. 2.

Peru. — Superintendencia de Bancos Estadistica Bancaria correspondentes
al Ano 1933. — Lima, 1934. — Libreria Gil. S. A. — Str. 243.

Radot, F. Dr. — La Liquidite dans les Banques. — Paris, 1934. — Str. 192.
Fr. 25.

Ruggeri, F. — L'assegno bancario nella conoenzione di Gineura e nel diritto
italiano. — Milano, 1934. — Str. X, 376. — L. 16.—.

Schweizerische Bankwesen 1933 — Zurich, 1934. — Str. 95 — RM. 3.20
Fr. 4. — (Mitteilungen d. statist. Bureau d. Schweizer. Nationalbank. H. 16).

Czasopisma zagraniczne.

THE BANKER, December 1935.

omawia w artykule ,,Financial Sanclions in Practice” (W. W. Syrett) mozli-
wosci i skuteczno$¢ stosowania sankcyj finansowych, rozpatrujac zagadnienie to
na tle sankcyj przeciw-wtoskich. nastepnie reforme monetarng w Chinach, zaga-
dnienie inwestment trustéw i ich stosunkéw z gietda (Fixes Trust and the Stock
Exchange by Maurice Green), sprawe zakupow zlota przez Bank Angielski (The
Bank's Gold Purchases by Paul Einzig). numer zawiera ponadto ciekawe kore-
spondencje z Belgji, Stanéw Zjednoczonych, Francji, Niemiec i Ameryki ta-
cinskiej.

BANQUE, Decembre 1935

przynosi dalszy cigg wiekszego studjum ,,La Comptabilite des Entreprises et
la Banque" (M. Duraud), artykut ,,Les Changes en Allemagne et en Angleterre”
(A. Dauphin-Meunier), omawiajacy niemieckie ograniczenia dewizowe i funkcjono-
wanie angielskiego funduszu walutowo-wyréwnawczego jak réwniez szereg mniej-
szych notatek.

PRZEGLAD NATIONAL CITY BANK.

Ostatni przeglad miesieczny National City Banku w New-Yorku, zwraca
uwage na konieczno$¢ przedyskutowania publicznie — wobec niewyraznego sta-
nowiska zajetego przez wiadze federalne — sprawy ukrytej inflacji w Stanach
Zjednoczonych, ktorej podstawe tworzg wolne rezerwy gotéwkowe bankéw czion-
kowskich, siegajgce sumy 3.070 milj. doi. Wskutek ciggtego odptywu ztota z Euro-



540 BANK

py a zwilaszcza z Francji, w okresie listopada przywieziono ziota do New Yorku
za sume 161 milj. oraz'zakontraktowano dalsze transporty na sume 152 milj. dcl.

DIE BANK.

W n-rze z 4 grudnia anonimowy autor w obszernym artykule ,Polen
zwischen Deflation und Staatskonjunktu r“ w ktérym
omawia sytuacje gospodarczg Polski pisze m. in., Zze wzrastajgce w ostatnich cza-
sach nastawienie krytyczne wobec dotychczasowej polityki gospodarczej oraz brak
symptomow polepszenia sytuacji sktonity Prezydenta Moscickiego do przepro-
wadzenia gruntownych zmian w obsadzie gabinetu. Spodziewane natychmiastowe
zarzucenie polityki deflacyjnej i w miejsce jej podjecie nakrecania konjunktury
przez panstwo (Staatskonjunktur) nie nastgpito. Min. Kwiatkowski znany jest
wprawdzie jako zwolennik aktywnej polityki gospodarczej, jednakze zdaje sobi»
sprawe, iz podjecie takiej polityki poprzedza¢ musi okres ostrej deflacji. Dazac
do spowodowania odprezenia na rynku pienieznym i kapitatowym, rzad zarzucit
plany dalszych wewnetrznych pozyczek. Jesli ten ,ostatni krok na drodze de-
flacji", jak go okreslaja ekonomisci zblizeni do rzadu, okaze sie skuteczny, wow-
czas bezwatpienia powstang mozliwosci przystgpienia do nakrecania konjunktury.
Konieczng jest jednak wielka ostroznos¢, by istniejagcych mozliwosci nie przece-
nia¢. Szczupte pieniezne i kredytowe zasoby wykluczajg mozno$¢ podjecia przez
Polske ,,polityki dostarczania pracy* w takich rozmiarach, jak to czynig Niemcy
i Stany Zjednoczone. Noszac sie jednak z takiemi planami, min. Kwiatkowski
zamierza w najblizszej juz przysztosci przystapi¢ do zatozenia banku inwesty-
cyjnego, ktérego zadaniem ma by¢ finansowanie wielkich robét. W kazdym razie
nalezy narazie czeka¢, czy nowy rzad osiggnie swe cele deflacyjne. Jesli bowiem
rzeczywiscie zrealizuje je z zapowiedziang energja i konsekwencjg, wowczas bedzie
mu mozna stawia¢ bardzo pomyslne horoskopy na przysztosc.

Czasopisma krajowe.

0OSZCZEDNOSC.

Nr. 22 z dnia 30 listopada b. r.: Wyniki dziatalnosci K. K. O. wojew. cen-
tralnych i wschodnich za 3 kwartaty r. b. — J. Rozkowski; Oszczedno$¢ w os$wie-
tleniu wielkich ekonomistow [Fryderyk Bastiat — dok.); O zaktadaniu szkolnych
kas oszczednosci — Fr. Swiderski: Komunikaty, notatki, kronika oraz statystyka
zamykajg numer.

GAZETA BANKOWA.

Nr. 21—22 z dnia 25 listopada b. r.. Twérzmy wiasne kapitaty — dr. Henryk
Gruber; Biezace zagadnienia monetarne — dr. Viktor Kienbdck; Wspotczesne drogi
rozwoju pienigdza — dr. Gustaw Cassel; O programie gospodarczym Rzadu +— dr.
Fajans; Rozporzadzenie Prez. Rzplitej o konwersji i uporzadkowaniu dtugéw rol-
niczych po najnowszej nowelizacji — mgr. Z. Sinnreich.

CZASOPISMO KAS OSZCZEDNOSCI.

Numer 11-ty za listopad b. r.: Aktualne zagadnienia oszczednosci ze spe-
cjalnem uwzglednieniem panstw stowianskich — T. Adamczewski; O sposobach
zajecia udziatu dtuznika w spotkach i spotdzielniach — mgr. A. Macholz; O kwa-
lifikacjach dyrektoréw zarzadzajacych K. K. O. — dr. Z. Witkowski; Kronika
krajowa i przeglad wydawnictw zamykajg numer.
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Tabl. I
Bank Polski

ow

krycia kru-

Szcow.-\Walut.

bilet

Cdsetek po-

(W milj. ztotych)
Rezerwy kruszcowo-walutowe , ,

Rio K Waluty i dewizy %_3_? E B. é

- zaliczone niezali- -

miesiac ~ Zioto do . czone do 7§ 8 :

pokrycia pokrycia .

1930 XI 562,1 3014 1252 6809 746 13325 2039 5517
1931 Xl 597.7 84.4 1265 6360 1148 12109 1791 48,04
1932 XI 500,7 35,6 1058 5742 1062 9971 1881 4477

1933 XI 4743 9,9 6814 787 9946 1992 $2.45
1934 XI 4992 — 301 6320 497 9580 2128 4556
Xl 503,3 — 283 6540 545 98L1 2166 44.87
1935 IV 508,3 — 190 616,7 457 9461 2108 47.33
\Y 509,3 - 150 6299 60,7 9519 1961 47,54

Vi 5104 — 157 6456° 629 9478 2050 4823

VI 5111 — 146 6409 456 9317 2058 49.06
Vil 5115 — | 108 6496 561 9826 1553 4913

IX 4665 — 211 6650 742 9805 1535 44,92

X 4537 173 7125 899 10468 1281 4217

X 4428 — 185 7061 87,7 10342 1318 4146

" Odsetek pokrycia jest obliczany, poczynajac od konca marca 1933r,
w/g nowych zasad pokrycia, t. zn. przedstawia™ stosunek ziota do obiegu
biletow i natychmiast ptatnych zobowigzan, pomniejszonych o 100 milj. Zzt.

Tabl. II.
Rynek pieniezny i lokacyjny
Obieg pieniezn ; Rentow- Rentow-
Rok wgrrﬁ)ilj. ik Odsetek  LifZba  oee o  noge 57

i ognioszo- List. Zast. Pozyczki

i weksli
Wtem bi- nrorest

miesigc . ) < TOW. Kr. Konwer-
Ogotem lnoer{ylsrrgg. upadtosci V-wy  syjne]
1930 Xl 1.570,3 2378 114 59 1171 12,61
1931 Xl 14491 238,2 16,9 57 13,15 1552
1932 Xl 1.288,6 2915 129 32 14,45 16.36
1933 XI 1,330,5 3359 11,0 15 12,34 3,60
1934 Xl 1.393.8 365,9 53 22 9,93 10,84
XII 1.365,3 384,2 6,2 25 9,92 10,80
1935 1V 13260 3799 6.4 1 9,80 1040
v 1.329.9 3780 6,0 8 10,42 10,70
Vi 13375 3897 6,1 5 10.18 10,64
VI 1.321,1 396,0 6.2 16 10,10 10,38
VI 13980 4154 6,2 1047 10.59
IX 1.3864 4059 6.2 10 10,63 10,45
X 1.464.0 47,2
Xl 1.446,9 4124 ! | \
Uwagi do tablic: o ,
Tabl. 1. Dane z dekadowych bilansow Banku Polskiego.
Tabl. 1l. Dane z dekadowych bilansow Banku Polskiego. ,Wiadomo-

$ci Statystycznych' i miesiecZznych tablic statystycznych Konjunktury
Gospodarczej”. “Obliczenia rentownosci poszczegolnych papierow procento-

ch—dokonywane zuszqudnlenlem planow amortyzacyjnych przez Insty-
tut Badania Konjunktur Gospodarczych i Cen.
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Tabl. Il
Kursy na gieldzie pienieznej w Warszawie.
Przy pozyczkach premiowych i akcjach kursy sg podane za sztuke, przy in-
nych papierach procentowych — w procentach nominatu, kursy odnosza sie
do tranzakcyj koncowych danych dni.

14.X1 21,XI 30.XI  7.XIlI 14.XIl

za 1935 1935 1935 1935 1935
Papiery procentowe:
3% Prem. Poz. Budowlana 50 zt. w zt — 39,75 40,00 40,00
o . Dolarowa 5 Doi. 51.75 52.60 5250 51,75 53,10
9% i, Inwestyc, 100 zt. w z. 11200 —

% noo.
serje 100 zt. w zi - - -
5% Panstw. Poz. Konwer-

syjna 1924 r. zt. 65,50 65,00 63,50 63,50
5% Panstw. Pozyczka Ko-,

lejowa z 1926 r. . zt, 54,00 — — — —
6% Poz, Dolar, 1919/20 r. Doi. 7750 7750 77.50 79,75
% ,  Stabiliz, 1927 r, Doi. 61,38 62,25 61.75 63,00 63.63
10% , Kolejowa . Fr. w zt. — — — —
7% L.Z.P.B. Roln. i B.G.K, zt. 83.25 8325 8325 83,25 83,25

u i u zt 94.00 94.00 94,00 94,00 94,00

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

Ziemsk. w Warszawie zt. 42,50 42,75 44,13 4425 46,00
% L. Z Tow. Kred.

Ziemsk, w Warszawie Doi. w zi. — — — —
56,50 58,50

5% L.Z.T.K. m. Warszawy zt. — — —
50, , 1933 50.25 50,25 51,75 53.00 54,00
), , m ktodzi. 4525 — — — 49,00
5 , , m. Siedlec . 34,00 — — — —
Akcje:

Bank Polski - - - _ 100 zt 9475 9550 95,25 96,00 96,00
,Sita i Swiatto" . 50
Cukrownia Chodoréw 100 — il — — —
Warsz, Tow. Fabr. Cukru 100 — 36,50 33,25 33,75 33,25
Warsz. Tow. Kop, Wegla

i Zakt. Hutn. 100 — -1 -
Ostrowieckie Zakiady. 50 18.00 19,25 1950 —
Lilpop, Rau i Loewenstein 25 850 — — 725 1,75
Modrzejow, Z. Gérn.-Hutn, 50 — — = —
Warsz. S.A. Bud. Parowoz. 25 — — — — —
Starachow. Zakt. Goérn. . 50 32,50 31,50 32.00 31,75 31,50
Haberbusch i Schiele . 100 — 33,75 — — —

Dewizy zagraniczne:
(271 [0 | - R 100 Big. 89.75 89,90 89.90 89,25 89,20
Berlin........... 100 Mk. 213.45 — 213,45 213,45 213,45
Gdansk 100 Gid. — — — — —
Holandja 100 FI. 360.90 360,90 359.90 359.80 358.75
Londyn 1t 26,13 26.18 26.22 26,12 26,11
Nowy-York - - - - 1 Doi. 831 — — —_- =
Nowy-York telegr. 1, 5.31% 5.31% 5,31% 5,29% 5.29%
Paryz....cccoviceininininnns 100 Fr. 35,01 35.00% 35.00% 35,01 35,01
[ (0T 100 K. 21,96 2198 21,97 2197 2198
Szwajcarja - - - - 100 Fr.  172.85 172,70 172,85 172,02 172,85
Wiochy ... 100 Lir. 4312 43,00 — — —

1 Warto$¢ nomin, 100.—
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Tabl. V.
Stan rachunkéw w najwazniejszych bankach emisyjnych.

Natychmiast

Data Ztoto Dewizy Pﬁrffel ptatne zobo-  Obieg
wekslowy wigzania
Bank Angielski (miljony t),
31,X11.1931 1213 — 27,3 174,4 364,1
2,1,1935 192,8 — 24,2 164,1 394,7
26.V1.1935 193,3 — 10,2 157,3 396,9
2,X.1935 194,4 — 17,3 1455 402,0
30,X,1935 195,5 — 11,2 1473 399,9
27,X1,1935 198,4 — 9,5 147,1 401,3
Bank Francji (miljony frankéw).
31,XI11,1931 68 481 13 040 15 529 29 512 83 547
29.X11.1933 77 098 161) 5881 15 736 82 613
28.X11.1934 82 124 1 4923 19 077 83 412
28.V1.1935 71 017 7 9224 13 952 82 099
27.1X.1935 71 952 8 9 285 13 899 82 399
31.X.1935 71 990 8 9627 13 509 82 306
29.X1.1935 66 191 106 12 283 12 187 82 447
U. S. A. Fed. Res. Banks (miljony dolaréw).
28.X11.1933 2987.6 — 1351,1 2480,1 2613,1
31.X11.1931 3568,8 — 2216 2829,2 3081,0
2.1.1935 5396,5 — 12,7 4405,1 3215,7
27.V1.1935 6388,7 — 118 54154 3197,9
3.X.1935 6861,3 — 15,2 5620.8 3483.9
31X1935 7285,3 — 10.8 6009,4 3511,3
28.X1.1935 7511.6 — 10,7 6124,3 3626,8
Bank Rzeszy (miljony marek).

31.X11.1931 984,0 172.3 4144,0 754,9 4775,8
30.X11.1933 386,2 9,4 3177,03 639,8 3645,0
31.XI11.1934 79,1 4,6 4020.6 983,6 3900,6
29.V1.1935 85,6 4.0 3878,7 819,0 3895,2
30.1X.1935 94,8 55 4143.6 7739 41434
31X1935 87,8 55 4057,9 728,0 4158,6
30.X1.1935 88,2 53 4095,6 806,1 4186,1

Bank Gdanski (miljony guldendw).

31.X11.1931 21,8 25,5 10,4 94 44,0
30.X11,1933 29,9 10,0 15,4 10,8 40.2
31.X11.1934 23,6 2,9 22,0 3,8 38,9
29.VI.1935 15,8 7.5 26.3 3,6 31,8
30.1X.1935 17,0 6,6 20,0 12 30,6
31.X.1935 171 6,1 16.2 2,7 29,6
30.X1.1935 20,7 0,4 17,0 11 29,9

Nie zaliczone do pokrycia.
) 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 15 grudnia 1935 r.

= Data ostatniej Poprzednia Obecna

raj zmiany stopa % stopa %
Anglja 30.VI. 1932 24 2
Austrja 10.VII. 1935 4 3%
Belgja 14V. 1935 2% 2
Butgarja 15.V111. 1935 7 6
Czechostowacja 25.1, 1933 44 34
Danja 21.VI11. 1935 24 34
Estonja I.X, 1935 5 44
Finlandja 1.X11. 1934 44 4
Francja 21.X. 1935 5 6
Gdansk 21,X. 1935 6 5
Grecja 14.X. 1933 74 7
Hiszpanja 3,VIII. 1935 5
Holandja 13.XI. 1935 4 34
Irlandja 30.VI. 1932 34 3
Japonja 2.VII. 1933 4.38 3.65
Jugostawja LIl 1935 6t 5
Litwa 11 1934 6—7 54—6a)
totwa 11 1933 6—7 54—6a)
Niemcy 22.1X. 1932 5 4
Norwegja 23.V. 1933 4 34
Polska 25.X. 1933 6 5
Portugalja 13.XII. 1934 54 5
Rumunja 15.X11 1934 6 44
Stany Zj. (New-York) 311 1934 2 14
Szwajcarja 2.V, 1935 2 24
Szwecja 29.X1. 1933 3 24
Wegry 28.VII1. 1935 44 4
Wiochy 8,IX. 1935 44 5

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

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

Data Nowy Lon- : . Nowy Lon- | .
Berlin  Paryz Paryz
York dyn v York dyn C@ Y

30.X11. 1933 1 5-6 14-21 X-7« 1-1716 37, 2'427,
3LXIL 1934 4.1  4-2'4 4/s-4T7s Ts-i ‘4T« _ 1= 34 154
30X, 1935 71 4-1 34 i 4-76 7s='\Ii 34 271
31.X. " 71 4-1 34-37., 24 476 116 34 271
30Xl 71 4-1 3K-3'N70 3 47« 7TRT6E 36
7.Vil. 7i 41 3-34 5 7s-7% 732-78 3 571
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Redakcja miesiecznika ,,BANK" miesci sie w Warszawie, Nowy
Swiat 7 m. 39 (tel. 9-27-66) i jest czynna we wtorki i pigtki 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 zadanie po optaceniu porta.

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

PRENUMERATA
WYNOosi
w Kkraju: zagranicg;
rocznie 18 zt. podtrocznie 9 zi. rocznie 20 zt. pétrocznie 10 zt
dla pracown. bank. rocz. 12 zt. dla pracown. bank. rocz. 15 zt.

Cena pojedynczego numeru zl 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 mogqgq naby¢

komplety po zt. 13.— z przesyika.



Naktadem miesiecznika ..B A N K" przy poparciu

Izby Przemystowo-Handlowej

w Warszawie

ukazata sie broszura
adw. M. |. Drybinskiego
p. t.

»,Zasady i formy finansowania wywozu"

Do nabycia we wszystkich ksiegarniach
i administracji ,,BANK U"

Cena egz. zi. 2.—

Broszura powyzsza stanowi praktyczny podrecznik niezbedny
dla interesujacych sie eksportem.

Skfad Gtéwny w ,Domu Ksigzki Polskiej'.

Administracja miesiecznika ,,BANK" poleca
wiasne wydawnictwa:

Wactaw Konderski
ZMIANY STRUKTURALNE W BAN-
KOWOSCI W POLSCE

Cena egz. 1 zi

Prof. J6zef Asenko i A. Grodzicki

KONTROLA FINANSOWA

Catos¢ w o$miu zeszytach w abonamencie 18 zt.

Wydawnictwa miesiecznika ,,B A N K" sgq do nabycia
w ksiegarniach i administracji pisma —
Warszawa, Nowy Swiat 7 m. 39.
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