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DO NASZYCH CZYTELNIKOW.

Niniejszym, numerem rozpoczynarriy~czwarty rok naszego wy-
dawnictwa. Trzy lata temu Zrzeszenia pracownikéw publicznych in-
stytucyj finansowych postanowity stworzy¢ wspolnym wysitkiem cza-
sopismo fachowe, stuzace potrzebom samoksztatceniowym pracowni-
kéw bankowych. Miesiecznik ,,Bank* zostat stworzony w okresie bardzo
ciezkim, w czasie szczegdlnie niesprzyjajgcym wszelkim imprezom
wydawniczym. Mimo trudnych warunkéw wydawnictwo nasze rozwi-
neto sie, zdobywajac z roku na rok coraz wiekszg liczbe prenumerato-
row i czytelnikdw. Swiadczy to, ze pismo nasze byto potrzebne i ze
zadanie swoje spetnia.

Nie twierdzimy jednak, aby$my doprowadzili pismo nasze do
takiego poziomu, na jakim pragnelibySmy je widzie€. Nie mielismy
moznosci rozszerzenia ram pisma droga publikowania wigkszej ilosci
odpowiednich artykutéw, gdyz nie pozwalaty nam na to przedewszy-
stkiem zbyt szczupte Srodki finansowe, jakiemi wydawnictwo rozpo-
rzadza. Zdajemy sobie nastepnie sprawe z pewnej przewagi w na-
szym miesieczniku tematéw ekonomiczno-finansowych nad tematami
Scisle bankowemi, co nie lezalo w naszym pierwotnym zamiarze. Prze-
waga ta byfa niejako naturalnem odbiciem doniostych i niebywate
szybko zachodzacych zmian i wstrzgséw gospodarczych, jakie wiasr ie
w tym okresie Swiat przezywat. UwazaliSmy, ze nie mozna przejs¢
nad temi zdarzeniami do porzadku dziennego i ograniczyC sie wy-
facznie do roztrzgsania problemdéw techniczno-bankowych. Zadanie
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miesiecznika naszego upatrywaliSmy przedewszystkiem w informowa-
niu Czytelnikbw o dokonywujacych sie zmianach, w systematycznym
przedstawianiu i oswietlaniu aktualnych probleméw gospodarczych.
W ocenie wypadkow staraliSmy sie zastosowa¢ jaknajdalej idacy
objektywizm; zwalczajac ignorancje i demagogje, staraliSmy sie re-
prezentowa¢ rzeczowy poglad w ocenie biezgcych zagadnien.

Temi zasadami bedziemy sie kierowa¢ réwniez w roku obecnym,
gdyz uwazamy ze jest to najwlasciwsza droga do realizacji zadan,
jakie ma spetnia¢ nasze wydawnictwo. Warunkiem zwyciestwa w
walce z trudnosciami gospodarczemi, jest przedewszystkiem odpo-
wiedni dobdr ludzi, jest stworzenie wielkiej kadry pracownikéw o na-
lezytem wyrobieniu fachowem i $wiadomych swych obowigzkéw spo-
tecznych. Zadaniem miesiecznika jest szerzenie i pogtebianie wiedzy
bankowcow w tych sprawach, ktore nie mogg im by¢ obojetne.

Uktad miesiecznika ,,Bank” w roku biezacym zasadniczo nie ule-
gnie zmianie. Wprowadzamy tylko jedng inowacje wazniejsza;
mianowicie w dziale sprawozdawczym (przed ,Kronikg") za-
mieszcza¢ bedziemy jako statg rubryke, chronotogiczny przeglad wy-
darzenn w dziedzinie politycznej i gospodarczej. Sadzimy, ze nowy
ten dziat utatwi Czytelnikom orjentacje w catoksztalcie zmian, jakie
przynosi niemal kazdy dzien, a jakie nieraz uchodzg niespostrzezenie
przy obserwacji wypadkéw z dnia na dzien.

Zapewniamy Czytelnikow, ze bedziemy dazy¢ nietylko do utrzy-
mania miesiecznika na dotychczasowym poziomie, lecz takze do
ulepszania go pod kazdym wzgledem. Spetnienie naszych zamiaréw
zalezy jednak w duzym stopniu od samych Czytelnikow. Miesiecznik
nasz jest dzietem pracownikéw bankowych i pragniemy, by wszyscy
pracownicy uwazali go za swoj organ. Dlatego apelujemy do wszyst-
kich Czytelnikéw, by zechcieli nam pomdc w pracy, czyto nadsyta-
jac artykuty, uwagi i dezyderaty, czy tez zjednywujac nowych prenu-
meratorow w gronie swoich znajomych i towarzyszy pracy.

KOMITET REDAKCYJNY.
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Ultimo roczne w bankach

Zebrane dotychczas dane pozwalajg jedynie na ogdlne omoéwie-
nie przebiegu ultima rocznego w bankach. Nalezy przedewszystkiem
przypomnie¢ ksztattowanie sie sytuacjina rynku pieniezno-kredytowym
w ostatnich miesigcach. Niepokoje na tym rynku powstate w zwigzku
z niepewnoscig co do kierunku polityki rzadowej wystapity silniej we
wrzesniu i pazdzierniku, wyrazajac sie odptywem wkiaddw z instytucyj
kredytowych i wzmozong tezauryzacjg monet ztotych, a w mniejszym
stopniu obcych walut. W listopadzie po ogtoszeniu programu gospo-
darczego Rzadu nastgpito znaczne uspokojenie; wkiady z bankow
przestaty odptywac, a w niektérych instytucjach, W zakresie wkia-
déw oszczednosciowych zaznaczyt sie ich przyrost. Réwniez procesy
tezauryzacyjne byly mniejsze; o rozmiarach tezauryzacji monet zto-
tych we wrzesniu i pazdzierniku ub. r. Swiadczy najlepiej duzy przy-
wolz monet ztotych, ktory w ciggu tych dwuch miesiecy osiggnat su-
me 25 milj. zt. Akcja kredytowa bankéw w ostatnich miesigcach
byta utrzymana, a nawet wykazata pewien wzrost, co bylo spowodo-
wane wyzszg produkcjg przemystowa oraz wiekszym i diuzej trwa-
jacym niz w latach poprzednich ruchem inwestycyjno-budowlanym
(w znacznym stopniu pod wptywem korzystnych warunkéw atmosfe-
rycznych). W grudniu w zwigzku z mniejszym ruchem w przemysle
oraz stosunkowo stabemi obrotami zapotrzebowanie kredytowe ze stro-
ny zycia gospodarczego byto mniejsze. Charakterystycznym objawem,
jaki ostatnio zaobserwowano jest brak rymes do dyskonta. Rowno-
cze$nie nastgpit we wszystkich instytucjach przyptyw wkiadow. Te
dwa zjawiska spowodowaty, iz w instytucjach kredytowych suma
ptynnych Srodkéw znacznie wzrosta. Wykorzystanie kredytu w Ban-
ku Polskim, wszystkich instytucyj, zarébwno panstwowych jak pry-
watnych, zwiegkszyto sie w grudniu w stopniu niewielkim w porow-
naniu z listopadem i to tylko w zakresie kredytéw zastawowych, pod-
czas gdy kredyt wekslowy zmalat. O tem jednak, ze znaczna czes$¢
tych kredytéw byfa przeznaczona na zwiekszenie Srodkow gotéwko-
wych w instytucjach finansowych, S$wiadczy powazny spadek kre-
dytéw Banku Polskiego juz w pierwszej dekadzie stycznia (o okragto
47 milj.).

Jak wyzej wspomnieliSmy suma $rodkéw ptynnych w bankach
w grudniu wzrosta bardzo powaznie. Dotyczy to przedewszystkiem
bankdw prywatnych. Z dotychczas ogtoszonych danych potwierdza-
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jg to przypuszczenie zestawienia dekadowe Banku Polskiego, wska-
zujace na silny wzrost prywatnych rachunkéw zyrowych. Rachunki
te podniosty sie w grudniu o 76 milj. zt, a w pierwszej dekadzie
stycznia o dalsze 14 milj. zt. Gromadzone zatem przez banki ptynne
$rodki na rachunkach zyrowych w Banku Polskim nie tylko na ulti-
mo nie zostaty wykorzystane, lecz z poczgtkiem stycznia nawet
wzrosty.

Ogolna suma wkiadow w instytucjach finansowych w grudniu
wzrosta bardzo silnie, jak o tem $wiadczg tymczasowe dane bilansowe.
W P. K. O. wkiady oszczednosciowe zwiekszyty sie o 30,9 milj. zt.,
za$ czekowe 0 16,2 milj. zt., w B. G. K. og6lna suma wkiadow wzrosta
0 26 milj. zt. W Komunalnych Kasach Oszczednosci przyrost wkia-
dow w grudniu wyniést okoto 13 milj. z+. Stosunkowo najmniejszy
przyrost wkiadéw notujg banki prywatne. Ten pomysiny objaw spra-
wit, ze ultimo w bankach przeszto zupetnie spokojnie. Ultimo to
nosito typowe cechy, charakteryzujgce faze depresji w zyciu gospodar-
czem i pod tym wzgledem byto bardziej znamienne niz ultimo lat
poprzednich. Plynnos$é bankéw utrzymata sie naogdét w rozmiarach
roku poprzedniego.

Na zakonczenie wspomnimy o korzystnym objawie poprawy
rentowno$ci w bankowosci polskiej. Rentowno$¢ ta byta i jest na-
dal bardzo niska. Dotychczas znane, na podstawie bilansu tgcznego
Komisarjatu Bankowego Min. Skarbu rachunki wynikowe brutto
w bankach prywatnych wykazujg przewyzke dochodéw nad wydat-
kami za 11 miesiecy ub. roku w kwocie 16,0 milj. wobec 10,7 milj.
za taki sam okres roku 1934. Poprawa zatem jest wyrazna, (s. 0.)

Konwersja pozyczek panstwowych

Dnia 14 stycznia b. r. opinja publiczna zostata poruszona wia-
domoscig, o przymusowej konwersji panstwowych pozyczek wewne-
trznych. Zarzadzajacy te konwersje dekret zawiesit réwnoczes$nie
z dniem 15 stycznia notowania gietdowe obligacyj objetych kon-
wersja. W kronice ustawodawczej podajemy szczegoty dekretu, tu
za$ zajmierny sie oceng tego doniostego zarzgdzenia panstwowego.

Cel konwersji jest jasny; chodzi gtéwnie o zmniejszenie wydat-
kéw budzetowych na obstuge dtugdéw. Oszczedno$¢ wyniesie okoto
20 milj. zt. Procz tego Skarb Panstwa upraszcza sobie tg drogg ob-
stuge dlugbw; miejsce szeSciu réznych pozyczek zajmie jedna po-
zyczka i jeden plan amortyzacyjny. Obstuga pozyczek zagranicznych
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pozostata niezmieniona; mozna twierdzi¢, ze Skarb Panstwa zde-
cydowat sie na zmniejszenie obstugi dtugdéw krajowych po to, by
zapewniC statg obstuge dtugéw zagranicznych. Ten sposéb postepo-
wania mozna w dzisiejszych stosunkach nazwa¢ heroicznym; nie-
watpliwie zostanie on nalezycie oceniony przez zagraniczne sfery
wierzycielskie, ktore juz jakby przywykty do nieptacenia dtugow
przez kraje Europy Srodkowe;.

Jesli chodzi o wierzycieli krajowych — to przyjeli oni fakt kon-
wersji oczywiscie 'bez entuzjazmu, ale tez bez specjalnego rozgory-
czenia. Istotnie, bioragc rzecz z punktu widzenia sprawiedliwosci
spotecznej, nie ma powodu, by zasada doby dzisiejszej; ,,wierzyciel
musi straci¢” nie dotyczyla grupy wierzycieli Skarbu Panstwa.
Wszyscy wierzyciele traca, wiec dlaczeg6z posiadacze obligacyj pan-
stwowych mieliby nie straciC. Zresztg strata ma tu znaczenie tylko
formalne; gdy sita nabywcza zlotego w ciggu kilku ostatnich lat
wzrosta bardzo pokaznie, to strata na procentach czy kursie stanowi
w istocie tylko kompensate wzrostu tej sity nabywczej. Posiadacz
obligacyj 100 zlotowej realizujgc obecnie te obligacje po kursie po-
wiedzmy 50, otrzymuje site nabywczg takg sama, jakg otrzymatby
przed kilku laty, gdyby obligacje swa realizowat wowczas przy kur-
sie 80, albo nawet jeszcze wyzszym. Fakt ten znowu uswiadomi sze-
rokie rzesze wierzycieli, ze dla nich zabieg deflacyjny nie rézni sie
w skutkach od zabiegu dewaluacyjnego i ze oba te zabiegi zmierzajg
do tego samego celu — do redukcji dtugéw, wyrazonych w sile na-
bywczej pienigdza. Inne uboczne tylko wzgledy decydujg o tem, ktéry
z tych $rodkoéw panstwo wybierze przy probach wyjscia z impasu,
dewaluacje czy deflacje.

Jesli chodzi o sposéb przeprowadzenia konwersji, to nasuwajg
sie tu rézne watpliwosci i zastrzezenia. Nasuwa sie przedewszy-
stkiem watpliwo$¢ co do nierdwnego potraktowania roznych grup
posiadaczy papieréw panstwowych. Faktem jest, ze najwieksze stra-
ty poniesli posiadacze premjoéwek, ktorych kurs ksztattowat sie nie-
mal stale powyzej pari. Premjowki byty ulubionym Srodkiem lokaty
drobnych posiadaczy i konwersja ich na papier bezpremjowy moze
budzi¢ stuszne rozgoryczenie. Niezupetnie przekonywujacym jest
powod wyltgczenia z pod konwersji premjoéwki dolarowej. Sadzimy,
ze Skarb powinien byt wypusci¢ dwie emisje pozyczki konsolidacyj-
nej; jedng dla konwersji pozyczek o stalem oprocentowaniu, drugg
premjowag w ztotych dla pozyczek premjowych nie wyitaczajagc prem-
jowki dolarowej. Ta droga konwersja miataby wiecej cech spra-
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wiedliwosci, a Panstwor pozbyloby sie przy tej okazji niedo-
godnego badz co badz papieru dolarowego; zacigganie pozyczki we-
wnetrznej w dolarach — niedobrze $wiadczy o walucie krajowej i
ze wzgledoéw prestizowych Panstwo powinno usung¢ z rynku krajo-
wego obligacje dolarowe. Z tych samych wzgledéw nie jesteSmy
za fabrykowaniem masowo zobowigzan w ztotych w ziocie; kto
jak kto, ale Panstwo powinno zacigga¢ u swych obywateli pozyczki
w walucie krajowej, a jest nig zioty bez dodatku ,w ztocie".

Konwersja jest przymusowa. Mozna wprawdzie nie wymienic¢
obligacyj, wodwczas jednak posiadacz starych obligacyj traci pra-
wo do odsetek i premij a obligacje jego bedg umarzane wedtug no-
wego planu w okresie do lat 30. Dobrowolng bedzie konwersja obli-
gacyj Pozyczki Narodowej i niewatpliwie posiadacze tych obliga-
cyj skwapliwie skorzystajg z tej okazji. Nie podlega konwersji
5°/c pozyczka konwersyjna z 1934 r., okres amortyzacji tej pozyczki
zostat jednak przedtuzony o 20 lat, co odbije sie réwniez ujemnie
na kursie pozyczki. Nalezy doda¢ jeszcze, ze dekret o konwersji
zniést termin ,renta wieczysta" w dekrecie z 24 wrzesnia 1934, a
wprowadzit termin ,renta ztota”, co ma ten skutek, ze Skarb Pan-
stwa — bedzie mogt odtad emitowac rente w réznych odmianach o
roznych okresach umorzenia. Wypuszczona dotychczas 5°/0 renta
wieczysta podlega konwersji. A wiec renta wieczysta okazala sie u
nas papierem o najkrotszem zyciu, gdyz emitowana zostata zaledwie
w koncu roku 1934...

Co do przysztego kursu 4°/o pozyczki Konsolidacyjnej, trudno
stawia¢ ostateczne horoskopy. Na podstawie dotychczasowych nie-
oficjalnych notowan gietdy warszawskiej mozna sadzi¢, ze kurs jej
wyniesie conajmniej 60 za 100. Najbardziej bowiem popularne papiery,
podlegajace konwersji, t. j. 4% Prem. Poz. Inwest. i 3% Prem. Poz.
Budowlana zostaty przez gietde ustalone obecnie na poziomie 54 za
100; w nieoficjalnych obrotach kurs Poz. Budowlanej wynosi 27,
Pozyczki Inwestycyjnej 54, a renty ziemskiej rowniez 54 do 55. Jezeli
po tym kursie skupuja te pozyczki domy bankowe, kantory i t. d. to
nalezy sadzi¢, ze kurs oceniajg na conajmniej 60. Mniej korzystnie
na.kurs moze po6zniej oddziata¢ podaz Pozyczki Konsolidacyjnej ze
strony obecnych posiadaczy Pozyczki Narodowej, ktorzy napewno
korzysta¢ beda z mozliwosci zamiany papieru imiennego na papier
okazicielski, tatwy do sprzedazy. Premje byly czynnikiem bar-
dzo atrakcyjnym, wiec brak premji skiania¢ bedzie raczej do po-
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zbywania sie nowych obligacyj. Gdy pozyczka Konsolidacyjna przej-
dzie wreszcie w mocne rece, kurs jej bedzie zwyzkowat ze wzgledu
na przewidziany wykup obligacyj z nadptatg. Ponadto spodziewac
sie nalezy juz w najblizszym czasie zwyzki kursu pozostatych —
nieskonwertowanych premjowek, oraz obligacyj pozyczek zagranicz-
nych, a zwilaszcza 7°/o stabilizacyjnej; to jednak spoteguje bardzo
niekorzystny proces wykupywania obligacyj naszych na rynkach za-
granicznych przez polskich obywateli, co réwna sie — przedtermi-
nowej sptacie dtugéw i wywozowi kapitatow zagranice.

Konwersja wywrze powazny wpltyw na rentowno$¢ wielu insty-
tucyj, obowigzanych do lokowania funduszéw w papierach procento-
wych. Wyniknie stad konieczno$¢ przeprowadzenia szeregu zmian
przystosowawczych, wsrod ktérych na czoto wybija sie kwestja obnizki
oprocentowania wkiadow, (s. b.)

Warunki poprawy gospodarczej

Gdy zostata rozpoczeta akcja obnizki cen, padty ostrzezenia
przed rozcigganiem tej akcji na zbyt diugi okres czasu. W czasie
znizki cen, powstaje bowiem atmosfera wyczekiwania na dalszg zniz-
ke, co powoduje dotkliwy spadek konsumcji i obrotow. Totez stusz-
nie Rzad postanowit zakonczy¢ swojg akcje w terminie do 1 stycz-
nia b. r.

Uwazajac akcje znizki cen za ukonczong w zasadzie, mozemy
dzi$ oceni¢ jej wyniki i zastanowi¢ sie¢ nad kierunkiem dalszego
rozwoju wypadkow.

Wyniki akcji rzadowo-administracyjnej pokrywaja sie raczej z
przepowiedniami pesymistow, a w kazdym razie pozostajg daleko w
tyle za maksymalistycznemi zgdaniami tych optymistow, ktérzy so-
bie wiele obiecywali po nakreceniu Sruby deflacyjnej. Na rzecz rol-
nikéw byta gtéwnie prowadzona ta akcja: w wyniku indeks cen arty-
kutdw nabywanych przez rolnika, obnizyt sie 0 ca 7% w detalu. No-
zyce cen zmniejszyly sie, ale daleko jeszcze do zamkniecia sie no-
zyc. Sita nabywcza rolnictwa wzrosta dzi$ niewatpliwie; nie mozna
jednak odpowiedzie¢ na pytanie, czy ta sita zechce sie wytadowac
w postaci zwiekszenia konsumcji artykutow przemystowych. Trzeba
mie¢ na uwadze, ze tendencje tezauryzacyjne na wsi sg bardzo silne.

Potozenie ludnosci miejskiej naogdt nie ulegto zmianie. Na
znizce cen skorzystaty warstwy ubozsze, ktore nie zostaty dotknigte
redukcjg zarobkéw i uposazen. Warstwy te rOéwniez odznaczajg sie
silnemi dazno$ciami do tezauryzacji i kapitalizacji i prawdopodobnie
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nie okazg ochoty do zwiekszania konsumcji. Warstwy S$rednio za-
mozne i bogate zostaty dotknigete nowem obcigzeniem podatkowem;
powoduje to zwykle w tych sferach wiekszg reakcje w kierunku ,,za-
ciskania pasa“ nizby to usprawiedliwiato zmniejszenie sie dochoddw.
Mamy dowody na to w postaci ograniczania potrzeb kulturalnych,
wypisywania sie ze stowarzyszen, rezygnowania z prenumeraty cza-
sopism i t. p. ,,0szczednosci", ktére czesto majg charakter demonstra-
cyjny. Gdy méwimy, ze potozenie ludnosci miejskiej nie ulegto zmia-
nie, to nie bierzemy pod uwage akcji znizki zarobkéw i plac, jaka
mniej lub wiecej otwarcie rozwija sie obecnie na terenie przemystu
prywatnego. Do tej akcji dotaczajg sie redukcje pracownikéw, ro-
bione czesto tylko w tym celu, by nizsza liczba zatrudnionego per-
sonelu uprawnita przedsiebiorce do wykupna patentu nizszej kate-
gorji. W wyniku powyzszych zmian, moze okazac sie, ze potozenie
ludnosci miejskiej ulegto zdecydowanie zmianie na gorsze, popra-
wiajac jednak potozenie rolnikow.

Nie nalezy jednak zapomina¢ przytem o innych momentach.
Okres spadajacych cen, a zwihaszcza okres spadku cen $wiatowych
byt zawsze i jest zabdjczy dla rozwoju produkcji i obrotow. Znacz-
nie bowiem fatalniejsza w skutkach niz sam fakt obnizania sie zy-
skow i zarobkdéw jest stworzona przez ten proces atmosfera niepokoju,
wyczekiwania i ,,zaciskania pasa”. Atmosfera ta bowiem sama przez
sie powoduje wycofywanie kapitatow z produkcji i tezauryzacje ich.
Od Kilku lat gospodarstwo polskie znajduje sie w permanentnym sta-
nie depresji, przerywanym od czasu do czasu nowemi skokami ,,wdot".
Jesli za$ nam demonstrujg cyfry, Swiadczace o powolnym wzroscie
produkcji, obrotéw i zatrudnienia, to trzeba sobie uswiadomi¢ wzgled-
ng ich warto$¢. Rokrocznie przybywa nam w Polsce p6t miljona
ludzi, (nie uwzgledniajgc reemigrantow) ktorzy przeciez muszg jesc,
ubrac sie etc. Nie moze to pozosta¢ bez wptywu na wzrost pewnych
gatezi produkcji w cyfrach bezwzglednych nawet w okresie najwiek-
szej stagnacji. Czy mozna jednak twierdzi¢ na tej podstawie, ze
wchodzimy w faze ozywienia konjunkturalnego?

Okres permanentnej depresji wyzwolit u nas kolosalny ped ku
tezauryzacji, przyczem ulubiong stata sie tezauryzacja w zlocie.
Sadzimy, ze zjawisko to jest wcigz niedostatecznie doceniane. Udziat
w tezauryzacji biorg wszystkie warstwy. Nie mozna sie temu dzi-
wi¢, bo tezauryzacja jest w danych warunkach czystym interesem;
poprostu optaca sie tezauryzowa¢ w okresie, kiedy wartos¢ nabywcza
ztota wzrasta. Na podobienstwo renty gruntowej powstaje renta zto-
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ta, renta najpewniejsza, o minimalnem ryzyku. Czlowiek w Polsce
(Jak zresztg w innych krajach o walucie ztotej) tezauryzuje nie tylko
dlatego, ze sie obawia jakich$ kataklizmow, lecz dlatego, ze trzymanie
pieniedzy w ziocie, uwaza za rentowng lokate pieniedzy; nie tak
rentowng oczywiscie jak wkiad bankowy, ale za to — badZ co badz —
w oczach ciutacza — pewniejsza.

Warto$¢ stezauryzowanego w okresie kryzysu ztota i brylantow
(brylanty sg u nas roéwniez $rodkiem tezauryzacji) szacujemy bardzo
ostroznie na zgoérg pot miljarda ztotych, nie liczac kapitatow, ktére
uciekty zagranice. W kraju tak ubogim jak Polska, sg to sumy im-
ponujace o decydujacem niemal znaczeniu dla rozwoju gospodar-
czego. Ot6z gdy moéwimy o potrzebie aktywizacji zycia gospodar-
czego w Polsce, to myslimy o kapitale, jako warunku aktywizacji.
Na to, zeby kapitaty stezauryzowane wrécity do obrotu, trzeba ten
obrét uczyni¢ atrakcyjnym. Kapitat zacznie szukaé lokaty juz z
chwilg, gdy przestanie sie rentowaC tezauryzacja w zlocie, a wiec
z chwilg gdy przestang spada¢ ceny lub gdy rentownos$¢ lokat wzgl.
inwestycyj bedzie znacznie wyzszg od rentownosci tezauryzacji.

Stabilizacja cen w zitocie nie lezy w mocy jednego kraju. Sta-
bilizacji tej zapewni¢ sobie nie mozemy. Spoteczenstwo musi jednak
zrozumieé, ze ogodlna znizka cen, a tembardziej akcja obnizki cen
nie tylko nie tlumi tezauryzacji, lecz przeciwnie — wzmacnia jg i
daje jej wieksze uzasadnienie ekonomiczne. Aby sie wyrwac z tego
btednego kota, aby kapitaty wrécity do obrotu, trzeba zwyzki cen,
zwyzki zarobkow i zyskow; tylko przy takim procesie utrwala sie
przekonanie, ze kto pozwala kapitatowi leze¢ bezczynnie ten traci,
a kto nim obraca, ten zyskuje. Nie méwimy tu oczywiscie 0 typowo
inflacyjnej zwyzce cen, gdyz przy silniejszem natezeniu inflacji, te-
zauryzacja znowu zaczyna by¢ rentowna.

W konkluzji formutujemy nastepujace wnioski. Zakonczona obec-
nie akcja obnizki cen i zarobkéw w Polsce, miataby specjalnie duze
uzasadnienie wowczas, gdyby Rzad traktowat jg jako przygotowanie
do ,startu w gore". Mysl taka, aby rozpocza¢ akcje ozywienia od
mozliwie najnizszego poziomu cen i zarobkéw, wydaje sie bardzo
trafng. Aktywizacja zycia gospodarczego musiataby jednak by¢ o
tyle energicznie prowadzona i przy zastosowaniu takich S$rodkow,
ktoreby wywotaty przedewszystkiem powr6t stezauryzowanych ka-
pitatbw do obrotu. NieSmiate pociagniecia niewiele tu pomoga; od-
roczg w najlepszym razie nadejscie ozywienia na dobrych pare lat,
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a tymczasem moze sie sta¢ aktualnem przystowie: ,,nim stonce
wzejdzie...” (Acer).

Spotdzielnie a kredyt

Opracowany przez Rade Spétdzielczg projekt nowej ustawy o
spotdzielniach (por. artykut w dziale prawnym nin. numeru) zawie-
ra ciekawe novum, nad ktérem warto sie¢ gtebiej zastanowi¢. Mia-
nowicie projekt zawiera przepis zabraniajacy spétdzielniom kredy-
towym udzielania pozyczek osobom, nie bedacym czionkami danej
spotdzielni. Tym sposobem spotdzielnie bedg moglty przyjmowaé
wkiady od os6b postronnych, jednak kredytu beda mogty udziela¢
tylko cztonkom.

Przepis powyzszy zmierza niewgtpliwie do wyeliminowania z
ruchu spotdzielczego drobnych przedsigbiorstw bankowych, niemaja-
cych w istocie nic wspélnego z duchem spotdzielczosci. Wielki libe-
ralizm obowigzujacej ustawy o spétdzielniach, przywileje podatko-
we i wreszcie mozno$¢ ograniczenia swej odpowiedzialno$ci — uczy-
nity forme spotdzielni szczeg6lnie atrakcyjng dla roznych imprez
grynderskich i spekulacyjnych. Polski ruch spotdzielczy od zarania
niepodlegosci zostat zachwaszczony pseudo-spétdzielniami, bedacemi
W rzeczywistosci przedsiebiorstwami obliczonemi na zysk i wyzysk.
Totez dazenie do sanacji ruchu spotdzielczego, stusznie znalazto wy-
raz w akcji majgcej na celu wyeliminowanie takich przedsiebiorstw
z organizacji spotdzielczej.

Zastanowmy sie jednak nad tem, jaki efekt da wspomniany wy-
zej przepis w praktyce. Pseudo-spotdzielnie beda niewatpliwie pro-
bowaé zastosowac sie do tego przepisu, zadajgc od kredytobiorcow
przystagpienia do spotdzielni i zaptacenia ,wpisowego*’. Praktykujg
to zresztg czesto i teraz; przy pomocy ,wpisowego” i roznych optat
zwieksza sie koszt kredytu. Kwestjg sprytu wiasciwych przedsiebior-
cow, czy wspdlnikdw, bedzie takie urzadzenie stosunkéw w spot-
dzielni, by nowoprzybyli cztonkowie zostali pozbawieni prak-
tycznie moznosci wptywania na bieg spraw spétdzielni. W ten spo-
sob beda sie tworzy¢é w spoétdzielniach nowe ,martwe dusze”; im
wiekszg ilo$¢ pozyczek bedzie udziela¢ spétdzielnia, tem wiekszg be-
dzie ilo$¢ ,,martwych dusz”.

Nie sadzimy wiec, aby wspomniany przepis mogt sam przez sie
wyeliminowa¢ pseudo-spotdzielnie. Natomiast jest wielce prawdo-
podobnem, ze ten przepis w potaczeniu z innemi i z dziatalnoScig
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Rady Spotdzielczej oraz zwigzkéw rewizyjnych moze zupetnie oczy-
§ci¢ nasz ruch spoétdzielczy.

Ale nie na tem koniec sprawy. Powstaje na tem tle zagadnie-
nie powazne z dziedziny struktury naszego aparatu bankowego; w
jakiej formie moga byC zakiadane i prowadzone drobne przedsie-
biorstwa bankowe, jesli forma spétdzielni ma by¢ dla nich zamknie-
tg? Pozostaje dla nich tylko forma jednoosobowej firmy, spotki jaw-
nej i spotki komandytowej. Natomiast prawo bankowe zabrania za-
ktadania przedsiebiorstw bankowych w formie spétki zagr. odp., a
praktycznie czyni niedostepng forme spotki akcyjnej ze wzgledu
na zbyt wysoko okreslone, jak na polskie stosunki, minimum kapitatu
zaktadowego. Ale trzeba sobie u$wiadomié, ze te formy, ktore sg
dostepne dla przedsiebiorcy bankowego, nie sg niestety formami
odpowiedniemi dla wspdiczesnego typu przedsiebiorstwal). Wiel-
kie banki powstaty z matych bankéw; poto, by powstaty wielkie
polskie banki prywatne, trzeba stworzy¢é warunki dla powstawania
matych przedsiebiorstw bankowych, bo inaczej nie doczekamy sie ni-
gdy wiasnej, na krajowych kapitatach opartej bankowosci. Warunki
te — to stworzenie przedewszystkiem odpowiedniej formy prawnej.

Nie wierzymy, by role bankowosci mogty catkowicie i bez reszty
zastgpi¢ komunalne kasy i spotdzielnie kredytowe; zawsze bedzie
im brakowaé owej rzutkosci i zmystu do interesw, jaka posiadajg
dobrze prowadzone przedsiebiorstwa bankowe. Dlatego uwazamy, ze
nalezy ufatwia¢ a nie utrudnia¢ powstawanie tych przedsiebiorstw.
Takiem utatwieniem bytoby zniesienie zakazu zakladania bankow w
formie spotki z ogr. odp. Zakaz ten niema w istocie zadnego uzasad-
nienia rzeczowego i nigdzie poza Polskg nie istnieje.

Konkludujemy wiec: wyeliminowanie z organizacyj spotdziel-
czych przedsigbiorstw nieopartych na przestankach ruchu spotdziel-
czego, jest pozadane, rownocze$nie jednak nalezy ufatwi¢ powsta-
wanie i rozwijanie sie zdrowych i gospodarczo pozytecznych bankdéw

prywatnych, (s. b.)

Sprawiedliwos¢ podatkowa.

Z dniem | stycznia zaczety obowigzywal nowe stawki podatku
dochodowego, jak wiadomo — znacznie wyzsze od stawek dotych-

') Blizsze uzasadnienie tego twierdzenia znajdzie czytelnik w artykule dr.
St. Buczkowskiego p. t. Zagadnienia organizacyjne w bankowos$ci polskiej — 1)
Forma przedsiebiorstwa bankowego" — Bank nr. 8-y z 1935 r.
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czas obowigzujgcych. Stawki podatku od uposazen stuzbowych, eme-
rytur i wynagrodzen za najemng prace zostaty podwojone, przyczem
podatkiem zostaty obcigzone dochody roczne od 1500 do 2500 zi. do-
tychczas zwolnione od podatku. Z dniem 1 grudnia ub. r. zostaty tez
obcigzone specjalnym podatkiem' wynagrodzenia wyptacane z fun-
duszéw publicznych. Ten drugi podatek zawiera dwie skale: jedng
dla wynagrodzen wolnych od panstwowego podatku dochodowego
oraz optat emerytalnych lub sktadek na rzecz ubezpieczen spotecz-
nych, druga dla wynagrodzen, od ktorych opfaca sie podatek docho-
dowy i wymienione wyzej optaty. Druga skala ma nizsze stawki,
ale nie na tyle nizsze, by przez to zostat zrownany ciezar opodatko-
wania wszystkich uposazen i wynagrodzen za najemng prace. Po-
nizszy przykfad zilustruje nam roznice.

Pracownik instytucyj publicznych, otrzymujacy roczne wy-
nagrodzenie w wysokosci 6.000 <z, phaci podatek w wy-
sokosci 6,2°/o; do tego dochodzi podatek specjalny w wy-
sokosci  8°/o, czyli obcigzenie podatkowe wynosi razem 14,2Vo
od sumy wynagrodzenia brutto. Natomiast urzednik panst-
wowy, pobierajacy to samo uposazenie ptaci tylko specjalny po-
datek w wysokosci 1lJo. Wydawatoby sie, ze obcigzenie urzednikow
panstwowych fest tylko o tyle nizsze; tymczasem jest jeszcze gorzej,
gdyz urzednik ptaci podatek tylko od uposazenia netto, podczas gdy
wspomniane stawki obcigzajg uposazenia pracownikéw zatrudnio-
nych w instytucjach publicznych od wyptacanej sumy brutto. Prze-
dewszystkiem stawka podatku specjalnego — 8°/o obcigza dochdd juz
raz opodatkowany, a wiec nie 6 tys. zt lecz 5.628; pozatem z wy-
nagrodzenia tego potrgcane sg optaty z tyt. ubezpieczeh spotecznych
wzgl. sktadki emerytalne. W rezultacie dochdd pracownika instytu-
cyj i przedsiebiorstw publicznych obcigzony jest podatkiem i opta-
tami ubezpieczeniowemi w wysokosci ok. 25°/0 od wynagrodzenia
brutto. Przy wyzszych wynagrodzeniach réznica jest jeszcze korzy-
stniejsza dla urzednikéw panstwowych. Ale nawet przy najnizszych
uposazeniach roznice w obcigzeniu podatkowem sg az nadto jaskra-
we; np. przy uposazeniu miesiecznem w wysokosci 200 zt., obcig-
zenie poboréw pracownika banku panstwowego wynosi 20°0, pra-
cownika przedsigbiorstw prywatnych — 1l,4°/o, za$ urzednika pan-
stwowego tylko 9°/0.

Pracownicy instytucyj i przedsiebiorstw publicznych zostali wiec
gorzej potraktowani od urzednikéw panstwowych, a jeszcze gorzej
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w poréwnaniu z urzednikami prywatnymi, bo ci ostatni podatku
specjalnego wogdle nie optacaja.

Ustawodawca podporzadkowujac pracownikow instytucyj i przed-
siebiorstw publicznych dekretowi o podatku specjalnym, wychodzit
z zalozenia, ze pracownicy ci, otrzymujac uposazenie z funduszéw
publicznych, powinni szczegdlnie przyczyni¢ si¢ do zréwnowazenia
budzetu Panstwa. Pominieto jednak przytem zupeinie fakt, Ze wo-
bec wymienionych pracownikéw stosowano dotychczas nietylko obniz-
ki ptac analogiczne do urzednikéw panstwowych, lecz ponadto obni-
zano ptace ich w réznych formach, celem utrzymania dochodowosci
poszczegolnych instytucyj. Obnizki te polegaty m. inn. na zniesieniu
wynagrodzern dodatkowych (pensje Swiateczne, odziezowe i t. p.),
zmniejszeniu lub zniesieniu dodatkéw lokalnych, zmniejszeniu wyna-
grodzen za godziny nadliczbowe etc. Procz tego pracownicy insty-
tucyj publicznych nie korzystajg z tych ulg i przywilejow (np. znizki
kolejowe, kuracyjne etc.) z jakich korzystajg urzednicy panstwowi.
Dla przykfadu nadmieniamy, ze obnizenie pensyj w Banku Polskim
wyniosto w jednym tylko roku 1935 okoto 35%.

W ten sposéb pracownicy instytucyj publicznych pociggani sg
do zwiekszonych S$wiadczen dwukrotnie, raz celem zréwnowazenia
budzetu Panstwa, drugi raz celem zréwnowazenia budzetéw insty-
tucyj, w ktorych sg zatrudnieni. Okazato sie przytem, Ze bardziej
wyrozumiali okazali sie w tej sytuacji pracodawcy prywatni; w wielu
prywatnych przedsiebiorstwach pracownicy otrzymali specjalne gra-
tyfikacje celem skompensowania uszczerbku w dochodach ich, spo-
wodowanego podwyzszeniem stawek podatku dochodowego.

Ta nierowno$¢ obcigzenia podatkowego, sprzeczna z zasadami
polityki podatkowej, moze sie odbi¢ tylko ujemnie na catoksztalcie
stosunkéw w gospodarstwie publicznem. Pomijajac juz niezadowo-
lenie pracownikéw, wynikiem zbytniego obcigzenia podatkowego be-
dzie opuszczanie instytucyj i przedsiebiorstw publicznych przez pra-
cownikow zdolniejszych (zaznaczy si¢ to szczeg6lnie z chwilg popra-
wy konjunktury) oraz zahamowanie doptywu Swiezych, zdolnych
jednostek na teren gospodarki publicznej. W takich warunkach nie
moze by¢ oczywiscie mowy 0 postepie w organizacji i sprawnosci go-
spodarstwa publicznego, ktére pod tym wzgledem pozostawia wiele
do zyczenia. Moze beda sie cieszy¢ z tego przeciwnicy etatyzmu;
ale i ci przyznajg nam racje, Ze nie jest to najlepsza droga do likwi-
dacji etatyzmu.

Pracownik Zle optacany — to nie nowina u nas; poraz pierwszy
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jednak zastosowano system opodatkowania wybitnie krzywdzacy
jedng kategorje pracownikow bez Zzadnego rzeczowego uzasadnie-
nia. Sadzimy, ze czynniki miarodajne jednak zrewidujg swoéj poglad
na powyzszg sprawe i nie dopuszczg do tworzenia niebezpiecznych
precedensow, (r. A)

Sad Najwyzszy contra Roosevelt

W dniu 6 stycznia r. b. Sad Najwyzszy Stanéw Zj. pod przewod-
nictwem sedziego Robertsa ogtosit wyrok w sprawie, wytoczonej przez
grono przemystowcdéw grupy spozywczej co do legalnosci zarzadzen
rzagdowych, wydawanych w ramach AAA (Agricultural Adjustment
Administration). Sad orzekit, ze ustawa, dotyczaca AAA jest aktem
sprzecznym z konstytucjg federalng, a przeto nie posiada mocy
prawnej.

W ten sposob na przestrzeni ostatnich kilku miesiecy juz drugi
po NIR‘ze filar polityki gospodarczej prezydenta Roosevelta, zna-
nej pod nazwg ,,New Deal* zostaje obalony decyzjg Sadu Najwyz-
szego, stawiajgc rzad waszyngtonski i partje demokratyczng w nie-
stychanie przykrej, a zarazem trudnej sytuacji. Przypadek chciat,
ze wyrok Sadu Najwyzszego zostat ogtoszony w dniu, w ktérym zo-
stat przez rzad zgloszony do cial ustawodawczych, budzet na rok
gospodarczy 1936/37. Pomoc dla rolnictwa, uwidoczniona w AAA,
byta jedng z podstaw nowego budzetu. Sytuacja, wytworzona w
zwigzku z wyrokiem Sadu Najwyzszego wywotuje konieczno$¢ po-
nownego opracowania zasad gospodarki finansowej panstwa.

Jest rzeczg niewatpliwa, ze mimo podporzadkowania sie Roose-
velt'a konstytucyjnie prawnej uchwale najwyzszej instancji sgdowej,
jest rzeczg wiecej niz watpliwg, by rzad zrezygnowat z zasad stoso-
wanej przez siebie polityki gospodarczej. Zbyt duzo bowiem wysit-
kéw dokonanych zostato pod tym katem widzenia i, co wazniejsza,
zbyt powazne rezultaty osiggnieto tg droga. Mozna zgodzi¢ sie lub
nie, co do caloksztattu polityki gospodarczej Roosevelt'a — nie ulega
jednak kwestji, ze na drodze do uzdrowienia rolnictwa zrobiono bar-
dzo powazny krok naprzdd. Do$¢ wspomnie¢, ze pomiedzy marcem
1933 r. a pazdziernikiem 1935 r., wskaznik cen ptodéw rolnych wzrost
0 50°0, za$ dochdd brutto rolnictwa wzrost w 1935 r., pomimo niezbyt
pomysinych zbioréw o 20°/0 w poréwnaniu z 1933 r. a 0 40Vo — w ze-
stawieniu z 1932 r. Tak powazny sukces wigze z Rooseveltem na-
wet republikanskie sfery warstw rolniczych, komplikujac w ten spo-
sob, i bez tego niezbyt jasng, sytuacje polityczng kraju.
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Précz trudnosci z zakresu ogolnej polityki gospodarczej kraju
i komplikacyj o charakterze politycznym, omawiany wyrok Sadu
Najwyzszego, wykonany dostownie i zgodnie z jego wewnetrzng tre-
Scig, wywota¢ musiatby trudnosci nawet natury budzetowej. Rzecz
w tem, ze od chwili wejscia w zycie ustawy o AAA rzad wyptacit
farmerom tytutem premij za ograniczenie obszaru uprawy okoto
1.400 milj. dolaréw, z ktérej to sumy 930 milj. uzyskat w postaci
uchylonej wiasnie ,,processing ta'x“, pobieranej w poszczegdlnych
stadjach wedréwki ptodéw rolnych od producenta do konsumenta.
W istniejgcej sytuacji gospodarczej watpliwg jest rzecza Sciagnie-
cie z rolnictwa wyptaconych sum subwencyj; natomiast spozywczy
przemyst przetwdrczy nie omieszkatby z miejsca zazada¢ owych
niestusznie, zdaniem Sadu Najwyzszego, pobranych naleznosci z ty-
tutu ,,processing tax*

W tych warunkach jest rzecza niewatpliwg, ze prezydent Roose-
velt uczyni wszystko, aby, w tych czy innych formach, zachowac do-
tychczasowy system polityki rolnej kraju, podobnie, jak to miato
miejsce w zakresie polityki przemystowej z NIR'g po znanym wyroku
Sadu Najwyzszego w tej materji. Nie jest rzeczg znang, jaka forme
wybierze. W kazdym razie musi ona by¢ tego rodzaju, by nie na-
raza¢ sie na ponowny wyrok kasujacy Sadu Najwyzszego; doradcy
prawni Biatego Domu niewatpliwie takg forme znajda.

Ale nastawienie Sadu Najwyzszego w stosunku do aktow usta-
wodawczych rzadu waszyngtonskiego, wydawanych w ramach ,,New
Deal'u* na mocy petnomocnictw, uzyskanych od Kongresu, — sta-
wia pod znakiem zapytania rowniez i inne ustawy, wydane w wy-
konaniu planu gospodarczego rzadu; a ustaw tych byto, jak wie-
my, sporo. Znamienne sg pod tym wzgledem motywy omawianego
wyroku, w ktérych podkreslono, ze niezaleznie od nielegalnosci aktéw
rzagdu federalnego, dotyczacych ustawodawstwa rolniczego, jako za-
strzezonych w konstytucji ustawodawstwu stanowemu, — musi by¢
uznany za nielegalny wszelki akt ustawodawczy, nawet wydany w
ramach uprawnien konstytucyjnych, o ileby zmierzat do celéw nie-
zgodnych z konstytucja; za taki za$ cel uzna¢ nalezy — zdaniem
Sadu Najwyzszego — regulowanie produkcji (podkre-
Slenie nasze, P. R.). Takie postawienie sprawy, przy znanych za-
sadach polityki gospodarczej prezydenta Roosevelt'a, otwiera moz-
liwo$¢ dalszych jeszcze konfliktdbw pomiedzy rzgdem federalnym a
najwyzszg instancjg sadowa.

Wyjscie z tej sytuacji jest trojakie. Jedno z nich, najmniej
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prawdopodobne, polega na zrezygnowaniu prezydenta Roosevelta z
dotychczasowych wytycznych polityki gospodarczej; oznaczatoby to
jednak bankructwo polityczne nie tylko dla Roosevelta, ale i dla
stojacej za nim partji demokratycznej. Drugiem wyjsciem bytoby
ubranie dotychczasowego programu gospodarczego w takg forme,
ktéra nie dawataby podstaw prawnych do ingerencji Sadu Najwyz-
szego. Sposob ten jest nietylko trudny do zrealizowania, ale i kom-
promitujgcy politycznie; jest bowiem posredniem przyznaniem sie
rzadu do niekonstytucyjnosci swych posunie¢, co w Stanach Zjed-
noczonych popularnosci nie przysparza. Trzeciem wreszcie wyjsciem
bytéby otwarte i meskie postawienie sprawy koniecznosci zmiany kon-
stytucji.

Stany Zjednoczone, posiadajgce w konstytucji przepis o upraw-
nieniu Sgdu Najwyzszego do badania zgodnosci wszelkich aktow
ustawodawczych z przepisami konstytucji federalnej, cytowane sg
przez wszystkie podreczniki prawa politycznego, jako jedyny w swoim
rodzaju przykiad ad absurdum doprowadzonej tezy Monteskjusza
0 rozdziale funkcyj ustawodawczych, sgdowych i administracyjnych.
Zasada ta, postawiona w XVIII w., nie wytrzymata préby zycia i zo-
stata w ustawodawstwie krajow europejskich znacznie zmodyfikowa-
na, (niekiedy nawet moze zbyt znacznie, z punktu widzenia intereséw
jednostki). Utrzymanie jej w catej swej nietykalnosci w tak skom-
plikowanym organizmie gospodarczym, jakim sg obecnie Stany Zjed-
noszone A. P., jest anachronizmem, ktéry w swych skutkach moze
by¢ poréwnany jedynie z reperkusjami na odcinku bezpieczerstwa
publicznego, wywotanemi stosowaniem w dalszym ciggu zasady obie-
ralno$ci sedzidw. Z tych wzgledow wydaje nam sie, ze ostatnie wy-
roki Sgdu Najwyzszego, tak arbitralnie — acz posrednig drogg —
wkraczajgcego w rzgdowi zastrzezong domene polityki gospodarczej
Panstwa, sygnalizujg narastanie konfliktu konstytucyjnego w Sta-
nach Zjednoczonych. Znana odwaga polityczna prezydenta Roose-
velta kaze liczy¢ sie z tem, ze podobnie jak to miato miejsce ze
sprawg prohibicji i zmiang polityki walutowej, wybrana zostanie
droga cie¢ radykalnych.

Paradoksem historji bytoby w tym wypadku, ze ograniczenie
praw jednostki — stanowigcych, jak wiemy, ratio legis uprawnien
Sadu Najwyzszego do badania aktéw ustawodawczych, — zostato
zainicjowane i przeprowadzone przez partje, noszgcg nazwe demo-
kratycznej. (mid)
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HOROSKOP KONJUNKTURALNY

Rozwoj konjunktury Swiatowej bedzie miat wptyw decydujacy na
ksztattowanie sie poszczegdlnych konjunktur narodowych nawet dzi-
siaj pomimo daleko posunietej autarkizacji Swiata. Wprawdzie po-
kratkowanie gospodarki Swiatowej przez barjery celne, immigracyjne,
dewizowe etc. ostabia, opdznia wptyw konjunktury wzglednie dekon-
iunktury Swiatowej, temniemniej wptyw ten wyrazajacy sie przede-
wszystkiem w $wiatowym poziomie cen w ztocie istnieje. A Swiatowy
poziom cen w ztocie zalezy w duzym stopniu od rozwoju wypadkéw
w Stanach Zjednoczonych. Jakzez tam wyglada sytuacja?

1. Do Stanéw Zjednoczonych przyptyneto w okresie styczen—
pazdziernik ub. r. ztoto wartosci jednego mMmiljarda dzisiejszych
dolaréw, t. zn. szeSciuset miljonéw dawnych dolaréw ztotych. Nigdy
dotad ztoto nie przybywato w tem tempie do Ameryki, nawet w okre-
sie wojny Swiatowej. Ztoto to przybyto gtdwnie z Europy: z Bangue
de France, banku holenderskiego, Banba d‘ltalia, a réwniez, jak stwier-
dzono, z angielskiego Exchange Stabilisation Found, czyli z rezerw
zlota, bedacych wiasnoscig angielskiej Treasury a nie Banku Angiel-
skiego. Stany Zjednoczone pochionelty w ciggu 10 miesiecy wiecej
ztota, niz wynosi catoroczna Swiatowa produkcja ztota (2.904 milj. fr.
szw. w 1934 r. cf. raport Banku wyptat miedzynarodowych, Bazy-
lea 1935).

2. Ten kolosalny przyptyw ziota do Stanéw Zjednoczonych ttu-
maczy sie tylko czesciowo amerykanska polityka forsowania dodatnie-
go salda bilansu handlowego. Wazniejszym elementem jest fakt, ze
rola wierzycielska Stanéw Zjednoczonych zaczeta znowu znajdywac
wyraz w ich bilansie ptatniczym. W latach 1931—3 S$wiat byt nie-
wyptacalny. Obecnie, w zwigzku z pewng poprawg sytuacji gospodar-
czej Swiata, zaczeto znowu ptaci¢ Ameryce diugi. Wprawdzie nikt
nie ptaci dtugéw politycznych (dtugi miedzyaljanckie), ale caty szereg
krajow (zwiaszcza poprzednio niewyptacalnych krajéw potudniowo-
amerykanskich) zaczat sptaca¢ diugi prywatne. Biuletyn Fed. Res.
Board za pazdziernik b. r. zaznacza, ze ostatnio nawet Niemcy zaczety
Stanom co$ nieco$ z tytutu zadtuzenia krétkoterminowego ptaci¢. Pla-
cenie dilugéw wywotuje automatycznie przyptyw ztota do Standw.

Gros jednak przyptywu ztota do Stanéw Zjednoczonych ttumaczy
sie ruchami kapitatbw. Ruch kapitatow ku Stanom jest rezultatem:

2. Bank, Nr. 1.



18 BANK

a) repatrjacji kapitatow amerykanskich, ktore uciekty gtownie do
Londynu, przestraszone ,socjalistyczng” politykag Roosevelta; b)
ucieczki kapitatdw europejskich do Ameryki wywotanej badZ obawa
wojny (konflikt wtosko-abisynski), badz obawa dewaluacji franka fr.,
wzglednie guldena, czy liry wioskiej, ¢) przyptywu kapitatow speku-
lacyjnych, pragnacych skorzysta¢ ze znacznej zwyzki papierdw i akcyj
na gietdzie nowojorskiej.

3. Przyptyw ziota do Ameryki wywotat oczywiscie wzrost
wkiadow w bankach (ogét depozytéw w bankach amerykanskich wzrost
od sierpnia 1934 r. do sierpnia 1935 r. z 27,310 miljonéw doi. do 31.445
milj. dolaréw, czyli o przeszto cztery miljardy dolaréw. Zwazywszy,
ze U. S. A. majg wihasciwie walute czekowa, juz ta suma stanowi
»zastrzyk inflacyjny” wecale powazny. Nie koniec jednak na tem.
Wielkie banki, gtdwnie nowoyorskie, otrzymujac ztoto z Europy, i nie
wiedzac co z niem zrobi¢, oddawaty je Federal Reserve bank‘om,
zwiekszajac w nich t. zw. swoje depozyty.

Te wkiady bankéw — cztonkéw Federal Reserve System‘u wzrosty
wskutek tego na 30 wrzesnia b. r. do 5.254 miljonéw dok, t. zn. wynosity
2.630 milj. doi. wiecej, niz ustawowe minimum.

Poniewaz wedtug ustawodawstwa amerykanskiego moznos$¢ two-
rzenia depozytow przez banki (trzeba pamieta¢, ze w Ameryce kazdy
kredyt staje sie jednoczes$nie depozytem jezeli nie w tym samym, to
w innym banku wobec powszechnego robienia prawie wszystkich wy-
ptat czekami) zalezy od ich rezerw, przeto zdolno$¢ kredytowa bankdéw
kolosalnie wzrosta. Mozna przyja¢, ze banki amerykanskie moga
dzisiaj tatwo powiekszy¢ swe kredyty — wkiady o 25 miljardéw dola-
row, innemi stowy depozyty mogg dojs¢ tatwo do 60 miljardéw dola-
row, czyli wiecej, niz wynosity w okresie najwiekszego boom‘u 1929 r.
(52 miljardy doi.). To tez nic dziwnego, ze najwiekszy bank amery-
kanski, National City Bank of New York (wiasno$¢ Rockefellerow)
ogtasza w swym listopadowym biuletynie, ze istniejg dzisiaj
wU. S, A. mozliwosci inflacji na wiekszg ska-
le nawet, niz w 1929 r.

4. Co dalej? Zanalizujmy po kolei wwszystkie mozliwe
ewentualnosci.

a) Wiadze Federal Reserve Systeinu postanawiajg do inflacji nie
dopusci¢, przeszkadzajgc bankom w ten czy 6w sposob tworzy¢é nowe
depozyty i otwiera¢ dodatkowe kredyty. W ten sposéb ztoto ostatnio
nagromadzone w New Yorku zostatoby ,,sterylizowane", jego akumu-
lacja w Ameryce rownataby sie tezauryzacji. Wskutek tego cena ztota
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posztaby znowu oczywiscie bardzo znacznie wgore, sytuacja gospo-
darcza w Europie znacznie zaostrzytaby sie, wywotujac znizke funta
szterlinga i innych walut szterlingowych oraz spadek franka francu-
skiego. To pogorszenie sie sytuacji europejskiej odbitoby sie ujemnie
na sytuacji amerykanskiej. Z punktu widzenia gospodarki $wiatowej
polityka ,,sterylizacji" ztota przez Ameryke bytaby bezwatpienia naj-
gorsza.

b) Banki amerykanskie wyzyskujg swoje mozliwosci kredytowe,
wywotane przyptywem ziota, i w Ameryce nastepuje powszechna
zwyzka cen. Ta zwyzka pociggnetaby automatycznie wgore Swiatowy
poziom cen w ztocie, przez co sytuacja zaréwno bloku szterlingowego,
jak i Francji ulegtaby wydatnej poprawie. Dla nas réwniez ta per-
spektywa (zwyzki cen w Ameryce, zakladajgc oczywiscie, ze Roose-
velt z niej nie skorzysta dla dalszego obnizenia ustawowego parytetu
dolara, na co ma ustawowe uprawnienia) bytaby korzystng: utatwitaby
niewatpliwie zagadnienie oddtuzenia oraz zwarcia sie ,nozyc" cen
rolniczych i przemystowych.

¢) Mozna sobie wyobrazi¢, ze dochodzi do inflacji w Ameryce,
nie dochodzi jednak narazie do zwyzki cen: a mianowicie, ze cata nad-
wyzka dochodowej sity kupna zostaje skierowana na gietde (doktadnie
to samo, co sie dziato w latach 1928—9, kiedy to ceny dobr tez nie
zwyzkowaty, zwyzkowaty tylko kursy papierow na Wallstreet). Sag
po temu mozliwosci. Istnienie kartelu rolniczego (A. A. A)), ktory
ogranicza produkcje, polityka wielkich koncernéw, z koncernem Ge-
nerat Motors (najwiekszym w St. Zjedn.) na czele, ktéra wyraZnie
zmierza nawet raczej do dalszego potanienia wytwarzanych
artykutéw (automobiléw, radjoodbiornikéw etc. — co za lekcja dla
naszych karteli!) — wszystko to moze zahamowac zwyzke cen, ogra-
niczy¢ sie do gietdyl). Nie trzeba ttumaczyé, ze ta eweutualno$¢
doprowadzitaby do olbrzymiej przejsciowej konjunktury, do zawrot-
nych chwilowych zyskow na gietdzie i wreszcie do krachu, gorszego
niz w 1929 r.

d) Dotad zaktadaliSmy, ze nadwyzka ztota pozostanie w Ameryce.
Ale mozna sobie wyobrazi¢c korzystniejszg alternatywe: ze
Stany Zjednoczone, wyrzekajgc sie inflacji, wyrzekng sie i ziota,
Swiadoma polityka oddadza je Europie. Jak do tego dojs¢
moze?

1) Ustawa rolnicza (A.A.A.) zostata uznana za nielegalng (por. ,,Sad Naj-
wyzszy contra Roosevelt® w Zagadnieniach biezacych), los kartelu rolniczego
nie zostat tem jednak jeszcze przesadzony.
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e) Ewentualnos¢ najpomysiniejsza: Stany Zjednoczone obnizaja
swojg taryfe celng, bilans handlowy Stanéw staje sie silnie ujemny,
skutkiem tego ztoto amerykanskie zaczyna odptywa¢ do Europy. Nie-
stety niema szans na te radosng ewentualnos¢. ,,Fetysz bilansu han-
dlowego" nadal kroluje w Ameryce z olbrzymig szkodg i dla Stanow
i dla Swiata. Niemniej nieprawdopodobne jest otwarcie Stanéw dla
emigracji, co bytoby jeszcze korzystniejszem od zmiany amerykanskiej
polityki handlowej.

f) TurySci amerykanscy zaczynajg masowo jezdzi¢ do Europy,
coby oczywiscie poprawito bilans ptatniczy kontynentu. Jest rzeczg
ciekawg, ze konserwatywni bankierzy amerykarnscy wiasnie zalecajg
ten sposob pozbycia sie nadwyzek ziota. Byiby to jednak S$rodek
wielce niedostateczny. Skorzystataby na nim gtéwnie Francja. W kaz-
dym razie wzrost turystyki amerykanskiej w Europie staje sie w 1936 r.
wysoce prawdopodobny (oczywiscie, o ile alarmy wojenne si¢ zmniej-
szg). Musimy i my o tem pamietac.

g) Amerykanie zaczynajg znowu udziela¢ kredytow Europie, badz
inwestowac w niej swe kapitaty. Niewatpliwie mozliwos¢ ta jest blizsza
dzisiaj, niz w ktérymkolwiek roku pomiedzy latami 1930—b5. Warun-
kiem takiej akcji kredytowej Standw jest stabilizacja walut i przede-
wszystkiem prawdziwa pacyfikacja stosunkéw na naszym kontynen-
cie. Przyptyw kredytéw amerykanskich wywotatby oczywiscie wzrost
konjunktury w Europie w latach najblizszych, natomiast nie rozwia-
zatby na dtuzszg mete wszystkich jej trudnosci.

Z punktu widzenia Europy najlepszem rozwigzaniem obecnej sy-
tuacji amerykanskiej byloby na pierwszem miejscu odwrdcenie dzi-
siejszego kierunku ruchow ztota przez zliberalizowanie amerykanskiej
polityki handlowej, a na drugiem zwyzka cen w Ameryce, ktoraby
caty miedzynarodowy poziom cen dzwigneta ku gorze; utatwitoby to
stabilizacje walut, oddtuzenie i zmniejszenie barjer celnych.

5. Dokonalismy przegladu najwazniejszych mozliwosci, stoja-
cych w zwigzku z obecng sytuacjg w Ameryce. Przedwczesnie bytoby
dzisiaj wrozy€, ktdre z nich sie ziszcza. Mozna tylko powiedzie€, ze
przewazajg mozliwosci dodatnie, ze analiza sytuacji amerykanskiej
uprawnita do ostroznego optymizmu w ocenie rozwoju konjunktury
Swiatowej w obecnym roku. Jedno wszakze jest pewne: im lepiej
zrobimy porzadek u siebie w domu, im bardziej polepszymy elementy
strukturalne naszego gospodarstwa, tem tatwiej i w tem wiek-
szych rozmiarach bedziemy mogli korzysta¢ z poprawy k o n j u n-
kturalnej w swiecie, o ile do niej dojdzie.
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UWAGI O DRUGIEJ INFLACJI POLSKIEJ.

Motto: ,Dekretowaé koniec febry! To jest me-
toda lekarzy panstwa’,
Fr, Hebbel — Dzienniki,

,Le plus grand mai de la politigue est d'etre sans

preceptes fixes"
Napoleon .

Wyborny artykut p. Dra Studentowicza, p. t. ,Dziesieciolecie
drugiej inflacji polskiej" w poprzednim numerze ,,Banku" nalezy do
tych, ktére wymagajag przemyslenia i ustosunkowania sie. Sadze,
ze jest to specjalnie atrakcyjne raczej dla zwolennikdw przeciwnych
tez polityczno-gospodarczych, niz te, ktére wyznaje p. Dr. Studen-
towicz. Pozwoli to zrewidowa¢ im swoje stanowisko, wyjasni¢ punk-
ty sporne, uczyni¢ rachunek sumienia. Musiatby on prawdopodobnie
doprowadzi¢ do wiasciwej oceny zalet powotanego artykutu, zwro-
citby uwage na szereg istotnych prawd ekonomicznych, zawartych
w rozumowaniach Autora. Nie sadze, aby jednak przyznanie
stusznosci tez programowych wynikato z rozwazan takiej tresci. Mo-
zemy nawet zgodzi¢ sie na stuszno$¢ analizy gospodarczej, na wnio-
ski, ktoreby stwierdzaty iz proponowana operacja polityczno-gospo-
darcza moze odby¢ sie bezbolesnie i moze da¢ dobre dla gospodar-
stwa spotecznego skutki. Poto jednak, aby p6j$¢ za tg rada, zdaniem
mojem, potrzebne sg jeszcze inne elementy decyzji. Trzeba dojs¢ do
wniosku mianowicie, ze dany akt polityczno-gospodarczy jest aktual-
nem i logicznem rozwigzaniem potrzeb chwili, i ze inna droga poste-
powania nie moze da¢ wiekszych korzysci. Droga ta powinna by¢
wybrana przedewszystkiem ze wzgledu na cel, do ktérego majg owe
posuniecia polityczno-gospodarcze doprowadzié. Dobrze widzac ten
cel i trzezwo oceniajac zasieg zamierzanych posunie¢, nie nalezy jed-
nak przywigzywac¢ zbyt wiele do nich nadziei. Nalezy umie¢ oceni¢
realng warto$¢ Srodkdw dziatania, ktore posiadamy, i zna¢ doktadnie
warunki, w ktorych dziatamy.

Sa to rzeczy znane i postulaty catkiem elementarne. Powtarza-
my te mysli, bo przedmiotem rozwazan naszych sg rzeczy zbyt wazne,
aby przystepowac do nich z pewng myslowa dezynwoltura.
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Sadze, ze Sz. Autor, opisujac z talentem dzieje pierwszej stabi-
lizacji ztotego nie podkreslit moze najwazniejszego z czynnikow jej
przebiegu. Czynnikiem tym jest wplyw proceséw tezauryzacyjnych,
przejawiajgcych sie juz w koncowych okresach inflacji (hyperinfla-
cji), skutkiem ktérych rozmiary produkcji w kraju obnizajg sie od
I kw. r. 1923, jak réwniez procesow detezauryzacji ztota i walut,
ktére miaty tak wielkie znaczenie dla reformy walutowej Grabskiego.
Tezauryzacja tub detezauryzacja — to zmiany sity nabywczej go-
spodarstwa spotecznego, sprowadzajace skutki deflacyjne lub infla-
cyjne w takim samym stopniu, jak redukcja kredytow lub ich roz-
szerzenie przez bank emisyjny. W przesztosci naszej mieliSmy nie-
jednokrotnie sposobno$¢ wzigé ciegi i wyprobowac skutki obydwu tych
postaci oddziatywania procesoéw pienieznych na sytuacje gospodarcza.
Wydaje mi sie, Ze uwzglednienie tych wiasnie czynnikdw znacznie
uprawdopodobnitoby ekonomiczng analize przebiegu zjawisk gospo-
darczych w okresie 1924—1927, dokonang przez Autora, a przez to
i czynitoby bardziej pewnemi i umotywowanemi te wnioski, ktore
chce on wyciagnac¢ jako lekcje przesztosci. Z drugiej za$ strony pod-
wazytaby uwzglednienie tych wiasnie psychologicznych czynnikow
mozliwos¢ wyciggania jakichkolwiek wnioskéw co do ,lekcyj prze-
sztosci”, i zachwiataby catem meritum rozumowania Autora. Za-
znaczam dodatkowo, Ze nie jestem zasadniczo zwolennikiem szukania
analogij w historji: ,,comparaison — n‘est pas raison". Analogje te
traktuje w tym sensie jako fakty historyczne, jesli sg one motywami
polityki pieniezno-kredytowej w przesztosci i rébwnoczesnie dajg jej
wyttumaczenie i uzasadnienie w terazniejszosci. Historja uczy tylko
w sposob indywidualny i tylko tych, ktérzy tworzg te historje. Naszg
rzecza moze by¢ stwierdzenie, czy przestanki ich polityki wynikajg
z wihasciwej oceny i naukowej, mozliwie wszechstronnej analizy prze-
sztosci.

Po opublikowaniu artykutu p. Dra Studentowicza nie chcemy
blizej zastanawiac sie nad objawami statystycznemi i wdawaé w bliz-
szg analize przebiegu okresu stabilizacji, postabilizacyjnego, drugiej
inflacji i jej zakonczenia. Tematy te zresztg byly juz obszerniej trak-
towane, chociazby przez prof. Grabskiego, Dra Baranskiego, prof.
Mtynarskiego lub prof. Taylora i innych, w szeregu cennych, mniej lub
wiecej znanych przyczynkach i artykutach. Sadze wiec, ze wnioski
nasze, oparte zresztg na pracy Dra L. Baranskiego w znacznym stopniu
beda zrozumiate i bez ilustracji statystycznej.
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Spadek rozmiaréw produkcji w potowie r. 1923 znamionuje po-
czatek wptywu tezauryzacji walut na rozwoj zycia gospodarczego.
Sita nabywcza ulega uszczupleniu, obniza sie realna warto$¢ dochodu
spotecznego, silniej niz ptace (waloryzowane spomocg wskaznika cen)
obnizajg sie zyski. Nowe emisje zdeprecjonowanego pienigdza nie
dziatajg pobudzajgco na zycie gospodarcze, ktére postugujg sie od
tego czasu statemi jednostkami mierniczemi, innemi walutami. Pro-
ces ten doprowadza przez fakt waloryzacji podatkdw i zréwnowa-
zenia budzetu do stabilizacji de facto, i nastepnie do detezauryzacji
walut przy okazji tworzenia rezerw Banku Polskiego. Ten ostatni
zastrzyk sity nabywczej dziata jednak tylko w miare udzielania kre-
dytow przez Bank Polski, co sie odbywa stosunkowo powoli.

Powstaje interesujgca kwestja, do jakich granic mogto odbywac
sie wowczas rozszerzenie obiegu, ktore, jak stusznie stwierdza p. Dr.
Baranski, bylo pochtoniete ,,przez tworzenie sie wsrdéd ludnosci za-
pasow kasowych, w najskromniejszych zresztg i najkonieczniejszych
rozmiarach”. Problemat ten wigze sie ze sprawg zbyt wysokiej lub
zbyt niskiej jednostki monetarnej. Nie wchodzac zbyt obszernie w
te sprawy stwierdzamy, iz jednostka monetarna jest dobrze dobrana
w swej relacji do ztota, gdy stanowi réwnowagi obrotéw ptatniczych
kraju z zagranica, odpowiada tez stan rownowagi rezerw kasowych —
co sie dzieje wdwczas, gdy niema proceséw de- lub tezauryzacji tych
rezerw *). Stan bowiem rezerw kasowych musi by¢ woweczas taki, iz
ewentualny brak ich lub nadmiar w stosunku do zapotrzebowania nie
wplywa na dyspozycje producenta, brak ich (wskutek tezauryzacji)
bowiem doprowadzatby do obnizenia produkcji, nadmiar (wskutek
detezauryzacji) pobudzatby do jej rozszerzenia powyzej pojemnosci
rynku. Punkt taki przejSciowo byt zapewne osiggniety w potowie
r. 1924; od tego czasu za$ zaczynajg sie perturbacje, ktore ostatecznie
doprowadzajg do spadku ztotego.

Tworzenie nowej sity nabywczej przez Bank Polski od tego
Czasu juz dziata pobudzajgco na zycie gospodarcze, produkcja wzra-
sta. Przezywamy do Il kw. r. 1925 krotki okres ozywienia. Ukon-

¥) Poziom waluty przy jej stabilizacji jest zbyt niski, gdy zapotrzebowanie
na rezerwy jest wyzsze od ilosci rozprowadzonych rezerw. Jest odczuwany wow-
czas brak rezerw, stopa procentowa wzrasta, powstaje dazenie do uszczuplenia
wydatkéw celem uzupetnienia tech rezerw. To za$ doprowadza do deflacji cen i
stwarza premje eksportowg. Poziom stabilizacji jest zbyt wysoki, gdy zapotrzebo-
wanie jest relatywnie nizsze, co sprowadza skutki inflancyjne; poprzez wzrost
sity nabywczej powstaje premja importowa.



24 BANK

czenie procesu detezauryzacji walut odstania jednak fakt, iz bilans
ptatniczy jest wiasciwie ujemny. Doprowadza to do wniosku, iz
istotnie pierwszy ztoty byt ustalony zbyt wysoko, struktura za$ cen
pozostawata ,inflacyjna”. Dodajmy te uwagi do analizy p. Dr. S.
przyczyn dalszego psucia sie pienigdza.

Na drodze dalszego zwiekszania si¢ dziatalnosci kredytowej sta-
nat jak wiadomo, jako przeszkoda, spadek kursu ziotego. Kryzys
r. 1925, zapoczatkowany runem bankowym, byt kryzysem deflacyj-
nym, wyzwolonym czynnikami psychologicznemi. Powtdrnie zjawia
sie tezauryzacja walut, znika sita nabywcza. Niekorzystna ocena
przysztych zdarzen wynikata z faktow: deficytu budzetowego, od-
ptywu walut, wojny celnej z Niemcami. Motywy tezauryzacji byty
proste. Rozmiary rezerw kasowych zwiekszajg sie zawsze w miare
wzrostu niepewnosci co do przysztego rozwoju sytuacji gospodar-
czej, powstajg wowczas specjalne rezerwy bezpieczenstwa. Ozna-
czato to nowe wszczecie procesu tezauryzacji walutowej, kryzys kon-
junktury w zimie r. 1925 — oraz dalszy wzrost premji od ryzyka walu-
towego, ktora uzupetniata i tak swem dziataniem deflacyjnem dzia-
fanie w tym samym Kierunku ryzyka ogolnego.

Dlatego, jak to stusznie stwierdza prof. Taylor, druga inflacja
polska wczesnie przechodzi w okres hyperinflacji. Na przebieg kon-
junktury wptyw ma nie emisja ztotego, lecz tezauryzacja walut, po-
wiegkszona w tym stopniu, w jakiem pogtebiat sie kryzys, zwiekszato
sie ryzyko ogoélne gospodarowania.

Strajk weglowy w Anglji na dalszy rozw6j sytuacji nie wptynat
— rozpoczat sie bowiem w maju 1926. Od 1. I. 1926 natomiast da-
tuje sie waloryzacja cet, pobieranych w ziocie. Pozatem notujemy
zniesienie wskaznikdw przeliczeniowych dla ptac i pensyj, oraz pro-
gram Zdziechowskiego zréwnowazenia budzetu. Jest to okres stabi-
lizacji kursu ztotego na poziomie ok. 7,5 zt. za 1 dolar.

Dalszy przebieg kryzysu jest znany. Jest istotne, ze ostatecznie
stabilizacja waluty okazuje sie mozliwa, pomimo statego wzrostu
obiegu i sumy udzielanych przez Bank Polski kredytéw. Co wiecej,
powiemy, ze wiasnie wskutek tego, iz niszczona przez tezauryzacje
walut sita nabywcza byta uzupetniana (po posunieciach deflacyjnych)
przez tworzenie jej w drodze emisji, musiata wystgpi¢ i wystgpita
poprawa konjunktury i wzmocnienie obrotéw z zagranica. Sita na-
bywcza spoteczenstwa doznaje dalszego endogenicznego inflacyjnego
uzupetnienia wowczas, gdy stosunki polityczne wyjasniajg sie i ocena
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przysztych ryzyk staje sie bardziej korzystna. Pozwala to bowiem
zmniejszyC rezerwy kasowe bezpieczenstwa. Droga do dalszego ozy-
wienia jest wolna, proces gromadzenia sie rezerw! Banku Polskiego
rozpoczety. .

W powyzszym szkicu wazniejszych procesow gospodarczych
sprzed dziesigciolecia, jesteSmy w zgodzie z p. Dr. Studentowiczem,
wowczas, gdy méwi on o tem, iz ,,wptyw psychiczny powtdrnego za-
famania sie waluty krajowej byt olbrzymill (str. 470), lecz nie wow-
czas, gdy nieco dalej twierdzi (str. 482), ze odruchy ludnosci byty
szybko opanowane. Nie wchodzgc w historjozoficzne rozwazania, po-
Jzwolimy sobie zauwazy¢, iz pamietamy wysuwane przez powaznych
i spokojnych przemystowcéw w lutym 1926 r. w rozmowach pry-
watnych, zadania chociazby rewolucyjnej zmiany metod rzadzenia,
ktore widocznie i przemystowi dawaty sie we znaki. Niestuszne wiec
raczej bytoby poréwnywanie kraju, gdzie fatalne stosunki i polityka
gospodarcza doprowadzity do zmiany systemu rzadzenia z prawdo-
podobng, nawet w tychze warunkach reakcjg spoteczenstwa angiel-
skiego. Nie wydaje sie umotywowane réwniez twierdzenie, iz spa-
dek waluty byt w r. 1925 ,wyjsciemil. Takie ,wyjsciell przypomina
owg papuge, ktorg kot wyciggat z niedomknietej klatki i ktora z
flegma oSwiadczyta: ,,Jak jechal, to jechac!ll.. O wyborze réznych
alternatyw mozna moéwié raczej na poczatku r. 1926, jak to stu-
sznie zauwazyt prof. Grabski. Spadek waluty w r. 1925 nie
byt ,.wyjsciemll, bo nie byt zamierzony. Ze doprowadzit do poprawy,
to oczywista rzecz jest kwestjg warunkéw i logicznej koniecznosci
zjawisk, wskutek ktérej ani ludzie, ani fabryki nie ging z powierzchni
ziemi, wowczas, gdy waluta spada. Jednak spadek ten byt przy-
czynowo konieczny, jak to staraliSmy sie udowodni¢ powyzej, jesli
mowiliSmy o znaczeniu proceséw tezauryzacji na sytuacje gospodar-
czg lat 1923—1926.

Oczywista rzecz, opis nasz tej sytuacji nie jest zupeiny. Wy-
daje sie jednak, ze podkreSlone przez nas fakty sg nader istotne.

Lekcja, jaka wyniesiono z naszych inflacyj bylo przyjecie pew-
nych regut postepowania, w mysl ktorych nasza polityka kredytowa
i walutowa stanowi pewne junctim. Mamy bowiem, a zwilaszcza w
ostatnich czasach oczywistg zalezno$¢ nastepujgcej tresci. Pogor-
szenie sytuacji Skarbu lub rezerw Banku Polskiego, wywotuje w oce-
nach gospodarczych wzrost ryzyka walutowego, i proces tezauryzaciji.
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Dalszg reakcja jest zwykle wzrost dziatalnosci kredytowej Banku
Polskiego, ktory rownowazy niekorzystne skutki tezauryzacji. W kon-
sekwencji procesy pieniezne nie wywierajg zadnego sztucznego wpty-
wu na sytuacje gospodarczg, pozostawiong samoistnym sitom nakre-
cajacym.

Jesli rzucimy ponadto okiem wstecz, to Znajdziemy raczej zawsze
w okresach tezauryzacji lub odptywu kredytoéw zagranice, uzupet-
niajgce tworzenie sity nabywczej przez Bank Polski, i odwrotne zja-
wisko w okresach detezauryzacji. Jest to polityka biernego, ,,neu-
tralnego™ pienigdza, o statej wysokosci pradu czynnego S$rodkow
ptatniczych. W obliczu wzmozonego ruchu inwestycyjnego, zwigk-
szone wydatki na ten cel muszg by¢ przesuniete ze sfery konsumcji.
Warunkiem takich, dostatecznie silnych przesunie¢ dochodow jest
elastyczna znizka cen, jako $rodek umozliwiajacy dalszg redystry-
bucje wydatkéw ogétu i skierowanie ich na inwestycje. Nie miejsce tu
na uzasadnienie lub krytyke tego rodzaju polityki, omawianej przez
m. in. Hayeka. Faktem jest, ze jest ona w praktyce stosowana, wbrew
temu co sie méwi o programie deflacyjnym, ktory jest tylko fragmen-
tem tej polityki. Ciekawg jest rowniez rzecza, ktorg mozna specjalnie
podkresli¢, mowigc o drugiej inflacji polskiej, ze polityka taka logicz-
nie wynika z nauk tego okresu historji polskiej. Mozemy méwi¢ o pew-
nej ciagtosci doktryny, kamienie wegielne, ktére Znajdziemy w do-
Swiadczeniach drugiej inflacji.

Czy wynikajg z nauk tego okresu te konsekwencje, ktére wy-
prowadza Dr. Studentowicz? Sadze, ze tak i nie. Postawimy wia-
Sciwiej zagadnienie, jesli zatozymy, ze waluta nie spada wbrew woli
naszej, lecz my jg Swiadomie dewaloryzujemy. Zatozenie to jest
blizszg analogjg do obecnego stanu rzeczy, niz sytuacja z r. 1925,
i bardziej odpowiada tokowi mysli p. Dra Studentowicza, Co wowczas
bedzie?

Mozemy oczekiwa¢ z praktyki pewnej tezauryzacji rezerw kaso-
wych, czego wptyw deflacyjny moze zosta¢ skompensowany przez
wzrost eksportu. Podrozejg importowane surowce, skutkiem za$ nie-
elastyczno$ci popytu na nie wzrosng sumy wydatkowane na przywoz,
i rownowaga bilansu ptatniczego bedzie mogta by¢ odzyskana przez
relatywne potanienie innych czynnikéw produkcji, co na odcinku ptac
bardziej jest prawdopodobne. Wyzwoli sie niewatpliwie wskutek wzro-
stu rezerwy kasowych, potrzebnych do zabezpieczenia ciggtosci prze-
robu importowanych surowcéw oraz wskutek prawdopodobnej walo-
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ryzacji obstugi zadtuzenia proces deflacyjny, polegajacy na uszczuple-
niu sity nabywczej, jesli rbwnocze$nie rozmiary rezerw kasowych
nie beda uzupetnione do poziomu, przy ktérym powinna nastgpic
ich rownowaga; to za$ moze podnie$¢ rozmiary produkcji. Jesli
ceny krajowe bedag wzrasta¢, to wzrost ich powinien by¢ mniej-
szy, niz stopa dewaloryzacji, aby powstata premja eksportowa. Row-
nowaga bedzie osiggnieta na nowym poziomie; proces inwestycyjny,
przy utrzymanej zasadzie polityki neutralnego pienigdza, bedzie wy-
magat nieco moze mniejszych wysitkbw w dziedzinie redystrybucji
wydatkéw, niz obecnie. Zamiast akcji znizki cen, trzeba bedzie zapo-
biega¢ podnoszeniu cen. (Niewiadomo, co wiecej napotyka na opdr, co
jest tatwiejsze w naszych warunkach). Pewne mozliwosci ulepszenia
struktury produkcji powstajace automatycznie przy okazji akcji znizki
cen bedg niewykorzystane, co oznacza¢ bedzie pewng strate spoteczna.

Widzimy wiec, ze zasadniczo nic strasznego nie stanie sie. My-
$limy oczywista rzecz tylko o jednorazowej dewaloryzacji. O tyle
p. Dr. Studentowicz ma racje.

Nie ma natomiast tam, gdzie nie uwzglednia powaznej zmiany
warunkoéw zewnetrznych. Zatozeniem bowiem zasadniczem jest jego
i naszych rozumowan, iz zagranicg nie zachodzg zadne zmiany w
dziedzinie walutowej, ze waluta ztota istnieje. Tak bylo z Angljg
w r. 1931 i z nami w r. 1925. Obecnie tak nie jest. Stosunki te w
gtownych krajach sg ptynne, waluty sg papierowe. A w tym razie,
im wyzsze sumy sg wydatkowane na inwestycje, tem bardziej re-
lacje walutowe moga ulega¢ zmianom. Tem bardziej staje sie iluzo-
ryczna nasza premja eksportowa, tem mniejsza mozliwos¢ osiggnie-
cia podewaluacyjnej réwnowagi, tem wieksze niebezpieczenstwo
deflacyjnego wptywu najbardziej racjonalnie pomyslanej polityki pie-
nigdza, i zatamania sie konjunktury. Zatamanie to za$ bytoby wste-
pem do ratowania konjunktury, jej inflacyjnego nakrecania i silnej
w tych warunkach nieréwnosci bilansu pfatniczego. Pierwsza dewa-
luacja moze tatwo okaza¢ si¢ poczatkiem dalszych, ktore via tezau-
ryzacja doprowadzatyby do fiaska konjunktury.

Sadze wiec, ze nauka z drugiej inflacji zostata wyciggnieta i to
W sensie negatywnym. Przyznam sie pozatem, ze nie widze mozliwo-
$ci nasladowania Anglji w jej osiggnieciach. Trwajgca od kilku lat
bardzo silna detezauryzacja ztota w Indjach, pomaga utrzymac kurs
funta i manipulowac nim, a wraz z tem wzmacnia¢ stopien zaufania,
i nadal rozszerza¢ rozmiary wydatkdw inwestycyjnych. Nie mozemy
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liczy¢ sie natomiast z nadziejg, abySmy mogli w petni korzystac
z wynalazku Dunikowskiego i tg drogg utatwia¢ sobie dalsze ewolucje
zdarzen.

Przyznam sie wiec, ze w argumentach p. Dr. S. nie widze specjal-
nych powodéw do odstgpienia od obecnego kursu ztotego, Proces
osiggania réwnowagi podewaluacyjnej moze tak samo nakreci¢ kon-
junkture, jak kazdy inny proces jg nakrecajgcy na trwate, t. j. otwarcie
rynkéw zbytu, wynalazki, rozwdj nowych potrzeb i t. d., jest to bo-
wiem otwarcie eksportowych rynkéw. Decydujacym momentem w tych
wszystkich wypadkach jest, jak sie wyraza prof. Lipinski, elastycznos¢
inwestowania si¢, kompleks warunkéw ekonomicznych i instytucjo-
nalnych, pozagospodarczych, ktére niekoniecznie powstajg w zalezno-
$ci od woli nakrecenia konjunktury, i czesto od niej sg niezalezne, a
nawet ging, gdy ta wola istnieje. Natomiast nie tudze sie, jak p. Dr. S.
aby dewaluacja ztotego automatycznie zniosta szkodliwg istotnie re-
glamentacje obrotéw z zagranicg. Ochrona waluty jest tylko jednym
z motywow reglamentowania, i to mniej decydujacym.

Pozostaje jeszcze kwestja reform, o ktorych moéwi p. Dr. Studen-
towicz (str. 479). Reformy te — to akty wybitnie deflacyjne. Nie
zdecydowano sie na nie w okresie postabilizacyjnym I-szym, co p. Dr
S. stusznie gani, zdecydowano sie na nie w okresie stabilizacji w r. 1926.
Oczywista rzecz, ze ,ze wvyjscie (podkreslenie moje) poprzez
spadek waluty byto... faktycznie najlepsze i najmniej bolesne”. ,,Naj-
lepsze” chyba nie dlatego, ze zmusito do stosowania polityki deflacyj-
nej — ale nie najmniej bolesne. Sadze, ze polityka neutralnego pie-
nigdza optaca sie; nieche¢ do dewaluacji miedzy innemi tem jest
wytlumaczona, ze istniejg przy manipulowaniu walutg zawsze obawy,
iz posuniecia deflacyjne beda musiaty by¢ zastosowane w najbardziej
nieodpowiednim i trudnym momencie. Polityka ,,neutralnego™ pie-
nigdza — to zapewnienie, ze od strony pienigdza nie mozna oczeki-
wac zadnych niespodzianek, ktéreby niweczyty istotnie wazne nowe
mozliwosci inwestowania i zarobkowania. Stosujemy ja.

Jesli wiec kiedy$ uswiadomimy sobie, ze umiar i powsSciggliwos¢
najwiecej przystoi w rzadzeniu, to wowczas nie bedziemy postulo-
waé dewaluacji, opierajac sie na doswiadczeniu, ktére daje w syn-
tetycznym skrocie jedng prawde, a mianowicie, ze poto, aby stabi-
lizowa¢ ztotego po roku 1925 trzeba byto przeprowadzi¢ szereg
ostro deflacyjnych posunie¢. W chwili obecnej zgadzamy sie na nie
i uznajemy ich konieczno$é. Sa one juz przeprowadzone. Zycze-
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niom p. Dr. Studentowicza jednak nie stato sie zados¢, druga serja
nauk z r. 1925—26 nie zostata zastosowana. Czyz nie nalezy obecnie
staraC sie, by zadne inne posuniecia nie zmuszaty nas ponownie do
tychze samych przedsiewzie¢? Sadze, ze nalezy otwarcie sobie po-
wiedzie¢, ze nie czas obecnie na stosowanie w praktyce tych nauk —
ktore, jak rozumiem, p. Dr. S. widzi w zniesieniu wszelkich prze-
szkod do wolnego, bez wptywu zarzadzen reglamentacyjnych, uksztat-
towania sie kursu ziotego. Abstrahujagc bowiem od faktu, ze
jeszcze ostrzejsza reglamentacja istniata w r. 1925—27, istota na-
szych trudnosci w rozwoju gospodarczym lezy na innem polu, niz
polityka walutowa. A o tem, zbyt czesto niestety, zapominamy.
Uznajgc potrzebe obnizki cet i zniesienia reglamentacji handlu zagra-
nicznego w zgodzie z p. Dr. S. nie sgdze, aby dewaluacja byta wiasci-
wym $rodkiem i data skutki rownowazne ze zniesieniem reglamenta-
cji. Natomiast zniesienie reglamentacji mogtoby stworzy¢ warunki,
przy ktérych dewaluacja staje sie zbyteczna.

Doswiadczenia z r. 1925/26 dajg istotnie wazng regute postepowa-
nia, a mianowicie te, iz przy wyborze drog polityki gospodarczej nie-
zbedna jest doktadna znajomos$¢ catoksztattu sytuacji gospodarczej,
i znajomo$¢ hierarchji celow i Srodkbw — no i skutkdw tych zarza-
dzen.



BILANS HANDLOWY POLSKI W DOBIE DRUGIEJ
INFLACJI.

Ekonomisci i publicysci gospodarczy, omawiajacy z blizszej lub
dalszej perspektywy sprawe zatamania sie ziotego w 1925 r., sg
naog&t zgodni, ze przyczyn tego zjawiska szuka¢ nalezy z jednej
strony w niepomys$inym uktadzie bilansu handlowego Polski, z dru-
gie) — w sytuacji budzetowej, ktéra wywotata inflacje biletéw skar-
bowych i bilonu. Analizujgc jednak powyzsze zjawiska, uwage swojg
kierujg gtownie na odcinek budzetowy, podkre$lajac znaczenie, ja-
kie miat nadmiernie rozdety budzet Panstwa dla sytuacji rynku pie-
nieznego i kosztow produkcji eksportowej. Stosunkowo najmniej
uwagi poswiecono analizie naszego handlu zagranicznego, mimo, iz
zbadanie tej dziedziny mogto da¢ bardzo ciekawy materjat do uro-
bienia sobie wiasciwego pogladu na przyczyny i skutki zatamania
sie ztotego. Wiecej; mogto da¢ materjat, ciekawy pod katem widze-
nia aktualnych wydarzern gospodarczych, zwiaszcza jesli chodzi o
trwajacy jeszcze spor co do celowosci utrzymania ztotego na dotych-
czasowym parytecie.

* *
*

Bilans handlu zagranicznego Polski zamknat sie w r. 1923 saldem
dodatniem, w wysokosci 79.1 milj. ztotych. W 1924 r. tylko pierwsze
dwa miesigce nosity ten sam charakter, wykazujac saldo w wyso-
kosci 21.6 milj. zt.  Od marca poczynajac saldo z dodatniego prze-
ksztatca sie na ujemne, poczatkowo niewielkie, bo wynoszace w tym
miesigcu 10.2 milj. zi., jednak w grudniu tego roku osiggajac juz
poziom 43.0 milj. Tendencja ta byfa kontynuowana az do sierpnia
1925 r. (deficyt 17.1 milj. zt), przyczem maksimum napiecia zano-
towano w lipcu (94.4 milj. zt.). W okresie tych osiemnastu miesiecy,
t. J. od marca 1924 do sierpnia 1925 r. deficyt bilansu handlowego
wyniost 764 milj. zi.

Zrbédet tego stanu rzeczy szuka¢ nalezy raczej po stronie przy-
wozu, anizeli wywozu. W ciggu ostatnich dziesieciu miesiecy 1924 r.
wywieziono towaréw na 1,056.5 miljonéw zt., podczas gdy w tym
samym okresie 1923 r. eksport wyniost 1,031.0 milj. zt., a wiec réznica
wynosita 25.5 milj. zt. na korzy$¢ 1924 r. W tym samym czasie stro-
na przywozowa wzrosta z 941.3 milj. zt. do 1,290.8, a wiec o 349.5
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milj. zt., ukazujgc prawdziwe oblicze ujemnego salda obrotu towa-
rowego z zagranicg w 1924 r.

Podobny obraz przedstawia rok 1925. Ogolna warto$¢ wywozu
w okresie pierwszych o$miu miesiecy tego roku wynosita 816.1 milj.,
podczas gdy w analogicznym okresie 1923 r. wynosita 819.2 milj. zt.
Natomiast po stronie przywozu odpowiednie cyfry wynosity: 750.7
milj. dla 1923 r. i 1,345.7 milj. dla 1925 r.

Jesli ustalamy, ze za deficyt bilansu handlowego kraju w latach
1924 i 1925 odpowiada w pierwszym rzedzie strona przywozowa, to
nalezy ustali¢ jakiemi czynnikami byt on wywotany.

Przygladajac sie zmianom, wykazywanym przez przywoz z mie-
sigca na miesigc, okazuje sie, ze wzrost rozpoczat sie juz w lutym
1924 r. Mowimy ,,juz“ majac na mysli zwigzek, podkreslany zwykle
pomiedzy wzrostem przywozu z jednej, a obnizeniem taryfy przez
rzad p. Grabskiego w potowie tego roku — z drugiej strony. Okazuje
sie w ten sposob, ze najwazniejszg przyczyng wzrostu przywozu by-
ty jednak czynniki inne, ujawniajace sie w poczatkach roku, nie za$
obnizenie taryfy celnej, ktore moze jedynie wzmocnito, lecz nie wy-
wotato zaobserwowanych w zakresie importu tendencyj. Przyczyn
tych szuka¢ nalezy jedynie i wytgcznie w zjawiskach, wigzacych sie
ze stabilizacjg ztotego, dokonang rozporzadzeniem Prezydenta Rze-
czylpospolitej z dnia 20 stycznia 1924 r. Ale jakie zjawiska wcho-
dzity tu w gre?

Moznaby rozumowanie przeprowadzi¢ w sposdb nastepujacy.
Reforma walutowa, dokonana tak skutecznie, a przedewszystkiem
w tak niestychanie szybkiem tempie, oraz zwigzany ze stabilizacjq
przyptyw pieniedzy zagranicznych z pozyczek, uzyskanych przez
Skarb Parstwa, — wywotato duzy optymizm zaréwno ws$rod kupcow
i producentow krajowych, jak i kapitalistow zagranicznych. Zarow-
no wskaznik rozpoczetych budowli, jak i wskaznik weksli wystawio-
nych, zwyzkujg wydatnie. Wydawatoby sie w ten sposob, Ze tu na-
lezy szuka¢ przyczyn obserwowanego wzrostu przywozu, gdyz kazda
poprawa dziatalnosci gospodarczej, zwiaszcza na odcinku inwesty-
cyjnym, wzmaga przywoéz przedewszystkiem Srodkéw produkcji, a
nastepnie i surowcow. Blizsza jednak analiza poszczegdlnych ele-
mentow przywozu wskazuje, Ze zupetnie gdzieindziej szukaC nalezy
przyczyn wzrostu przywozowej strony bilansu handlowego kraju.
Okazuje sie bowiem, ze pomiedzy 1923 a 1924 r. przywdz surowcow
i potfabrykatow wzrést z 468.8 do 472.9 milj. zt, a wiec 0 niecate
4 milj. zt. Jeszcze wyrazniejszy obraz dajg statystyki, dotyczace
ilosciowych rozmiaréw przywozu, z ktérych wynika, ze w omawianym
okresie 1lo$¢ sprowadzonych surowcéw zmniejszyta sie bardzo znacz-
nie, bo z 2575 do 1.675 tys. tonn. Przyw6z maszyn pod wzgledem
ilosci nie spadt, a nawet nieco sie podniost (z 48.7 do 49.6 tys. tonn),
jednak w stopniu bynajmniej nie wskazujgcym na wzmozone tempo
najbardziej charakterystycznych dla przebiegu konjunktury inwe-
stycyj fabrycznych.
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Jezeli przeto ten dziat przywozu wskazuje, ze nie we wzmozo-
nej dziatalnosci inwestycyjnej kraju szuka¢ nalezy przyczyn intere-
sujgcego nas zjawiska, to odpowiedZ Znajdziemy w innym dziale,
a mianowicie po stronie przywozu niektorych Srodkow spozywczych
i wyrobow przemystowych.

Pomiedzy 1923 a 1924 r. wartos¢ przywozu artykutéw kolonjal-
nych i innych Srodkéw spozywczych wzrosta prawie o 100°/0 (ze 129.9
do 252.2 milj. zt). Prawie w tym samym stosunku wzrosty cyfry,
reprezentujgce przywo0z pod wzgledem ilosciowym. Rdéwnoczesnie
przywoéz wyrobow gotowych wzrost z 516.0 do 745.7 milj. zt. pod
wzgledem wartosci, za$ z 531.1 do 741.2 tys. tonn — pod wzgledem
ilosci. Jezeli zwr6cimy uwage, ze przywoz doébr inwestycyjnych,
zwigkszony nieco pod wzgledem wartosci — w zwigzku z tendencjg
cen Swiatowych, do ktorej jeszcze powr6cimy, — pozostat bez zmian
jesli chodzi o ilo$¢, okaze sie, ze caty wzrost, zaobserwowany w dziale
wyrobéw gotowych, przypisa¢ nalezy zwiekszonemu przywozowi débr
bezposredniego spozycia. Gdyby nawet wytgczy¢ z pod obserwacji
zwiekszony w drugiej potowie 1924 r. przywéz zbdz i maki, wywotany
nieurodzajem, pozostaje mimo to powazna cyfra nadwyzki przywozo-
wej zewnetrznie niczem nie usprawiedliwionej, a skladajgcej sie z
reszty nadwyzki grupy spozywczej oraz z cate] nadwyzki grupy wy-
robow gotowych.

Ustalone w ten sposob tendencje rynku wewnetrznego spozycia
nakazujg poszukiwanie grupy, ktéraby w tak silny sposob zwiekszyta
swojg site nabywcze. Jesli wylgczymy rolnictwo, ktére w 1924 r.
dotkniete zostato kleska nieurodzaju, oraz warstwy handlowe, prze-
mystowo-handlowe i robotnicze, w zwigzku z tendencjami wytwor-
czosci krajowej w tym okresie, okaze sig, ze wzmozone spozycie ar-
tykutdw zagranicznego pochodzenia przypisa¢ nalezy prawie wy-
facznie warstwie urzedniczej. Ten stan rzeczy, zrozumiaty pod ka-
tem widzenia struktury i rozmiarow Owczesnego budzetu, znajduje
potwierdzenie we wskazniku ptac urzedniczych, obliczonych przez
Instytut Konjunktur Gospodarczych i Cen. Omawiany wskaznik
wzrost pomiedzy 1923 a 1924 r. nader silnie, wiasnie dzieki walory-
zacji, zastosowanej posrednio przez rozporzadzenie Prezydenta Rze-
czypospolitej z dnia 20 stycznia 1924 r. o stabilizacji ztotego.

Nie lezy w ramach niniejszych uwag poruszanie skutkéw konjun-
kturalnych — nie moéwiac juz o spotecznych — wytworzonego w ten
sposob stanu rzeczy, mimo, iz bylby to temat niezmiernie ciekawy,
ktéry dotad nie zostat dostatecznie opracowany. Nas bowiem in-
teresuje uktad wydarzern w zakresie handlu zagranicznego, rozpatry-
wany zwiaszcza pod katem widzenia zjawisk, obserwowanych na ryn-
kach miedzynarodowych. Ulatwieniem pod tym wzgledem byto wy-
eliminowanie czynnika pochodzenia wewnetrznego, jakiemi byty
wzmiankowane wyzej przesuniecia w rozdziale dochodu spotecznego.
Czynnik ten byt niewatpliwie najwazniejszym z obserwowanych w
1924 r. po stronie przywozowej, nie byt jednak jedynym. Jak juz
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wzmiankowaliSmy, powazng réwniez role — ilosciowg ze tak powie-
my, nie zasadniczag — odegrato obnizenie taryfy celnej przez rzad
p. Grabskiego, ktére powazniej ufatwito rozwoj niekorzystnych z
ogoblnogospodarczego punktu widzenia tendencyj wewnetrznego rynku
konsumcyjnego. Ale précz tego pewna role odegrat po stronie przy-
wozowej I moment inny, ktorego' zrodet szukaC nalezy poza grani-
cami kraju. Momentem tym byt wspomniany juz poprzednio wzrost
cen na rynkach zagranicznych na towary, importowane do Polski.

Blizsze przyjrzenie sie naszemu przywozowi w 1924 r., pozwala
dojrze¢ powazng réznice pomiedzy stopniem wzrostu ilosci 1 warto-
éci importowanych towarow. Jezeli w pozycjach grupowych, obej-
mujgcych wiekszg ilos¢ pozycyj statystycznych, moznaby ten objaw
przypisa¢ przesunieciom gatunkowym, to koncepcja ta upadnie przy
wzieciu za podstawe analizy poszczeg6lnych pozycyj statystyki przy-
wozowej. Stanowisko, ze zaobserwowane w ten sposob tendencje po-
zostajg w zwiazku z uktadem cen catego szeregu towardéw importo-
wanych, pozostaje w zgodzie ze zjawiskami, odnotowanemi w tym cza-
sie na rynkach miedzynarodowych.

W 1924 r. najwazniejszymi dostawcami Polski byty kraje na-
stepujgce: Niemcy, Stany Zjednoczone, Austrja, Anglja, Czechosto-
wacja, Francja i Wiochy — reprezentujace tacznie 81°/0 importu.
Z tych siedmiu krajéw, w szesciu wskaznik cen hurtowych wzrost
bardzo powaznie pomiedzy 1923 a 1924 r. Sprowadzone do jednolitej
podstawy: 1913 — 100, wskazniki cen hurtowych podniosty sie: w
Wielkiej Brytanji, ze 152 do 164, we Wioszech — z 536 do 554, we
Francji — z 419 do 489, w Austrji — ze 125 do 137 i w Czechosto-
wacji — ze 140 do 144. W Niemczech publikacje oficjalne nie podajg
wskaznikow cen za okresy pomiedzy 1914 a 1923 r., rozpoczynajac
obliczenia dopiero od 1924 r.; niemniej jednak dane, dotyczgce cen
poszczegOlnych artykutdéw, najbardziej charakterystycznych z punktu
widzenia przywozu do Polski, réwniez wykazujg powazniejszy wzrost
w omawianym okresie. Odmiennie uktadaty sie wydarzenia na rynku
amerykanskim, gdzie wskaznik cen hurtowych Dun‘a wzrést w tym
czasie tylko o 1 punkt (ze 157 do 158), przyczem na najbardziej nas
interesujgcym odcinku — bawelny, ceny ulegly nawet powazniejsze-
mu obnizeniu.

Powyzsze tendencje cen hurtowych na najwyzszych rynkach prze-
mystowych pozostajg w zwigzku z przebiegiem konjunktury
Swiata. Rok 1923 byt okresem zwyzkujacej dziatalnosSci gospodarczej
Swiata, ujawniajacej jednak tu i Owdzie przejawy kryzysowego,
wzglednie recesyjnego napiecia. W tym ukiadzie wydarzen dosc¢
znamiennie--- iw sposob brzemienny w skutki dla bilansu handlo-
[wego Polski — uktadat sie stosunek pomiedzy cenami surowcow i wy-
robow przemystowych. Podczas gdy pierwsze z nich, zawsze nader
czute na wszelkie przejawy konjunkturalne, wykazywaty juz znaczne
ostabienie tempa wzrostu, a nawet pewien spadek, sygnalizujacy zbli-
zanie sie depresji z lat 1925—27, ceny wyrobdw przemystowych wy-
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kazywaty wzrost, miejscami nawet do$¢ znaczny. Objaw ten, obser-
wowany zresztg réwniez w czasie ostatniego przesilenia koniunktu-
ralnego w latach 1929—30, spowodowat, ze np. przy do$¢ powaznym
wzroscie wskaznika produkcji (obliczonego przez Biuro Statystyczne
Ligi Narodow) w Europie, Afryce i w Azji pomiedzy 1923 a 1924 r.
— wskaznik wytworczosci Stanéw Zjednoczonych i Ameryki Potud-
niowej, a w roku 1925 — Ameryce Srodkowej i Oceanji, wykazat w
tym czasie powazniejszy spadek. Ale nawet w krajach przemysto-
wych Europy tendencja nie byta jednolita, wykazujac objawy spadku
w niektorych krajach, na nieszczescie w tych, ktére jako odbiorcy
specjalnie interesowaty Polske.

Z powyzszej roznicy poipiedzy tendencjami cen wyrobow prze-
mystowych i surowcow z jednej strony oraz konjunkturg u odbiorcow
i dostawcow Polski z drugiej — wyniknety dla uktadu naszego bi-
lansu handlowego skutki nader powazne. Przedewszystkiem, jesli
chodzi o dziedzing cen, musieliSmy za nabywane wyroby gotowe —
ktére zawsze stanowity po stronie przywozowej skiadnik najwaz-
niejszy — zwiaszcza w okresie wzmozonego przywozu konsumcyjne-
go — placi¢ wiecej niz poprzednio za dostarczone towary, podczas
gdy po stronie wywozu niektorych towaroéw otrzymywaliSmy mniej
za te samg dostarczong ilos¢. Ale nie na tem koniec. Wskutek po-
gorszenia sie konjunktury w niektérych najwazniejszych krajach od-
biorczych, rowniez i ilosci wywiezionych towaréw ulegty obnizeniu.
Na liscie tych krajow znajdujg sie w pierwszym rzedzie Niemcy i
Rumunja w 1924, za$ Francja, Anglja i w dalszym ciggu Rumunja
w 1925 r.

Wiemy jednak, ze niezaleznie od trudnosci na rynku cen, wzgled-
nie w zakresie pojemnosci poszczegolnych rynkéw, ogolna wartos¢
wywozu wzrosta w 1924 r., a zwkaszcza w 1925 r., badZ dzieki skom-
pensowaniu spadku cen iloscig wywozonego towaru, badZ rozszerze-
niem zbytu na innych rynkach. Nie wywart w tym kierunku wieksze-
go wptywu nieurodzaj 1924 r., przeceniany zwykle co do swego zna-
czenia — jesli chodzi o strone wywozowag — ujawniajac sie raczej
w przywozie i to, na dobrg sprawa, najsilniej dopiero w 1925 r. Jesli
przeto wezmiemy pod uwage te wszystkie okoliczno$ci oraz uprzy-
tomnimy sobie, ze roéwniez przeceniana zwykle rola wojny celnej z
Niemcami zaczeta ujawnia¢ swe skutki dopiero w 1926 r. — mozna
bedzie ustali¢ pewng kolejno$¢ przyczyn., jakie od strony handlu za-
granicznego uderzaty w kurs ztotego. Bedg to: |-o0 zwiekszony przy-
woz dobr bezposredniego spozycia, wigzacy sie ze wzmozong zdolno-
$cig konsumcyjng warstw urzedniczych (styczen — luty 1924 r.), 2-0
obnizenie przywozowej taryfy celnej w potowie 1924 r., 3-0 wzrost
cen towarow importowanych, 4-o lekkie zwiekszenie przywozu débr
inwestycyjnych w drugiem potroczu 1924 r. i pierwszem 1925 r., 5-0
wzrost przywozu zboza w pierwszej potowie 1925 r. i 6-0 niepomysiny
uktad cen towardw eksportowych i konjunktury w niektorych krajach
odbiorczych w latach 1924 i 1925.
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We wrze$niu 1925 r. rozpoczat sie spadek ziotego, ktéry trwat
az do maja 1926 r., osiggajac w tym miesigcu disagio, wynoszace
104%. Od czerwca do wrzesnia kurs ztotego ulegt poprawie, zmniej-
szajgc disagio do 74%, stabilizujgc sie mniejwiecej na tym poziomie.
Jak w tym okresie przedstawiaty sie tendencje handlu zagranicznego
Polski?

Od wrzesnia 1925 r. nastgpito zatamanie sie przywozu. W lipcu
tego roku warto$¢ przywiezionych towaroéw wynosita 181 milj. z., w
sierpniu spadta do 116 milj., zaS we wrze$niu wynosita w ztotych obie-
gowych 78, za$ w ziotych w ztocie — 67 milj. Tendencja ta trwata do
lutego 1926 r., obnizajgc poziom przywozu w tym miesigcu — w zto-
tych w ztocie — do 47,8 milj.; w marcu poraz pierwszy poziom ten
podniost sie do 72,9 milj., wykazujac od tego czasu state w tendencji,
cho¢ faliste w przebiegu, nastawienie zwyzkowe.

Inaczej zupetnie uktadaty sie wydarzenia po stronie wywozu. Na
tym odcinku tendencja zwyzkowa rozpoczyna sie wyrazniej dopiero
w pazdzierniku. Stosunkowo wysoki poziom utrzymat sie tylko, do
stycznia, luty bowiem przyniost wydatniejsze jego obnizenie sie. Ten
stan rzeczy trwat az do maja-czerwca. Od tego czasu poziom wywozu,
zarowno w ztotych obiegowych jak i w ztotych, ulega ponownej silnej
zwyzce, trwajacej az do korca tego roku.

Zatamanie sie przywozu na jesieni 1925 r. wigze sie bezposrednio
z trzema momentami, a mianowicie ze spadkiem zlotego, zastosowane-
mi przez rzad polski zarzgdzeniami celnemi w wyniku wojny celnej
polsko - niemieckiej, a takze ze zmniejszeniem sie przywozu zh6z
I maki w zwigzku z pomys$inym urodzajem w 1925 r. Najpowazniejsza
role odegrat tu bezwatpienia czynnik pierwszy. Dziatanie jego byto
jednak stosunkowo krotkotrwate, gdyz juz w marcu poziom przywo-
zu ulegt ponownemu zwiekszeniu. Objaw ten staje sie zrozumiaty
w zwigzku z mechanikg dziatania dewaluacji, jako sui generis pod-
wyzszenia barjery celnej, dziatajagcej jednak na obie strony bilansu,
handlowego, a wiec, wobec istniejgcych zwigzan traktatowych, daja-
cej krotkotrwaty efekt na strone przywozowa. Moznaby bez popetnie-
nia wiekszego btedu twierdzi¢, ze nizszy od marca 1926 r. poziom wy-
wozu w zestawieniu z analogicznym okresem 1925 r. przypisa¢ nalezato
raczej wojnie celnej z Niemcami oraz zmniejszeniu sie przywozu zbo-
za i maki, a poczesci i odwrotowi od liberalizmu celnego z 1924 r. —
anizeli dziataniom obrony spadku ztotego.

Role, jakg w latach 1924 i 1925 odgrywat dla sytuacji walutowej
przywoz, w roku 1926 odegrat wywodz. Jak juz stwierdzilismy, po
silniejszym spadku tej czesci bilansu pomiedzy lipcem a wrzesniem
1925 r., wigzgcym sie z wprowadzonemi przez Niemcy zakazami im-
portowemi dla towaréw polskiego pochodzenia, z weglem na czele,
zatamanie sie ztotego podniosto poziom wywozu od wrze$nia poczyna-
jac. Jednak juz w lutym 1926 r. ten czynnik motoryczny przestat dzia-
fa¢ z pierwotng sitg i pomiedzy lutym a majem tego roku poziom wy-
wozu ulegt powaznemu obnizeniu, zmniejszajac saldo dodatnie z 62,9



36 BANK

w grudniu do 61.9 w styczniu 1926 r. i do 15.4 w marcu. Poprawa —
i to nader znaczna cyfrowo — przyszta w maju tego roku i nie miata
nic wspdlnego z dewaluacjg ztotego, wigzac sie jedynie i wylgcznie
z weglowym strajkiem angielskim. Warto$¢ wegla, wywiezionego
w 1926 r., byta 0 286 milj. z. wieksza anizeli w 1925 r., za$ jezeli uznaé
ten rok za nienormalny spowodu odpadniecia rynku niemieckiego
i wzig€ za podstawe poréwnania rok 1924, rdznica poziomu wyniesie
182 miljony. Z ogo6lnej przeto nadwyzki — w ztotych papierowych —
pomiedzy warto$cig wywozu w 1925 r. i w 1926 r., % przypada na
wegiel. Jesli wzig¢ pod uwage, ze dalszych 9°/0 wzrostu przypisa¢ na-
lezy réwniez czynnikowi pozawalutowemu, a mianowicie wzmozone-
mu wywozowi zb6z dzieki urodzajowi 1925 r. — okaze sie, ze prawie
potowa (Scislej: 42%0) nadwyzki eksportowej 1926 r. nie pozostaje w
zadnym zwigzku przyczynowym za spadkiem ztotego. Jesli ponadto
wzigC pod uwage, ze w 117 milj. zt. rdznicy zaobserwowanej w 1926 r.
w porownaniu z r. 1925 — po stronie przywozu — decydujacg role
przypisa¢ réwniez nalezy czynnikom, niemajgcym nic wspdlnego
z sytuacja ztotego (wojna celna z Niemcami i spadek przywozu zboz
i maki) — znaczenie spadku ztotego w poprawie bilansu handlowego
zejdzie do rzedu czynnikdw raczej drugorzednej natury.

Zwiekszona konkurencyjno$¢ towaru polskiego, wywotana dewa-
luacjg ztotego, reprezentujaca druga potowe nadwyzki, osiggnietej po
stronie wywozu w 1926 r. ponad stan z 1925 r. ujawnita sie, jak zwy-
kte w tego rodzaju wypadkach, wytgcznie w grupie surowcow przemy-
stowych i artykutéw rolniczych, $ciSlej mowiagc przedewszystkiem w
czterech artykutach, a mianowicie: w cukrze, jajach, drzewie i cynku.
Natomiast warto$¢ wywiezionych wyroboéw gotowych mimo premji —
i to premji do$¢ wysokiej, bo siegajacej 70%0, jaka stworzyt spadek
waluty — ulegta bardzo znacznemu zmniejszeniu w 1926 r., a mianowi-
cie z 291,3 do 180,0 milj. ztotych w ztocie, wskazujac dos¢ wyraz-
nie, ze spadek waluty jest sam przez sie zbyt stabg podnietg do
zwiekszenia wywozu wyrobéw gotowych, wiasnie najgodniejszych
uwagi po tej stronie bilansu handlowego. Objaw ten jest zupetnie zro-
zumiaty wobec: I-0 znalezienia przejsciowo lepszego zbytu na rynku
wewnetrznym, lepiej chronionym dewaluacjg waluty i 2-0 powazng
rolg surowcow zagranicznych, zwiaszcza w naszym eksporcie, w kté-
rym wywo6z wyrobow wetnianych bawetnianych odgrywa tak powaz-
ng role.

* ¥ *

Juz z powyzej przedstawionego, zresztg z koniecznosci w spo-
s6b nader pobiezny, stanu rzeczy na odcinku handlu zagranicznego
Polski, w latach; 1924, 1925 i 1926 wynika jasno, ze na tym od-
cinku nie nalezy przecenia¢ ani ujemnego wptywu stabilizacji zto-
tego na stosunkowo wysokim poziomie w 1924 r., ani zatamania sie
ztotego w drugiej potowie 1925 r. Okazuje sie bowiem, ze deficyt
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bilansu handlowego w 1924 i pierwszych o$miu miesigcach 1925 nie
byt wing eksportu, lecz raczej importu wigzaca sie z niewlasciwg
polityka celng, budzetowg i kredytowa, dziataniem czynnika eks-
traordynaryjnego — w postaci nieurodzaju 1924 r. oraz ukfadem cen
wyrobow gotowych na rynkach $wiatowych. Roéwniez i uaktywnienie
bilansu, dokonane z koricem 1925 r. i w ciggu 1926 r. wywotane byto
w pierwszym rzedzie specjalnemi konjunkturami miedzynarodowemi
i krajowemi — w postaci korzystnej dla nas wojny celnej z Niem-
cami, strajku weglowego w Anglji i dobrego urodzaju w 1925 r. Na-
wet w zakresie tego zwiekszenia wywozu, ktére moze by¢ bezpo-
Srednio przypisane wzmozonej konkurencyjnosci towaru polskiego
— w zwigzku ze spadkiem ziotego — mozna podda¢ w watpliwos¢
celowo$¢ gospodarczg tego posuniecia ze wzgledu na rozkiad ko-
rzysci i strat w poszczegolnych dziatach bilansu handlowego. Wszy-
stko to powaznie podwaza wnioski, wysnute przez p. Dr. Studento-
wicza w jego pracy p. t. ,,Dziesieciolecie drugiej inflacji polskiej”, za-
mieszczonej w poprzednim numerze ,,Banku”, co do KkorzysSci jakie
zyciu gospodarczemu kraju mogtaby obecnie przynies¢ dewaluacja
ztotego. Podwaza oczywiscie tylko od strony handlu zagranicznego,
gdyz tylko ta dziedzina byla przedmiotem naszego zainteresowania.
Poniewaz jednak zwykle potrzeby tej strony zycia gospodarczego sa
najchetniej wysuwane przez zwolennikéw obnizenia kursu ztotego —
obalenie mylnego pogladu o absolutnem, w kazdym kraju i w kazdym
czasie dzialajgcem dobrodziejstwie dewaluacji na uktad handlu za-
granicznego, daje zwolennikom polityki deflacyjnej i utrzymania pa-
rytetu ztotego, niezwykle powazng bron do reki. Nietrafnie réwniez
powotuje sie p. Dr. Studentowicz na przyktad Anglji i dobrodziejstwa,
jakie osiggneto zycie gospodarcze tego kraju dzieki dewaluacji funta,
a to dlatego, ze nie wolno zapomina¢ o dwuch zasadniczych rézni-
cach w strukturze bilansu handlowego Anglji i Polski, a mianowicie:
primo o roli wywozu w ogolnej produkcji przemystowej kazdego z tych
krajow i secundo o istnieniu t. zw. bloku szterlingowego, stanowigcego
zamkniety i omal samowystarczalny kompleks gospodarczy bloku, kto-
rego odpowiednika w gospodarstwie spotecznem Polski niestety nie
Znajdziemy.

Wziecie pod uwage tych momentow, skorzystanie z do$wiadczen
poczynionych od 1931 r. przez kraje o walucie zdewaluowanej oraz
blizsze przyjrzenie sie uktadowi bilansu handlowego Polski w okre-
sie drugiej inflacji uchronitoby wielu zwolennikéw dewaluacji od
stale powtarzanych btedow.
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Dr. Zygmunt Witkowski

O FACHOWOSC KIEROWNICTWA K.K.O.

Jedng z zasadniczych luk dotychczasowego ustawodawstwa, do-
tyczacego organizacji Komunalnych Kas Oszczednosci, byt brak
unormowania kwalifikacyj, jakim winni odpowiada¢ kierownicy
K. K. O.

Prawodawca, normujac ustréj organéw tych waznych placowek
oszczednosciowych, pozostawit kwestje fachowosci ich kierownictwa
na uboczu. W dotychczasowych aktach prawnych, odnoszacych sie
do K. K. O. nie byto ani jednego przepisu, ktéryby wymagat od kie-
rownikow tych instytucyj takich czy innych kwalifikacyj fachowych,
ktoryby okreslat jakim warunkom winien odpowiada¢ kandydat na
dyrektora K. K. O. Luka ta nie mogta pozosta¢ bez ujemnych
nastepstw.

Wskutek braku ograniczenn chocby w formie przymusu rozpisy-
wania konkurséw, wzgl. w formie minimalnych kwalifikacyj banko-
wych — na stanowiska dyrektorow K. K. O. zostali powotani w nie-
ktérych wypadkach ludzie, nie posiadajacy ku temu zadnych
warunkow. Zarzad szeregu Kas znajduje sie w rekach osob, nie-
raz zupetnie nieprzygotowanych do zawodu bankowego,
lub nie majacych danych, potrzebnych do wykonywania zadan kie-
rownikow instytucyj finansowych.

Rzecz zrozumiata, Ze wspomniany brak fachowosci pewnego od-
famu kierownikéw K. K. O. nie mogt nie odbi¢ sie w rezultacie nader
ujemnie na dziatalnosci i rozwoju tych instytucyj. Nie posiadajgc nie-
odzownych wymogéw fachowych, Kkierownicy ci nie mogli nalezycie
prowadzi¢ swych Kas.

Niezaleznie od licznych niedociggnie¢ w dziale techni-
cznym K. K. O., wynikajgcym z nieopanowania tej dziedziny przez
wspomnianych dyrektorow Kas, z nieznajomos$ci organizacji i tech-
niki operacyj bankowych, z nieumiejetnosci kierowania pracg urzed-
nikéw, z niezdolno$ci kontroli tej pracy, co wszystko razem pocia-
gato za sobhg chaos i nietad w funkcjonowaniu Kasy i w
jej czynnosciach manipulacyjnych — nalezy przedewszystkiem wska-
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za€ na liczne i powazne btedy, popetniane —w dziedzinie
polityki finansowej i kredytowvej.

Btedy te sg niewatpliwie duzo groZniejsze i niebezpieczniejsze w
swych skutkach, niz uchybienia spowodowane nieznajomoscig tech-
niki operacyj K. K. O. Mimo stosunkowo szczuptych kompetencyj, ja-
kie przyznawato dotychczasowe prawo o Komunalnych Kasach Osz-
czednosci kierownikom Kas w zakresie polityki kredytowej, roito sie
i tu od niefachowych i niefortunnych posunie¢. Nie dos¢ skrupulatne
zbieranie informacyj o sytuacji majatkowej pozyczkobiorcow, przyj-
mowanie niewystarczajgcych zabezpieczen kredytow, niedopilnowy-
wanie terminowych sptat dlugbéw, zbyt ogledne traktowanie niesu-
miennych dtuznikéw, nieumiejetnos¢ sprawnego wyegzekwowania
pretensyj Kasy — oto najgtowniejsze grzechy, obarczajgce niefacho-
wych kierownikéw K. K. O.

Jezeli do tego dorzucimy szereg btedéw, popetnianych w zakre-
sie polityki ptynnosci K. K. O. przez nieostrozne wyko-
rzystywanie rezerw wyptacalnosci w formie redyskontu i lombardu, —
to stanie sie zrozumiatem, iz niepomysina sytuacja finansowa, w ja-
kiej znajdujg sie dzisiaj niektore Kasy, zostata spowodowana czesto-
kro¢ — z winy niefachowego kierownictwa.

W tych warunkach postulat selekcji sit kierowwni-
czych Komunalnych Kas Oszczednosci wysunat sie jako jeden z kar-
dynalnych problemoéw i warunkéw usprawnienia dziatalnosci K. K. O.

Z prawdziwem zadowoleniem tez nalezy zanotowaé, iz dezyde-
rat ten zostat uwzgledniony w znowelizowanem ostatnio rozporza-
dzeniu Prezydenta Rzplitej o Komunalnych Kasach Oszczednosci
(rozp. z 24.X.1934 r., Dz. U. R. P. Nr. 95, poz. 860). W noweli tej, zmie-
niajgcej w licznych punktach ustréj i zasady dziatalnosci wspomnia-
nych Kas, znajdujemy szereg postanowien (art. 10), zmierzaja-
cych do podniesienia poziomu kwalifikacyj
dyrektordow K. K. 0. W szczeg6lnosci, stosownie do wymogow
tych postanowien, dyrektorowie Komunalnych Kas Oszczednosci win-
ni posiada¢ praktyke bankowg, w Komunalnych Kasach Osz-
czednosci lub Zwigzkach K. K. O. Uzupetnieniem niejako tego po-
stanowienia jest przepis, w mysl ktérego o kandydatach na dyrekto-
row zarzadzajacych wydajag o p i n j e wihasciwe Zwigzki K. K. O.
Wreszcie nie bez powaznego znaczenia — o ile chodzi o nalezyty do-
bor fachowych dyrektorow Kas OszczednoSci — jest przepis, uzalez-
niajacy powotanie dyrektora zarzgdzajgcego K. K. 0. od zatwier-
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d z e ni a Ministra Skarbu w porozumieniu z Ministrem Spraw We-
wnetrznych.

Jak wiec z tego wynika, niezmiernie doniosty postulat podniesie-
nia fachowosci kierownictwa Komunalnych Kas Oszczednosci d o-
czekat sie nareszcie realizacji.

Przytoczone przepisy nowego prawa o K. K. O. bedg posiadaty
niewatpliwie pierwszorzedne znaczenie dla zracjonalizowania dzia-
falnosci tych instytucyj. Usuwajac od kierownictwa Kasami osoby
niepowotane, wzgl. nieposiadajgce danych ku temu i wprowadzajgc
na ich miejsce ludzi o petnych kwalifikacjach i ru-
tynie zawodowej, przyczynig sie wydatnie do usprawnienia.kierowni-
ctwa tych instytucyj. Usprawniajac za$ kierownictwo Kas, przepisy
te przyczynig sie jednoczesnie do podniesienia poziomu sprawno-
Sci technicznej i organizacyjnej, do nalezytego fun-
kcjonowania Kas, do skierowania dziatalnosci K. K. O. na wasciwe
tory, i oparcia jej na fachowo - bankowych przestankach, do rozsze-
rzenia zasiegu wptywow Kas, jednem stowem do zracjonali-
zowvania ich ustug.

Oto dlaczego przepis nowej ustawy o Komunalnych Kasach Osz-
czednosci, wymagajacy od dyrektoréw K. K. O. odpowiedniej prak-
tyki i rutyny zawodowej, mozemy nazwa¢ jednym z najwwvaz-
niejszych— przepisem, posiadajacym zywotne wprost znaczenie
dla Kas.

Obecnie chodzi jedynie o rozwiniecie ogdlnych postanowien de-
kretu w rozporzadzeniu wykonawczem, ktore jest juz w opracowaniu
i ma sie ukaza¢ w niedtugim czasie. W zwiazku z tem, moznaby wy-
sung¢ — z punktu widzenia zasad racjonalnej selekcji sit kierowni-
czych K. K. O. — nastepujace dezyderaty:

W pierwszym rzedzie — o ile chodzi 0o ScisSlejsze wa-
runki, jakim winni odpowiada¢ kandydaci na dyrektoréw zarzadza-
jacych K. K. 0. — nalezatoby okresli¢ blizej granice wieku
kandydatéw na wspomniane stanowiska. Moment ten posiada swoje
znaczenie, albowiem zarbwno zbyt miodzi, jako tez zbyt
starzy kandydaci nie mogg nadawac sie na te stanowiska. W pier-
wszym wypadku — z powodu braku odpowiedniego do$wiadczenia,
w drugim wypadku — z powodu braku nieodzownej inicjatywy, ener-
gji i rzutkosci, ktore to wihasciwosci winny cechowa¢ fachowego dy-
rektora K. K. O.

Jednym z dalszych warunkéw jest kwestja wyksztat-
cenia. Byloby bardzo pozadanem, aby kandydaci na dyrektorow
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zarzadzajacych K. K. O. posiadali jaknajwyzszy cenzus naukowy, a
mianowicie wyksztatcenie wyzsze. Lezy to w interesie, mozliwie wy-
sokiej intelektualizacji stanu bankierskiego, jako zawodu, wymagaja-
cego jaknajdalej idacej edukacji ogolnej i specjalnej. Nie mniej z
uwagi na brak odpowiednich sit z wyzszem wyksztatceniem zawodo-
wem, a jednoczes$nie z potrzebna praktyka fachowag
dezyderat ten bylby w naszych obecnych warunkach trudny do zre-
alizowania. Doda¢ mozna zresztg i to, ze wyksztatcenie wyzsze nie
zawsze idzie w parze ze ,.zmystem intereséw bankierskich" i zdolnos-
ciami Scisle fachowemi, ktore przeciez winny by¢ czynnikiem decy-
dujagcym. To tez wydaje sie wystarczajgcem pod tym wzgledem wy-
ksztatcenie S$rednie, ktore jednakowoz winno by¢ uwazane jako mi-
nimalny warunek, kwalifikujgcy danego kandydata na dyrektora Ka-
sy Oszczednosci.

Najwazniejszym z warunkéw, jakim winien zado$¢ czyni¢ kan-
dydat na dyrektora K. K. O,, jest praktyka fachowa.

Okres tej praktyki winien by¢ w rozporzadzeniu wykonawczem
Scisle ustalony, przyczem nalezatoby rozrézni¢ praktyke na stanowi-
skach podwitadnych, tudziez praktyke na stanowiskach sa-
modzielnych i Kierowniczych. W szczeg6lnosci o ile chodzi
¢ kandydatow na dyrektorow K. K. O., to jako minimum nalezatoby
przyja¢ praktyke 10-letnig, w tem co najmniej 5-cioletnig praktyke
na stanowiskach kierowniczych, samodzielnych, wzgl. — w najgor-
szym razie — na stanowisku prokurenta lub petnomocnika w réznych
wydziatach bankowych. O ile za$ chodzi o zastepce dyrektora, to za
wystarczajacg wydaje sie praktyka 10-cioletnia bez dalszych wa-
runkow.

Okresy te nie sg za diugie, jezeli sie zwazy, Ze dyrektor zarza-
dzajacy powotany do kierowania operacjami Kasy, musi posiada¢ gte-
boka znajomo$¢ organizacji i techniki tych operacyj, i, Ze nNnajlep-
sza szkota, umozliwiajacg nabycie tych znajomosci fachowych,
jest wiasnie odpowiednio diuga praktyka zawodowa. Niemniej wa-
runkiem koniecznym jest, aby niezaleznie od czasu okresu swej prak-
tyki bankowej, kandydat na dyrektora K. K. O., posiadat przynaj-
mniej 5-cioletnig praktyke na stanowiskach kierowniczych, czy to ja-
ko dyrektor, czy jako wicedyrektor instytucji finansowej, co naj-
mniej za$ jako prokurent w réznych wydziatach bankowych. Prak-
tyka na stanowiskach urzedniczych jest niewwystarczajgca.
Praca urzednika rozni sie znacznie od pracy kierownika instytucji
finansowej, ktéry poza umiejetnosciami kontrolowania dziatalnosci
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urzednikdw musi umieé¢ ponadto pertraktowac¢ z klientami i spetniaé
szereg innych funkcyj, z jakiemi urzednik sie nie styka i jakich w kon-
sekwencji nie zna. To tez jest rzeczg nieodzowng, aby kandydat na
dyrektora K. K. O, miat juz pod tym wzgledem dostateczne do$wiad-
czenie, a nie zaczat sie uczycC dopiero tych subtelnych
nieraz funkcyj kierowania instytucja po uzyskaniu stanowiska dy-
rektora.

Druga wazng kwestja, wymagajaca blizszego unormowania w roz-
porzadzeniu wykonawczem do nowego prawa o K. K. O., jest —
oprocz warunkow, jakim winni odpowiadac¢ dyrektorowie Kas Oszcze-
dnosci — sposob’ powotywania tych dyrektorow. W tym
wzgledzie powinna by¢ wprowadzona przedewszystkiem zasada
konkursu. Na stanowiska dyrektorow zarzadzajacych K. K. O,
winien by¢ ogtoszony konkurs w poczytnych dziennikach, oraz cza-
sopismach fachowych. Przepis ten zapobiegtby w powaznym
stopniu powotywaniu dyrektorow K. K. O. w drodze protekcji i umo-
zliwitby wszystkim kandydatom, posiadajgcym odpowiednie warunki,
ubieganie sie o te stanowiska.

Po rozpatrzeniu zgtoszonych ofert winna Rada K. K. O. przysta-
pic do Scislejszego wyboru kandydatow i przedstawic tych
z posrod nich, ktérzy posiadajg najlepsze warunki,wiasciwemu Zwigz-
kowi K. K. O., celem wydania opinji o ich kwalifikacjach fachowych
i moralnych, poszczegdlnych kandydatow. Opinja Zwigzku
K. K. O. posiada pod tym wzgledem pierwoszorzedne zna-
czenie. Nie nalezy w istocie zapominaé, ze sama praktyka facho-
wa kandydata, choéby nawet diugoletnia, nie moze stanowi¢ miaro-
dajnego kryterjum do oceny jego kwalifikacyj zawodowych. Fakt, iz
kto$ zajmuje przez szereg lat stanowisko kierownicze, nie jest zgota
dowodem na to, iz posiada on wszelkie dane na to stanowisko'. Aby
oceni¢ nalezycie kwalifikacje fachowe tego czy innego kandydata na
dyrektora K. K. O., nalezy wzig¢ pod uwage przedewszystkiem jego
dziatalnos¢ na dotychczasowych stanowi-
skach, zebra¢ informacje o jego wiadomosciach fachowych, zale-
tach i wadach charakteru, kwalifikacjach mo-
ralnych it p.

To zadanie przypada wiasnie Zwigzkom K. K. O., ktére istotnie
s§ moze najbardziej powotane do tej roli. Wykonujgc funkcje rewi-
zyjne i kontrolne nad dziatalno$cig Komunalnych Kas Oszczednosci,
sg one w moznosci przekonaé sie dostatecznie o kwalifikacjach i wa-
lorach moralnych poszczegdlnych kierownikéw i urzednikow K. K. O.,
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z posrdd ktorych rekrutujg sie ponajwiekszej czesci kandydaci na sta-
nowiska dyrektorow zarzadzajacych. Dzieki wiasnym spostrzezeniom
wzgl. na podstawie zasiegnietych referencyj, Zwigzki te sg w stanie
wydaé¢ o osobach poszczeg6lnych kandydatbw objektywnag i
miarodajna opinje, ktéra zkolei winna stuzy¢ za podstawe do
ostatecznego wyboru przez Rady K. K. O. na dyrektora zarzgdzajg-
cego Nnajodpowiedniejszej osoby z posrod zaopinjowa-
nych kandydatéw. Odnosnie tej kwestji nalezaloby w rozporzadze-
niu wykonawczem o K. K. O. zamies$ci¢ postanowienie, na zasadzie
ktérego na dyrektora K. K. O. mogliby by¢ wybrani jedynie kandy-
daci zaopinjowani przychylnie przez Zwigzek K. K. O.; wy-
bor kandydatéw, o ktérych Zwigzek K. K. O. wydat opinje nieprzy-
chylng, winien by¢ niedopuszczalny.

Ostatnim wreszcie etapem procedury powotywania dyrektorow
zarzadzajacych K. K. O. jest przewidziane w noweli 0 Komunalnych
Kasach Oszczednosci zatwierdzenie wybranych dy-
rektordwv przez Ministra Skarbu w porozumieniu z Ministrem
Spraw Wewnetrznych. Zatwierdzenie to stanowi jeszcze jedng gwa-
rancje nalezytej selekcji dyrektorow zarzadzajgcych Kas pod ka-
tem widzenia ich fachowosci. Niezaleznie od znaczenia, jakie przepis
ien posiada pod tym wzgledem, nalezy atoli podnie$¢ obawe, czy za-
twierdzenie ministerjalne dyrektoréw Kas nie pociaggnie za sobg pe-
wnych ujemnych nastepstw, a w szczeg6lnosci tych wszystkich ujem-
nych skutkéw, jakie pocigga za sobg kazda zbyt daleko posunieta
centralizacja. Chodzi tu przedewszystkiem o zbytnig zwioke,
ktéra jest nieunikniona przy centralistycznem zatatwianiu spraw,
i ktora moze sie odbi¢ ujemnie na toku czynnosci K. K. O. wskutek
doraznego braku kierownictwa.

Doceniajgc te trudnosci, wysuniety zostat projekt, aby kompe-
tencje Ministrow Skarbu i Spraw Wewnetrznych w sprawie zatwier-
dzania dyrektorow zarzadzajgcych mniejszych i $rednich Kas Oszcze-
dnodci zostaly przelane na Zwiagzki K. K. 0. Zatwierdze-
niu ministerjalnemu majg podlega¢ jedynie dyrektorowie wiekszych
K. K. O. Projekt ten jest niewatpliwie bardzo stuszny, jezeli sie
uwzgledni poza tem, co powiedziano wyzej, rowniez i te okolicznosc¢,
ze wybor dyrektora zarzadzajgcego w madtej Kasie Oszczednosci
nie przedstawia tak wielkiej doniostosci,
ktoraby uzasadniata zatwierdzenie tego wyboru przez wiadze mini-
sterjalng. Nalezy wreszcie doda¢, ze w praktyce bardzo rzadkie bedg
bez watpienia wypadki, w ktoérych stanowisko Ministerstwa w spra-
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wie zatwierdzenia wyboru tego czy innego dyrektora K. K. O. bedzie
sie roznito od odnosnej opinji Zwigzku K. K. O. To tez majac
powyzsze na uwadze, nalezy sie spodziewaé, ze wzmiankowana kon-
cepcja zostanie uwzgledniona w rozporzadzeniu wykonawczem
o K. K. 0.

Reasumujac nalezy stwierdzi¢, iz wprowadzone ograniczenia w
zakresie obsadzania stanowisk dyrektoréw K. K. O. potozg kres ni e-
zadawvalaj gcemu czesto stanowi rzeczy, panujagcemu do-
tychczas w dziedzinie kierownictwa Kas Oszczednosci, zapewniajac
nalezytg selekcje czynnika kierowniczego, przyczynig si¢ temsamem
do wydatnego podniesienia poziomu fachowo-
sci dyrektorow K. K. 0., co — ze swej strony — daje rekoj-
mie lepszej i bardziej racjonalnej — jak dotychczas — dziatalnosci
niektérych Komunalnych Kas Oszczednosci.

Na zakonczenie warto jeszcze zanotowaé, ze mimo niedawnego
wejscia w zycie nowego rozporzadzenia o K. K. O., proces selekcji kie-
rownictwa tych instytucyj zostat w praktyce juz zainicjowany
i — dzieki specjalnym zarzgdzeniom Ministra Skarbu — posuniety
znacznie naprzéd. W szczegélnosci na zasadzie przyznanego Zwigz-
kom K. K. O. uprawnienia do tymczasowego zatwierdze-
nia dyrektorow zarzadzajgcych Kas Oszczednosci w okresie przej-
Sciowym, t. j. od czasu wydania rozporzadzenia wykonawczego, spra-
wa racjonalnego doboru dyrektoréw zarzadzajacych zostata juz za-
tatwiona w licznych Kasach.



DZIAL PRAWNY

Zdzistaw Jan Targowski

PROJEKT NOWEJ USTAWY O SPOLDZIELNIACH.

W niespetna dwa lata po przyjeciu nowelizacji ustawy o spot-
dzielniach, ruch spotdzielczy stoi obecnie znowu w obliczu zmiany
przepisow prawa spoétdzielczego. W ciggu kilku bowiem najblizszych
tygodni na warsztacie prac sejmowych, znajdzie sie sprawa uchwa-
lenia nowej ustawy o spétdzielniach. Zamierzenie ponownej, w tak
krotkim stosunkowo czasie zmiany norm prawnych, w ktérych opar-
ciu dziata og6t obywateli na polu gospodarczem, wymaga specjalnego
wyjasnienia. To tez probe naswietlenia i uzasadnienia potrzeby
zmian, wzglednie uzupetnien, jakie wprowadza projekt nowej ustawy
0 spétdzielniach — co jest przedmiotem ponizszych rozwazan — na-
lez poprzedzi¢ uwagami, dotyczgcemi historycznej strony tworzenia
sie w Niepodlegtej Polsce prawa o spétdzielniach.

Podstawowe zasady bytu prawnego, spotdzielni zostaly ustalone
przepisami ustawy o spotdzielniach z dnia 29 pazdziernika 1920 r.
Niektére przepisy tej ustawy, dotyczace strony formalno-prawnej,
zostaty znowelizowane ustawg z dn. 4 grudnia 1923 r. Ponadto od-
dzielng cze$¢ sktadowa ogdlnego prawa spotdzielczego stanowita
ustawa o tgczeniu sie spotdzielni z dn. 7 kwietnia 1922 r. Po trzy-
nastu latach dziatania ustawy z 1920 r., zostata ona powaznie w nie-
ktérych dziatach zmieniona ustawg z dn. 13 marca 1934 r., na mocy
ktorej przepisy o tgczeniu sie spotdzielni wigczono do ustawy o spot-
dzielniach.

Ustawe o spdtdzielniach z 1920 r. cechowat gteboki liberalizm.
Poprzez wszystkie jej artykuty i postanowienia przenikata zasadnicza
tendencja pozostawienia wszelkich poczynian w dziedzinie spoétdziel-
czosci inicjatywie spotecznej. Panstwo, wychodzac z zatozenia, ze
ruch spotdzielczy, oparty w swoim rozwoju o te wiasnie inicjatywe,
potrafit w okresie niewoli z petnem powodzeniem organizowac zycie
spoteczno-gospodarcze narodu, na usilne zadanie 6wczesnych przy-
wodcow ruchu spotdzielczego — pozostawito spétdzielczosci petng
swobode dalszego dziatania. Tendencja nieingerowania czynnikéw
panstwowych w sprawy spotdzielcze dominowala tak silnie w okre-
sie pisania ustawy z 1920 r., iz Panstwo, zrzekajac sie bezposredniej
kontroli nad zwigzkami rewizyjnemi, wykonywujacemi czynnosci pra-
wa publicznego (kontrola spétdzielni), zrezygnowato tem samem z
wszelkiego wptywu na dziatalno$¢ spotdzielczosci, stanowigcej prze-
ciez powazng gatez zycia spoteczno-gospodarczego kraju.
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Ta izolacja ruchu spotdzielczego od Panstwa odbita sie ujemnie
na rozwoju spdidzielczosci. Poszczeg6lne zwigzki rewizyjne, mimo
pewnych powierzchownych przeksztatcenr, spowodowanych koniecz-
noscig dostosowania si¢ do nowych warunkéw prawnych, pracowaty
na zasadach konkurencyjnych, pielegnujac, wbrew interesom Pan-
stwa, tréjzaborowe tradycje. Rada Spotdzielcza zas, pozbawiona wia-
Sciwych uprawnien ustawowych i czynnika egzekutywy, przy braku
zrozumienia swoich zadan, jako instytucji, powotanej do naczelnej
reprezentacji i kierownictwa catoscig ruchu spdétdzielczego, nie prze-
jawiata powazniejszej dziatalnosci. Wprawdzie ilo$¢ spotdzielni, ich
majatek oraz liczby cztonkéw mechanicznie wzrosty kilkakrotnie,
niemniej jednak ruch spétdzielczy jako catos¢, nie stanowigc dosta-
tecznie zorganizowanej sity, byt zapoznawany, nie potrafit zapewnic¢
sobie nalezytego wptywu na polityke gospodarczg Panstwa. Jego
znaczenie spofeczne i gospodarcze zamiast odpowiednio do sit liczeb-
nych wzrosng¢, zmalato nawet w stosunku do roli, jakg odgrywat w
okresie niewoli. Kryzys gospodarczy, siejac zniszczenie wsrod pla-
cowek spotdzielczych, uwypuklit ze szczegolng sitg niedomagania w
dziedzinie organizacji ruchu spdtdzielczego, zwiaszcza jego instytu-
cyj nadrzednych.

W zwigzku z tem nastgpita ingerencja Panstwa w stosunki spot-
dzielcze. Wyrazita sie ona w dazeniu do skoordynowania dziatalno-
ci spotdzielni, ich central i zwigzkéw rewizyjnych, jako os$rodkow
dyspozycji gospodarczych, aby moglty one odgrywac wiasciwg do
swojej sity role w uktadzie stosunkéw spoteczno-gospodarczych kra-
ju. Na tem podiozu, z inicjatywy Rzadu, Sejm uchwatg w dniu 13
marca 1934 r. dokonat nowelizacji ustawy o spotdzielniach. Nowela
nie naruszyta tych przepiséw ustawy z 1920 r., ktére okreslaty pod-
stawowe zasady organizacji spotdzielni, odrebne metody spoteczne
i gospodarcze ich dziatalnosci, ktére wytrzymaty probe zycia i sg
aktualne do dzis.

Nowelizacja przepiséw ustawy poszta wdowczas przedewszystkiem
w kierunku wzmocnienia kontroli i nadzoru nad spotdzielniami, dro-
g3 wzmozenia egzekutywy i odpowiedzialno$ci zwigzkéw rewizyjnych,
rozszerzenia uprawnien i ram dziatalnosci Rady Spotdzielczej, a wia-
Sciwie jej Przewodniczacego, oraz zwiekszenia ingerencji Panstwa
w dziatalno$¢ zwigzkéw spotdzielczych. Poza tem przeprowadzono
szereg drobniejszych zmian w poszczegdlnych artykutach ustawy,
majgcych na celu usprawnienie techniki organizacyjnej ruchu spot-
dzielczego, dostosowanie niektérych norm prawnych, regulujgcych
dziatalno$¢ gospodarczg spotdzielni, do ogoélnego ustawodawstwa oraz
usuniecie pewnych przestarzatych przepisow.

Zasadnicze cele tej nowelizacji ustawy zostaty niemal w catosci
juz zrealizowane. W okresie lat 1934—1935 na skutek inicjatywy
Panstwowej Rady Spoétdzielczej i zarzadzen Ministra Skarbu, zracjo-
nalizowano strukture organizacyjng ruchu spétdzielczego i skonso-
lidowano go w ramach fachowych i narodowos$ciowych zwigzkéw re-
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wizyjnych. Poprzez ozywiong dziatalno$¢ Rady Spoétdzielczej w
okresie ostatnich dwdéch lat w dziedzinie ulepszenia podstaw praw-
nych, organizacyjnych i warunkéw gospodarczych spotdzielni, posu-
nieto znacznie naprzéd sprawe skoordynowania ogolnej dziatalnosci
ruchu spotdzielczego z wytycznemi programu polityki spoteczno-go-
spodarczej Panstwa.

Do uporzgdkowania jednak ruchu spotdzielczego i skupienia
ogotu spétdzielni w zwigzkach rewizyjnych, czy to drogg walki z roz-
rostem spoétdzielni niezwigzkowych, czy przyspieszenia i likwidacji
upadtych lub nieczynnych gospodarczo spotdzielni, czy wreszcie po-
przez tepienie naduzyC rozmaitych przedsiebiorstw, podszywajgcych
sie dla celéw podatkowych pod forme spotdzielni — stanety na prze-
szkodzie pewne braki i wady w przepisach obowigzujgcej ustawy
spotdzielczeyj.

Nalezy podkresli¢, ze przy nowelizacji ustawy w poczatkach
1934 r., pominieto zmiane niektorych przepisow, ktére w Swietle diu-
goletniego doswiadczenia, gtebokich przeobrazen stosunkéw gospo-
darczych i najnowszych zdobyczy w dziedzinie teorji i praktyki prawa
handlowego staty sie przezytkiem, a czestokro¢ tamowaty zatatwia-
nie konfliktow i spraw spétdzielni po linji zywotnych intereséw ich
cztonkdw. Pominiecie to nastgpito nie wskutek jakiego$ niedopatrze-
nia, ale ze wzgledu na brak jeszcze w owym czasie skodyfikowanego
polskiego prawa handlowego, ktére wydano dopiero w p6t roku po
opracowaniu zasad nowelizacji ustawy o spotdzielniach.

Tymczasem juz na jesieni 1934 r. po ukazaniu sie skodyfikowa-
nego polskiego kodeksu handlowego, kodeksu karnego, kodeksu zo-
bowigzan, prawa upadtosciowego i prawa o postepowaniu uktadowem,
spotdzielcze zwigzki rewizyjne wystapity z inicjatywa jaknajszybszej
zmiany przepiséw o upadtosci i likwidacji spotdzielni z uwagi na
wystepujace coraz silniej pod tym wzgledem potrzeby spétdzielni
rolniczych.

W zrozumieniu, iz dalsze utrzymywanie istniejgcych rozbiezno-
$ci pomiedzy przepisami ustawy o spotdzielniach a prawem handlo-
wem wprowadza chaos, uniemozliwia wytworzenie si¢ jednolitej prak-
tyki i orzecznictwa, utrudnia prace spotdzielniom i sgdom, Panstwo-
wa Rada Spotdzielcza, stosownie do zyczen zwigzkow spotdzielczych
i Ministerstwa Sprawiedliwosci, przystgpita na poczatku 1935 r. do
przygotowania nowego projektu ustawy, dostosowanej w catej roz-
ciggtosci do przepisow prawa handlowego.

Na podstawie wytycznych, ustalonych przez komisje prawniczg
Rady Spdtdzielczej oraz materjatdw i uwag, zebranych przez Biuro
Rady, projekt nowej ustawy opracowat sedzia dr. A. Wolter, czionek
Rady Spotdzielczej. Projekt ten, po zaopinjowaniu przez zwiazki re-
wizyjne oraz przedstawicieli nauki spotdzielczej, byt przedmiotem ob-
rad Rady Spotdzielczej, na posiedzeniu w dniu 2—3 grudnia 1935 r.
W wyniku dyskusji, podczas ktorej przedstawiciele roznych dziatow
spotdzielczosci oswiadczyli sie za jaknajrychlejszem wydaniem no-
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wej ustawy, przepracowanie projektu na podstawie nadestanych opinij
powierzono komisji prawniczej Rady Spotdzielczej w skiadzie rozsze-
rzonym przez dokooptowanie czotowych przedstawicieli ruchu spot-
dzielczego. Komisja poddata projekt szczegétowej analizie, dokonata
w nim pewnych przerdbek i ustalita na zasadzie upowaznienia Rady
Spétdzielczej ostateczng redakcje projektu ustawy, ktéry jako projekt
Rady Spotdzielczej zostat przedtozony Ministrowi Skarbu. Dniai 13
grudnia 1935 r. projekt byt rozpatrywany przez Komitet Ekonomiczny
Ministrow, i zapewne w ciggu kilku najblizszych tygodni, po uzgod-
nieniu w tonie czynnikéw rzadowych, zostanie przez Rzad ztozony
Sejmowi.

W okresie pisania niniejszego artykutu, projekt ustawy przecho-
dzi ostatnig foze uzgadniania go na terenie zainteresowanych resortow
panstwowych. Jak stycha¢, gtéwne jego wytyczne nie zostang juz
przez Rzad zmienione. Mozna tedy bez obawy popetnienia wiekszych
niescistosci omoéwi¢ wazniejsze bodaj przepisy i zmiany, ktére majg
utatwi¢ rozwigzanie szeregu wazkich zagadnien w ruchu spoétdziel-
czym.

Projekt nowej ustawy o spotdzielniach utrzymuje naogdt zasady
ideologiczne spétdzielczosci, zawarte w ustawie z dnia 29 pazdziernika
1920 r. Dazy natomiast do jaknajdalej idacego uzgodnienia prawa
0 spotdzielniach z nowemi skodyfikowanemi przepisami polskiego pra-
wa handlowego, prawa upadtoSciowego i prawa 0 postepowaniu
uktadowem, z ktdremi podstawy prawne dziatalnosci spotdzielni po-
siadajg w wielu punktach Scistg tgcznos¢. Utrzymano pewne rdznice
jedynie w tych przypadkach, w ktorych okazato sie to koniecznem ze
wzgledu na odmienno$¢ w spotdzielniach i spétkach handlowych zasad
ideologicznych, celow dziatalnosci spoteczno-gospodarczej lub syste-
mu organizacji.

Wychodzac z zatozenia, Ze ustawa o spotdzielniach winna zawie-
ra¢ kompleks norm prawnych, regulujacych zasadniczo organizacje tej
formy zrzeszenia gospodarczego, bez wzgledu na to, czy jego celem
jest prowadzenie wymiany handlowej, udzielanie kredytu czy budo-
wa mieszkan, projekt ustala normy dziatania spotdzielni w ogélnosci,
nie zajmuje sie natomiast blizej poszczeg6lnemi typami spotdzielni.

Przy wyliczaniu zmian ustawy, dotyczacych zycia spétdzielni,
przedewszystkiem zastuguje na uwage zniesienie odpowiedzialnosci
nieograniczonej cztonkdéw za zobowigzania spotdzielni, co bedzie miato
rzecz prosta, zastosowanie do spétdzielni, utworzonych po wejsciu
w zycie nowej ustawy. Projekt dopuszcza odpowiedzialno$¢ dodatko-
wa cztonkdéw jednak do wysokosci 20-krotnej zadeklarowanych
udziatow.

Zniesienie odpowiedzialno$ci nieograniczonej jest podyktowane
przez samo zycie, gdyz ostatnio wiele spotdzielni o tym wiasnie zakre-
sie odpowiedzialnosci powaznie ucierpiato wskutek zbyt rygorystycz-
nych dotychczas przepisdw upadtosciowych. Zaobserwowano tez liczne



DZIAL PRAWNY 49

przejécia z odpowiedzialnosci nieograniczonej na odp. udziatami, kto-
ra zmniejsza moment ryzyka cztonkdw spétdzielni do minimum.

W celu unikniecia przykrych dla cztonkéw spétdzielni niespodzia-
nek w formie podwyzszania udziatéw lub odpowiedzialno$ci dodatko-
wej na walnych zgromadzeniach, projekt ustanawia przepis, w mysl|
ktorego uchwaty co do zmiany statutu, dotyczacej podwyzszenia udzia<
tow, ustanowienia lub podwyzszenia odpowiedzialnosci dodatkowej
oraz praw cztonkéw do mieszkan, zasad wptaty i zwrotu wkiadu budo-
wlanego, muszg by¢ powziete wiekszoscig % gtoséw na 2-ch bezpo-
Srednio po sobie nastepujacych walnych zgromadzeniach. Stwierdzono
wyraznie, ze cztonkowie odpowiadajg tylko wobec spotdzielni oraz
zniesiono dotychczasowy przepis ustawy orzekajacy, iz okres, w kto-
rym b. cztonek odpowiada jeszcze za zobowigzania spo6tdzielni, roz-
poczyna sie dopiero od dnia wpisu do rejestru jego wystgpienia ze
spotdzielni, co niewspotmiernie przedtuzato odpowiedzialno$é czton-
kowska.

Projekt nadaje spétdzielni charakter kupca rejestrowego, co do-
tychczas byto kwestjg sporng. W zwiazku z tem bedg sie stosowac do
spotdzielni przepisy kodeksu handlowego o firmie 1 rachunkowosci.
Wylgczono natomiast dziatanie w odniesieniu do spétdzielni przepi-
sow kodeksu handlowego o sprzedazy na raty, ktora to sprawa bedzie
uregulowana osobng ustawa. Poddano za$ spotdzielnie obowigzkowi
zgtoszenia upadtosci.

Zmieniono na wzor kodeksu handlowego przepisy o rejestracji
spotdzielni, umozliwiajac naprawienie ewentualnych niedopatrzen
sadu rejestrowego przy zarejestrowaniu spétdzielni oraz dopuszcza-
jac rozwigzanie spétdzielni w razie nieusuniecia niezgodnych z ustawg
postanowien statutu.

Stwierdzono wyraznie, ze statut moze natozy¢ na cztonka obowia-
zek posiadania wiekszej ilosci udziatdw, oraz ze udziaty muszag byc
wptacane gotowka.

Przepis postanawiajacy, iz wypowiedzenie cztonkostwa, zgtoszo-
ne na 6 miesiecy przed zaistnieniem przyczyny, powodujacej rozwig-
zanie spotdzielni, nie ma znaczenia prawnego, rozciggnieto takze na
przypadek wszczecia postepowania uktadowego. Nie pocigga ono za
sobg rozwigzania spétdzielni, lecz zmierza do jej sanacji, ktéra byta-
by wielce utrudniong w przypadku ewentualnej ucieczki cztonkdw.

Nadano wierzycielowi osobistemu cztonka spotdzielni prawo egze-
kucji z udziatéw juz wéwczas, gdy egzekucja z ruchomosci (a nie jak
dotychczas — z majgtku cztonka) nie data rezultatu.

Ustalono, iz spadkobiercy zmartego cztonka wykonywujg nie tyl-
ko prawa majagtkowe, lecz wszystkie prawa i obowigzki.

Wprowadzono zupetnie nowe pojecie ,,przedawnienia cztonko-
stwa" stwierdzajac, iz wygasniecie cztonkostwa nastepuje z mocy sa-
mego prawa, jezeli cztonek w ciggu lat 5-ciu nie dokona ze spoétdziel-
nig zadnej czynnosci, wchodzace] w zakres jej dziatalnosci, lub nie
wykonywat prawa i nie byt pociggany do spetniania obowiazkéw czton-
4. Bank Nr. 1
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kowskich. Przepis ten ma na celu utatwienie wyeliminowania ,,mart-
wych dusz w spotdzielniach”, t. j. cztonkdéw, ktorzy oddawna zerwali
kontakt ze spotdzielnig. Cztonkowie ci, wskutek niewypowiedzenia
cztonkostwa i udziatdw, muszg nieraz drogo okupywac to swoje nie-
dbalstwo, gdyz mimo, iz od lat nie brali udziatu w zyciu spotdzielni,
w razie jeJ upadtoSci, sg pociggani naréwni z innymi cztonkami do
solidarnej odpowiedzialnosci.

Ustalono przepis, w mysl ktérego cztonkowie, ktérzy wbrew usta-
wie albo postanowieniom statutu otrzymali wyptate, obowigzani sg do
zwrotu. Cztonkowie wiadz spétdzielni, ktérzy ponosza odpowiedzial-
no$¢ za nieprawng wyptate, odpowiadajg za zwrot solidarnie z od-
biorca. Przez wprowadzenie powyzszego przepisu uzupetniono powaz-
ng luke w dotychczasowej ustawie.

Dla umozliwienia powotywania elementu fachowego, dopuszczono

powotywanie do zarzadu central gospodarczych osob, niebedacych
cztonkami spétdzielni.

Odebrano zarzadowi spotdzielni prawo zbywania i obcigzania nie-
ruchomosci, bez uchwaty walnego zgromadzenia, wychodzac z zatoze-
nia, ze prawo to jest zbyt niebezpieczne dla interesow spotdzielni.
Skreslono réwniez przepis, nadajgcy zarzadowi prawo zbywania
przedsiebiorstwa jako uprawnienie nieistotne, gdyz czynno$¢ taka nie
wchodzi w zakres ,,prowadzenia” spotdzielni.

Wychodzac z zatozenia, iz jednym z wytycznych celéw ruchu
spotdzielczego jest prowadzenie przez spotdzielnie obrotow wykgcz-
nie z cztonkami, zabroniono spotdzielniom kredytowym udzielania
pozyczek niecztonkom. Sprawe wprowadzenia w zycie tej nowej i nie-
zmiernie waznej z punktu widzenia ideologji spotdzielczej zasady
omoéwiono juz na innem miejscu — w ,,Zagadnieniach biezacych" —
niniejszego numeru ,,Banku".

Aby uniemozliwi¢ zarzadowi pozbywanie sie niewygodnych oséb,
wchodzacych w skiad organu kontrolujgcego, zakazano wytgczania ze
spotdzielni cztonkéw rady nadzorczej przed ich odwotaniem.

Termin 6-cio miesieczny po uptywie kazdego roku obrachunko-
wego od odbycia walnego zgromadzenia skrécono do 4-ch miesiecy.

Unormowano na wzér kodeksu handlowego przepisy o uniewaz-
nieniu uchwaty walnego zgromadzenia, dopuszczajgc moznos¢ jej za-
skarzenia przez zwigzek rewizyjny lub Prezesa Rady Spodtdzielczej
nawet w przypadku zgodno$ci jej z przepisami prawa i postanowienia-
mi statutu, jezeli uchwata ta wbrew dobrym obyczajom spétdzielczym
godzi w interesy spotdzielni lub ma na celu pokrzywdzenie cztonka.

Zgodnie z kodeksem handlowym ustalono, ze zamkniecie rachun-
kowe podpisuje tylko zarzad, podczas gdy rada nadzorcza skiada od-
rebne sprawozdanie z dziatalno$ci spétdzielni.

Celem uzyskania jasniejszego obrazu stanu majatkowego spot-
dzielni przewidziano obowigzek ujawnienia wierzytelnosci spotdziel-
ni do cztonkdw z tytutu wptat na udziaty w dodatku do bilansu.
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Stwierdzono wyraznie, ze wyptacanie dywidendy musi by¢ prze-
widziane w statucie.

Ustalono, iz do funduszu zasobowego spotdzielni przelewa sie za-
wsze 100/0 czystej nadwyzki bilansowej, a nie jak dotad tylko do
chwili, kiedy fundusz ten osiggnie wysoko$¢ wptaconych udziatow.

Ponadto przepisy o rachunkowos$ci uzgodniono z przepisami ko-
deksu handlowego o rachunkowosci spétek akcyjnych, utrzymujac tyl-
ko te roznice, ktore sg niezbedne ze wzgledu na potrzeby spotdzielni.

Przedawnieniu z uptywem lat 5-ciu ulegajg roszczenia cztonka
0 wyplate przypadajacej na niego czesci nadwyzki, z uptywem za$
lat 20-tu — niepodjete wkiady oszczednoSciowe wraz z odsetkami.
W pierwszym przypadku kwoty przedawnione przelewa sie do fun-
duszu zasobowego, w drugim za$ — do funduszu rezerwowego.

Whkiady oszczednosciowe na ksigzeczki w spétdzielniach zwolnio-
no od zajecia do wysokosci zt 2500. W ten sposéb nadano spétdzielniom

przywilej, z ktérego korzystajg juz banki pastwowe, P.K.O. i komunal-
ne kasy oszczednosci.

W celu uzgodnienia ustawy z polskim kodeksem handlowym,
projekt wprowadza zmiane konstrukcyjng dotychczasowego systemu
likwidacji spotdzielni po jej rozwigzaniu w tym sensie, Ze likwidacja
nastepuje po zaistnieniu przyczyn rozwigzania, ktére uchwala walne
zgromadzenie, wzglednie orzeka sad na znak ostatecznego zakonczenia
bytu spotdzielni.

Wychodzac z zatozenia, ze polska ustawa o spotdzielniach nie
uznaje przymusu nalezenia spotdzielni do zwigzku rewizyjnego, skre-
$lono wprowadzony przez nowele z 1934 r. przepis, w mysl ktérego
sad winien byt orzec w trybie postepowania bezspornego rozwigzanie
spotdzielni na wniosek Przewodniczacego Rady Spoétdzielczej, jezeli
spotdzielnia w ciggu 3-ch lat od chwili jej zarejestrowania, pomimo
zadania Rady Spotdzielczej, nie przystagpita do zwigzku rewizyjnego.

Dla przyspieszenia procesu wykre$lania martwych spétdzielni
z rejestru ustalono, iz sagd moze na wniosek Prezesa Rady Spotdziel-
czej wykres$li¢ z rejestru spotdzielnig, nieposiadajgcg majatku, bez
potrzeby przeprowadzania likwidacji, jesli nie prowadzi ona wspol-
nego przedsiebiorstwa od lat 3-ch, zamiast jak dotychczas — od lat
5-ciu. Upowazniono zarazem sgdy do wykreslania w takich przypad-
kach spotdzielni z rejestru bez potrzeby ogtaszania wpisu wykresla-
nia, co wskutek zwigzanych z tem kosztéw, ktdrych czesto nie miat kto
pokryé, ogromnie komplikowato catg sprawe.

W celu ruszenia z miejsca i przeprowadzenia w szybszem tempie
zahamowanych likwidacyj, projekt wprowadza caly szereg nowych
przepisow jak np.: syndykow i likwidatoréw mianowa¢ bedzie sad
sposrod kandydatow zwigzku rewizyjnego wzglednie Prezesa Rady
Spotdzielczej; dopuszcza sie mozliwos¢ scentralizowania likwidacyj
spotdzielni, droga powotywania osrodkéw likwidatorskich, prowadza-
cych odrazu likwidacje wiekszej ilosci spotdzielni; w przepisach wy-
jatkowych, w przypadkach, gdy dziatalno$¢ spotdzielni niezwigzkowej
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jest bezprawna lub szkodliwa dla interesu publicznego, nadaje sie
Prezesowi Rady Spoétdzielczej prawo mianowania zarzadcy tymcza-
sowego spotdzielni na jej koszt; wreszcie upowaznia sie Ministra Skar-
bu i Ministra Opieki Spotecznej do catkowitego lub czeSciowego uma-
rzania zobowigzan likwidujacej sie spotdzielni wobec Skarbu Panstwa
oraz instytucyj ubezpieczen spotecznych.

Poza tem dla uniemozliwienia sabotowania dziatalnosci likwi-
datoréw, powotanych przez sad, ze strony rady nadzorczej lub wal-
nego zgromadzenia, upowazniono sad do zawieszenia dziatalnosci
wihadz spotdzielni, przyczem prawa, zastrzezone dla powyzszych or-
gandw, przechodzg na zwigzek rewizyjny lub Prezesa Rady Spotdziel-
czej, na wniosek ktérych orzeczono zawieszenie.

Dotychczasowe przepisy w dziedzinie postepowania upadtoscio-
wego i uktadowego w spétdzielniach byty niezwykle skomplikowane
i niejasne, wskutek réznych systeméw prawa upadtosciowego, obowig-
zujgcych w Polsce przed dniem 1 stycznia 1934 r. To tez projekt,
w zrozumieniu odrebnych zatozen i metod dziatania spétdzielni, utrzy-
muje niektore dotychczasowe wzglednie wprowadza szereg nowych
przepisoéw, ktore razem wziete stanowig pod tym wzgledem specjalne
prawo dla spotdzielni. W stosunku do dotychczas obowigzujacych
przepisOw, postepowanie upadto$ciowe znacznie uproszczono, a co
szczegOlnie wazne, ztagodzono jego sankcje dla cztonkéw spétdzielni.

Zniesiono wiec wyjatkowo niesprawiedliwy i niebezpieczny w
obecnych warunkach gospodarczych przepis, naktadajacy na czton-
kéw odpowiedzialno$¢ solidarng w przypadku upadtosci spotdzielni,
gdy po zatwierdzeniu dodatkowego obrachunku doptat, niedob6r spot-
dzielni nie zostat pokryty. Upadto$¢ spotdzielni, o ile zakoiczona zo-
stata uktadem, nie powoduje rozwigzania i likwidacji spotdzielni; mo-
ze ona nadal prowadzi¢ swojg dziatalnosc.

W przepisach o tgczeniu sie spotdzielni przeprowadzono szereg
daleko idacych zmian w kierunku uzgodnienia tych przepiséw z ko-
deksem handlowym, oraz by zabezpieczy¢ w nalezyty sposéb interesy
wierzycieli fgczacych sie spotdzielni.

Aby unikngé tedy pokrzywdzenia cztonkéw spotdzielni przejmo-
wanej ustalono, iz uchwata o pofgczeniu musi zapas¢ takg wiekszo-
Scig glosow i przy takiem quorum, jakie potrzebne sg do zmiany sta-
tutu. Usunieto pozatem istniejace dotychczas watpliwosci co do tego,
ktory statut jest podstawg taczacych sie spotdzielni, stwierdzajac, iz
jest nim wytgcznie statut spotdzielni przejmujacej, ktéry zadnym zmia-
nom przez potaczenie nie ulega.

W sprawach dotyczacych rewizji spétdzielni zastuguje na uwage
zniesienie obowigzku przeprowadzania rewizji w czasie trwania po-
stepowania upadtosciowego, gdyz wowczas kontrole wykonywa sad.

W dziedzinie organizacji ruchu spoétdzielczego projekt wprowadza
pewne poprawki do organizacji Pafnstwowe] Rady Spoétdzielczej, ktére
nadaja jeJ bardziej wyrazny i racjonalniejszy zyciowo charakter insty-
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tucji, koordynujacej w sobie catoksztatt interesow i potrzeb ruchu
spotdzielczego.

Ustalono wiec, iz w skfad Rady Spotdzielczej wchodzi: a) 16-tu
przedstawicieli ruchu spotdzielczego, mianowanych przez Ministra
Skarbu z pos$réd kandydatéw central gospodarczych i zwigzkéw rewi-
zyjnych; b) 2-ch przedstawicieli nauki spotdzielczej, ktérych dotych-
czas nie powotywano w sklad Rady; c) 1 przedstawiciel 1zb Rolni-
czych; d) 8-miu przedstawicieli Ministerstw zamiast jak dotychczas
7-miu — powotano bowiem réwniez delegata Ministerstwa Wyznan
Religijnych i O$wiecenia Publicznego, ktéry dotychczas nie wchodzit
do Rady.

Z uwagi na to, ze funkcje i kompetencje Przewodniczacego Rady
Spétdzielczej nie ograniczajg sie tylko do przewodniczenia na posie-
dzeniach Rady, petni on bowiem jednoczesnie obowigzki szefa Biura
Rady i posiada uprawnienia ustawowe jako czynnik wiadzy wyko-
nawczej, projekt nadaje mu tytut Prezesa Panstwowej Rady Spoét-
dzielczej.

Ponadto, zgodnie z dotychczasowg praktyka, stwierdzono wy-
raznie, iz optaty za szczeg6lne Swiadczenia Rady Spotdzielczej musza
by¢ zatwierdzane przez Ministra Skarbu.

W przepisach przejSciowych, projekt zwalnia od obowigzku czy-
nienia odpisbw na umorzenie majatku nieruchomego spotdzielnie
mieszkaniowe na okres pierwszych 15-tu lat po wybudowaniu budyn-
ku, a spétdzielnie mieszkaniowo-budowlane — bez ograniczenia ter-
minu. Ustalono dalej, iz wystapienie cztonka z tego typu spétdzielni
»hie powoduje wymagalnosci'! wkiadéw budowlanych, wniesionych
przez cztonka, przyczem w przypadku wystgpienia spétdzielni przeciw
cztonkowi z pozwaniem o eksmisje, nie przystuguje mu prawo zatrzy-
mania lokalu do czasu zwrotu wkfadu budowlanego. Ustanowienie
tych norm prawnych, biorgcych niedwuznacznie w obrone spétdzielnie
mieszkaniowe, a niezbyt przychylnie traktujgcych interesy czionkow
tych spotdzielni, motywuje sie ciezka sytuacjg spotdzielni mieszkanio-
wych i budowlano-mieszkaniowych, ktére przy braku dobrej woli
cztonkéw, popadajg tacno w wielkie trudnosci finansowe.

Wreszcie, ze wzgledu na konieczno$¢ zapobiezenia rozpowszech-
nionym dzi§ naduzyciom przy prowadzeniu spraw majgtkowych o0séb
prawnych, podwyzszono znacznie w projekcie ustawy sankcje karne
za sprzeczne z przepisami prawa lub postanowieniami statutu udzie-
lanie kredytu, uzywanie instytucyj spotdzielczych do celéw niepozo-
stajgcych w zadnym zwigzku z istotg ruchu spétdzielczego, oraz za
podszywanie sie pod forme spétdzielni przez przedsiebiorstwa o cha-
rakterze niespétdzielczym.

Jak wida¢ z powyzszego, projekt nowej ustawy w szerokiej mie-
rze nowelizuje przepisy obowigzujgcego obecnie prawa spotdzielczego.

Zmiany te w niewielu stosunkowo przypadkach majg znaczenie
merytoryczne, zasadnicze; przytem pod wzgledem surowego przestrze-
gania czystosci zasad ideologicznych spotdzielni idg one nawet nieco
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dalej, anizeli przewidywaly to przepisy ustawy z 1920 r. W wiekszo-
Sci swojej dazg one natomiast do uzgodnienia prawa spotdzielczego
z kodeksem handlowym i z potrzebami zyciowemi spétdzielni.

Nadmieni¢ wypada, iz sama struktura ustawy o spotdzielniach
otrzymata w projekcie bardziej racjonalny system, anizeli to ma miej-
sce obecnie. Zgromadzono bowiem najpierw wszystkie przepisy, do-
tyczace zycia spotdzielni, poczawszy od chwili jej powstania az do
ukonczenia jej likwidacji, nastepnie za$ pomieszczono kolejno arty-
kuty, regulujace dziatalno$¢ organizacyj nadrzednych ruchu spotdziel-
czego, Usunieto z ustawy dotychczasowe niejasnosci i sprzecznosci,
jakie sie miescity w poszczegoélnych jej artykutach, oraz wyeliminowa-
no wiele drobiazgowych przepiséw o charakterze instrukcyjnym, kto-
re winny sie znalez¢ w rozporzadzeniach wykonawczych, albo ktére
zostaty juz unormowane przepisami kodeksu handlowego, czy tez
innemi ustawami.

Przeglgd ustawodawstwa krajowego.
(grudzien 1935 r. — styczen 1936 r.J.

1. Nowelizacja przepiséw o podatku od kapitatow i rent.
2. Zmiana przepisow o ulgach dla instytucyj, zawierajacych uktady
z dtuznikami rolniczymi.

3. Ustawa amnestyjna.

4. Wykonywanie kontroli parlamentarnej nad diugami Panstwa.
5. Ogtoszenie jednolitego tekstu ustawy o podatku dochodowym.

6. Konwersja pozyczek wewnetrznych.

7. Waloryzacja obligacyj Kolei Herby-Kielce.

8. Nowelizacja ordynacji podatkowe;j.

9. Nowy tekst ustawy o podatku od nieruchomosci.

10.  Zmiana niektorych przepisow o podatku przemystowym, o dodat-

kacR: 10 i 15°/t>, optatach stemplowych i o finansach komunal-

nych.

11.  Umarzanie kosztéw sgdowych.

12.  Zmiana ustawy o likwidacji stosunkéw ze starych weksli.

13.  Ulgi w sptacie zobowigzan spotdzielni rolniczych.

14.  Obnizenie sktadek emerytalnych i od wypadkow.

15. Dodatkowe kredyty na lata budzetowe: 1934/35 i 1935/36.

16. Umorzenie niektorych obligacyj Panstwowej Renty Ziemskiej.

17. Zmiana regulaminu losowan 3°/0 Premjowej Pozyczki Inwesty-
cyjnej.

18. Ustalenie wartosci 1 grama ztota na styczen 1936 r.

19. Umorzenie niektorych obligacyj 5°/0 Pozyczki Konwersyjnej.

20. Umorzenie niektorych bonéw Funduszu Inwestycyjnego.

21. Umorzenie niektorych obligacyj 4°jo konwersyjnej pozyczki kole-
jowej.

22. Umorzenie niektorych obligacyj 5°0 konwersyjnej pozyczki
kolejowej.
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1. W N-rze 96 ,Dziennika Ustaw", pod poz. 600, zostat opublikowany de-
kret Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 28 grudnia 1935 r. w sprawie zmiany prze-
piséw o podatku od kapitatdw i rent. W mysl tego dekretu, podwyzszone zostaty
niektore stawki podatkowe, jak réwniez rozciagnieto postanowienia ustawy z dnia
26 marca 1935 r. o poborze 10% dodatku do optat stemplowych i podatkéw po-
$rednich oraz 15% dodatku do podatkéw bezposrednich i spadkowego i od daro-
wizn na podatek od kapitatéw i rent. Powyzszy 15% dodatek pobrany bedzie réw-
nie od podatku od kapitatow i rent, naleznego za okres do dnia wejscia w zycie
dekretu. Przy zalegtosciach dodatek ten tgczy sie z podatkiem w jedng ogolng
sume.

2. W tym samym numerze ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 611, zostato ogto-
szone rozporzadzenie Ministra Skarbu z dnia 21. grudnia 1935 r. o zmianie rozpo-
rzadzenia Ministra Skarbu z dnia 11 grudnia 1934 r o zasadach udzielania pomocy
instytucjom, zawierajagcym ukiady z dluznikami w zakresie wierzytelnosci rolni-
czych. Z wazniejszych zmian wymieni¢ nalezy modyfikacje skal, przewidzianych
w8 13 ust. p. 1i2orazw § 14 p. 2.

3. W N-rze 1 ,Dziennika Ustaw", pod poz. 1, zostata opublikowana ustawa
a dnia 2 stycznia 1936 r. 0 amnestji.

4. W N-rze 2 ,,Dziennika Ustaw" z 1936 roku, pod poz. 3, zostata ogtoszona
z dnia 2 stycznia 1936 r. o wykonywaniu kontroli parlamentarnej nad diugami
Panstwa. Ustawa powyzsza, ktéra zastgpita ustawe z dnia 25 wrze$nia 1922 r.
o kontroli nad dlugami Panstwa, powotuje do zycia Komisje Kontroli Dtugéw Pan-
stwa, szczeg6lowo omawiajac jej skiad i tryb urzedowania. Kontrola, wykonywa-
na przez te Komisje, rozcigga sie na: a) diugi emisyjne Panstwa, b) diugi gotow-
kowe, zaciagniete przez Panstwo na zasadzie umoéw z innemi panstwami lub zo-
bowigzan, wystawionych poszczegélnym wierzycielom, c¢) gwarancje finansowe,
przyjete przez Skarb Panstwa i d) emisje znakow pienieznych, dokonywang przez
Panstwo. Nadto Komisja Kontroli Dlugéw Panstwa bada czy: a) dlug zostat za-
ciggniety lub gwarancja przyjeta zgodnie z upowaznieniem ustawowem, b) emisja
znakoéw pienieznych zostata dokonana zgodnie z upowaznieniem ustawowem i c)
dtugi i gwarancje zostaty wpisane do wiasciwych ksiag.

5. W tym samym numerze ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 6, ukazato sie obwie-
szczenie Ministra Skarbu z dnia 14 grudnia 1935 r. w sprawie ogtoszenia jednolite-
go tekstu ustawy o panstwowym podatku dochodowym.

6. W N-rze 3 ,Dziennika Ustaw", pod poz. 10, ukazat sie dekret Prezydenta
Rzeczypospolitej z dnia 14 stycznia 1936 r. o konwersji panstwowych pozyczek
wewnetrznych. Konwersja obejmuje nastepujace pozyczki: a) 5%-owa Panstwowg
Rente Ziemska, Serja I, b) 4%-owa Premjowa Pozyczka Inwestycyjna (z roku
1928), c¢) 3%-wa Premjowa Pozyczka Budowlana, Serja I, 4. 514%-owa Pozyczka
Budowlana, Serja Il. d) 5%-owa Panstwowa Renta Wieczysta, Serja I, i €) 6%-wa
Pozyczka Inwestycyjna (z marca 1935 r.). Procz tych pozyczek, ktore ulegajg przy-
musowej konwersji, na obligacje nowej pozyczki (nazwanej ,,Konsolidacyjng™)
przyjmowane beda réwniez obligacje innych pozyczek, na warunkach, ktore ustali
rozporzadzenie Ministra Skarbu. Na cele konwersji wypuszczona zostanie 4%—owa
Pozyczka Konsolidacyjna na taczna kwote imienng nieprzekraczajaca 600 miljondw
ztotych w ztocie w obligacjach na okaziciela. Umorzenie pozyczki nastgpi w ciagu
lat 45 w drodze losowan, z tem, ze obligacje, wylosowane w ciggu pierwszych 10
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lat trwania pozyczki, beda wykupywane z nadptatg 20°/0 , za$ wylosowane w latach
nastepnych — z nadptatg 15°/0 ponad ich warto$¢ imienng. Oprocz zwyktych przy-
wilejow pupilarnych, Pozyczka Konsolidacyjna zapewnia posiadaczowi uprawnie-
nia nastepujace: a) jej obligacje wraz z kuponami, oraz ewentualne nadptaty, wol-
ne sg od wszelkich podatkéw i danin panstwowych oraz samorzadowych, b) obliga-
cje w kwocie nieprzekraczajacej Zt. 5.000.— wartosci nominalnej oraz odpowiednie
kupony nie podlegajg zadnemu zajeciu, nie wylgczajac zajecia z tytutu wierzytel-
nosci publiczno-prawnych, i ¢) obligacje pozyczki beda przyjmowane wedtug war-
tosci imiennej na podatek od spadkéw i darowizn, lecz tylko do kwoty 25.000 zt.

Obligacje pozyczek konwertowanych ulegajg wymianie na obligacje Pozyczki
Konsolidacyjnej w stosunku 100 za 100 warto$ci nominalnej.

Z dniem 15 stycznia r. b. zawieszone zostajg notowania gietdowe obligacyj kon-
wertowanych.

7. W tym samym numerze ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 11, ukazat sie dekret
Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 14 stycznia 1936 r. o przerachowaniu obligacyj
koleji Herby-Kielce. W mysl powyzszego dekretu, przerachowaniem zostaty objete
nieumorzone 4%%-owe obligacje Koleji Herby-Kielce. emitowane w 1909 r. Prze-
rachowanie zostaje dokonane w stosunku: zt. 15— za 100 rb. i wyptacone zostang
w gotowiznie przez ,,Polskie Koleje Panstwowe".

8. W tym samym, 3-im numerze, ,,.Dziennika Ustaw", pod poz. 13, zostat ogto-
szony dekret Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 14 stycznia 1936 r. o zmianie or-
dynacji podatkowej. Poza poprawkami o charakterze redakcyjnym i technicznym,
ustawa powyzsza wprowadza caly szereg utatwien dla podatnikdw.

9. W tym samym numerze ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 14, ukazat sie dekret
Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 14 stycznia 1936 r. podajgcy nowe, zmienione
przepisy, dotyczace podatku od nieruchomosci.

10. Pod poz. 15 tego samego numeru ,,Dziennika Ustaw" ukazat sie dekret
Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 14 stycznia 1936 r., zmieniajacy niektore prze-
pisy w nastepujacych ustawach: 1. o podatku przemystowym, 2. o poborze 10°/0 do-
datku do optat stemplowych i podatkdw posrednich oraz 75'<> dodatku od podat-
kéw bezposrednich, spadkowego i od darowizn, 3. o optatach stemplowych i 4.
o tymczasowem uregulowaniu finanséw komunalnych.

11. Na mocy dekretu Prezydenta Rzeczypospolitej z d. 14 stycznia 1936 r
0 zmianie przepiséw o0 kosztach sgdowych, zamieszczonego w N-rze 3-cim ,,Dzien-
nika Ustaw" pod poz. 19 — Minister Sprawiedliwosci zostat upowazniony do uma-
rzania oraz rozkiadania na raty i odraczania zaptaty zalegtych w postepowaniu
cywilnem a naleznych Skarbowi Panstwa kosztow sadowych, — jezeli $ciggniecia
ich byloby potaczone z niewspo6tmiernemi trudnosciami lub grozitoby dtuznikowi
zbyt ciezkiemi skutkami.

12. W tym samym numerze ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 20, zostat opubliko-
wany dekret Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 14 stycznia 1936 r, zmieniajacy
niektére przepisy rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 14 grudnia
1927 r. o likwidacji stosunkow z weksli do ktdrych majg zastosowanie przepisy
kodeksu handlowego z 1808 r.

13. Pod poz. 23 tego samego numeru ,,Dziennika Ustaw" zostat ogtoszony de-
kret Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 14 stycznia 1936 r. o ulgach w splacie
zobowiagzan spotdzielni rolniczych i ich centrali. Na mocy powyzszego de-
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kretu, bedacego dalszem ogniwem akcji oddtuzeniowej rolnictwa, spoétdzielnie rol-
nicze i ich centrale handlowe, ktérych stan gospodarczy uzasadnia konieczno$¢
uporzadkowania ich stanu zadtuzenia, moga by¢ poddane postepowaniu uktadowe-
mu z wierzycielami. Do orzekania w sprawie postepowania ukfadowego powotany
jest wojewddzki urzad rozjemczy do spraw majgtkowych posiadaczy gospodarstw
wiejskich. Whniosek o otwarcie postepowania uktadowego nalezy ztozy¢ do dnia 31
grudnia 1936 r. Projekt uktadu moze przewidywaé: 1. odroczenie terminéw ptat-
nosci lub roztozenie sumy dlugu na raty na okres do lat 14, 2. zmniejszenie sumy
dtugu i jego oprocentowania; 3. czesciowe lub catkowite zwolnienie z odpowiedzial-
nosci poreczycieli lub innych oséb wspotzobowigzanych ze spétdzielnig lub cen-
tralg i 4. wskazanie czy i w jaki sposob wykonanie zobowigzan, objetych uktadem,
ma by¢ zabezpieczone. Naleznosci publiczno-prawne i naleznosci z tytutu uméw o
prace nie moga by¢ obnizone bez zgody zainteresowanych wierzycieli.

Omawiany dekret nie dotyczy rolniczych spétdzielni kredytowych i ich cen-
trali.

14, W tymze numerze ,,.Dziennika Ustaw", pod poz. 24, ogtoszony zostat dekret
Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 14 stycznia 1936 r. o czasowem obnizeniu skia-
dek za ubezpieczenie emerytalne robotnikéw i pracownikéw umystowych oraz za
ubezpieczenie od wypadkow i choréb zawodowych.

15. W N-rze 4 ,Dziennika Ustaw", pod poz. poz. 28 i 29, zamieszczono dwie
ustawy z dnia 4 stycznia 1936 r. o dodatkowych kredytach na rok 1934/36 i na rok
1935/36.

16. W N-rze 288 ,,Monitora Polskiego" zostaty zamieszczone dwa obwiesz-
czenia Urzedu Dhugéw Panstwa z dnia 1 grudnia 1935 r. w sprawie umorzenia
w drodze wykupu: 1. obligacyj | Serji 3%-owej Panstwowej Renty Ziemskiej, sta-
nowigcych 3-cig rate umorzenia tej renty i 2. 16-ej raty I-ej serji 5%-owej Panst-
wowej Renty Ziemskie;j.

17. W N-rze 294 ,Monitora Polskiego" znajduje sie obwieszczenie Ministra
Skarbu z dnia 13 grudnia 1935 r. w sprawie zmiany regulaminu losowan wygranych
oraz losowan amortyzacyjnych 3n/o-owej Premjowej Pozyczki Inwestycyjne;j.

18. W N-rze 299 ,,Monitora Polskiego" zostato opublikowane obwieszczenie
Ministra Skarbu z dnia 21 grudnia 1935 r,, ustalajgce warto$¢ jednego grama czy-
stego ztota na miesigc styczen 1936 r. na Zt. 5.9244.

19. W zatgczniku do obwieszczenia Urzedu Diugéw Panstwa z dnia 3 stycznia
1936 r,, opublikowanem w N-rze 12 ,,Monitora Polskiego™ z 1936 roku, zostata po-
dana petna tabela urzedowa obligacyj 5%-owej Panstwowej Pozyczki Konwer-
syjnej z 1924 r., zamortyzowanych w dniu 2 stycznia 1936 r. (XXII rata).

20. W N-rze 13 ,,Monitora Polskiego" znajduje sie obwieszczenie Ministra
Skarbu z dnia 2 stycznia 1936 r., podajgce numery umorzonych w drodze losowania
Bonéw Funduszu Inwestycyjnego.

21. W tym samym numerze ,,Monitora Polskiego" zostato opublikowane ob-
wieszczenie Urzedu Dlugéw Panstwa z dnia 8 stycznia 1936 r. o umorzeniu w dro-
dze skupu niektérych obligacyj 4%-owej konwersyjnej pozyczki kolejowej z 1933 r.

22. W N-rze 15 ,,Monitora Polskiego” zostalo opublikowane obwieszczenie
Urzedu Dhugéw Panstwa z dnia 8 stycznia 1936 r,, podajace numery umorzonych
w drodze wykupu obligacyj 5%-owej konwersyjnej pozyczki kolejowej z 1926 r.
na tgczng sumg nominalng Zt. 306.000.—
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Zmiana optat stemplowych.

Z powodu skres$lenia artykutéw 72—74, 119, 136—138, oraz zmiany art.
90 i 91, tudziez uzupeinienia art. 120 ustawy o optatach stemplowych dekre-
tem Prezydenta Rzplitej z dn. 14 stycznia br. uchylono optaty stemplowe od
rachunkdéw, wyciagéw z rachunkéw biezacych i pokwitowan.

W zwigzku z tem wolne sg zupeinie od optaty stemplowej m. in.: a)
zamkniecia w kontokorentach, b) noty dyskontowe, wymieniajgce prowizje
bankowa, c) promesy na kredyt gwarancyjny, jak réwniez pisma stwierdza-
jace pobranie prowizji gwarancyjnej, d) uznanie prawidtowosci salda przez
odbiorce wyciagu z r-ku biezacego, c) pokwitowania zaréwno banku jak
klientow, stwierdzajgce odbidr pieniedzy (na r-ki nieoprocentowane i z ta-
kich rachunkéw) lub papieréw wartosciowych (a takze weksli), f) pokwi-
towania, stwierdzajgce zwrot pieniedzy, ztozonych na oprocentowanie, @)
kwity stwierdzajgce uiszczenie komornego. Powyzsze ulgi stosujg sie do
pism, sporzadzonych po wejsciu w zycie wspomnianego dekretu, t. j. od dnia
15 stycznia br.

Opodatkowanie r-kéw biezacych.

Woprowadzone dekretem z 28 grudnia ub. r. zmiany podatku od kapi-
tatdw i rent dotyczg przedewszystkiem podatku od specjalnych rachunkéw
biezacych (on'callowych) ktéry poczynajac od stycznia b. r. wynosi¢ bedzie,
zamiast dotychczasowych 0,54% plus 15%-owy dodatek, 0,612% rocznie w
stosunku do czasu i sumy pozyczek (liczb procentowych) bez 15%-go do-
datku.

Celem obliczenia 0,612%-go podatku, nalezy liczby procentowe pomno-
zy¢ przez 0,0017. N. p. od rachunku, na ktérym obliczono liczb procentowych
20.345, wypada podatku 20.345X0,0017 = z} 34,59.



PRZEGLAD KONJUNKTURY
SWIATOWA SYTUACJA GOSPODARCZA

Grudzien roku ubiegtego pozostawat w zakresie politycznym pod zna-
kiem konfliktu witosko - abisynskiego, a raczej wiosko - angielskiego. Silne
wrazenie w Swiecie wywarto w tym ostatnim wzgledzie zdecydowane stano-
wisko opinji angielskiej, ktéra tak jaskrawo uzewnetrznita sie w sprawie
projektu Laval - Hoare, pociggajgc za sobg zmiane na stanowisku angiel-
skiego ministra spraw zagranicznych. Nominacja lorda Edena zostata potrak-
towana przez miedzynarodowy S$wiat polityczny,-jako zapowiedZ nieustepli-
wosci wobec Wioch.

Stanowisko Londynu w sprawie abisynskiej zostatlo w sposob posre-
dni poparte przez Stany Zjednoczone, mimo, iz, jak wiadomo, nie nalezg one
do Ligi Narodéw. Ostatnie oredzie prezydenta Roosevett'a do Kongresu, wy-
tykajace omal ze po imieniu Niemcy i Whochy, jako dwa gtéwne ogniska kon-
fliktow Swiatowych, oraz zapowiadajgce wprowadzenie zakazu dostarczania
Wiochom nafty w iloSciach przekraczajgcych normalne zapotrzebowanie
(ktore wynosito 1,4 milj. q w 1933 roku, za$ 1,9 — w 1934 r. — a wiec 8—10%
ogdlnego importu nafty do Wioch). Te wszystkie momenty, jak rowniez osta-
tnie porozumienie wojskowe Francji i Anglji, stawiajg Wiochy w obliczu mo-
zliwosci dalszego zaostrzenia sankcyj, a przedewszystkiem rozciggniecia ich
na nafte, stawiajagc pod znakiem zapytania mozno$¢ zwycieskiego zakoncze-
nia niefortunnej wyprawy.

W przeciwienstwie do Wielkiej Brytanji, ktérej kiopoty polityczne no-
sza gtéwnie zewnetrzny charakter (obok Abisynji i Wtoch wymieni¢ nalezy
jeszcze Egipt), — Francja rejestruje trudnosci polityczne o raczej wewne-
trznym charakterze, wynikajgce z ostrego napiecia konfliktu pomiedzy pra-
wicowemi i lewicowemi ugrupowaniami. Trudnosci rzadu Lawala ulegly
zwiekszeniu réwniez dzieki zagmatwanej miedzynarodowej sytuacji polity-
cznej oraz wewnetrznym trudnosciom gospodarczym. W wyniku tych prze-
jawow, rzad przezyt kilka gorgcych dni, ktére gtosnem echem odbity sie na
kursie franka francuskiego. Zrecznosci osobistej p. Lavala, oraz duzemu wy-
robieniu politycznemu parlamentu francuskiego zawdziecza¢ nalezy, ze nie
doszto do katastrofy politycznej i gospodarczej; wotum zaufania zostato
uchwalone.

Omowione wyzej czynniki polityczne nie pozostalty bez wptywu na
miedzynarodowa sytuacje gospodarcza. Précz omdwionego wyzej spadku
franka, zjawiska te odbity sie najsilniej na rynku cen najwazniejszych su-
rowcOw miedzynarodowych, oraz na uktadzie kurséw papieréw wartoscio-
wych na poszczegolnych gieldach Swiatowych. Niezaleznie od tych zjawisk
krotkofalowych, wojna wiosko - abisynska, konflikt wiosko - angielski oraz
zbrojenia niemieckie — wydatnie zwiekszajg rozmiary dziatalnosci $wiato-
wego przemystu wojennego. Te zjawiska, jak réwniez dziatajagce w grudniu
momenty o charakterze sezonowym, zaciemniajg obraz tendencyj koniunk-
turalnych. Zaciemniajg, lecz nie zastaniajg catkowicie; przebieg bowiem kon-
junktury w catym szeregu krajow osiggnat juz te faze, ktdra okresli¢ nale-
zy jako zdecydowane wyijscie z ,,depresji” i przejécie do okresu ,,poprawy”.
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O stusznosci naszej tezy Swiadczy okolicznosé, ze w calym szeregu krajow
punkt ciezkosci objawow zwyzkowych przeszedt z grupy, produkujacej do-
bra bezposredniego spozycia, na grupe, wytwarzajacg dobra inwestycyjne.
Mamy tu na mysli w pierwszym rzedzie Stany Zjednoczone A. P., a nastep-
nie réwniez niektére kraje Europy Zachodniej, jak Anglje, Niemcy i kraje
skandynawskie. Symptomatyczne znaczenie posiada wzrost wytworczosci, ob-
serwowany od pewnego czasu w 2-ch krajach, w ktorych procesy deflacyjne
nie zostaty dotychczas zakonczone, i ktoére wciagz jeszcze znajdujg sie w fazie
,.depresji”, a mianowicie we Francji i w Holandji.

Coraz znaczniejsze ozywienie daje sie rOwniez zauwazy¢ w miedzyna-
rodowych obrotach towarowych, przyczem tylko cze$¢ tego zjawiska poto-
zy¢ nalezy na karb zapotrzebowania stron wojujacych.

O napieciu koniunkturalnych proceséw zwyzkowych $wiadczy réw-
niez optymistyczny nastrdj, jaki panuje wsréd ludzi interesu, niezmrozony
komplikacjami i konfliktami istniejgcemi juz i gromadzacemi sie jeszcze na
miedzynarodowym horyzoncie politycznym. W tej ostatniej grupie specjalnej
uwagi wymaga konflikt, dojrzewajacy na Oceanie Spokojnjmi pomiedzy Ja-
ponjag, Stanami Zjednoczonemi, Wielkg Brytanjg i Rosjg Sowiecks. Chiny od-
grywajg w tym konflikcie raczej role objektu anizeli partnera.

Produkcja i obroty.

Rozmiary wytworczosci Swiatowej zwyzkujg dalej, gtdwnie w dziatach
produkujacych $rodki uzbrojenia, a nastepnie — w dziatach doébr inwesty-
cyjnych. Grupy przemystu, wytwarzajagcego dobra bezposredniego spozycia
wykazujg — po wyeliminowaniu zjawisk o charakterze sezonowym — pewne
objawy ostabienia. W zwigzku z tym ukladem wydarzen, specjalnie silny
wzrost notuje produkcja niektérych metali, a przedewszystkiem stali i ze-
laza. Rownocze$nie wzmogto sie znacznie wydobycie wegla kamiennego.

W zakresie produkcji poszczegdlnych krajow odnotowano pewne osta-
bienie w Wielkiej Brytanji i w Niemczech, podczas gdy we Francji i w Ho-
landji poziom wytwdérczosci wykazat pewng poprawe. Silniejszg zwyzke od-
notowano w Austrji, co prawdopodobnie pozostaje w zwigzku z zamoéwie-
niami wiloskiemi. Dalsze objawy poprawy w zamorskich krajach surowco-
wych, zwlaszcza Ameryki Potudniowej oraz w Stanach Zjednoczonych A. P,
gdzie wszystkie objawy wskazujg na wkraczanie w faze koniunkturalnej
poprawy.

Miedzynarodowe obroty towarowe wykazujg w dalszym ciggu wzrost,
zaréwno pod wzgledem wartoéci, jak i ilosci. Tylko czes$¢ tego wzrostu przy-
pisa¢ mozna transportom wojennym i czynnikom o charakterze sezonowym,
powazng bowiem role odgrywajg na tym odcinku’ momenty o charakterze
koniunkturalnym. Specjalnie silnie wzrosty obroty surowcami o0 znaczeniu
miedzynarodowym.

Ceny.

Miedzynarodowy rynek surowcowy wykazatl w okresie sprawozdaw-
czym tendencje niejednolite. Obnizenie poziomu cen niektérych artykutow w
tym okresie pozostaje w zwigzku z dwoma czynnikami, a mianowicie: z nie-
wyjasniong sytuacjag Sadu Najwyzszego w Waszyngtonie, uchylajagcym Agri-
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cultural Ajustement Administration (patrz ,,Zagadnienia biezgce”). Te czyn-
niki dziatajg gtownie na odcinku gietldowo - spekulacyjnym. Natomiast mo-
menty konjunkturalne, uwidoczniajgce sie w rozmiarach popytu i stanie za-
paséw Swiatowych w dalszym ciggu wskazujg poprawe.

Niemniej wyrok Sadu Najwyzszego uderzyt w rynek zbozowy Standw
Zjednoczonych, wywotujgc silniejsze obnizenie sie ceny pszenicy. Zdecydo-
wane jednak stanowisko Biatego Domu co do utrzymania za wszelka ceng,
chocéby w zmienionych formach, dotychczasowych zasad polityki zbozowej,
znacznie upsokoito gietde. W tym samym kierunku dziataty wiadomosci o sta-
nie zapasOw i zasiewdéw w poszczegolnych krajach eksportowych. | tak np.
w Argentynie spodziewajg sie znacznie mniejszych zbioréw niz zwykle. Au-
stralja wyzbyta sie okoto potowy swego tegorocznego zbioru. Réwniez i Ka-
nada znacznie zmniejszyta stan swoich zapaséw, zwiaszcza dzieki wysitkom,
dokonanym w ostatnich tygodniach, a wynoszacym jakoby ca 60 milj. buszli.
Po stronie popytu odnotowano wieksze zainteresowanie ze strony Europy,
zwhaszcza jesli chodzi o Francje, ktéra, zamiast eksportu, w roku obecnym
wykaze znaczniejszy niedobo6r gospodarki zbozowej.

W dziale artykutow kolonjalnych ceny kawy przedstawiajg sie w dal-
szym ciaggu niepomyélnie. Swiatowe zbiory tegoroczne szacowane sg ha 29
milj. workéw, podczas gdy spozycie nie przekroczy prawdopodobnie 24 milj.
workéw. Polityka niszczenia zapaséw, stosowana w dalszym ciggu przez Bra-
zylje, znajduje przeciwwage w zwiekszonej produkcji innych krajéw. Po-
myslniej nieco uktadajg sie ceny herbaty, gdzie, mimo spadku zapaséw, po-
stanowiono utrzymac¢ kontygenty wywozowe cztonkéw porozumienia na do-
tychczasowej wysokosci. Ceny kakao nie wykazaty w okresie sprawozdaw-
czym wyrazniejszych zmian.

Przechodzac do surowcow wiokienniczych podkresli¢ nalezy przeciw-
stawnos$¢, zaobserwowang ostatnio pomiedzy tendencjami cen welny i ba-
welny. Podczas gdy notowania weilny wykazujg w dalszym ciagu nastawienie
zwyzkowe, cena bawelny ulega tendencji znizkowej, gtéwnie w zwigzku z
niepewnoscig co do loséw polityki rzadu Stanéw Zjednoczonych, zwiaszcza
w obliczu wspomnianego wyroku Sadu Najwyzszego. Lokalny charakter
przyczyn tej tendencji znajduje podkreslenie w okolicznosci, ze inne, poza-
amerykanskie gatunki, z bawelng egipska na czele, nie poddaty sie nastro-
jom znizkowym, by¢ moze dzieki zakupom wioskim. Podkresli¢ nalezy dalszy
wzrost przestrzeni uprawnej, zasobserwowany w zakresie baweilny w Bra-
zylji.

- Zwiekszony znacznie obszar uprawy Inu w Europie kaze liczy¢ sie
z mozliwoscig spadku cen po jego zbiorach. W Europie Wschodniej i $rod-
kowej wzrost terendw obsianych szacujg na przeszto 40%.

Mocniejszg tendencje cen rejestruje kauczuk, nietylko w zwigzku ze
zwiekszonem zapotrzebowaniem przez strony wojujace i zbrojeniem sie sze-
regu krajéw europejskich, lecz réwniez dzieki utrzymaniu kwot eksporto-
wych porozumienia miedzynarodowego na dotychczasowym poziomie 40%.
W zwigzku z tgq polityka zapasy tego surowca na rynkach $wiatowych ule-
gajg dalszemu kurczeniu sie.

Na rynku metali w okresie sprawozdawczym pomysine tendencje re-
jestrujg stal i zelazo — gtdwnie w zwigzku z zapotrzebowaniem ze strony
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przemystéw, wytwarzajacych $rodki uzbrojenia, cho¢ pewng role odgrywa
tu i zwiekszony popyt ze strony grup inwestycyjnych. Opublikowane ostat-
nio cyfry wytwoérczosci $wiatowej tych metali za rok 1935, wykazujg znacz-
ny wzrost w poréwnaniu z danemi za rok ubiegly, a wynoszacy 19% w za-
kresie stali surowej i 17% w zakresie suréwki zelaza. Pomys$lnie na poziom
ceny wptyneto przedtuzenie do czerwca 1936 r. prowizorycznego porozumie-
nia, istniejgcego w zakresie zelaza pomiedzy porozumieniem miedzynarodo-
wem (IREG) a przemystem zelaznym Wielkiej Brytanji, oraz pozostawienie
w zwigzku z tem w mocy obnizonych cel przywozowych w tym kraju.

Ostabienie, obserwowane do niedawna na rynku miedzi, wydaje sie
ustepowac, gtownie w zwigzku ze znacznie wzmozonem ostatnio zapotrze-
bowaniem przemystu samochodowego. Natomiast silniejszy spadek odnoto-
wano w poczatkach grudnia na rynku srebra. Akcja interwencyjna Stanéw
Zjednoczonych na rynku londynskim, czyniona pod katem widzenia intereséw
producentéw krajowych oraz przemystu, eksportujgcego wyroby amerykan-
skie do Chin, — zostata w tym czasie wstrzymana, wywotujgc silniejsze za-
tamanie sie cen. Ta zmiana frontu przypisywana jest momentom politycznym,
a mianowicie miata by¢ aktem protestu Stanéw Zjednoczonych przeciwko za-
mierzonej kurateli Anglji nad chinskim rynkiem walutowym i pienieznym.

Pod wptywem podniesionych ostatnio przez porozumienie miedzyna-
rodowe kwot wywozowych dla cyny, ceny tego metalu ulegty pewnemu ob-
nizeniu. Podobnie uktada sie stan rzeczy na rynku otowiu.

Rynek walutowy.

Miedzynarodowy rynek walutowy pozostawat w grudniu pod znakiem
ponownego spadku kursu franka francuskiego. Zjawisko to wywotane byto
wylgcznie dziataniem czynnikéw o charakterze politycznym, a mianowicie
konfliktem pomiedzy prawi¢owemi a lewicowemi ugrupowaniami politycz-
nemi i grozgcym upadkiem rzadu p. Lavala. Kurs franka spadt ponizej dol-
nego punktu zitotego, wywotujac odptyw ziota z kas Banku Francuskiego,
gtéwnie do Londynu i Nowego Jorku, skompensowany jednak w znacznym
stopniu przyptywem ziota z Wioch. Po uzyskaniu votum zaufania w parla-
mencie, kurs franka ulegt znaczniejszej poprawie, dzieki czemu odptyw ziota
zostat zahamowany. W rezultacie tych przeciwstawnych przejawéw, a mia-
nowicie odptywu zlota do Anglji i Stanéw Zjednoczonych i przyptywu —
z Wioch, zapas ztota w centralnej instytucji emisyjnej obnizyt sie stosun-
kowo nieznacznie, a mianowicie z 66.297 milj. fr. w dniu 20 grudnia 1935 r.
do 66.267 milj. fr. w dniu 10 stycznia 1936 r. — wobec 82 miljardéw, wyka-
zanych w bilansie na 11 stycznia 1935 r. Mimo tych strat, pokrycie ztotem
obiegu banknotéw i natychmiast piatnych zobowigzen pozostaje jeszcze na
stosunkowo wysokim poziomie 71,5%.

Ztoto, ktére odptyneto do Londynu, niezaleznie od wptywu na tamtej-
szy rynek kredytu krétkoterminowego, wywotato wzrost kruszcu w Bank of
England; wynosi on obecnie (wedtug stanu w dniu 15 stycznia r. b.) 200.837
tys. funtéw ziotych. Réwnoczesnie ulegt wzmocnieniu kurs funta sterlinga
w stosunku do wszystkich walut, za wyjatkiem dolara, ktéry réwniez wy-
kazat w omawianym okresie wzrost kursu i z tej samej przyczyny. W cen-
tralnej instytucji emisyjnej Stanéw Zjednoczonych zapas ztota wzrést pomie-
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dzy 19 grudnia 1935 r. a 16 stycznia 1936 r. z 7.554 do 7.618 milj. dolaréw pa-
pierowych — wobec 5.238 milj. w dniu 16 stycznia 1935 r.

Réwnolegle do spadku zapasu ztota w Banku Francuskim obnizyty sie
nieco zapasy tego kruszcu w Banku Belgijskim i w Banku Szwajcarskim (z
3.462 do 3.417 milj. fr. belg, w pierwszym i z 1.392 do 1.389 milj. fr. szwajc.
w drugim — w okresie pomiedzy pierwszym tygodniem grudnia a takim sa-
mym tygodniem stycznia), korespondujgc z pewnem ostabieniem kursu obu
tych walut. Natomiast mocniejszy byt kurs florena holenderskiego, zwigza-
nego raczej z Anglja, co wywotato znaczniejszy wzrost rezerwy kruszcowej
w Banku Niederlandzkim, a mianowicie z 632,5 milj. florenéw w dniu 16 gru-
dnia 1935 r. do 656,6 w dniu 13 stycznia 1936 r.

Z pozostatych krajow wzrost zapasu zitota odnotowaty w okresie spra-
wozdawczym instytucje emisyjne Japonji, Jugostawji i Finlandji.

Rynek pieniezny.

Omoéwiony wyzej ruch ztota w trojkacie: Paryz, Londyn, New-York
wywotany byt odpowiedniemi zmianami w przyptywie kredytow kroétkoter-
minowych, zmianami, pozostajgcemi zkolei w bezposrednim zwigzku z ten-
dencjami kurséw tych walut. Najsilniejsze zmiany ujawnity sie na rynku pa-
ryskim, gdzie stopa pienigdza dziennego podskoczyta do 6%, za$ dyskonta
prywatnego — do 515/16%. Po zatwierdzeniu budzetu i uzyskaniu przez rzad
p. Lavala votum zaufania, pieniadze, ktore uciekly, zaczely wraca¢ do kraju,
co obnizylo stope pieniadza dziennego do 31/2% w dniu 10 stycznia, za$ dy-
skonta prywatnego — do 4% w tym samym czasie. Mimo, iz tendencja zniz-
kowa zaczeta sie na tym odcinku juz w dniu 23 grudnia, Bank Francuski do-
piero z dniem 1-ym stycznia obnizyt oficjalng stope dyskontowg o 1%, za$
w dniu 9 stycznia — o dalszy 1%, do poziomu 4%.

Doptyw pieniedzy francuskich wywotat w Londynie obnizenie pozio-
mu stopy kredytu krotkoterminowego, w znacznym jednak stopniu skom-
pensowany, wptywem rocznego ultimo, mimo, iz przeszto ono tym razem
w spos6b nadspodziewanie gtadki. Dopiero bezposrednio po 1 stycznia pie-
nigdz krotkoterminowy ulegt obnizeniu z 5/s—3/4% do 112% w zakresie dy-
skonta prywatnego i z 25/32% do 3/s%. O ptynnosci rynku swiadczy okolicz-
nos$¢, ze nawet najbardziej zwykle poszukiwany w okresie ultimo pienigdz
dzienny nie podniést swej stopy w tym czasie.

Znaczna ptynnos$¢ panuje w dalszym ciggu na rynku nowojorskim, przy
niezmienionym prawie zupetnie poziomie stopy kredytu krétkoterminowego,
a wiec 3/4% (wedtug notowan normalnych) dla pienigdza dziennego i J/s—
3/16% dla dyskonta prywatnego (akcepty bankowe).

Z pozostatych centréw finansowych S$wiata, silniejszy wzrost stopy
pienigdza dziennego odnotowano w Amsterdamie, a mianowicie do 3—3rU%
(wobec 3/4% po grudniowem medio) — prawdopodobnie w zwigzku z od-
ptywem czesci srodkéw na rynek paryski, zapewniajacy wiekszg rentownosé
bez wiekszego juz w tym czasie ryzyka walutowego. Ten stan napiecia usta-
pit dopiero w pierwszej potowie stycznia, co pozwolito Bankowi Nieder-
landzkiemu obnizy¢ oficjalng stope dyskontowa z 3llz na 3% w dniu 15
stycznia.
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Na rynkach, biernych pod wzgledem finansowym, znaczniejszg ptyn-
no$¢ zaobserwowano w Berlinie, co dato sie zaobserwowaé zwiaszcza w okre-
sie ultimo.

W okresie sprawozdawczym Bank Czechostowacki obnizyt z dniem
1 stycznia stope dyskontowsg z 31/2 do 3%.

Rynek lokacyjny.

W dalszym ciggu tendencyj, sygnalizowanych w poprzednich numerach
»Banku”, coraz silniej punkt ciezkosci dziatalnosci emisyjnej poszczegolnych
rynkéw przesuwa sie z dziatalnosci konwersyjnej na nowe emisje. Odnosi
sie to rzecz oczywista do emisyj skarbowych i innych instytucyj prawa pu-
blicznego, podczas gdy dziatalno$¢ rynku prywatnego, acz juz zwyzkujaca,
nie znajduje sie jeszcze na zbyt wysokim poziomie.

Z dziatalnosci emisyjnej okresu sprawozdawczego, wymieni¢ nalezy na
pierwszem miejscu dwie pozyczki po 450 miljonéw dolaréw kazda, wypusz-
czone przez rzad federalny Standéw Zjednoczonych, a przeznaczone na pomoc
dla bezrobotnych i tym podobne cele. Pozyczki nalezg do rzedu S$rednio-ter-
minowych; oprocentowanie ich wynosi 1'2 i 23/4%. Pozyczki powyzsze zo-
staty pokryte 5-ciokrotnie. Na rynku angielskim ukazato sie ostatnio kilka
wigkszych emisyj. | tak — Bank Angielski wypuscit pozyczke w wysokosci
200 milj. funtéw szterlingbw, oprocentowang na 21/2%, po kursie 061/2%. Ro6-
wnoczesnie wytozono do subskrypcji 3%-owg pozyczke samorzadowa jednej
z prowincyj. Pozyczka ta zostata pokryta zaledwie w al-i. Ministerstwo Skar-
bu wypuscito bondy’y skarbowe na sume 100 miljonéw t; oprocentowanie
wynosi 1%. We Francji wylozono do subskrypcji 5%-owg pozyczke, prze-
znaczong na cele uzbrojenia, w nominalnej wysokosci 2 miljardow frankow.
Termin platnosci tej pozyczki opiewa na lat 30, kurs emisyjny wynosi 95%.
W Niemczech Towarzystwo Kolei Panstwowych wylozyto do subskrypcji
41/2%-owg pozyczke na sume 500 miljonéw RM. z 8-letnim terminem zapa-
diosci. Kurs emisyjny wynosi 981/2%. Na rynku holenderskim rzad wystapit
z emisjg wiekszej partji weksli skarbowych, a mianowicie na sume 63,5 mi-
ljonow florenéw. Jedna z prowincyj wytozyta do subskrypcji pozyczke w
wysokosci 200 miljonéw florendw, oprocentowana na 41/2%, po kursie emi-
syjnym 993/s.

Rynek gietdowy-

Wozrastajgca ptynno$¢ na rynku pienieznym, przy istniejagcem jeszcze
powstrzymywaniu sie drobnych kapitalistbw od rynku akcyjnego, wzmaga
popyt na papiery o statem oprocentowaniu. W zwigzku z tem ich kursy od
jesieni 1935 r. prawie wszedzie wykazujg tendencje zwyzkowa, w niektérych
krajach nawet dos$¢ silng w tempie. Wyjatek pod tym wzgledem stanowig
Wiochy, gdzie kursy tych papieréw znizkujg silnie w dalszym ciggu. We
Francji do listopada trwata tendencja znizkowa, ustepujagca w koncu tego
miesigca i w poczatkach grudnia pewnym objawom zwyzkowym. Najsilniej-
sze tempo zwyzki kursobw papierow o statem. oprocentowaniu odnotowano
w Anglji i w Holandji.

Podobnie uktadaty sie wydarzenia na gieldzie papierow dywidendo-
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wych, z tg réznica, ze we Wioszech od konca wrzes$nia zaobserwowano po-
wazniejsza poprawe kurséw, podczas gdy odwrotnie — we Francji, przy
niezdecydowanej tendencji, nastroj jest raczej pesymistyczny. Niewyjasniong
tendencje rejestrujg rowniez gieldy szwajcarskie, oddajgc, podobnie jak i
inne gietdy, dwie tendencje, a mianowicie z jednej strony przebieg konjunk-
tury wewnetrznej, z drugiej — niewyjasniong sytuacje polityczng w zwigzku
z konfliktem wiosko - abisynskim i wiosko - angielskim. W okresie sprawo-
zdawczym w dalszym ciggu najsilniejsze tempo wzrostu odnotowano w Sta-
nach Zjednoczonych; na drugiem miejscu pod tym wzgledem znajduje sie
Anglja.

Wskaznik kurséw na gietdach swiatowych.

1933 1934 1935 1936
28, XII. 3L.XII, 27.X1I. 101, 241

Paryz (Agence Zcon. & Financ.)

Indeks ogo ny - - - - _--- 74,4 58,0 66,3 70.9

Renty panstwowe.............c......... 80,6 87,7 181 77,6 76,7
Londyn (Financial News)

30 akcyj przemystowych, . . . 83,7 942 1056 1076 1095

20 papieréw procentowych. . . 128,7 1399 136,8 1379 1381
New York (Dow Jones)

30 akcyj przemystowych . . . . 99,29 100,26 141,54 145,67 146,97

20 public, util. akcyj o 23,06 17,00 29,11 30,48 3121

40 pozyczek . . . S 8397 9512 99,19 99,93 10141
Berlin (Frankfurter Zeitung)

15 pozyCzek ... 88,15 9542 98,00 9825 9824

25 AKCYJ.veeririeirieeeseee e 94,57 100,72 110,73 113,47 114,98

SYTUACJA GOSPODARCZA POLSKI

Produkcja, obroty, ceny. W listopadzie r. ub. wskaznik produkcji osia-
gnat swoj dotychczas najwyzszy poziom w obecnej fazie konjunktury, t. j.
69,8% stanu z r. 1928, o 11% wyzszy od przecietnej z r. 1934, i 0o 30% wyz-
szy od przecietnej z r. 1932. Poziom produkcji débr wytwoérczych w tym
miesigcu wynosit 67,8, wyzej o 63% od przecietnej z r. 1932, produkcji débr
konsumcyjnych 75,6, a wiec 0 23% wyzej od stanu w r. 1932. Poréwnanie
tych odsetkéw wzrostu dla obydwu gtownych dziatow wytworczosci uwyda-
tnia fakt, iz wahania produkcji dobr wytworczych, zwigzanej z ruchem in-
westycyjnym sg nader silne, produkcja ta w stosunku do zmian dochodu spo-
tecznego jest nader elastyczna. Natomiast produkcja débr konsumcyjnych jest
mniej elastyczna, waha sie w przyblizeniu tak samo, jak dochdéd spoleczny.-
Oczywista rzecz, ze ruch obrotow mierzonych w pienigdzu zalezy od ten-
dencji cen, ktorych znizka spowodowata, ze zwigkszenie nominalnych obror
tow dotychczas jest nieznaczne, jesli sgdzimy o tem na podstawie szeregu do-
stepnych nam statystyk obrotéw. Rozbiezno$¢ w dynamice i réznica stop-
nia wzrostu uwydatni sie zapewne jeszcze silniej obecnie,’ po przeprowadzo-

5. Bank Nr. 1.
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nej przez Rzad akcji obnizki cen, ktérej skutki w grudniu jeszcze nie uwy-
datnity sie dostatecznie w statystyce cen. Wskaznik ogdélny bowiem cen ar-
tykutow przemystowych wynosi w grudniu r. ub. 56,2 wobec 57,7 w listo-
padzie; wskaznik cen artykuldw skartelizowanych wynosi w grudniu 76,6
wobec 82,9 w poprzednim miesigcu, i spadt najsilniej oczywiscie z posréd
innych grup, gdyz artykuty uzaleznione od zagranicy, spadajg z 44,3 do 34,8,
a krajowe nieskartelizowane z 48,9 do 48,0. Jak widzimy, wptyw szeregu zni-
zek cen, jak wegla oraz taryf kolejowych jeszcze nie uwydatnit sie; proces
przystosowania, szybkos$¢ reakcji cen na zmiany cen gtownych skltadnikéw
kosztéw produkcji jest dos¢ nieznaczna. Istnieje na tym odcinku szereg opo-
row: konieczno$¢ wyprzedazy zapaséw, dazenie do powigkszenia marzy po-
Srednictwa, wreszcie taka zmiana struktury cennikéw na rézne wyroby, kto6-
ra czyni, iz efektywna cena i koszt nabycia w wielu wypadkach nie obniza
sie w stopniu, ktéry nalezatoby oczekiwa¢ na podstawie obnizek cen arty-
kutéw podstawowych. Badz-co-badz, na obroty w grudniu dziatata tendencja
znizkowa cen, stad ich normalnie sezonowy wzrost byt zapewne nizszy, niz
zazwyczaj, jesli chodzi o handel. Niewatpliwie spadty one w sferze produkcji,
skoro oprécz tendencji znizkowej cen dziatata tu réwniez i tendencja zniz-
kowa rozmiaréw produkcji. Wskaznik produkcji obniza sie z 69,8 w listopa-
dzie do 68,8 w grudniu, na co wpltywa silniejszy, niz stale obserwowany se-
zonowy spadek produkcji w przemys$le mineralnym, metalowym i w hutnic-
twie, czeSciowo kompensowany przez wzrost stanu zatrudnienia w przemy-
$le cukrowniczym, réwniez o znaczeniu raczej sezonowym. Zmiany wiec sta-
nu zatrudnienia w grudniu wynikly raczej z przesunie¢ miedzysezonowych.
Reakcja na zmiane poziomu cen polegata raczej na wstrzymywaniu sie od
zakupow, w oczekiwaniu znizki cen; dopiero p6ézniej mozna oczekiwaé wzro-
stu zakupow i zbytu wobec nizszego ich poziomu. Dalej trwajacy wzrost su-
my wystawionych weksli, ktory $wiadczy o rozwoju kredytu wekslowego,
tylko w pewnym stopniu jest zwigzany i wynika z wzrostu obrotéw towaro-
wych, gdyz réwniez jest zwigzany z czysto finansowem zadtuzeniem. Wska-
znik ten w grudniu wynosi 65,2 wobec 55,6 przed rokiem.

Sadzi¢ mozna na podstawie zasztych zmian w ustawodawstwie podat-
kowem, iz konjunktura na budownictwo, finansowane ze zrédet prywatnych
bedzie w roku 1936 jeszcze zywsza, niz dotychczas. Obawia¢ sie jednak na-
lezy, ze rozwdj konjunktury moze by¢ przez to jednostronny, jesli nie zosta-
ng wprowadzone odpowiednie reformy na odcinku opodatkowania ewentu-
alnych inicjatoréw inwestycyj przemystowych.

Rynek pieniezny i lokacyjny. Dotychczas posiadane dane statystyczne
pozwalajg konkludowaé, iz ultimo roczne przeszto w bankach stosunkowo
tatwo: ani wzrost redyskonta w Banku Polskim, ani dynamika wkladéw i
kredytow nie wskazuje nie wieksze trudnosci mobilizacji rezerw kasowych
na ultimo. Prowizoryczne dane o bankach prywatnych wskazuja, ze stany
wkiadéw i kredytéw raczej nieznacznie wzrosty, przy do$¢ statym poziomie
redyskonta. Zwiekszenie wiec stanu rezerw moznaby byto przypisa¢ zwiek-
szeniu stanu zadtuzenia zagranica, i czeSciowo powiekszeniu sumy zastawio-
nych papieréw wartosciowych. Widzimy wiec, ze sezonowe drenowanie
rynku w zwigzku ze zwiekszonemi wplatami podatkowemi nie odbito sie
w wigkszym stopniu na stanie rynku.
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Na rynku walutowym rozwdj sytuacji byt spokojny. Silniejszych obja-
woOw tezauryzacji i odptywu walut zagranicg nie byto. Wzrost jednak kursu
ztotych monet zaznaczyt sie juz od 1. I. 1936.

Kursy papierow o statem oprocentowaniu miaty lekka tendencje zwyz-
kowa, kursy akcyj natomiast spadty. Dekret o konsolidacji szeregu pozyczek
panstwowych na nowa 4% dtugoterminowa pozyczke, jak zwykle wiekszos$¢
podobnych operacyj sprowadzi! w koncu stycznia ostabienie kurséw pa-
pierow panstwowych w kraju i zagranicg, kursy natomiast listow zastaw-
nych utrzymaty sie na poprzednim poziomie. Znizka kurséw nie jest znaczna:
rentownos$¢ 5% poz. konwersyjnej po zadekretowaniu przedtuzenia amorty-
zacji siega obecnie 9%, natomiast rentownos¢ 8% dillonowskiej 9,2%, nato-
miast pozyczek zagranicznych, skupywanych na gietdzie osigga poziom 13,5%;
réznice te zwigzane sa oczywiscie z terminem i sposobem wykupu.

Rekapitulujgc stwierdzamy, ze oczywisty deflacyjny wplyw groma-
dzenia rezerw kasowych przez banki na ultimo nie miat zapewne wiekszego
zasiegu, pokryte bylo bowiem to ultimowe zapotrzebowanie na rezerwy ka-
sowe z emisji nowej sity nabywczej w Banku Polskim lub zagranicg, a nie
w drodze redukcji stanu udzielonych kredytéw. Ten sposob krétkotermino-
wego sfinansowania wzrostu rezerw $wiadczy jednak o tem, iz nie nalezy
oczekiwaé wiekszego sezonowego uptynnienia rynku pienieznego po ultimo
rocznem, podobnie jak w roku ubiegtym. Nastgpito bowiem pewne ziago-
dzenie wahan sezonowych ptynnosci. W. S.

PRZEGLAD WYDARZEN

15 grudzien 1935 — 15 styczen 1936 r.

18—19. XII. 1935. Sesja Rady Ligi Narodéw. Paryski plan likwidacji zatargu
wiosko - abisynskiego Laval — Hoare, zostat ostatecznie
zaniechany. Rowniez oczekiwane decyzje w sprawie sank-
cyj naftowych przeciw Wiochom zostaty odroczone.

18. XII. Ustgpienie ministra spraw zagranicznych Wielkiej Brytanji
sir Samuela Hoare. Nastepcg zostat min. Anthony Eden,
mianowany dnia 22. XII.

18. XIlI. Wybor dr. Edwarda Benesza na prezydenta Republiki Cze-
chostowackiej. Poprzedni prezydent prof. Masaryk ustgpit
dn. 14. XIl., wskazujac jako swego nastepce dr. Benesza,
dtugoletniego ministra spraw zagranicznych.

21. i 22. XII. Uchwalenie przez polskie ciata ustawodawcze ustawy
amnestyjnej i ratyfikacja umowy gospodarczej z Niem-
cami.

1. 1. 1936. Uchwalenie budzetu panstwowego przez parlament fran-

cuski. Budzet w kwocie 40 miljardéw frankéw zamyka sie
niewielkg nadwyzka dochodéw nad wydatkami.

3.1 Mowa prez. Roosevelta na 74 Kongresie Amerykanskim.
Prez. Roosevelt wystgpit ostro przeciw zagrazajgcym po-
kojowi Swiata autokratycznym rzadom niektorych panstw,
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podkreslajac przytem catkowity neutralno$¢ Standw Zje-
dnoczonych Ameryki.

Podpisanie w Paryzu ukfadu handlowego francusko - so-
wieckiego. Jest to wiasciwie wznowienie poprzedniego
ukladu ze stycznia 1834 r., wprowadzajgce szereg zmian.
W zwigzku z podpisaniem tego ukiadu aktualng stata sie
sprawa pozyczki Francji dla Sowietow. Wymieniana jest
suma 800 milj. fr.

Uznanie przez Sad Najwyzszy Standw Zjednoczonych niezgo-
dnosci ustawy o pomocy rolnictwu (Agricultural Adjust-
ment Act) z Konstytucjg. Omdwienie znaczenia tej decyzji
znajduje sie w niniejszym numerze ,,.Banku” na str. 14.
Przedtuzenie na dalszy okres roczny ustawy zezwalajgcej
prez. Booseveltowi na ustalenie wartosci dolara w grani-
cach 50—60% dawnego parytetu. Obecna warto$¢ dolara
ustalona zostata na 59,06% dawnej ustawowej wartosci.
Japonja opuscita Konferencje Morskg w Londynie wobec
nieuwzglednienia zgdan Japonji zréwnania jej si¥ mor-
skich z flotami Wielkiej Brytanji i Stanéw Zjednoczonych.
Konferencja londynska prowadzona byla W ciaggu grud-
nia, a nastepnie w styczniu (od 6. l.).

KRONIKA

KRONIKA KRAJOWA

Bank Polski w grudniu 1935 r.

W ciggu grudnia zapas ztota powiek-
szyt sie 0 1,6 milj. zt do 444,4 milj. z4,
a stan pieniedzy zagranicznych i dewiz
— 0 8,4 milj. zt. do 26,9 milj. zt.

Portfel wekslowy spadt o 17,0 milj. zt
do 689,2 milj. zi, natomiast portfel zdy-
skontowanych biletow skarbowych
wzrést 0o 2,5 milj. zt do 67,6 milj. zt i
stan pozyczek zabezpleczonych zasta-
wami — 0 21,7 milj. z+ do 1095 milj. zk.
W rezultacie ogélna suma Wykorzysta-
nych kredytéw wzrosta o 7,3 milj. z} do
866,3 milj. zt.

Zapas polskich monet srebrnych i bi-
lonu powiekszyt sie o 8,1 milj. zt do 21,6
milj. zh

Natychmiast ptatne zobowigzania u-
legty wzrostowi o 76,3 milj. zt do 209,7
milj. zt.

Obieg biletéw bankowych — w Wyni-
ku wyzej omoéwionych zmian — zmniej-
szyt sie 0 27,0 milj. do 1.007,2 milj. zt.

Pokrycie ztotem obnizyto sie z 41.47°/o
w koricu listopada do 39.78l/o na ultimo
grudnia 1935 r, i przekracza norme sta-
tutowg odprawie 10 punktow.

W pierwszej dekadzie stycznia zapas
ztota powiekszyt sie o 0,1 milj. zt do
4445 milj. zi, natomiast stan pienigdzy
zagranlczn¥ch i dewiz zmnlejszy’r sie o
1,0 milj. z+ do 25,9 milj, zk

Suma wykorzystanych kredytow spa-
dia o 46.8 milj. zt do 8193 milj. zi
przyczem portfel Wekslowy zmnlejszy’r
sie 0 194 milj. zt do 669,7 milj. zt
ortfel zdyskontowanych biletéw skar-
owych — 0 5,9 milj. zt do 61,7 milj. z¢
i stan pozyczek zabezpieczonych zasta-
wami — 21,5 milj. zt do 87,9 milj. zt.

Panstwowy Bank Rolny w miesigcu
grudniu 1935 r.

Bilans Panstwowego Banku Rolnego
na dzien 1 stycznia 1936 r. w poréwna-
niu z bilansem na dzien 1 grudnia 1935
r. wykazuje nastepujace zmiany:

Po stronie biernej:

Kapitaty wiasne wzrosty o 0,1 miljn.
do 137,3 miljn. zt. Lokaty termindwd
skarbowe w sumie 12,3 milj. zt. pozo-
staty bez zmiany. Fundusz Oddtuzenia
zmniejszyt sie o 0,6 milj. zt wskutek
dalszych™ odpisow. Wkiady terminowe
i na ksigzeczki oszczednosciowe wzro-
sty o 1,0 milj. zt do 60,9 milj. z}, ra-
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chunki czekowe za§ — o 6,7 milj. zt do
435 milj. zk. Banki ,,Nostro" zagra-
niczne zwiekszyty sie o 0,9 milj. zt do

11,2 milj. zt.  Redyskonto w Banku
Polskim zmnlejsz?/io sig 0 0,3 milj.
do 179,7 milj Stan emisji Ilstow

zastawnych i obligacyj melioracyjnych
spadt o 1,0 m||f< zt do 2434 milj. zt
gtéwnie w zwigzku z dodatkowem prze-
niesieniem pozyczek w listach zastaw-
nych na pozyczki z Funduszu Obroto-
wego Reformy Rolnej i amortyzacje ka-
pitatu pozyczek w obligacjach meliora-
cyjnych w racie pazdziernikowej 1935
r.  Fundusze rzadowe, administrowane
przez Bank, zmn|e1+szyiy sie 0 1,0 milj.
zt do 889,8 milj. z

Po stronie czynnej.

Kredyty krotko i $rednioterminowe
ulegty zmniejszeniu o 0,9 milj. zt do
187.3 milj. zt, przyczem weksle zdy-
skontowane (bez uwzglednienia weksli
na akcje zlecone) zmniejszyty sie o 2,3
milj. zt do 67,7 milj. zt, pozyczki ter-
minowe — o 0,4 milj. zt do 75,2 ml? zt
i pozyczki towarowe o 0,2 mllj zt do
5,8 milj. zt, natomiast naleznosci z ukita-
dow konwersy{nych wzrosty o 2,0 milj.
zt do 38,8 mi

Stan pozyczek w listach zastawnych
i obligacjach meljoracyjnych zmniejszyt
sie¢ 0 0,9 milj. zt do 244,7 milj. zt gtow-
nie wskutek Zej wymienionego prze-
niesienia niektorych pozyczek w listach
zastawnych do dziatu kredytu z fundu-
széw rzadowych oraz spisania sumy,
przypadajacej na amortyzacje kapitatu
pozyczek w obligacjach meljoracyjnych
W racie pazd2|ern|kowej 1935 r. Po-
zyczki i naleznosci z 'funduszéw rza-
dowych, administrowanych przez Bank,
spadty o 13 milj. zt do 631,7 milj. .

Suma bilansowa zmniejszyta sie o 8,7
milj. zt do 1.950,4 milj. zi.

P.K.O. w g<rudniu 1935 r.

Wkiady oszczednosciowe wzrosty w
miesigcu  sprawozdawczym o 8,783 tys.
zk. i osiagnety na dzien 31. XII. 35 r.
ogolem (tacznie z odsetkami) sume
679.3 miljn. zt.

w uﬁgu grudnia otwarto 26.576 no-
wych sigzeczek  oszczednosciowych.
Ogolna liczba czynnych ksigzeczek o-
szczednosciowych  wynosita na koniec
1935 r. 1.892.086 ksigzeczek.

Ogdlny obrot czekowy P. K. O. w
grudniu wynosit 2.373,2 miljn. zt., z cze-
go na obrot gotowkowy przypada 567,2

miljn. z, za$ na "bezgotowkowy —
1.806 miljn. zk., a wiec 76,1% catego
obrotu czekowego P. K. O. Stan wkia-
déw na kontach czekowych wynosit na
ultimo grudnia 202,4 miljn. zk, czyli
wzrést w poréwnaniu ze stanem na ko-
niec listopada o 16,2 miljn. zi.

Dziat Ubezpieczen na Zycie wydat
W miesigcu sprawozdawczym 3.878 no-
wych polis na kwote 3.991.704 zt. Ogol-
na liczba czynnych polis wynosita na
dzien 31. XII. 35 r. 119.450 na kwote
ubezpieczenia 178,7 miljn. zi

Portfel papieréw warto$ciowych wia-
snych i funduszu zapasowego zmniejszyt
sie¢ w grudniu o 3,4 miljn. zt. i wynosit
na ultimo miesigca 654 miljn. zt. Kredy-
ty bezposrednie, a mianowicie skup
weksli i akceptow, pozyczki wekslowe
oraz pozyczki na zastaw papierow war-
t?smowych spadty z 34,9 na 33,2 miljn.

Pogotowie kasowe w stosunku do po-
wierzonych kapitatow wynosito w gru-
dniu 23%.

tgczny bilans bankéw akcyjnych
za listopad 1935 r.

Sytuacja bankoéw prywatnych w listo-
padzie przedstawiata si¢ wediug tacz-
nego bilansu brutto nastepuia,co

Suma wkiadéw zmniejszyta sie o 2,8
miljn. zt. do 618,0 miljn. Spadek spo-
wodowany zostad znizkg sald kredyto-
wych na rachunkach biezacych (o 71
milj. do 155,6 milj.) oraz wkladow ter-
minowych (0 0,3 milj. do 189,3 miljn.
zt.), podczas gdy wklady a vista zwigk-
szyly sig 0 2,3 milj. do kwoty 180,0 milj.,
a wkiady na ksigzeczkach oszczedno-
Sciowych rowniez o 2,3 milj. do 931
milj. zt. Redyskonto weksli 1 dyskonto
akceptow Banku Akceptacyjnego ZWIek-
szylo sie o 4,8 milj. do 1933 mll{(
W stanie czynnym bilansu kredyty rot-
koterminowe wzrosty o 4,0 milj. do
tacznej kwoty 620,7 milj. zt. Dyskonto
weksl] zmniejszyto sie o 4,1 milj. do
387,5 milj. zt., spadek ten zostat jednak
z nadwyzkg wyréwnany przez wzrost
kredytow ~w rachunkach biezacych
(o 6,8 milj. do 4174 milj. zt) i pozy-
czek terminowych (o 0,3 milj. do 75,0
milj.); naleznosci z tytu+u wkiadow
konwersyjnych podniosty sig¢ o 1,0 milj.
do sumy 40,8 milj. zt. Portfel papie-
row Wartosmowych spadt o 3,9 milj. do
130,2 milj. Suma bilansowa bankow pry-
Watnych wzrosta z 2,013,5 milj. w koncu
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pazdziernika do 2.025,0 milj. zt. na ulti-
mo listopada ub. r.

Wzrost wkiadéw w kasach
oszczednosci

W grudniu zaznaczyt si¢ w kasach
oszczednosci dos¢ znaczny wzrost wkia-
dow, mianowicie o 13,3 milj. do sumy
7101 milj. Wzrosty zaréwno wkiady
oszczednoscmwe (0 9,3 milj. do. 650,4
milj. zt) jak i Wk+ady na rachunkach
czekowych i biezacych (0 4,0 milj.
59,7 milj. zt.).

W ciggu catego 1935 roku wkiady
w kasach oszczednosci wzrosty o 459
milj. zt, przyczem wzrost ten przypada
w znacznej czesci na wkiady oszczedno-
sciowe, ktore zwigkszyty sie o 38,7 milj.
zt. Liczba kas, ktérych dotyczy powyz-
sza statystyka wynosita 365, z czego
228 komunalnﬁch kas powiatowych, 129
komunalnych kas miejskich. Reszte kas
stanowig kasy zwigzkow migdzykomu-
nalnych, 1 kasa wojewddzka i 2 kasy
oszczedno$ci niekomunalne (we Lwowie
i Przemyslu).

P. K. O. w 1935 r.

Dnia 20 stycznia odbyta sie konferen-
cja prasowa w P. K. O. na ktérej Pre-
zes p. dr. H. Gruber, przedstawit wy-
niki dziatalnosci tej instytucji w roku
ubiegtym. Szczegotowy artykut o dzia-
falnosci P. K. O. zamiescimy w numerze
przysztym, tu za$ ograniczymy sie do
podania najwazniejszych cyfr.

W dziale oszczednoSciowym suma
wktadoéw wzrosta o 58,1 milj. zt. osi
gajac w koncu r. kwotc-; 679,3 milj. zt.
W r. 1934 przyrost wkiadéw wynidst
120,5 milj.; w roku ubiegtym przyrost
wiec znacznie zmalat, zblizajgc sie do
kwoty z r. 1933. Stan wkiadow czeko-
wych wykazat spadek w r. ub. o 313
milj. zk, przy roéwnoczesnym wzroscie
obrotéw o 243 milj. zt. do 27,5 milj. zt.
Dziat ubezpieczen na zycie wykazuje
Brzyrost polis netto 28 tys. i kwoty u-

ezpieczenia 0 32,2 milj. zt. W akty-
wach stan portfelu papieréw wart, zwie-
kszyt sie 0 43,6 milj. do sumy 670 milj.
zt. ~ Kredyty krotkoterminowe wzrosty
0 3 milj. do 37,6 milj. zt. Na uwage
zastuguje silny wzrost zatatwianych
przez P. K. O. interesow komisowych
(przekazy zagraniczne, inkaso weksli i
t. p.).

}ggk sprawozdawczy zamyka P. K. O.
nadwyzka bilansowg w sumie 5.862 tys.
zk. za$ dziat ubezpieczen na zycie nad-
wyzke 1.702 tys. zt.; kwoty te sg niemal
identyczne z nadwyzka z roku 1934.

Zmiany w Banku Polskim

Dnia 21 grudnia 1935 r. przeszedt na
emeryture dyr. Jan Koziet nacz. wydz.
kredytowego Banku Polskiego. Rada
Banku mianowata naczelnikiem wydzia-
tu kredytowego dyr. d-ra Tomasza
Buczkowskiego.

Zmiany personalne w P. Banku
Rolnym

Stanowisko gtéwnego radcy prawne-
go Panstwowego Banku Rolnego nie be-
dzie obsadzone, gdyz dotychczasowy
sktad wydziatu prawnego po przeprowa-
dzonej reorganizacji Banku w zupetno-
§ci odpowiada jego zadaniom.

Dyrektor oddziatu Panstwowego Ban-
ku Rolnego w tucku p. Kazimierz tu-
komski, spowodu choroby i zwigzang
z tem koniecznoscig dtuzszego wypo-
czynku i leczenia, zrezygnowat z dniem
1 stycznia r. b. z zajmowanego przezen
stanowiska.

Europa znoéwilezauryzuje banknoty
dolarowe

W latach powojennych, gdy w catym
szeregu krajow europejskich szalata in-
flacja, ludno$¢ tych krajéw skupowata
i gromadzita banknoty amerykanskie.
Gdy jednak w 1931 r. Wielka Brytanja
porzucita standard ztota, a zaufanie do
statosci dolara zostato zachW|ane ciu-
tacze europejscy jeli gwattownie pozby-
wac sie stezauryzowanych dolarow. Ze
sprawozdan, tyczacych sie bilansu ptat-
niczego Stanéw Zednoczonych, wynika,
ze wywdz amerykanskiego pieniadza pa-
pierowego byt jeszcze w 1930 r. o 20
milj. doi. wyzszy od przywozu, ale juz
w 1931 r. przyw6z przewyzszyt wywo6z
0 10 milj. doi., w roku nastepnym —
0 80 milj., a w '1933 r., gdy Stany Zjed-
noczone odstqpi’ry od parytetu ziota i
dolar zostat zdewaluowany, — o 90
milj. Gdy w 1934 r. dolar sie ustalit,
powrotna  wedrowka  amerykanskich
banknotéw z Europy do Stanéw Zjed-
noczonych zaczeta stabna¢, w pierwszej
otowie 1935 r. nadwyzka przywozu
anknotéw nad ich wywozem do Euro-
py wyniosta juz tylko 10 milj. doi.
drugiej potowie 1935 r. rozpoczeto S|e
najwidoczniej nanowo tezauryzowanie
papierowych dolarow, statystyki ame-
rykanskie konstatujg bOW|em ze w paz-
dzierniku 1935 wywieziono do Europy
2,54 miljona dolaréw, przybyto nato-
miast z Europy tylko 087 milj. dolaréw,
w Ilstopad2|e za$ nadwyzka wywozu
nad przywozem wyrazita sie¢ suma jesz-
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cze wyzszg, wyniosta bowiem 3,42 milj.
doi. (Frankfurter Zeitung).
Kredyty rzemiesinicze

Akcja rozprowadzania kredytéw dla
rzemiosta rozwija sie coraz pomyslniej,
0 czem $wiadczy staty wzrost sum, prze-
znaczonych na ten cel przez instytucje
finansowe. | tak Bank Gospodarstwa
Krajowego rozprowadzit wsrdéd rzemie-
$Inikéw w r. 1934 — 55 miljonéw zi.,
w r. 1935 — 8,3 miljn. zt., a w roku bie-
zacym przenaczyt na ten cel kwote 10
miljonéw zt. Komunalne kasy oszcze-
dnosci rozdzielaty kredyty rzemiesini-
cze na zasadach ogolnych, stosowanych
do inych pozyczkobiorcdw, przytem sal-
do tych kredytow, udzielonych przez
363 komunalne kasy oszczednosci, siega
sumy 30 miljonéw zt. Komunalne ka-
sy oszczednosci wojewddztwa $laskiego
rozdzielity ponadto  szereg kredytow
rzemies$lniczych na warunkach specjal-
nych. Kredyty te osiggnety w r. ub.
kwote 5 miljonéw zt wobec okoto 3
miljn. zt. w roku poprzednim. Pozatem
Komunalna Kasa Oszczednosci m. st
Warszawy rozprowadzi w r. b. mi?(dzy
najbiedniejszych rzemiesinikow wieksza
kwote na warunkach dogodnych. Po-
zyczki te oprocentowane bedg w wy-
sokosci 1% w stosunku rocznym. Kre-
dyt ten rozdzielony bedzie wsréd dro-
bnych rzemieslnikéw, a jako zabezpie-
czenie beda pobierane sola weksle z jed-
nym podpisem. Roéwniez Komunalna
Kasa Oszczednosci m. Krakowa roz-
dzieli w ciggu roku biezacego na po-
dobnych warunkach wiekszg sume.
Sekcja bankowa Instytutu Nauk.
Organizacji

Na terenie Instytutu Naukowego Or-
ganizacji i Kierownictwa zawiazata sie
Sekcja Bankowa, majaca na celu bada-
nie zagadnien zwigzanych z usprawnie-
niem pracy bankowej w zakresie tech-
niczno - organizacyjnem i opracowywa-
niem konkretnych projektow w tej dzie-
dzinie. Dnia 12 grudnia ub. r. odbyto
sie zebranie organizacyjne, ktore zagait
dyr. Instytutu p. W. Mileski, zaprasza-
jac na przewodniczacego zebrania dr.
Andrzeja Szarskiego. W zebraniu wzie-
li udziat pp.: dr. Stefan Buczkowski, Jan
Gizowski, wicedyr. Wactaw Jacobson,
Franc. Jazwinski, dyr. Karol Laschtowi-
czka, nacz. Stefan Michalski, dyr. Wac-
taw Mileski, Bolestaw Peyser, dyr. Mar-
jan Rybak, dyr. Stanistaw Skonieczny,
dyr. Andrzej Szarski. Referaty w spra-

wie zadan i programu dziatalnosci Sek-
cji wygtosili pp. Jan Gizowski i dr. Ste-
fan Buczkowski, W wyniku dyskusji
zebrani uchwalili zawigza¢ Sekcje Ban-
kowg przy Instytucie.

Dnia 19 grudnia odbyto sie drugie
zebranie, na ktérem przyjeto projekt
regulaminu Sekcji oraz przeprowadzono
dyskusje nad referatem dr. Buczkow-
skiego. Blizsze szczegély co do orga-
nizacji wiadz i programu dziatalnosci
Sekcji podamy w nastepnym numerze
Banku, po zatwierdzeniu regulaminu i
wihadz przez Rade Instytutu.

KRONIKA ZAGRANICZNA
Angielski rynek emisyjny w r. 1935

Zaznaczajacy sie od r. 1931 wzrost
dziatalnosci  emisyjnej na rynku lon-
dynskim, wystepowat réwniez i w .
ub.: ogolna suma nowych emisyj osia-
neta bowiem w tym roku 183 miljony
untéw, wobec 150 miljn. w r. 1934, 133
miljn. w r. 1933, 113 miljn. w r. 1932
i 89 miljn. w r. 1931. Osiggnieta w r.
ub. najwyzsza w latach kryzysowych
suma stanowi jednak zaledwie potowe
rekordowej kwoty zanotowanej w r.
1928, w ktorym dokonano nowych emi-
syj na 363 miljn. zt. Nalezy doda¢, ze
cyframi powyzszemi nie sg objete emi-
sje konwersyjne.

Poréwnanie szczeg6towych zestawien
za poszczegblne lata uwidacznia poza
og6lnym wzrostem emisyj takze powaz-
ne zwiekszenie emisyj prywatnych przy
spadku emisyj rzadowych. Tak wiec
emisje rzadowe spadly z 32,8 milljn. w
r. 1933 do 10,7 w r. 1934 i 3,4 miljn. w
r. 1935 a ogdlna suma emis;g' na cele
publiczne (panstwo i samorzady) z 64,8
do 453 i 27,9 miljn. L.

Jezeli chodzi o emisje prywatne, naj-
silniejszy wzrost wykazujg emisje ko-
lejowe; wzrost ten, z 0,9 miljn. w r.
1934 do 32,1 miljn. w r. ub. spowodo-
wany zostat w catosci jedng wielkg
emisjg (32 miljn. t.) gwarantowanych
przez rzad waloréw na rozwoj komu-
nikacyj podmiejskich Londynu. Pomi-
jajac Jednak ten poniekad nadzwyczaj-
ny wzrost w grupie kolejowej, zwiek-
szenie emisyj wystepuje W WieKszosci
grup przemystowych: z 7,0 miljn. do
L7 miljn. w grupie elektrycznej, z 3,3
do 6,6 w grupie wodociggdw i gazowni,
z 11 do 3,0 w grupie bankéw i ubez-
pieczen, z 30,2 do 42,8 miljn. w grupie
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réznych przedsiebiorstw handlowych i
przemystowych, z 1,2 do 16,9 miljn. w
grupie metalurgicznej i metalowo-ma<
szynowej. Spadek wystepuje w nielicz-
nych tylko grupach | poza grupg prze-
mystu gorniczego (z 17.7 do 9,0 miljn.)
nie przybrat wiekszego rozmiaru.

Znamiennym rysem tegorocznej Sy-
tuacji jest niemal kompletny brak za-
interesowania dla zagranicznych emi-
syj. Ulokowano ich na rynku angiel-
skim zaledwie w kwocie 2,85 miljn. fun-
tow (wobec 3,05 w roku 1934 i blisko
8 miljn. w 1933). Na rozluznienie em-
bargo Skarb ang. godzit sie w wyjatko-
wych wypadkach 1 to tylko wtedy gdy
chodzito o kraje, nalezace do ,bloku
szterlingowego'l

Zyski bankéw angielskich w r. 1935

Wiekszos¢ wielkich bankéw angiel-
skich ogtosita w pierwszych dniach
stycznia wyniki swej dziatalnosci w .
ub., ktére podaje ponizsze zestawienie:

Rodzaj
Bank akcjij
Barclays Bank................... LAY
,B"i,C"
Lloyds Bank................... é
Midland Bank...................
National Provincial Bank
Westminster Bank po £ 4
po £ 1
District Bank................... A"
»B"
»C"

Martins Bank

Jak z powyzszego zestawienia wyni-
ka, wszystkie banki utrzymaty wypta-
cane dywidendy na zesztorocznym po-
ziomie bez zadnej zmiany. Dwa banki
tylko, a mianowicie Midland Bank i
Westminster Bank, w zwigzku ze stu-

leciem ich istnienia, ptacity akcjo-
narjuszom  specjalne  dwu-procentowe
premje; powyzsze zestawienie nie uw-

zglednia jednak tych premij; ze wzgle-
du na ich wyjatkowy charakter. Je-
zeli chodzi o zyski, nie wykazujg one
réwniez wiekszych zmian, co stanowi
wynik polityki stabilizacyjnej prowa-
dzonej przez banki angielskie, ktére o-
perujac przedewszystkiem odpisami na

rachunkach dtuznikéw i rezerwami, sta-
rajg sie utrzyma¢ wysoko$¢ wykazy-
wanych zyskéw na mniej wiecej statym
poziomie.

Omawiajagc  wyniki bankéw angiel-
skich za r. ub., londynski ,,The Econo-
niist" podaje ciekawe obliczenie sto-
sunku czystych zyskéw do ogélnej su-
my kapitatow i rezerw wazniejszych
bankéw. Stosunek ten, wykazujac lek-
ki wzrost w ostatnich trzech latach wy-
nosi 6,5% dla Barclays Bank, 6,8% dla
Lloyds, 8,2% dla Westminster, 8,9% dla
Midland, 9,3% dla Martins, 9,4% dla
National Provincial i 10,2% dla Di-
strict, co pozwala tygodnikowi twier-
dzi¢ ze bankowo$¢ nalezy dzi$ jeszcze
do jednych z najrentowniejszych dzia-
téw przedsiebiorstw w Anglji. (mr.)

Nowe emisje pozyczek panstwo-
wych w Anglji

Dnia 4 grudnia 1935 r. skarb angiel-
ski wytozyt do subskrypcji publicznej

19 3 5 19 3 4
zysk dywi- zysk dywi-
tys, denda tys, denda
£ °fo £ (vo
1.784 10 1.708 10
14 14
1.643 12 1.652 12
5 5
2.353 16 2.292 16
1.665 15 1.644 15
1.403 18 1.525 18
12,5 12,5
420 16,2/3 430 16,2/3
10 10
16,2/3
693 14 672 14

za posrednictwem Banku Angielskiego
dwie pozyczki.

Pierwsza z nich w formie 2%%-wych
25-letnich obligacyj w kwocie 200 milj. £
zostata ofiarowana go kursie emisyjnym
96/4%. Wohplata subskrybowanej kwoty
zostata roztozona na 5 rat, z ktérych
pierwsza platna przy subskrypcji, a
ostatnia 3 kwietnia 1936 r. Pozyczka
zostanie umorzona w 1961 r,, przyczem
skarb zastrzegt sobie prawo umorzenia
tej pozyczki w catosci lub czeSciowo w
terminie  wczesniejszym, jednak nie
wczesniej niz w 1956 r.

Po raz pierwszy w historji finansowej
Anglji zaciggnat skarb pozyczki na tak
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korzystnych dla siebie warunkach. Po-
mimo to obie emisje zostaly z nadwyzka
pokryte w ciggu Kilku godzin, a nastep-
nego dnia Swiadectwa subskrypcyjne bo-
néw skarbowych notowano po kursie al
pari. Bony te zostaty subskrybowane
przez rynek, dla ktérego stanowig one
korzystng lokate w poréwnaniu z naj-
wyzej %%-wa rentownoscig weksli
skarbowych. Ponadto banki clearingowe
ogtosity, ze beda udzielaty krétkotermi-
nowych J)oiyczek oprocentowanych na
54% pod zastaw nowych bondw. Jest
to stopa bardzo korzystna dla rynku,
gdyz normalnie pobierajg banki clearin-
gowe 1% od takich pozyczek, a %% je-
dynie od pozyczek pod zastaw weksli
nadajgcych sie do dyskontu w Banku
Angielskim.

Znaczacem jest przypuszczenie wyra-
zone przez ,,The Economist” z 7/XII.
1935 r,, ze obserwowane w ostatnich
miesigcach zmniejszanie portfelu weksli
skarbowych w posiadaniu urzedéw pan-
stwowych pozostaje nietylko w zwigzku
z operacjami Funduszu Walutowego, ale
takze z celowg politykg zmniejszania
zapasu tych papierow w rekach urzedéw
panstwowych, aby im umozliwi¢ kupo-
wanie pozyczek panstwowych i podtrzy-
mywanie ich kursu.

Stosownie do zwyczajéw angielskich,
rzad nie ogtosit oficjalnie planu zuzycia
kwoty netto 291 milj. £, ktOrg uzyska z
nowych etnisyj. Rownocze$nie z ogto-
szeniem subskrypcji ukazaty sig. jednak
zawiadomienia, ze korzystajac z posia-
danych uprawnien skarb umorzy przed
terminem (w marcu 1936 r.) 150 milj. £
2%-wych bonoéw skarbowych z 1932 r.,
a w kwietniu 1936 r. wykupi pozostalg
transze 44 milj. £ 3%-wych bonéw skar-
bowych z 1932 r. Po potragceniu tych
dwoch  kwot pozostawatoby zatem do
dyspozycji skarbu z sumy 291 milj. £ o-
koto 97 milj. £, nie jest jednak wyklu-
czonem, ze cze$¢ tej kwoty (okoto 40
milj. £) zostanie uzyta na skonsolido-
wanie diugu ptynnego drogg umorzenia
weksli skarbowych. W ten sposéb dy-
sponowatby skarb na cele zbrojen kwo-
tg 50—60 milj. £.

Prezes British Overseas Bank’u
o Polsce

Przemawiajgc na 16-em dorocznem
Walnem Zgromadzeniu Akcjonarjuszy,
A. Gairdner, mdwigc o polaczeniu
Banku Handlowego z Bankiem Anglo-
Polskim stwierdzit, ze fuzja ta wy-

magata wielu prac reorganizacyjnych ze
strony tego banku polskiego o history-
cznem znaczeniu, ktéry z miodziencza
energja rozpoczyna nowy okres dzia-
talnosci i prawdopodobnie wykaze site,
ktérej zycza mu przyjaciele tej insty-
tucji. W wyniku tej fuzji pozycja
»udziaty konsorjalne”™ ulegta znaczne-
mu zmniejszeniu, gdyz wartos¢ akcyj
Banku Handlowego, znajdujgcych sie
w posiadaniu British Overseas Banku,
obecnie figuruje w bilansie tej insty-
tucji w pozycji ,inne udziaty!'.

»Smier¢ Marszatka Pitsudskiego b?/-
ta dla Polski z ktérg, utrzymujemy bli-
skie i serdeczne stosunki, wielkim cio-
sem. Kult dla tego czitowieka zywiony
w Polsce nigdy chyba nie byt bardziej
usprawiedliwiony, niz w chwili jego
Smierci, kiedy sie okazato, ze Marsza-
tek swym wizjonerskim umystem prze-
widziat wszystkie trudnosci, jakie wo-
wczas powstang i spokojnie 1 nie na-
rzucajac sie poczynit wszelkie przy?ko-
towania, tak ze pozostawato juz tylko
wprowadzi¢ w czyn zarzadzenia, ktore
on zawczasu przewidziat. Zmiany w
rzadzie, ktére pozniej nastgpity prze-
prowadzone z takim spokojem w cza-
sie wstrzasu w zyciu narodowem, kt6-
ry utrudnit jeszcze sytuacje wywotang
Kryzysem gospodarczym,  wzbudzity
wielki podziw wszystkich i byty niespo-
dziankg dla tych, ktérzy nie znajg bli-
zej tego Kkraju.

Przemawiajacy po Prezesie Dyrektor
L. Kird, czynigc aluzje do tego ustepu,
poswieconego Polsce, oraz komunikujac
0 przyznanem prezesowi Wysokiem od-
znaczeniu w postaci orderu Polonia
Restituta, nazwat Polske ,,jasnym punk-
tem" na ciemnym politycznym i gospo-
darczym obrazie Europy.

Stulecie Midland Bank i
Westminster Bank

Wymienione banki londynskie obcho-
dzity w 1935 r. setfly jubileusz swego
istnienia. Oba banki wyptacity swym
akcjonarjuszom z tej racji 2% tytulem
superdywidendy oraz przeznaczyly zna-
czne sumy na gratyfikacje i fundusze
emerytalne swych pracownikéw. West-
minster Bank przeznaczyt na ten cel
5% z zyskow, z czego na fundusz eme-
rytalny przypadto 200 tys. £. Midland
Bank wyasygnowat na rzecz pracowni-
kéw 220 tys. t.

Czysty zysk Midland Banku wynidst
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w 1935 r. 2.353 tys. £, wobec 2.292 tys.
w 1934 r. Na rezerwy odpisano 170
tys. £. czyli o 20 tys. wiecej niz w 1934
r. W zwigzku z nadzwyczajnemi wy-
datkami  jubileuszowemi przeniesiono
na rok 1936 tylko 467.447 £, gdy suma
przeniesiona w 1934 na 1935 r. wyno-
sita 871.946 £. Dywidenda za 1935 rok,
nie liczac superdywidendy, wynosi 16°/.

Czysty zysk Westminster Banku, po
odliczeniu dotacyj, na rzecz pracowni-
kow oraz po uwzglednieniu roznych
watpliwych pozycyj, wyrazit sie sumg
1402 tys. £ (w 1934 r. 1524 tys. L),
dywidenda wynosi 18% od 4 t akcyj.
1214% od 1 L akc?/J (Posiadacze 1 t
akcyj nie otrzymali superdywidendy).
Przeniesiono na 1936 rok 369.848 L, czy-
li 0 111.236 £ mniej niz w 1934 r. na
rok 1935.

Rewaloryzacja szylinga
austriackiego

W styczniu Austrjacki Bank Naro-
dowy obnizyt cene czystego ziota z
5.999,83 szylingbw do 5.963,69 szyi, za
kilogram, wobec czego 1 szyling przed-
stawia¢ teraz bedzie warto$¢ 0.167,68
gram zamiast jak dotychczas 0.16667
grama.

Jakkolwiek rewaloryzacja szylinga
wynosi zaledwie 0,6°0, to jednak ma
ona w czasach dzisiejszych, czasach

ciagtych dewaluacyj, znaczenie Wymow-
ne i $wiadczy o uzdrowieniu finansow
austrjackich.

Szyling przedstawiat poczgtkowo
warto$¢ 0.21172 gr, czystego ztota, juz
jednak we wrzesniu 1931 r,, w zwmzku
z Kkatastrofalnym spadkiem marki nie-
mieckiej, zatamat sie powaznie. W paz-
dzierniku 1931 r. rzad austrjacki wpro-
wadzit obostrzenia dewizowe i rnusiat
sig pogodzi¢ z istniejacg wtedy de facto
deprecjacjg szylinga. W koncu 1932 r.
deprecjacja dosiegta 15%, wkoncu 1933
r. — 21%. W pazd2|ern|ku 1934 .
Austrja dokonata ' rewaloryzacji swego
pokrycia i ustanowita nowy parytet:
szyling zostat uznany jako rowny
0.16667 gr. ztota. Wiasnie obecnie pa-
rytet ten podwyzszono do 0.16768 gr.

Ograniczenia walutowe
w Czechach

Rozporzadzeniem ministra skarbu z 11
grudnia 1935 r. zostalty wprowadzone
dalsze ograniczenia obrotow walutowych

z zagranicg. Wszelkie czechostowackie
srodki pieniezne przywozone przez Ccu-
dzoziemcow na terytorjum czechosto-
wackie, lub tez przesytane z zagranicy
poczta, muszg by¢ przelewane, po uzy-
skaniu kazdorazowo uprzedniej zgody
Banku Narodowego, na odpowiednie
,konta zablokowane czechostowackich
srodkéw pienieznych”, Z kont tych mo-
ga turysci cudzoziemcy pokrywaé wy-
datki, zwigzane z ich pobytem w Cze-
chostowacji, bez zadnych ograniczen.
Przy wyjezdzie natomiast z Czechosto-
wacji suma posiadanych przez nich $rod-
kow pienigznych nie moze przekraczac
kwoty posiadanej przy wijezdzie, a
stwierdzonej przez specjalne organy
kontroli granicznej, z zachowaniem o-
czywiscie ograniczen wynikajacych z za-
rzgdzenia Czechostowackiego Banku Na-
rodowego z 4 grudnia 1935 r. (por.
~Bank” nr. 12 z r. ub.)

Zagraniczne wierzytelnosci Francji

Journal Oficjel ogtosit sprawozdanie z
dziatalnosci specjalnej komisji, ustano-
wionej do spraw emitowanych we Fran-
cji zagranicznych pozyczek we frankach
w zlocie. Ze sprawozdania wynika, ze
w okresie 30 lat przed wojng pozyczki,
jakich Francja udzielita zagranicy sie-
gaja sumy 40 miljd. fr. w zlocie.

Doftgczona do sprawozdania lista wy-
mienia nastepujace pozycje:

1) 4 miljd. fr., pozyczone krajom Eu-
ropy potnocnej: obstuga tych pozyczek
jest dzi$ punktualna; dawna zalegto$c,
datuje sie od 1928 r. wynosi miljard
frankow.

2) A Omiljd. fr. pozyczonych Rosji;
obstuga przerwana zostata w roku 1918.
Do sumy tej dochodzi 5 miljd. fr. w zlo-
cie pozyczonych Rosji podczas wojny
Swiatowej.

3) 514 miljd. fr. Wynoszq pozyczki u-
dzielone panstwom i przedsiebiorstwom
Europy centralnej i potudniowej. Usta-
nowiona w drodze licznych i dtugotrwa-
tych uktadéw obstuga wyraza sie obec-
nie_suma 200 milj. fr. i bedzie mogta_byc¢
zwiekszona, jesli w odnosnych krajach
nastapi poprawa gospodarcza.

4) 1/4i miljd. fr. w zt. wynosza po-
zyczki udzielone Egiptowi (zalegtosc¢
125 milj.-fr.).

5) 4/4 miljd. fr. wynoszg pozyczki o-
plewagace na funty ang.: odsetki — 360
milj
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6) 8 miljd. fr, pozyczono Ameryce Po-
tudniowej; zalega 300 milj. fr.

7) miljd. fr. ulokowano w papie-
rach innych panstw; dochéd roczny —
50 milj. fr.

Owe 40 miljd. fr., pozyczone zagrani-
cy przed wojna, réwnajg sie 200 miljd.
dzisiejszych frankow: suma ta przynosi
dzi$ w najlepszym razie 2 miljd fr. za-
miast' 10 miljardéw.

,,.Dewaluacja jako rozwigzanie"

Ogtoszona pod tym tytutem ankieta
pisma francuskiego ,L‘Europe nouvel-
le", w ktorej wzieto udziat wielu wy-
bitnych finansistow i ekonomistow wy-
kazata duza zgodnos$¢ pogladéw na za-
gadnienie dewaluacji jako rozwigzanie
trudnosci gospodarczych panstw. Wy-
niki ankiety dadza sie sprowadzi¢ do 2
zasadniczych wnioskéw: 1) dewaluacja
wywotuje pewne dodatnie nastepstwa,
ktorych djednakze nie nalezy przece-
nia¢, 2) dewaluacja nie stanowi ogolne-
go rozwigzania trudnosci_kryzysowych.
Tembardziej nie mozna jej uwazacC za
srodek zbawienny przy biednej gospo-
darce finansowe;j.

Jeszcze o uchyleniu klauzuli ztota
przez Senat Gdanski

Sprawy, zwigzane z uchyleniem przez
ustawodawstwo  jakiegokolwiek kraju
klauzuli zlota zamieszczanej czesto

przez poszczego6lnych kontrachentow w
zawieranych przez siebie umowach —
zawsze nastrecza nietylko trudnosci
natury gospodarczej ale czesto i praw-
nej natury. To samo ma miejsce jesli
chodzi o teren Wolnego Miasta, z tg
tylko réznica, ze ze wzgledu na specjal-
ny charakter uméw wiazacych .Gdansk
z Polska, tego rodzaju zagadnienia u-
legajg  specjalnemu  skomplikowaniu.
Polska, jako dostawca szeregu towardw,
a wiec Jjako wierzyciel, jest silnie za-
interesowana w takim czy innym ukfa-
dzie wydarzen, zwlaszcza wobec brzmie-
nia odpowiedniej ustawy, ktéra uchyli-
ta klauzule ziota nietylko przy zobo-
wigzaniach, opiewajgcych na guldeny,
lecz réwniez i w umowach, zawieranych
w walutach zagranicznych.

Pod tym katem widzenia znamien-
ny charakter nosi ostatnio ogtoszony
wyrok gdanskiego Sadu Najwyzszego.
Spor dotyczyt zagadnienia, czy ustawa,
uchylajgca klauzule ztota w umowach,

zawieranych w walucie obcej, jest zgod-
na z konstytucjag Wolnego Miasta. Ja-
ko wierzyciel wystepowat jeden z ban-
kow berlinskich; dtuznikiem byt rol-
nik gdanski. Sad pierwszej instancji,
ktéry te sprawe rozpoznawat, wydat
wyrok, uznajgcy w tym przedmiocie
ustawe Senatu za niezgodng z konsty-
tucja, a przeto niewigzacg Sady. Na
innem stanowisku stanat Sad Najwyz-
szy, uznajgc moc obowigzujacg tej u-
stawy i przesadzajgc tem samem wszel-
kie spory, jakie na jej tle mogtyby po-
wstac.

W ten sposdb zostaty przesgdzone —
w sensie dla wierzycieli niekorzyst-
nym — wszelkie watpliwosci, jakie pod
wzgledem  prawnym mogla  budzi¢
wspomniana  ustawa. Przesadzone z
punktu widzenia prawa obowigzujgce-
go. Nie przesadza to jednak w niczem
ani stusznosci tej ustawy z punktu wi-
dzenia ogolnych zasad prawa, a specjal-
nie z punktu widzenia umow wigzacych
Gdansk z Polska, ani shtusznosci czy
zasadnosci omoéwionego  wyroku Sadu
Najwyzszego. Doktadniejsze omoéwie-
nie tych spraw bedzie jednak mozli-
we doEiero po ogtoszeniu motywow sa-
dowych ze wzgledu przeto na znaczenie
tej sprawy-z punktu yridzenia interesow
gospodarczych Polski pozwolimy sobie
wrdci¢ jeszcze do tego tematu, (m).

Likwidacja prywatnych bankoéw
emisyjnych w Niemczech

Stosownie do rozporzadzenia ministra
gospodarki narodowej z 21 grudnia
1935, rozpoczelty juz prywatne banki
biletowe wycofywanie swych bankno-
tow. Z dniem 2 kwietnia b. r. stracg
banknoty tych bankéw zdolnos¢ zwal-
niania od zobowigzan, w ciggu za$ na-
stepnego  kwartatu bedg wymieniane
jeszcze na banknoty Banku Rzeszy tyl-
0 w kasach odpowiednich instytucyj
emisyjnych. Po 2 lipca b. r. prywatne
banki biletowe nie b(F]dab obowigzane do
dalszej wymiany tych biletow i stracg
one swg warto$¢. Ogdlny obieg tych
banknotéw wynosi obecnie 180 milj.,
jest zatem juz nieco nizszy od przewi-
dzianego ustawg o prywatnych bankach
biletowych, ktora ustanowita kontyn-
gle/ﬁgty w wysokosci tgcznej 194 milj.

Dalsze losy prywatnych bankéw emi-
syjnych przedstawiajg sie nastepujgco:
bank bawarski zostanie przejety przez
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bawarski bank panstwowy, I banki ba-
denski i wirtemberski zostang prze-
ksztatcone w banki regjonalne, nato-
miast nie jest wiadomem dotychczas, w
jakiej formie Browadzié bedzie nadal
swe czynnosci bank saski w Dreznie.

Kryzys w bankowosci niemieckiej

Berlinski  korespondent dziennika
I'Information donosi w tej sprawie co
nastgpuje:

Od pewnego czasu jesteSmy $wiad-
kami powolnego zanikania drobnych i
m$rednich prywatnych bankéw niemiec-
kich. Niema tygodnia bySmy nie czytali
w dziennikach, ze taki to a taki dom
bankowy albo rnusiat sie sfuzjonowac,
albo zawiesit wyptaty. | tak np. Kil-
kanascie dni temu znany ze swe] dzia-
falnosci w przemysle gorniczym dom
bankowy Karl Kalin sfuzjonowat sie z
domem bankowym Dreyfuss & Co,
wkrétce potem stato sie wiadomem, ze
dom bankowy Gebriider Lamman w
Hannowerze przeszedt w rece D. D.
Banku, Ze zamkniety zostat dom ban-
kowy Samson Gumpel w Bernburgu,
a dwa inne domy bankowe: Alfr. Haupt
w Neuruppinie w Meklenburgji i Ham-
merschlag & Co w Lipsku bedg wkrot-
ce zlikwidowane. Wszystko przemawia
zatem, ze serja ta bedzie si¢ dalej cia-

neta.

g \?Vszystkie te wydarzenia sg przede-
wszystkiem wynikiem ustaw skierowa-
nych przeciwko zydom, ktorzy albo z
nakazu, albo z obawy przed pogroma-
mi w szybkiem tempie likwidujg swoje
interesy. Ale nietylko zydzi zwijajg
swoje przedsiebiorstwa. Wielkie ban-
ki berlinskie pochtonety w ostatnich
czasach rowniez kilka niezydowskich
domoéw bankowych, ktére wskutek kry-
zysu, gtéwnie kryzysu panujacego na
gieldzie, znalazty sie w ciezkiem poto-
zeniu.

Proces koncentracji, ktérego jestes-
my Swiadkami, zastuguje z tego wzgle-
du na szczegolng uwage, ze narodowi
socjalisci przed swojem dojsciem do
wihadzy gwalttownie zwalczali koncen-
tracje na polu bankowem.

Rozwdj gospodarki pienieznej
w Sowietach

W przemoéwieniu, wygtoszonem na o-
statnim zjezdzie centralnego komitetu
wykonawczego Zwigzku Sowieckiego,

prezes rady ministrow Mototow o$wiad-
czyt m. in. co nastgpuje: Powazng role
W rozwoju gospodarczym Sowietow w
1935 r. odegrata rozbudowa gospodarki
pienieznej. Miato to tem wieksze zna-
czenie, ze réwnoczes$nie kurs rubla zna-
cznie sie wzmocnit. Doniostym czyn-
nikiem rozwoju gospodarki pienieznej
byto zniesienie systemu kartkowego i
ustanowienie jednolitych cen na arty-
kuty spozywcze.

Progresja ptac robotniczych, uzalez-
niona od wydajnosci pracy, odegrata
wielka role w rozwoju ruchu ,,stacha-
nowskiego", ktéry prawdopodobnie nie
Dostepowatby tak szybko, gdyby nie roz-
budowa gospodarki pienieznej i zwigza-
ne z tem zwigkszenie sie roli placy za-
robkowej. Dazenie robotnikdw do po-
wigkszania swych zarobkéw byto wyra-
zem zachodzacych zmian; zarobki t. zw.
»stachanowcow'l  osiggaty rekordowe
cyfry. Ustanowienie jednolitych cen i
zniesienie kartek, spowodowato znaczny
spadek cen rynkowych, dochodzacy nie-
kiedy do 25—30°%0, co przyczynito sie
do podniesienia znaczenia pienigdza
wsrod ludnosci. Z drugiej strony — ro-
zw6j gospodarki pienieznej wywotat
akcjg, zmierzajacg do_ poprawy rentow-
nosci przedsiebiorstw i przyczynit sie do
wzrostu oszczednosci zarowno wsrod lu-
dnosci_miejskiej, jak i wiejskiej. Roz-
wojowi gospodarkl pienieznej towarzy-
szyt szybki wzrost obrotow towarowych
w catlem panstwie. Wzrost sity nabyw-
czej rubla spowodowat zwiekszenie sie
zamoznosci i dochodéw robotniczych.

Czy dalsza dewaluacja dolara ?

W dn. 10 stycznia zanotowano w sfe-
rach finansowych Stanéw Zj. dwa fakty,
Swiadczace 0 grozacem niebezpieczen-
stwie inflacji: 1) lIzba postéw uchwa-
lita ustawe o zapomogach dla wetera-
néw) oraz 2) Prezydent Roosevelt wy-
dat proklamacje, przedtuzajgcg na o-
kres jednego roku, t. j. do stycznia 1937
r moc obowigzujgcg § 10 i 12 Ustawy
0 rezerwie ziota z r. 1934, ktéra wy-
gasata w dn. 29 stycznia r. b, co w
praktyce oznacza mozno$¢ przeprowa-
dzenia dalszej dewaluacji dolara, a
mianowicie do poziomu 50 centéw daw-
nego parytetu, oraz dalszego utrzymy-
wania funduszu stabilizacyjnego, usta-
nowionego pierwotnie tylko na okres
dwuletni. Ustawa o zapomogach dla
weteranéw, ktéra uchwalona zostata —
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V{(ak to byto przewidywane — duza wie-
szo$cig glosow, nie ustanawia jeszcze
sposobu dokonania wyptaty tych zapo-
mog, stwierdzajac tylko, ze ogolna su-
ma (ktora oszacowana jest na przeszio
2 miljrd. doi.) ,,winna by¢ wyptacona
niezwtocznie w got()wce". Piszac o tem
»Financial News" sadzi, ze przedtuze-
nie petnomocnictw do dalszej dewalu-
acji dolara, ttumaczy¢ nalezy przede-
wszystkie cheaa rzgdu Stanow Zjedn.
utrzymania w reku powaznego atutu dla
przeprowadzenia targow stabilizacyj-
nych. Poniewaz w/g ogélnie panujacego
rzekonania, w r. 1936 nastgpi dewa-
uacja walut bloku ztotego, ktora ewen-
tualnie wywota¢ moze przecenienie
(overvaluation) wartosci funta szt., an-
gielskie wiadze finansowe moga znalezé
sig w koniecznosci dopuszczenia do dal-
szej deprecjacji funta w procesie przy-
stosowywania si¢ do gospodarczo uza-
sadnionego poziomu. Wowczas z ame-
rykanskiego punktu widzenia dalsza de-
waluacja dolara bytaby zjawiskiem po-
zgdanem. Wynika z tego, ze nawet gdy-
by Sad Najwyzszy nie wydat druzgo-
cgcego wyroku w sprawie A.AA., rzad
Stanow Zj. musiatby rowniez przed’fu-
éy petnomocnictwa nadajace prezy-
entowi mozno$¢ dewaluowania dolara
drogg aktu administracyjnego.

Kwalifikacje bankierskie w St. Zj.

The American Banker omawiajac na
swych famach inicjatywe ,Journal of
Business" wypowiada sie réwniez za
proponowanem wprowadzeniem dowodu
uzdolnienia zawodowego w bankowosci.
W mysl projektu, ktorego autorami sg
m. in. R. O. Byerum, vice-prezes Uni-
versity State Bank i S. P. Meech, pro-
fesor School of Business Universytetu
Chicagowskiego, ma by¢ wprowadzony
urzedowo uznany tytut ,.Certified Pu-
blic Banker", uzyskiwany na podsta-
wie egzaminu. Ksztatcenie bankowcow
odbywa¢ sie ma w zasadzie wedtug
przyjetego juz przez American Insti-
tute of Bankers programu. Program
ten obejmuje z_jednej strony przedmio-
ty zasadnicze, jak ekonomja, ogolne za-
sady bankowosm ksiegowos$¢, - statysty-
ki i prawa, z druglej za$ szereg prak-
tycznych wiadomosci dotyczacych ope-
racyj pienieznych i bankowych, efek-
tow, praktycznego badania Konjunktur,
finansowania przedsigbiorstw, operacyj
dewizowych, administracji i t. p.

Autorzy projektu domagajg sie usta-
wowego przymusu zatrudniania na pew-
nych stanowiskach w bankach bankow-
cow dyplomowanych. Wydawanie $wia-
dectw uzdolnienia zawodowego odby-
watoby sie przez specjalne komi(sje.)

mr.

Leu & Comp. w Ziirichu zawiesza
wyptaty

Drugi skolei wielki bank szwajcar-
ski zwrdcit sie do rzadu zwigzkowe-
go 0 przyznanie mu moratorjum na
przecigg trzech miesiecy. ,Przed paru
miesigcami z podobnem zadaniem zwro-
cit sie do rzadu Basler Handelsbank,
obecnie — znany zurichski dom banko-
wy Leu & Co. Rada Zwigzkowa po wy-
stuchaniu opinji Banku Narodowego
tudziez Komisji bankowej oraz po za-
poznaniu sie z wynikami rewizji, ktora
stwierdzita, ze zobowigzania firmy Leu
& Co. znajdujg catkowite pokrycie w
jej aktywach, przyznata jej, zgodnie z
88 26—28 szwajcarskiej ustawy ban-
kowej, prawo odroczenia wyptat do
dnia 2 kwietnia 1936 r. Przyznanie
bankowi Leu & Co. moratorjum obej-
muje zasadniczo wszystkie jego zobo-
wigzania, wyjatek stanowig jednak: zo-
bowiazania wobec bankéw, niepodjete
oraz biezace procenty, poreki, kaucje,
pewne konta walutowe, traty, akcepty
I _czeki, depozyty sk’radajqce sie z pa-
pierobw wartosciowych i t. p.

Jak to w podaniu swojem do rzadu
2W|qzkowego firma Leu & Co. zazna-
cza, gtéwnym powodem, Kktory jg skto-
nit do zazgdania moratorjum byto to,
ze na rok ubiegly przypadat termin
sptaty znacznej ilosci asygnat kasowych
(Kassa-Obligationen) — 42 milj. fr. —
a w ciaggu najblizszych 4 miesiecy cze-
kata ja sptata dalszych 20 milj. fr,
na tle za$ pogorszenia si¢ sytuaci go-
spodarczej zaréwno operacje konwer-.
syjne jak i jakiekolwiek nowe emisje
asygnat kasowych nie wrézyly zbytnie-
go powodzenia. W podaniu swojem fir-
ma Leu & Co. zaznaczyta dalej, ze
wszystkim swoim zobowigzaniom potra-
fita sprostac¢ dotxchczas bez wypowia-
dania kredytow hipotecznych i bez u-
ciekania sie do pomocy Szwajcarskiej
Kasy Pozyczkowej, w ostatnich jednak
czasach pretensje kredytorow i wyco-
fywanie wktadow przybrato wigksze ro-
zmiary i firma sitg rzeczy popadta w
trudnosci platnicze: trzymiesieczne mo-



78 BANK

ratorjum da jej mozno$¢ wybrniecia z
trudnej sytuacji bez strat i wstrzasow.

Firma Leu & Co., majgca za sobg
180-letnig przesztos¢ (zatozona w 1756
r), pracuje z kapitatem 40 milj. fr,
a gtownem polem jej dziatalnosci jest
dtugoterminowy interes hipoteczny tak
w Kraju, jak zagranicg. Jej lokaty hi-
poteczne w samych tylko Niemczech
siegajg 50 milj. fr., inne za$, przewaz-

nie zamrozone, wierzytelnosci — 25
milj. fr
Kryzys, przez jaki przechodzi obec-

nie dom bankowy Leu & Co. — powia-
da Frankfurter Zeitung — nie jest by-
najmniej sporadycznem zjawiskiem; pa-
trze¢ nan nalezy jako na zjawisko wia-
zace sig Scisle z kryzysem, jaki w o-
statnich kilku latach, gtéwnie wsku-

tek nadmiernie rozbudowanej wiezi in-
teresow miedzynarodowych, ogarnat ca-
t3 wogole bankowos¢ szwajcarska. Za-
wieszenie ptatnosci przez szereg insty-
tucyj bankowych (Schweizerische Dis-
contobank, Bank von Zofingen i in.),
kosztowne przy pomocy S$rodkéw ze
zrodet  publidznych, przeprowadzane
sanacje takich bankéw jak Scheizerische
Volksbank albo Neufchatelski Bank
Kantonalny, prawo wreszcie zawieszenia
wyptat, przyznane niejednej instytucji
finansowej  (Basler Handelsbankowi,
Guyerzeller, Spotce bankowej Wewer
& Co., a ostatnio firmie Leu & Co.),
Wszystko to Swiadczy, jak dalece spa-
dta wartos¢ aktywow krajowego i_za-
gli@nrllcznego interesu bankow szwajcar-
skich.

PRZEGLAD PRASY

Herezja prof.

Tennenbauma.

Pod takim nagtéwkiem polemizuje

dwutygodnik ,,Polityka Gospodarcza” z 15 stycznia r. b. z prof. Tennenbaumem.
Zarzuca mu, mianowicie, ze ,,na tamach ,Kurjera Warszawskiego" w

artykule p. t. ,,Herezja o deficycie budzetowym" (uzasadnia poglad, wedtug
ktorego pokrywanie deficytu przy pomocy lokowania biletéw skarbowych
w bankach i kasach oszczednosci jest w obecnej chwili wskazane, Panstwo
powinno bowiem uruchamia¢ fundusze, nagromadzone w instytucjach finan-
sowych).

Prof. Tennenbaum operuje pojeciem ,braku prywatnych kredytobior-
cOw". Naszem zdaniem kredytobiorcdw, nawet pewnych, nigdy nie brak —
jest to tylko kwestja stopy procentowej. Znamy konkretne fakty, w ktérych
prywatny przedsiebiorca uzaleznia od stopy procentowej sprawe podjecia na
kredyt bardzo powaznych inwestycyj. Decyduje stopa procentowa.

Nie mozemy zgodzi¢ sie z tezg Prof. Tennenbauma, jakoby deficyt
budzetowy mogt by¢ kiedykolwiek gospodarczo wskazany. Przejsciowo mo-
ze by¢ ztem koniecznem. Od tej reguty jest tylko jeden wyjatek; gdy Pan-
stwo w okresie kryzysu posiada ptynne rezerwy nagromadzone w okresie
dobrej konjunktury. Woéwczas moze w pewnym zakresie prowadzi¢ gospo-
darke deficytowg i zuzywaé rezerwy na ozywienie konjunktury™.

Stopa procentowa i Aleksander

poprawa gospodarcza. Dr.

Zakrzewski w artykule ,,Konieczno$¢ powszechnej znizki stopy procentowej"

(.,Rolnik Ekonomista™ Nr. 24)

dowodzi, Ze poprawa gospodarcza u nas na-

stgpi, jezeli poziom stopy procentowej w kraju nie zostanie obnizony.

Autor stwierdzi¢ sie stara, ze zarowno przemyst, rzemiosto i handel,
jak i rolnictwo, pracujg albo z zyskiem niktym, albo wprost ze stratg. Z dru-
giej strony, kredyt u nas jest niestychanie drogi, i kapitat ptynny osigga
nadmierne korzysci.
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»Z chwilg, gdy nienaruszalno$¢ ztotego uznajemy jako podstawowe
zatozenie naszej polityki, mozna i nalezy ograniczy¢ wysoko$¢ odsetek, kto-
ra stoi w tak razacej sprzecznosci z obecnym poziomem rentownosci proce-
sow gospodarczych i stanowi powazny ciezar tak w gospodarce prywatnej
jak i panstwowej i samorzadowe;j".

Autor proponuje tedy obnizke stopy dyskontowej Banku Polskiego
do 3°0, stopy, bonifikowanej od wkladéw do 3 i 3%°/o, stopy od pozyczek
do 6 i 6j-"flo, odsetek prywatnych do 7 — 8% i t. d.

Nie nalezy, zdaniem p. Zakrzewskiego, obawia¢ sie skutkéw ujemnych
takiej ogdlnej znizki stopy procentowej. Wkladoéw nie beda wycofywaé, bo
jest to gotéwka obrotowa lub tez oszczednosci, szukajace gtownie pewno-
sci, nie za$ wysokiego oprocentowania. Zagranica dla tych samych przyczyn
kredytow swych z Polski wycofywa¢ nie bedzie; zreszta, gros swych kre-
dytow wycofata wiasnie w okresie zbyt wysokiej stopy procentowej. Pro-
ces kapitalizacji réwniez nie ulegnie zmniejszeniu, gdyz bodzcem dla ciutacza
do kapitalizacji nie jest mysl o wysokim procencie, lecz o ,,czarnej godzinie".

,»Zreszta przyczyng matego narastania kapitatdw nie jest u nas ni-
skie oprocentowanie wkladéw, ale ogélny zanik rentownosci warsztatow
produkcyjnych™.

Wolne  kapitaty. W artykule p. t. ,,Wolne kapitaty, a ozywienie
produkcji (,,Kurjer Warszawski" z dn. 7 stycznia r. b.) prof. R. Rybarski twierdzi,
ze zréwnowazenie budzetu, wycofanie sie panstwa z rynku, jako kredytobiorcy,
nie oznacza jeszcze, ze znajdg sie diuznicy prywatni poszukujacy kapitatdw na
cele produkcyjne.

»Na naszym rynku pieniezno-kredytowym wytworzyta sie osobliwa
sytuacja. W uprzywilejowanem potozeniu jest zwyczajny kapitalista, ktérv to-
kuje na procent swoje oszczednosci po kasach, lub nabywa papiery o stalem
oprocentowaniu, otrzymuje procent do$¢ duzy, z' wszelkiemi gwarancjami.
W innem potozeniu jest czynny kapitalista — przedsiebiorca, ktéry lokuje
kapitat w produkcji prowadzonej na wiasny rachunek, albo tez nabywa pa-
piery o zmiennem oprocentowaniu. Ponidst juz w poczatku wielkie straty.
Byt swiadkiem deprecjacji akcji lub gwattownej nieraz redukcji kapitatu za-
ktadowego. | dzisiaj réwniez ma nieswietne perspektywy: zwiekszony ciezar
podatkéw, nacisk panstwa na to, by redukowat ceny. Nie wystarczy otwo-
rzy¢ mozliwosci uzyskania kapitatu; trzeba, by ten kapitat sie optacat.”

Sze$é lat kryzysu rolnego. Pod tym tytutem umiescit p. Adam Rose
w ,,Polsce Gospodarczej” z dn. 4 stycznia r. b. na temat przesilenia rolnego
whnikliwe bardzo rozwazania, ktére ujmuje we wnioskach nastepujacych.

Po pierwsze, kapitalizacja na wsi nie istnieje, rolnictwo zjada dawne
rezerwy, problemat bezrobocia na wsi zaostrza sie. Po drugie, powazniejsza
zwyzka obecnych cen artykutdw rolnych ,nie jest mozliwa w ramach dzi-
siejszego poziomu sity nabywczej ludnosci miejskiej”. Po trzecie, aby pewna
zwyzka cen artykutdw rolnych mogta nastgpi¢ ,wzmdc trzeba odpowiednio
produkcje w miastach”. Po czwarte, oszczednosci, ktére konsumenci czynig
dzieki spadkowi cen ,,w dobie deficytowosci produkcji”, nie moga by¢ zrod-
tem poprawy, gdyz dokonywujg sie kosztem rentowno$ci warsztatdw pracy.
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Po piate, nalezy uregulowa¢ zadtuzenie kryzysowe rolnictwa ,w catej roz-
ciggtosci”, t. j. wszystkie platnosci t. zw. zamrozone, nietylko cze$¢ ich;
droga obrana, polegajaca na roztozeniu terminéw patnosci jest przypuszczal-
nie najlepsza. To, co dokonano dotychczas w zakresie podzwigniecia wsi,
jest niedostateczne.

Ceny i place. ,.Kurjer Poranny" z 4 stycznia r. b. W artykule, sygno-
wanym T. C., p. t. ,,Redukcje ptac przekreslajg sens polityki rzadu" zastanawia
sie nad skutkami gospodarczemi obnizki plac.

Panstwo, w celu zréwnowazenia budzetu musiato zredukowac ptace
urzednicze. Obecnie przemyst i niektore instytucje o charakterze publiczno-
prawnym, jak instytucje ubezpieczen spolecznych przystepujg rowniez do
obnizki ptac. Ta ,.podwojna deflacja™ w silnym stopniu obnizy site nabywcza
ludno$ci miejskiej. ,,Wolno tez z duzem prawdopodobienstwem stwierdzi¢,
ze ubytek ten, wynikly z podwojnej deflacji” nie bedzie skompensowany
odpowiednim zyskiem rolnika, ktory daleko predzej odczuje ciezar zredu-
kowanych zarobkéw miejskich anizeli ulge w postaci obnizonych cen prze-
mystowych.

,Podwadjna deflacja" — moze wiec nawet spowodowa¢ podwojng stra-
te: zarbwno miasta, jak i wsi."
A. B.
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Recenzje

Dr. E. Mueller: Btedy gospodarki polskiej. Tiom. M. Iwanowski.
Gdynia 1935. Wydawnictwo ,,Per aspera ad Astra". Str. 201.

Sensacyjny tytut tej ksigzki, pisanej rzekomo przez Niemca na uzytek
publicznosci polskiej, budzi zrozumiate zainteresowanie i wptywa niewatpliwie
na jej pokupno$¢. Ciezka sytuacja gospodarcza, w jakiej sie Polska znajduje,
sprzyja rozwojowi specjalnego typu literatury gospodarczej; raz po raz ukazujg
sie na potkach ksiegarskich broszury, ktérych nieznani naog6t autorzy z podziwu
godng fantazja a zarazem ignorancjg rozstawiaja ,,Ojczyzne po katach" i kreslg
plany przezwyciezenia kryzysu. Wszystkie te projekty sprowadzajg sie przewaz-
nie do jednego, dobrze znanego refrenu; Polsce trzeba kapitatow, wiec stworzmy
nowy pienigdz, wyemitujmy setki miljonéw, jesli nie miljardy pienigdza hipotecz-
nego i t, p.

Ksigzka tego rzekomego Niemca, ktéry chce Polske uratowa¢ od zguby
wyrdznia sie jedng ¢echg dodatnig od innych prac tego pokroju; zawiera wielkg
ilos¢ cytat, uwag i spostrzezen réznych autoréw dzieki czemu czyta sie ja nie-
tylko z zainteresowaniem ale takze z pozytkiem.'Duzo uwag jest stusznych. Catosc
jest jednak chaotyczna, nieskoordynowana, co $wiadczy o tem, ze autor nie prze-
szedt porzadnej szkoty myslenia ekonomicznego, ff. r.).
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Stefan Werner: Przemyst na Pomorzu i jego przyszto$¢. Poznan-
skie prace ekonomiczne. Poznan 1935. Sktad Gtéwny. Dom Ksigzki Polskiej
w Warszawie. Str VIII + 223.

Jako 22 tom ,,Poznanskich prac ekonomicznych" pod redakcjg prof. E.
Taylora ukazata sie praca p. S. Wernera o przemysle pomorskim. Autor podaje
historje rozwoju przemystu pomorskiego, omawia jego organizacje, a w konAcu
przedstawia perspektywy rozwojowe, po$wiecajac przytem szczeg6lng uwage Gdyni,
jako osrodkowi przemystu. Jak wszystkie wydawnictwa ,,Poznanskich prac”, ksig-
zka ta bedzie monografjg naukows przedstawia solidny dorobek mtodej polskiej
mysli ekonomicznej, b. s.

Einzig Paul: Exchange Clearing System. London, 1935, Macmillan 8.6.

Autor omawia zagadnienie clearing walutowego i réznych systeméw handlu
kompensacyjnego. Autor uwaza, ze w tej dziedzinie istniejg powazne mozliwosci
usprawnienia istniejacej organizacji, a w szczeg6lnosci nawigzania wspotpracy
pomiedzy dwustronnie pracujgcemi instytucjami. W tym celu rzuca autor mysl
stworzenia miedzynarodowej instytucji, ktdra bytaby centralg dla wszystkich funk-
cjonujacych w poszczegélnych krajach instytucyj rozrachunkowych.

Ksiezki w jezykach obcych

Deorsing H. Das argentinische Bankwesen. Buenos Ayres - Braunschweig.
1935, str. 212 RMk 5.—.

Euolution du Credit et controle des bangues. Traoaux des economistes de
langue franeaise. Paris 1935. fr. 40.

Goodbar J. E. Managing the peoples money: an analysis of banking policies
and banking control and their relation to economic stability. New Haven, 1935,
str. 589 $ 4,50.

Jones R. W. Studies in Practical Banking. London 1935, Pitman. str. 333
sh 7/6.

Limacher F. W. Die Zahlungs — und Inkassogeschatte der Banken. Berner
wirtschaftswissenschaftliche Abhandlung H. 14/ Bern 1935, str. 175 RMk 4—.

Obst prof. Dr. G. Der Verkehr mit der Bank. Stuttgart, 1935, RMk 3,45.

Ksigzki w jezyku polskim

Skalski Witold. Ocena dziatalnosci przedsiebiorstw na podstawie zamknie¢
rachunkowych. (Biblj. W. S. H. w Poznaniu) — Poznan, 1936, W. Wilak, str.
VII, 170.

Statystyka spotek akcyjnych w Polsce 1929—1933. (Statystyka Polski, Serja
C, Zeszyt 29). Warszawa, 1935. G. U. S. str. XI, Inl, 30.

Weber, Jakéb. Zbycie przedsiebiorstwa. Z przedm. J. Namitkiewicza.
(Monogr. Prawa Handlowego 6.). Warszawa, 1935 .Hoesick, str. 136.

Witkowski, Jerzy. Przepisy o ksiegach handlowych i bilansach wraz z obja-
$nieniami i orzecznictwem. (Kieszonkowa Biblj. Ustaw, nr 28). Warszawa, 1935.
Ksieg. Prawn., str. 179. Inlb.

Dr. Tadeusz Rzepecki. Tabela potrgcen podatku dochodowego od uposa-
zen oblicz, dla zarobkéw tygodn. Poznan 1936. W. Wilak.

Dr. Tadeusz Rzepecki. Tabela potragcen panstwowego podatku od uposazen
z dodatkiem komun, w b. dzieln. pruskiej. W. Wilak — Poznan 1936.

6, Bank Nr, 1.
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Czasopisma zagraniczne

THE BANKER, January 1936.

Miesiecznik przynosi omoéwienie bankowosci angielskiej w r. ub. jak réwniez
szereg artykutdw, m. in.: Financing Primary Products (by Walter Hill) poruszaja-
cy,, W zwiazku z zagadnieniem finansowania produkcji surowcéw, warunki produkcji
i ruch cen tych ostatnich; Economic Branch Network (W. W. Syrett) omawiajacy
sprawe rozbudowy sieci oddziatow bankowych, odpowiadajacej rzeczywistym po-
trzebom gospodarczym; The manana standard (Paul Einzig) poruszajacy trudnosci
uzyskiwania zaptaty w walutach obcych w stosunkach handlowych z Hiszpanja.

THE BANKERS' MAGAZINE, January 1936

omawia réwniez sytuacje bankowosci angielskiej w r. ub., drukujgc ponadto
ciekawy artykut W. F. Spaldinga o stosunkach walutowych w Chinach p. t. The
Chinese Currency Tangle oraz tekst odczytu p. J. Gibson-Jarvie na temat Credit
and Present - day needs.

THE BANKERS MAGAZINE, New York, December 1935

drukuje m. in. artykuty: The Bill of Lading (Henry F. Koller) poswiecony
omowieniu znaczenia listu przewozowego w operacjach bankowych, Short Term
Construction Loans (G. R. Smith) poswiecony zagadnieniu krdtkoterminowych
kredytow — od 30 do 90 dni — na finansowanie operacyj budowlanych jak réwniez
dalsze odcinki drukowanych od szeregu numeréw prac: E. S. Wolley — How to
Obtain Bank Costs i F. ,,W" Tetzel — Scientific Account Analysis.

RIVISTA BANCARIA, 15 Dicembre 1935. I

Miesiecznik drukuje studjum poréwnawcze G. di Paolo o opodatkowaniu
dochodu waloréw o statem oprocentowaniu w poszczegolnych krajach (L‘imposta
speciale sui frutti dei litoli al portatore nel campo internazionale. W zwigzku
z zakazem publikowania we Wioszech statystyk dotyczacych spraw pieniezno-
kredytowych, miesiecznik opuscit catkowicie swe dotychczasowe kroniki finan-
SOwWe.

MITTEILUNGEN DES VERBANDES OESTERREICHISCHER BANKEN UND
BANKIERS. Nr. 10/11. 1935.

Zeszyt povvyzszy zawiera artykut dr. J. Joham'a, poswiecony 80-leciu po-
wstania Oesterr. Credit-Anstalt, oraz dwa artykuty prawnicze; dr. E. Hulek omawia
ustawowe prawo zastawu i prawo pierwszenstwa, oraz dr. R. Hénig — odsetki
bonifkacvjne i zwioki przy bezposrednich podatkach personalnych. Pozatem ze-
szyt zawiera bogaty dziat recenzyj oraz kronike przepisow dewizowych.

Czasopisma krajowe

DZIEN KSIEGOWEGO. Ukazat sie numer ,,Dnia Ksiegowego", wydawanego
corocznie przez Zwigzek Ksiegowych w Polsce.

Numer otwiera artykut redakcyjny p. t. ,,Odbudowa zaufania kapitatu',
nastepnie poset St. Hermanowicz w art. ,,Projekt prawa dici jednego cztowieka'
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podaje druzgocacej krytyce projekt rozporzadzenia o biegtych rewidentach; skolei
ciekawe prace zamieszczajg autorzy zagraniczni: G. Colville (Londyn), J. Dumon
(Bruksela), James Polak (Amsterdam), prof. dr. W. M. Joachim (Bukareszt) i in-
ni. O ksiegowych rewidentach we Francji w $wietle nowego prawa o spotkach
akcyjnych pisze prof. dr. M. Scheffs; o ,,Wyscigu rachunkowosci sowieckiej” —
W4 Przytuski, o kryterjach naukowych w rachunkowosci — prof. dr. Fr. Tomanek,
0 rachunkowosci w rolnictwie — inz. J. Curzytek, o rachunkowosci zwigzkow
samorzgdowych — R. Broda.

Ponadto, specjalnie zamieszczony po francusku artykut o stosunkach pol-
skich w zawodzie ksiegowych, piéra K. Smolenskiego informuje czytelnikow zagra-
nicznych ,,Dnia Ksiegowego', o naszej gospodarce rachunkowe;.

»POLITYKA GOSPODARCZA”, Nr. 5/6 zawiera artykuty: Stanistawa La-
uterbacha p. t. ,,Rzad przeciwko gospodarce organicznej — oktrojowanie cen i po-
dwdjna moralnos¢ polityczno-gospodarcza w zagadnieniu karteli”, Jézefa Ponia-
towskiego — ,,Wie$ i miasto”, T. Bernadzikiewicza — ,,Niefortunna obrona prze-
rostow etatyzmu", N. Gepnera — ,,Naczelne zagadnienia handlu" i J6zefa Okno —
,,-Reglamentacja przywozu wetny zagranicznej".

Nr. 7 z dnia 15 stycznia b. r.. Co dalej? Zloty po dewaluacji dolara —
Adam Krzyzanowski; Degeneracja ubezpieczen na zycie — Adolf Atlas; W sprawie
gospodarki tartakow panstwowych — Wihadystaw Baranski. Nadto numer zawiera
szereg notatek.

Numer 8 z dnia 25 stycznia b. r.. Fetysz organizacyjny; Ferdynand Zweig
Umowy ekskluzywne; Witold Kuczewski — Bilans P, Z. P. Z. Notatki i uwagi
uzupetniajg numer.

CZASOPISMO KAS 0SZCZEDNOSCI.

Nr. 12 z grudnia 1935 r.. O celowosci stosowania przez K. K. O. postepo-
wania upominawczego; — mgr. A. Macholz; Polityka lokacyjna K. K. O. — St.
Saktak; Jakie podatki i $wiadczenia socjalne placa obecnie pracownicy K. K. 0.?
— dr. Z. Witkowski.

Nr. 1 ze stycznia 1936 r.. Komunalne Kasy Oszczednosci w 1935 r. — dr. Z.
Witkowski; Tabele potracen z uposazen pracownikdéw K. K. O.; Jeszcze w sprawie
egzekucji naleznosci K. K. O. w trybie administracyjnym — mgr. A. Macholz;
Sprawozdanie z obchodu Dnia Oszczednosci, kalendarzyk gietdowy i dywidendowy
oraz przeglad wydawnictw zamykajg numer. . i.,

GAZETA BANKOWA.

Nr. 23/24 z grudnia 1935 r.: Pierwsze dekrety gospodarcze +— dr. Z. Koranyi;
Ksiegowy - Rewident we Francji — Marcel Scheffs; Regulowanie stopy procen-
towej.

Nr. 1 z 10 stycznia 1936 r.: Sprawozdanie bilansowe oséb prawnych — Mar-
cel Scheffs; Dysproporcjonalne stopy procentowe — dr. Z. Witkowski; Transport
— Magr. Henryk Fisch; Najwazniejsze wydarzenia gospodarcze w Polsce w r. 1935.
Bibljografja, kronika zagraniczna i statystyka zamykajg numer.
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OSZCZEDNOSC.
Numer 23 z 15 grudnia 1935 r.: Bilans dziesieciolecia najwiekszej K. K. O.
w Polsce — B. Obszyriski; Zagadnienie klubow oszczedn. na tle rzeczywistosci

polskiej — St. Kopczynski; Notatki i uwagi.

Numer 1 z 15 stycznia 1936 r.: Na progu nowego roku; Aktualne zadanie
ruchu oszczednosciowego w Polsce — Fr. Swiderski; Komunalne kasy oszczednosci
w Niemczech i ich organizacja (dok. nast) — Max Bleschke; Kurs instrukcyjny
dla pracownikow K K. O. — R. T. Rutkowski; Notatki i uwagi, kronika ustawo-
dawcza i sadowa, wiadomosci zagraniczne oraz statystyka zamykajg numer.

BILANS SUROWY
POWSZECHNEGO BANKU KREDYTOWEGO S. A. w Warszawie
na dzien 31 grudnia 1935 r.

Stan czynny. Stan bierny.
Kasa i sumy do dyspoz Ka |ta+3& wiasne;
w Banku™ Polskim, P. a zaktadowy - - - - 5.000.000—
K, 0. i Banku Gosp. zapasowy .- 788.100.90
Krajowego.............. 3.419.063.17 Wka V.
Waluty zagraniczne . . 71565813  a termlnowe - - - - 10.079.545.30
Pap|ery wartosc wiasne; b) a vista .............. 7.485.555.52
pozyczki panstwowe 290.379.52 Rachunk| b|ezace (salda
b paplery hipot. 1 ob- V\)/owe _____ 10.568.603.40
igacje.............. 216.003.48 Zobo lgzania inkasowe . 16.076.92
a (o[ 7.04793 Red skonto weksli . 3.539.932.96
Ud2|a+ | akcje w rﬁ)rzed Banki krajowe - - - - 1.670.832.87
S|eb|orstwach I konsorc 24533548 Banki zagraniczne . 3.031.735.73
Banki krajowe . . . 469.59.76  Rozne rachunki - - . 3.935.3935
. zagraniczne . . . 3.093.14645 K-ty rozn. kursit.p.r.ub, 3.296.843.04
Weksle zdyskontowane . 19.659.432.75 Qddzialy - - - - - - 5.598.787.67
Rachunki biezace (salda Dewizowe tranzakcje ter-
debetowe); minowe - - - . - - 6,974.421.84
a) zabezpieczone . . 13.769.467.30
h) niezabezpieczone .  4.576.567.59
Nigruchomosci . . ., .
Rozne rachunki . _ _ . 109557153
K’g/ rozn kurs, it p.r.ub.  2.147.896.03
dzialy..........,....... 5.321.700.66
DeW|zowe tranzakcje ter-
Minowe................. 6.958.962.89
~ Suma bilansowa  61.985.829.67 Suma bilansowa  61.985.829.67
Dluznicy za gwarancie .  2.400.596.13  Wijerzyciele za gwaranCJe 2.400.596.13
Inkaso * - -"- - - - - 11.262.768.66 Rozni"za inkasd . | 11.262.768.96

Razem zt. . 75.649.194.76 Razem zt. . 75.649.194.76



STATYSTYKA
Tabl. |I.

Bank Polski
(W milj. ztotych)

Rezerwy kruszcowo-walutowe © — &5

Rok wy o -2 T2 53z Xo °2TF

: Waluty i dewizy &3 N2 @od@ S32 x.=2

- Zloto  zaliczone niezali- 52 5 82 52 28z
miesiac d os O T 32 8

0 o

czone do S ag x 8§ 3

pokrycia pokrycia
1930 Xl 562,2 288,4 1243 672,0 86,3 1.328,2 1981 5529

1931 Xl 600,4 87,0 1254 670.3 126,1 1.218.3 196.1 48,09
1932 Xll 502,7 35,6 88,2 5855 1142 1.002,8 208,6 45,02
1933 XiIlI 475,6 — 88,3 6831 804 1.0040 2394 %0,79
1934 Xl 503,3 — 283 6540 545 9811 216,6 44,87
1935 V 509,3 — 150 629.9 60,7 9519 1961 4754
Vi 510,4 — 157 6456 62,9 9478 2050 48,23

VI 5111 — 146 6409 456 931,7 2058 49.06
VI 5115 — 108 6496 561 9826 1553 49,13

IX 466,5 — 271 6650 742 9805 1535 44,92

X 453,7 — 173 7125 89,9 1.0468 1281 4217

Xl 4428 — 185 706,1 87,7 10342 131.8 4146

Xl 444.4 26,9 6891 1095 1.007,2 2085 39,78

*) Odsetek pokrycia jest obliczany, poczynajgc od kornca marca 1933r.
w/g nowych zasad pokrycia, t, zn, przedstawia stosunek ztota do obiegu
biletéw i natychmiast ptatnych zobowigzan, pomniejszonych o 100 milj. zi.

Tabl. Il
Rynek pieniezny i lokacyjny
: P Rentow-
Rok Obieg plenigeny Liczba nose 5% emow-
. w milj, zk Odsetek : nosé 5%
i ~ weksli ogtoszo- List, Zast. Pozyczki
miesigc . W tem bi- rotest nych - Tow. Kr. Konwer-
a Ogotem lon i mo- p " upadtosci m. W-wy svinei
nety sreb, 21933 1. YIN®
1930 XIlI 1.569,3 2411 11,9 66 11.82 12,79
1931 Xl 1.459,7 2414 14,8 61 13,80 16,67
1932 XII 1.325,2 3224 10,0 33 13,08 16.55
1933 XII 1,345.6 341,6 6.7 20 11,38 13,17
1934 XII 1.365,3 384,2 6,2 25 9,92 10,80
1935 V 1.329,9 378,0 6,0 8 10,42 10,70
Vi 1.337.5 389,7 6,1 5 10,18 10,64
Vil 1.327,7 396,0 6,2 16 10,10 10,38
VIl 1,398,0 4154 6,2 8 10,47 10.59
IX 1.386,4 405,9 4,9 10 10,63 10,45
X 1.464,0 417,2 50 14 11.55 10,75
Xl 1.446,9 4124 52 10 11,96 11,61
Xl 14115 404,3 54 . 11,34 11,36
Uwagi do tablic:
Tabl. 1. Dane z dekadowych bilansow Banku Polskiego,
Tabl. Il. Dane z dekadowych bilanséw Banku Polskiego, ,Wiadomo-
sci  Statystycznych" i miesigcznych tablic statystycznych , Konjunktury

Gospodarczej”. Obliczenia rentownosci poszczegdlnych papierow procento-
wych—dokonywane z uwzglednieniem planéw amortyzacyjnych przez Insty-
tut Badania Koniunktur Gospodarczych i Cen, w/g wiasnej metody, na pod-
stawie notowan z ostatniego pigtku kazdego miesigca.
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Tabl. III.
na gieldzie pienieznej w Warszawie. .
PrzK pozyczkach prem]owych I akcjach klrsy sa podane za sztuke, przy in-
nych papierach procentowych — w procentach nominatu, kursy odnosza sie
do tranzakcyj koncowych danych dni.

7a 21X 3LXII 7.1 141 211
1935 1935 1936 1936 1936
Papiery procentowe-,
3% Prem. Poz, Budowlana 50 zi. w z. 40,50 41,70
% , Dolarowa 5 Doi 53,00 5340 52,70 5310 52,50
ﬁgfo : N Inwestyc 100 zt. w 4, — 11100 — 11150 —
(I I
serJe 100 z. w z. — 11900 — — —
5% Panstw Poz Konwer-

Igy zt. — 6450 6450 64,75 60,00
5% anstw Pozgczka Ko-

lejowa z AR 59,00 — —

Poz Dolar, 1919/20 r. Dol. 7925 7963 80.50 80,50 75 75
1% ,  Stabiliz. 1927 r. Dol. 6413 6425 6450 6575 6300
10U Kolejowa Fr. w zt. — —

'Z.P.B. Roln. i B.G.K. . 83.25 83 25 83 25 83,25 83.25
8% zt. 9400 9400 9400 9400 9400

Listy zast. tow. kredyt.
4N L. Z, Tow. Kred.
Ziemsk. w_Warszawie zt. 4563 4575 46,63 47,25 47,00
% L. Z Tow. Kred. .
Ziemsk, w Warszawie Doi. w zi.
5% L.Z.T.K. m. Warszawg zt.

% 53,75 5425 59,25 5463

570 L. m. todzi. — — 48 75 49,25 48 00
5% , , m. Siedlec |, I — — —
Akcje-.
Bank Palski ~_ _ _ _ 100 zt. 96,50 96,50 96,25 97,00 98.00
Sita i Swiatlo" . 50, — — — - -
Cukrownia Chodorow 100 . — - = =
Warsz. Tow. Fabr. Cukru 100 3350 3350 — 33,00 33,00
Warsz._ Tow. Kop Wegla
i Zakt. Hut 100 - . - - -
Ostrowieckie Zaklady 50 — 1850 — 16,20
Lilpop, Rau i Loewenstein 25 725 900 — 800 —
Modrzejow. Z. Gorn.-Hutn, 50 L — — — — —
Warsz, S.A. Bud. Parowoz. 25 — — — — —
Starachow. Zaki. Gorn. . 5 — 32,00 3125 3350 —
Haberbusch i Schiele . 100 , 3300 — 32,25 —
Dewizy zagraniczne:
Belgja.......cooeeeeeeiinnnnns 100 ?\}I?( 89,40 89,30 89.30 8950 89,80
Berlin.....coooeeeeevieeeeininns 100 Mk. 213.45 213,45 213,45 213 45 =
Gdansk . ., | 100 Gid. — — — —
Holandja..................... 100 FI. - 360,90 359,65 360.00 360 55 360.50
Londyn ..................... 3 2620 2609 2617 2624 2626
NoWy-¥8F& telegr,” = { Dol g’g’“ﬁ 2291 2’8%543 520
/|

PaIyZ. A 103) o9 S Sl 53?585 2089
Praga - - - - - - 0 K. 2197 21 97 21,96 21.98
Szwajcarfa - - - - 100 Fr.  172.20 172, 30 172,50 172 60 172 90
Wiochy.................. 100 Lir.  — —

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

Natychmiast

Data Zioto Dewizy Portfel  niatne zobo-  Obieg
wekslowy *\yiazania
Bank Angielski (miljony t),
31,XI11,1931 1213 — 27,3 174,4 364.1
2.1,1935 192,8 — 1 24,2 164,1 3947
26.V1.1935 193,3 — 10,2 157.3 396.9
2.X.1935 1944 — 17,3 1455 402,0
30.X.1935 195,5 — 112 1473 399,9
27.X1.1935 198,4 — 9,5 147,1 401,3
1.1,1936 200,6 — 23,7 1778 411,8
Bank Francji fmiljony frankdw).

31,X11,1931 68 481 13 040 15 529 29 512 83 547
29.X11.1933 77 098 167) 5881 15 736 82 613
28.X11,1934 82 124 1 4923 19077 83 412
27.1X.1935 71 952 8 9285 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
27.X11.1935 66 296 10 11 029 11 578 81 150

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

28.X11.1933 2987,6 — 13511 2480,1 2613,1
31.X11.1931 3568,8 — 221,6 2829,2 3081,0
2.1.1935 5396,5 — 12,7 4405,1 32157
3.X.1935 6861,3 — 15,2 5620.8 3483,9
31.X.1935 7285,3 — 10,8 6009,4 35113
28.X1.1935 7511.6 — 10,7 6124,3 3626,8
2,1.1936 7835,4 — 9,3 6385,8 3709,1
Bank Rzeszy (miljony marek).
31.X11.1931 984,0 172,3 41440 754,9 4775,8
30.X11.1933 386,2 94 3177.02) 639,8 3645,0
31.XI11.1934 79,1 4,6 4020,6 983,6 3900,6
30.1X.1935 94,8 55 4143,6 773,9 41434
31.X.1935 87,8 55 4057,9 728,0 4158,6
30.X1.1935 88,2 53 4095,6 806,1 4186.1
31.XH.1935 82,5 5.2 4498,3 1031,8 4285,2
Bank Gdanski (miljony guldenéw).
31.X11.1931 21,8 25,5 10,4 9,4 44.0
30.X11.1933 29,9 10,0 154 10,8 40.2
31.XI11.1934 23,6 2,9 22,0 38 38,9
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 04 17,0 11 29,9
31.X11.1935 20,7 21 171 34 29,2

') Nie zaliczone do pokrycia,
2) W tej pozycji kontowane sg od listopada 1933 zaliczone do po-
krycia papiery wartosciowe (por. ostatnig zmiane statutu Banku Rzeszy),
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Tabl. V.

Stopy dyskontowe bankéw emisyjnych

Stan na 15 stycznia 1936 r.

Kraj

Anglia

Austrja

Belgja_
Bufgarja ,
Czechostowacja
Danja,

Estonja
Finlandja
Francja
Gdansk

Grecja |
Hiszpanja
Holandja
rlandja

Japon!
Jugos
Litwa
L otwa
lemcy |
orwegja
Polska
Portugalja
Rumunja

a .
awja

Stany Zj, (New-York)

Szwajcarja
Szwecja

Wity

Data ostatniej

zmiany

30Vl 1932
10.VIl, 1935
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) a) Pierwsza stawka dla bankow i instytucyj kredytowych, druga dla
innych ‘oséb 1 firm,

Tabl. VI.

Miedzynarodowy rynek pieniezny

Stopa pienigdza dziennego  Stopa dyskonta prywatnego

Nowy Lon- .S

Nowy Lon- ; : ;
York  dyn Berlin  Paryz Yok dn Paryz
30.X11, 1933 a5 5—6 1421 «-7s 1—V/>» 37, 2*8278
XL 193 41 474 4478 Ts-l 7570 2 3 AT
3LX 193 70 %4 §"£'§Z Z’gs 716 > 3;8 2
iR i 3 3 oAt 1> 3 5A
) . 74 = ) Bl -3/ FHeT>
17 186 7, w41 22 378 w76 376
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