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ZAGADNIENIA BIEZACE

Zbrojenia a zycie gospodarcze

Na czoto zagadnien biezacych wybita sie w roku obecnym kwe-
stia zbrojen militarnych. Jeszcze nie przebrzmiaty echa wielkiej wojny
Swiatowej, jeszcze Swiat cierpi i zyje pod wrazeniem owego najstrasz-
niejszego w dziejach ludzkosci kataklizmu, gdy wytania sie znowu
widmo wojny, ktéra wskutek postepu technicznego moze by¢ znacznie
bardziej krwawg i niszczycielska, niz poprzednia. W Europie rozpo-
czat sie nanowo wyscig zbrojen i to wyscig niezwykle intensywny, prze-
kraczajacy swymi rozmiaramiitempem znacznie to, co obserwowalismy
przed rokiem 1914. Przede wszystkim udziat w tym wyscigu przyj-
muje wieksza liczba panstw, gdyz nikt dzi§ w Europie nie jest pe-
wien, czy jego stan posiadania nie zostanie zagrozony u neutralno$¢
pogwatcong. Nastepnie, pojecie zbrojen i przygotowania wojennego
rozszerzyto znacznie swojg tres$¢ dzieki postepowi technicznemu i do-
Swiadczeniom ostatniej wojny. Postep techniczny wprowadzit szereg
nowych elementéw do metod walki oreznej i narzucit zupetnie nowe
schematy planowania strategicznego, gtownie dzieki olbrzymiemu roz-
wojowi motoryzacji, lotnictwa i chemji praktycznej. Na tem tle staje
sie zrozumiate powiedzenie jednego z wybitnych niemieckich wojsko-
wych, ze decydujgce rozstrzygniecia w przysziej wojnie beda zapa-
da¢ nie w ciggu lat ani miesiecy, lecz w ciggu sekund. Stad tez dzi$
bardziej niz kiedykolwiek mobilizacja sit duchowych i gospodarczych
jest niezbedng przestankg mobilizacji militarnej, a odporno$¢ morat-
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na i wytrzymato$¢ gospodarcza moze ostatecznie zawazy¢ na losach
walki.

Szczegolnie przygotowania gospodarcze odgrywajg dzi$ doniostg
role; chodzi tu o tak wazne sprawy, jak kwestia zaopatrzenia przemy-
stu w surowce na wypadek wojny, jak przygotowanie przemystu do
produkcji wojennej, budowa i konserwacja drég waznych z punktu
widzenia strategicznego, utrzymywanie ptynnosci na rynkach kapitato-
wych w celu ewent. ulokowania pozyczek wojennych etc. Procz tego
prowadzi sie oczywiscie w szybkim tempie akcje dozbrajania wojsk
i podwyzszania efektywdw armij, co pochtania ogromne sumy w bud-
zetach panstwowych.

W tym kierunku idzie dzi$ mobilizacja wielkich sit gospodarczych
w catej Europie. Stworzyto to nawet swoistg koniunkture wojenna:
obserwowane w wielu krajach ozywienie jest w duzej mierze wikasnie
skutkiem wielkich inwestycyj gospodarczych, dokonywanych pod ka-
tem widzenia przysztych potrzeb wojennych. Oczywiscie to ozywie-
nie produkcji i obrotdw, powstate skutkiem koniunktury wojennej
stwarza tylko pozory pomysinosci gospodarczej. W gruncie rzeczy
inwestycje wojenne sg nieprodukcyjnym wydatkiem, ktéry pomniejsza
kapitalizacje poszczeg6lnych krajéw i prowadzi do coraz wigkszej
pauperyzacji w Europie. Zobrazowat te wspotzaleznos¢ plastycznie
na przyktadzie pewien niemiecki maz stanu: przyktad ten pozwolimy
sobie tu zacytowac. ,Jezeli wie$ jest obowigzana dostarczy¢ okre-
$lony kontyngent rekruta, wyposazonego w konie i bron, to wioScianie
beda musieli wskutek tego prawdopodobnie nosi¢ swojg zniszczong
odziez o rok lub dwa dtuzej i przeprowadzi¢ remont dachéw swoich
doméw o rok lub dwa pézniej nizby nalezato. Jesli jednak wie$s musi
zaopatrzy¢ rekruta nietylko w konie i bron, lecz takze we wszelkie
te urzadzenia, ktéremi postuguje sie wspotczesna armia, to wioscianie
bedg musieli zrezygnowa¢ z zakupu nowych ptugdéw czy traktordw.

W tym samym potozeniu znajdzie sie teraz cate niemieckie gospodar-
stwo".

Nie trzeba wyjasniac, ze przygotowania wojenne odbijg sie szcze-
golnie dotkliwie na gospodarce panstw ubogich, a w dodatku wyni-
szczonych poprzednimi wojnami; pod ciezarem ogromnych budzetow
przedsiebiorczos¢ i prywatna inicjatywa zamiera, a nikle rezerwy ka
pitatowe nie rodza nowych kapitatow, gdyz idg na cele panstwa, ktére
przeciez nie moze pozwoli¢, by jego armia data sie zdystansowaé
W rozwoju przez armie panstw sasiednich. Ten dramatyczny wyscig
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zbrojen moze wreszcie doprowadzi¢ do tego, ze panstwa europejskie
beda przypomina¢ obozy warowne, ktorych zatoga sktadac sie bedzie
z dwu kast: kasty wojownikow i kasty ludzi pracujgcych na utrzyma-
nie wojownikow.

W obliczu tych faktow trzeba sobie powiedzie¢ szczerze, ze sy-
tuacja Polski nie jest godna zazdrosci. Kraj ubogi i wyniszczony,,
o niktych rezerwach kapitatowych a wielkim przyro$cie ludnosci stoi
wobec zadan, ktére go odrywajg od wielkiego ekonomicznego zadania,
jakim jest wzmozenie produkcyjnosci i rentownosci gospodarki naro-
dowej. Nasz potencjat militarny musi by¢ bardzo silny ze wzgledu
na potozenie geograficzne, ktére pozycje Polski czyni pozycja Klu-
czowg na wielkim szlaku europejskim. Ustalenie hierarchii celow
w tej sytuacji nie jest trudne: blizsza koszula ciala, wazniejszg jest
obrona z takim trudem zdobytej niepodlegtosci, niz sprawa podnie-
sienia dobrobytu materialnego. Sa to sprawy oczywiscie, nie podlega-
jace dyskus;ji.

Chodzi nam tu jednak o podkreslenie czego innego. Wzrost wy-
datkéw wojskowych — a w naszych warunkach jest on konieczny —
zmniejsza kapitalizacje kraju a przez to zmniejsza odpornos¢ organiz-
mu gospodarczego Polski na dtuzszg mete. Dziatanie tego ujemnego
skutku mozna jednak hamowac, o ile w czas zastosuje si¢ odpowied-
nie $rodki zaradcze, ktore lezg w mozliwosciach polityki gospodarczej.
Dekapitalizacje moznaby mianowicie zahamowa¢ przez podniesienie
wydajnosci pracy sit ludzkich, ktérych mamy pod dostatkiem. Nieod-
zownem jest w tym wypadku zastosowanie dwoch komplekséw $rod-
kow. Pierwszym jest zastosowanie $srodkéw, przy pomocy ktorych mo-
Znaby byto wprzac do produktywnej pracy te ogromng ,rezerwowg
armie pracy"”, jakg posiadamy w postaci bezrobotnych na wsi i w mie-
cie. Ta masa bezrobotnych byfa dotychczas czynnikiem dekapitaliza-
cji, aczkolwiek rownoczesnie byta jej ofiarg. Trzeba umie¢ teraz prze-
tworzy¢ jg na czynnik kapitalizacji: ale w tym celu trzeba zerwac
z dotychczasowg biernoscig i rozpocza¢ wielkg prace organizacyjna,
ktéraby dawata wcigz nowe impulsy zyciu gospodarczemu. Potrzeba
tu wielkiej odwagi mysli i czynéw, gdyz przeoraniu musiatyby ulec
niemal wszystkie dziedziny naszego zycia gospodarczego i spotecznego,
ktére napeczniaty gnusnoscig i szablonem biurokratycznej mysli. Sa
u nas ludzie, ktoérych dewizg jest ostroznos¢; ale pod maska ostrozno-
$ci kryje sie zbyt czesto stabos$¢ charakterdw lulb nieuctwo.

Drugi kompleks Srodkéw polegatby na usprawnieniu dotychczas
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prowadzonych prac, na lepszym zorganizowaniu pracy i wykorzystywa-
niu wszelkich mozliwosci, aby jak najlepiej gospodarowac posiadanymi
kapitatami. Im szczuplejsze kapitaty bedg staty do dyspozycji, tem
wdekszg produktywnos$¢ trzeba bedzie z nich wydobyé, aby zastgpic to,
co idzie na potrzeby obrony kraju. £3czy sie z tem niezwykle donioste
zagadnienie personalne: zasada ,wiasciwy cztowiek na wiasciwym
miejscu” powinna by¢ jak najskrupulatniej przestrzegana, jednostkom
zdolnym nalezy da¢ mozno$¢ odpowiedniej pracy, a w obliczu nadcho-
dacych zadan bytoby zbrodnig niewykorzystanie stojagcych do dy-
spozycji ludzkich zdolnosci i umiejetnosci. Niestety zagadnienie perso-
nalne stanowi piete achillesowg Polski: dotychczas nie wykazalisSmy
zdolnosci do odpowiedniego gospodarowania materjatem ludzkim,
a w tyglu zawisci osobistych, konwenanséw towarzyskich i nieuctwa
marnuje sie najwieksze talenty i koncepcje wychowawcze.

W ten sposdb probujemy ttumaczy¢ na jezyk gospodarczy hasto
rzucone przez Generalnego Inspektora Sit Zbrojnych gen. Rydza Smig-
fego: ,,podciggna¢ Polske wyzej!". Nie sgdzimy, aby bieg wypadkow
pozwalat nam na odktadanie wielu spraw i oczekiwanie lepszych wa-
runkéw. Przejscie do polityki ekspansji gospodarczej jest nakazem
chwili, nakazem, ktérego wypetnienia nie mozna odracza¢. Teza nasza
brzmi: skoro zachodzi potrzeba zwigkszenia obronnosci kraju, nalezy
prowadzi¢ taka polityke gospodarczg, ktora szybkimi krokami bedzie
zmierza¢ do zwiekszenia realnego dochodu spotecznego i tg drogg kom-
pensowa¢ dziatajgcy dekapitalizacyjnie wzrost wydatkdéw na zbrojenia.
Nalezy stwierdzi¢, ze do roku 1936 nasza polityka gospodarcza nie
we wszystkiem byta zgodna z powyzszg tezg; znajdujemy w niej mno-
stwo sprzecznosci wzajemnie sie paralizujgcych, w wyniku ktérych
gospodarstwo nasze wychodzi z kryzysu ostabione bardziej, niz jaki-
kolwiek inny kraj sasiedni. Gdyby te btedy polityki gospodarczej
miaty by¢ nadal podtrzymywane, to nalezatoby obawiac sie, ze ko-
nieczny i nieodzowny wzrost wydatkdw na obrone stanie sie dla or-
ganizmu gospodarczego ciezarem nie do zniesienia. Na cofnigcie sie
bedzie wtedy za pdzno.

W powyzszych uwagach chodzi nam przedewszystkiem o podkre-
$lenie zwigzku, jaki zachodzi miedzy politykg zbrojeh a polityka go-
spodarczg. Do poruszonych tu tylko ogélnie spraw powrdcimy, stara-
jac sie potozy¢ nacisk na ustalenie sprzecznosci, jakie zachodzg miedzy
naszg polityka gospodarczg a postulatami wzmocnienia obronnosci
kraju. Z charakteru ,,Banku" wynika, Ze szczegdlnie interesowac nas
beda zagadnienia finansowe. (Acer).
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Wspolnota Intereséow

Duze wrazenie wywotato w spoteczenstwie ogtoszenie komunikatu
oficjalnego, Ze w dniu 25 lipca zostata zawarta umowa miedzy przed-
stawicielami niemieckich akcjonariuszéw i wierzycieli t. zw. Wspolnoty
Intereséw na Gornym Slasku, a osobami upowaznionymi przez Rzad
polski, na mocy ktérej to umowy przeszedt do rak polskich caty znaj-
dujacy sie w rekach niemieckich portfel akcyj oraz wierzytelnosci
Wspdlnoty. Czes$¢ prasy przyjeta te wiadomos¢ z entuzjazmem, odpo-
wiadajgcym wielkiemu znaczeniu, jakie posiada fakt unarodowienia
powaznego dziatu produkcji krajowej, inne organy natomiast zaakcen-
towaly raczej dalszy postep etatyzacji w Polsce, wysuwajac stad nie-
wesote wnioski. Niemiej takie czy inne wnioski nie moga pomniejszy¢
spoteczno-gospodarczego znaczenia wspomnianej transakcji, ktérg na-
lezy zaliczy¢ do najwazniejszych zdarzen w historii gospodarczej nie-
podlegtej Polski.

W kronice podajemy szczegOty zawartej transakcji i ukfadu sa-
dowego, konczacego dos¢ diugi okres nadzoru sgdowego nad Wspol-
notg Interesbw. Na tem miejscu zajmiemy sie ogolnie oSwietleniem
transakcji zaréwno z punktu widzenia spoteczno-gospodarczego jak
i Scisle handlowego. Musimy sie jednak zastrzec, Ze nie wszystkie
szczegOty umow zawartych z niemieckimi posiadaczami Wspolnoty zo-
staty ujawnione, gdy te stowa piszemy; utrudnia to w wysokim stopniu
ocene transakcji z punktu widzenia handlowego.

Znajdujaca sie dotagd w rekach niemiecko-amerykanskich Wspadl-
nota Intereséw stanowi koncern, w skiad ktérego wchodzg dwie spoitki
akcyjne: Gornoslaskie Zjednoczone Huty Krolewska i Laura o kapi-
tale zaktadowym 84 milj. zt. oraz Katowicka Spotka Akcyjna dla Gor-
nictwa i Hutnictwa o kapitale zaktladowym 100,3 milj. O wiel-
kosci i znaczeniu tych przedsiebiorstw w gospodarstwie polskim
Swiadczy fakt, Zze zatrudniajg one u siebie okoto 27 tysiecy pracowni-
kéw i reprezentujg obecnie okoto 50% ogoblnopolskiej produkcji zelaza
i stali i okoto 12% produkcji wegla. Dzieki specyficznej polityce po-
przednich wihadz koncernu oraz wskutek ciezkich warunkéw ogélno-
gospodarczych koncern znalazt sie w duzych trudno$ciach podczas
ostatniego kryzysu: wreszcie w marcu 1934 r. Wspo6lnota zgtosita wnio-
sek do Sadu Okregowego w Katowicach o udzielenie nadzoru sgdowego.
Do trudno$ci Wspdlnoty przyczynita sie jednak gtéwnie niesumienno$¢
i niedbalstwo poprzednich wtadz: do$¢ wspomnieé, Zze od roku 1933
wiadze skarbowe i administracyjne naktadaty kilkakrotnie wysokie
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grzywny na Wspdlnote za naduzycia skarbowe badz za niezgtoszenie
umowy 0 wspolnote intereséw do rejestru kartelowego. Z poczatkiem
r. 1935 natozono na Wspolnote grzywne skarbowg w olbrzymiej wyso-
kosci 54 milj. zt. za naduzycia skarbowe popetnione w latach 1929—
1932. Jednak nieréwnie gorsza chyba od naduzy¢ podatkowych byta
zupetna bierno$¢ niemieckiego zarzadu w zakresie prowadzenia przed-
siebiorstw i utrzymywania ich na odpowiednim poziomie sprawnosci
technicznej i handlowej. Wspdlnota wtasciwie do tej pory nie mogta
czy nie chciata przystosowac sie do potrzeb i wymagan rynku polskiego,
nie zdotata otworzy¢ tych dziatéw produkcji, ktére na rynku naszym
mogtyby znalezé szeroki zbyt, wypierajagc import artykutdw obcych
Ponadto te urzadzenia, ktére pozostaty, nie byty od szeregu lat remon
towane wzgl. modernizowane, co znacznie ostabito zdolno$¢ konkuren-
cyjng zaktadow Wspdlinoty.

W tych warunkach nadzér sadowy nie wiele mogt zdziataé w kie-
runku sanacji wspomnianego koncernu. W chwili ustanowienia nadzoru
zadtuzenie Wspolnoty z réznych tytutdbw wynosito okoto 168 milj. zi.
oraz z tytutu zalegtych Swiadczen i podatkéw 37 milj. zt. W chwili u-
koniczenia nadzoru t. j. na 1 lipca b. r. zadtuzenie wynosito 147 milj. zt.
a zalegte podatki i $wiadczenia 75 milj. zk.; te ostatnie wzrosty wsku-
tek dodatkowych wymiaréw podatkowych za lata 1928—1931 czyli za
okres z przed nadzoru. Naturalnym niejako wynikiem tego stanu bytoby
ogloszenie upadtosci spdtek nalezacych do Wspoblnoty. Okazuje sie
jednak — nie poraz pierwszy zresztg — ze pozostawienie rzeczy dzia-
faniu automatyzmu gospodarczego nie jest mozliwe bez grozby potez-
nego wstrzgsu gospodarczego. O nabyciu przedsiebiorstw przez pry-
watne polskie kapitaty oczywiscie nie mogto by¢é mowy ze wzgledu na
ogromng warto$¢ objektéw: jedynym powaznym reflektantem mogt
by¢ tylko najwiekszy wierzyciel Wspo6lnoty — mianowicie Skarb Pan-
stwa. Dochodzi wiec po zmudnych pertraktacjach do wspomnianej na
wstepie umowy a na jej podstawie do uktadu sagdowego, ktorego zasad-
niczg trescig jest redukcja wszystkich wierzytelnosci o 60’/0. Nie da-
watoby to jeszcze pomysinych widokéw na sanacje koncernu, gdyby
nie fakt, ze uwzglednione w cenie kupna akcyj zalegtosci i grzywny
podatkowe na sume okoto 100 milj. zt. majg by¢ przez Skarb Panstwa
skreslone.

Formalnym nabywcg akcyj i cesjonariuszem wierzytelnoSci nie-
mieckich jest ,,Zjednoczenie Gdrniczo-Hutnicze Sp. z ogr. odp.”, kto-
rego udziaty nalezg bezposrednio lub posrednio do Panstwa. Nabyto
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ono od akcjonariuszy grupy niemieckiej 100% akcyj Goérnoslaskich Zj.
Hut Krélewskiej i Laury oraz ponad potowe akcyj Katowickiej Spotki.
Polska zdobyta wiec decydujacy pakiet, ale nie bedzie jedynym wia-
Scicielem koncernu. Nie mniej fakt nabycia decydujgcego pakietu
Wspdlnoty posiada dla naszego zycia narodowego ogromne znaczenie
i stanowi m. inn. niewatpliwie moment zwrotny w ksztaltowaniu sie
stosunkéw polityczno-gospodarczych na Goérnym  Slasku.

Rado$¢, jaka powinnismy z tego powodu odczuwaé nie bytaby roz-
sadna, gdybysmy réwnoczes$nie zamykali oczy na niektére ujemne ob-
jawy towarzyszace owej sprawie. Zwro¢my przedewszystkim uwage na
jeden szczeg6t napozér niewinny, ale jakze charakteryzujacy wyrobie-
nie polityczno-gospodarcze niektérych naszych odtaméw prasy. Oto
niektore dzienniki, opisujace historie Wspodlnoty z ostatnich kilku lat,
zamiescity w koncu poswieconych temu artykulikbw nastepujace,
rzewne uwagi:

,Cala ta mozolna i diugotrwata walka o upanstwowienie Wspol-
noty wzorowana byfa na wyprobowanym w Japonji systemie walki
z kapitatem amerykanskim. Min. Floyar-Rajchman, ktory byt dawniej
attache wojskowym przy poselstwie polskiem w Tokio, zapoznat sie
z metodami wyzwolenia przemystu japonskiego od ucigzliwego ka
pitatu cudzoziemskiego i metody te zastosowat w Polsce.”

Widocznem jest, ze cenzura w Polsce jest bardzo liberalna, skoro
cytowane wyzej uwagi mogty ujrze¢ Swiatto dzienne. Z uwag tych wy-
nikatoby jasno, Ze polski minister uwziat sie na upanstwowienie Wspol-
noty i dokonat tego drogg zniszczenia kapitatu obcego przy pomocy
wyrafinowanych metod fiskalizmu i grzywien. Istotnie przypominatoby
to japonska walke dziu-dzitsu. My jednak nie $miemy nawet przy-
puszcza¢, aby ktokolwiek z naszych sfer miarodajnych mogt aprobo-
wac takg metode upanstwowiania przedsiebiorstw i walki z kapitatem
obcym. Ci, ktorzy przedstawiajg sprawe Wspolnoty w ten kkamliwy
sposob, jakoby Panstwo celowo rujnowato kapitat obcy, ciezka krzyw-
de wyrzadzajg naszym narodowym interesom.

Faktem jest, ze Panstwo stato sie wspdtwiascicielem poteznego
koncernu a przez to najwiekszym polskim przedsiebiorcg w zakresie
ciezkiego przemystu. Nalezy sobie bowiem uprzytomnié¢, Ze juz po-
przednio Skarb Panstwa posiadat decydujace pakiety akcyj Huty Po-
koj, Starachowic. Ostrowca i Skody, za$ akcje Wspdlnoty to nietylko
akcje Katowickiej oraz Krélewskiej i Laury, lecz takze udziat w port-
felu akcyj i udziatéw tych spotek, ktore posiadaty decydujace pakiety
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w kilkunastu innych przedsiebiorstwach. Oczywiscie budzi to powazne
refleksje na temat roli etatyzmu w Polsce i dyskusja na ten temat wy-
buchneta znowu, dzielgc publicystyke gospodarczg na dwa obozy;
zwolennikéw i przeciwnikéw etatyzmu. Swoje poglady na zagadnienie
etatyzmu wypowiedzieliSmy juz niejednokrotnie i dlatego nie bedziemy
do nich powracaé. Jezeli chodzi specjalnie o Wsp6lnote Intereséw, to
nie uwazamy, by Panstwo jako wspotwiasciciel musiato by¢ z natury
rzeczy gorszym przedsiebiorcg. W wielkich koncernach o produkc;ji nie-
zbyt skomplikowanej i korzystajgcej do pewnego stopnia z faktycznego
monopolu zbytu, kwestia osoby wiasciciela jest whasciwie sprawg obo-
jetng z punktu widzenia Scisle gospodarczego. Rzadko bowiem rzadza
w nich wiasciciele — rzesza akcjonarjuszy, a najczesciej zespot dyre-
ktoréw i urzednikow, tworzacy swoistg biurokracje koncernu na po-
dobienstwo biurokracyj rzadzacych panstwami. Istotng rzeczg jest wiec
kwestia doboru ludzi na stanowiska kierownicze i stworzenia odpo-
wiedniej atmosfery w pracy przedsiebiorstwa, a trudno z gory orzec,
czy pod tym wzgledem lepsza reke posiada Panstwo, czy rzesza prywa-
tnych akcjonariuszy. Inaczej zgota przedstawia sie sprawa jesli chodzi
0 przedsiebiorstwa o produkcji skomplikowanej i pracujgcej w warun-
kach wolnej konkurencji przy bardzo elastycznym rynku zbytu.

Niema wiec powodu do ubolewania, ze Wspdlnote Interesow prze-
jeto akurat Panstwo a nie kapitat prywatny tym bardziej, iz pewne
wzgledy polityczne majg tu znacznie wiekszg wage, niz obiekcje na-
tury gospodarczej. Co jest natomiast refleksji godnem, to fakt smutny,
ze zaklady Wspolnoty przechodzg w polskie rece w stanie duzego
zdezelowania i ze na Panstwo spada wielkie zadanie dokonania grun-
townej modernizacji technicznej i organizacyjnej tych przedsiebiorstw.
Wymaga to zaangazowania powaznych Srodkéw finansowych i bardzo
starannego doboru ludzi na stanowiska kierownicze, jesli przedsiebior-
stwa Wspélnoty majg odzyska¢ utracong rentownos$¢ i szanse w konku-
rencji zagranicznej. Bez tych dwdch srodkow t. j. odpowiedniej pomocy
finansowej na inwestycje i odpowiedniego kierownictwa, Wspdlnota
zamiast dostarcza¢ zyskéw, moze fatwo stac sie balastem, utrzymywa-
nym przez Skarb kosztem calego spoteczenstwa. Do szeregu przed-
siebiorstw panstwowych nie powinien dotgczy¢ sie koncern, ktoryby
stanowit najwieksza z istniejgcych beczek Danaid. (s. b.)

Koniecznos¢ ekspansywnej polityki pienieznej
Podczas gdy u nas pojawity sie zaledwie pierwsze jaskotki popra-
wy gospodarczej, z przyzwyczajenia za$ wcigz jeszcze mowi sie o0 kry
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zysie, w wiekszosci krajow Swiata ozywienie trwa juz od kilku lat
i przybiera coraz wiecej cech boomu. Odnosi sie to specjalnie do Sta-
néw Zjednoczonych A. P. i Anglii. W Ameryce wszystkie wskazniki
idg silnie w gdre stanowigc wcigz nowe pokryzysowe rekordy. Ruch ten
nosi duzo cech trwatosci. Zyski przedsiebiorstw wzrosty o jakie 60’/o
w poréwnaniu z rokiem poprzednim. W Anglii od dwu juz przeszto lat
zapowiadano z roznych stron, Zze ozywienie doszto do swych natural-
nych granic rozwoju i ze bez wzmozenia obrotow w handlu zagranicz-
nym nie mozna sie spodziewac dalszej poprawy. Jak dotychczas za-
powiedzi te sie nie spetnity.

Moznaby sie wobec tego zapytac, dlaczego pewne kraje tak p6zno
i mozolnie wychodzg z kryzysu. Na pytanie to daje doskonatg odpo-
wiedz jedna z ostatnich publikacyj Ligi Narodéw p. t. ,,Pienigdz i Ban-
kowo$¢ w 1935-6“”). Pozwalamy sobie zamie$ci¢ ponizej streszczenie
wywodow tej publikacji wziete dostownie z tygodnika angielskiego
,.The Economist” z 15-go sierpnia 1936 r., nadmieniajgc tylko, ze po-
twierdzajg one w catej rozciggtosci tak czesto przez nasze pismo pod-
kreslang konieczno$¢ prowadzenia ekspansywnej polityki pienieznej,
ktéra okazata sie wszedzie na catym niemal Swiecie nieodzownym
warunkiem wyjscia z kryzysu.

»-Mato ktéry z problemoéw jest przedmiotem tak gorgcych dysput
jak wptyw polityki pienieznej na dziatalno$¢ gospodarczg. A jednak
zaden nie zastuguje bardziej na obiektywne rozpatrzenie; nalezy za-
tem mie¢ nadzieje, Ze przeogromne w swej waznosci lekcje ostatnich
siedmiu lat depresji i ozywienia zostang z calg sumiennos'cig przestu-
djowane. Prawie kazdy obserwator spraw gospodarczych uwaza praw-
dopodobnie dzisiaj polityke pieniezng w najszerszym tego stowa zna-
czeniu, za duzo wazniejszy problem niz sie na to zapatrywat siedem
lat temu; wrazenie to ulegnie zapewne wzmocnieniu po przejrzeniu
nowego i niezmiernie interesujgcego Przegladu opublikowanego przez
Lige Narodéw?). Przeglad ten nasuwa refleksje, Ze jakkolwiek daleko
jest jeszcze do jednomysInosci, to jednak nasza wiedza i pojmowanie
przejawOw pienieznych posuwa sie przynajmniej naprzod™.

»Najoczywistszym i znamiennym faktem jaki przebija z Przegla-
du jest, ze zaden wiekszy kraj nie pokonat wielkiej depresji bez pod-
jecia polityki ekspansji pienieznej takiego lub innego rodzaju. Z szesciu

1) ,,Money and Banking 1935—6, Volume |. Monetary Review". Economic
Intelligence Service. League of Nations, London: George Allen and Unwin.
-) Jest nim cytowana powyzej publikacja.
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wiekszych krajow kapitalistycznych cztery, a mianowicie: Wielka Bry-
tania, Stany Zjednoczone, Niemcy i Japonia weszly na droge ekspan-
sywnej polityki pomiedzy 1931 a 1935 r.; dwa za$, Francja i Holandia,
nie weszty. Procentowe zmiany, jakie miaty miejsce w produkcji prze-
mystowej tych szeSciu krajow pomiedzy lutym 1933 i lutym 1936, wy-
gladaja wedtug Przegladu w nastepujacy sposob:

B %
Niemcy + 79,2 Zjedn. Krolestwo m+ 352
u. S. A + 49,2 Francja — 39
Japonia + 37,7 Holandia — 83

Co wiecej, jedyne dwa wieksze kraje, w ktérych do dzi$ dnia nie na-
stgpito jeszcze zadne ozywienie, a mianowicie Holandia i Szwajcaria,
sg rownoczesnie jedynymi krajami, w ktorych nie zrobiono zadnego
zdecydowanego wysitku w kierunku ekspansji pienieznej".

,»Jest rowniez prawda, Ze w kazdym z krajow, ktére pokonaty de-
presje, ozywienie nie zaczeto sie wczeSniej — pomijajac ledwo dostrze-
galne ,.fatlszywe alarmy" z poczatku 1931 i konca 1932 r. dopoki eks-
pansywna polityka nie zostata juz podjeta. Wolno oczywiscie twierdzic¢
kazdemu, ze ozywienie bytoby przyszto bez pozytywnej polityki eks-
pansywnej, gdyby tylko odnosne kraje czekaty dos¢ dtugo. W rzeczy-
wistosci jednak nigdy nie przyszto, Holandia za$ i Szwajcaria wcigz
jeszcze na nie czekajg".

»Kiedy sie bada aktualne zastosowanie polityki ekspansywnej, wi-
dzi sie, Ze w roznych wypadkach przybierata ona bardzo rézne formy;
raczej zas$ formy jej, jak to Przeglad Ligi wykazuje, datyby sie podzie-
li¢ na dwa gtowne typy. Pierwszym z nich jest ,,polityka bankowa",
pod ktérym to tytutem Przeglad omawia Wielka Brytanie, Szwecje,
Pot. Afryke, Australie i Kanade; oraz ,finansowanie deficytu”, pod
ktorym Przeglad rozwaza Stany Zjednoczone, Niemcy, Japonie i Chile.
Przez ekspansywng ,,polityke bankowg" Przeglad rozumie w ogdlnosci
zwiekszanie yolumenu wkiadoéw bankowych oraz obnizanie stopy pro-
centowej. Wielka Brytanie stusznie zalicza sie do klasycznych typéw
ozywienia za pomocg polityki bankowej. Wykazano, ze przyptyw ztota
po roku 1931 oraz zakupy uskutecznione przez Bank Angielski na
otwartym rynku w 1932 i 1933 roku zwigkszyty rezerwy kasowe ban-
kéw handlowych i w ten sposéb zmusity je do kupna walorow parist-
wowych obnizajgc tym samym dlugoterminowg stope procentowa.
W jak wysokim stopniu boom budowlany w Anglii byt wywotany przez
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tani pienigdz, jak dalece za$ przez tanig zywnos¢ jest oczywiscie kwe-
stig do dyskusji, niewielu ludzi jednak zaprzeczy, ze tani pienigdz
byt rowniez nieodzownym warunkiem. Patrzac sie z perspektywy pie-
ciu lat, jak réwniez w Swietle catego kontekstu podanego w omawia-
nym Przegladzie, prawdopodobnie najbardziej znamienng cechg ozy-
wienia brytyjskiego jest, ze rozwijato sie ono catkowicie po linji eks-
pansywnej polityki bankowej bez jakiejkolwiek przymieszki ,,finan-
sowania deficytu".

»W Niemczech, Japonii, Stanach Zjednoczonych i Chile natomiast
»finansowanie deficytu" byto bezwatpienia gtdbwnym czynnikiem.
W Niemczech tworzenie kredytu byto mato czem wiecej jak Srodkiem
dozbrojenia; w Stanach Zjednoczonych za$ (po wstepnym ,,psycholo-
gicznym" ozywieniu z 1933) Japonii i Chile posiadamy dowody na to,
Ze wydatki rzadowe byty najbardziej pozytywnym i uporczywym czyn-
nikiem wzrostu popytu. W rzeczywistosci w wielu krajach, w ktorych
czynniki psychologiczne nie byty z tych lub innych wzgledéw sprzyja-
jace, okazato sie koniecznym, azeby wiadze nietylko zwiekszaty ilos¢
pienigdza, lecz rowniez dbaly o jego wydatkowanie. Jest to znamienna
lekcja, z ktorej obecny Przeglad Ligowy nie wycigga dostatecznych
wnioskow. Przeglad zajmuje sie w wysokim stopniu mierzeniem ,,vo-
lumenu™ oraz ,,szybkosci obiegu" pienigdza. Z pewnoscig jednak mia-
rodajnym czynnikiem nie jest ani ,,volumen™ ani tez ,,szybkos¢" (ktéra
w kazdym razie jest bardzo sztucznym pojeciem), lecz to, co mogli-
bySmy nazwac strumieniem efektywnego popytu t. zn. ogélny strumien
pienigdza wydanego na zakup gotowych wyrobow. Strumieii ten jest
w rzeczywistosci tym, co polityka usituje podsyci¢ albo tez ostabic;
i cata dyskusja wyjasnitaby sie znacznie, gdyby sobie zdano sprawe, Ze
zmiany parytetow ztota, ilo$¢ pienigdza i stawek procentowych sg sku-
teczne jedynie o tyle, o ile wywierajg wpltyw na efektywny popyt. Mo-
ga one by¢ pod tym wzgledem uwienczone powodzeniem, jak w Wiel-
kiej Brytanii, gdzie konwersja Pozyczki Wojennej i inne czynniki do-
prowadzity do wzrostu ,,zaufania” przez pobudzenie inwestycyj w do-
brach statych; moze sie jednak okaza¢ koniecznym, jak w Stanach
Zjednoczonych i gdzieindziej, azeby rzad podsycat popyt drogg bez-
posrednig po przez roboty publiczne oraz finansowanie deficytu".

»Finansowanie takie jednakze musi by¢, jezeli ma zwigkszyé
efektywny popyt, dokonane za posrednictwem tworzenia kredytu, a nie
przez wypozyczanie istniejacych oszczednosci. Punkt ten jest w Prze-
gladzie bardzo jasno rozwinigty. Stawia on pytanie dlaczego w defla-
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cyjnym bloku ztotym uporczywe deficyty budzetowe nie miaty w latach
1932 do 1935 zadnego reflacyjnego wptywu, podczas gdy podobne de-
ficyty miaty wybitny reflacyjny wptyw w Niemczech, Stanach Zjed-
noczonych i Japonii? Zasadniczg odpowiedzig, abstrahujgc od czynni-
kéw psychologicznych, jest oczywiscie, ze w tych trzech krajach defi-
cyty byly finansowane przez tworzenie kredytu, podczas gdy w bloku
ztotym nie byty one w ten sposob finansowane. Sytuacja ta moze by¢
W gruncie rzeczy jeszcze jasniej uwypuklona na przykiadzie historii
Francji poczawszy od lata 1935 roku. W lipcu i sierpniu 1935 r,, ko-
nieczno$¢ finansowania zbrojen uniemozliwita Skarbowi dalszg gospo-
darke bez wielkich posrednich pozyczek Panstwa w Banku Centrab
nym. Natychmiast, pomimo bardzo wysokiej stopy procentowej, a na
wet wielkiego pesymizmu gospodarczego, produkcja zaczela wzra-
sta¢ i ceny i$¢ wgore. Wydatki rzagdowe bez ekspansji kredytowej moga
by¢ w gruncie rzeczy tak samo pozbawione pobudzajgcego wptywu na
efektywny popyt, jak ekspansja kredytu bez wydatkow rzagdowych".

»Dlaczegdz zatem, moznaby sie z kolei zapytac, deficyty budzetowe
bloku ztotego nie byty w okresie deflacyjnym finansowane poprzez no-
we kredyty. Dlatego, Ze przy istniejgcych kursach wymiennych wzrost
efektywnego strumienia pienigdza musiatby zwiekszy¢ dysproporcje
pomiedzy wewnetrznymi i zewnetrznymi kosztami; w konsekwencji
tego byto rozmysing polityka odnosnych rzadéw raczej zmniejszac ko-
szty niz zwigksza¢ popyt. Polityka ta, gdyby byta wykonalng, mogtaby
by¢ uwienczona powodzeniem. Jest jednak prawdopodobnie jedng z
najwazniejszych lekcyj Wielkiej Depresji, ze ani jednemu krajowi prze-
mystowemu nie udato sie przezwyciezy¢ braku réwnowagi wytgcznie
za pomocg redukcji kosztéw, miedzy innymi na skutek depresyjnego
wptywu psychologicznego deflacyjnych kampanij. Przeglad Ligowy
bytby zyskat na wartosci, gdyby byt podkreslit fakt, Ze nawet niemiec-
kiemu, witoskiemu i japonskiemu rzadowi nie udato sie wywota¢ ozy-
wienia za pomocg deflacji pomimo catego aparatu opresji, jaki stat do
ich dyspozycji. Poniewaz wiekszo$¢ kosztow pienieznych nie byta mo-
zliwa w praktyce do obnizenia, musiato sie zwiekszy¢ efektywny po-
pyt; to zaS mozna byto zrobi¢ tam, gdzie waluta byta przewartoscio-
wana, w pierwszym rzedzie poprzez zmiane kurséw wymiennych albo
tez wprowadzenie ograniczen dewizowych".

,Krotko moéwiagc, ptynno$¢ pieniezna i niskie stopy procentowe
okazaty sie nieodzownymi warunkami ozywienia w $wiecie, w
ktorym daleko idgca obnizka kosztow produkcji jest praktycznie nie-
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mozliwa do przeprowadzenia. Sg to jednak tylko warunki. Faktyczna
podnieta do wydawania albo inwestowania moze przyj$¢ od strony
sprzyjajacych warunkdéw psychologicznych, takich jak przyptyw zaufa-
nia gospodarczego albo tez og6lne przekonanie, ze ceny pojda wgore.
Mozliwe jednakze, ze efektywny strumien pienigdza w przeciwstawie-
niu do jego ogdlnej ilosci, musi by¢ 'bezposrednio podsycany przez dal-
szg akcje rzadu. Akcja ta moze znowu przybrac¢ rézne formy, takie jak
prowadzenie robét publicznych albo finansowanie deficytéw; Scista za$
forma, jaka winna przybra¢, musi by¢ jasno przez okolicznosci okres$lo-
na. Najwazniejszg z tych okolicznosci jest ogolne potozenie gospodar-
cze; jest bowiem jasnem, ze jezeli struktura gospodarcza znajduje sie
z jakiego$ powodu silnie pozbawiona réwnowagi, to nie mozna polegac
na tym, ze sama polityka pieniezna i finansowa spowoduje konieczne
wyroéwnanie. Wyniesiemy jednakze z do$wiadczenia Wielkiej Depresji
pewng nauke, jezeli uznang zostanie beznadziejno$¢ robienia wytgcz-
nie wysitkow w kierunku obnizki kosztow, i jezeli czynniki odpowie-
dzialne za polityke pieniezng obiorg sobie za gtowny cel raczej pobu-
dzenie efektywnego strumienia popytu pienieznego oraz poziomu za-
trudnienia, niz same tylko zmiany ilosci pienigdza, parytetow ztota
oraz kursow wymiennych", (k. s.).
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Aktywizacja zycia gospodarczego, kapitalizacja, uprzemystowie-
nie — wszystko to sg r6zne wyrazenia na okreslenie w gruncie rzeczy
jednego i tego samego problemu. Niema roznicy zdah co do tego, ze
przyszto$¢ gospodarcza Polski lezy w jej uprzemystowieniu. Celem
aktywizacji zycia gospodarczego jest zatem uprzemystowienie Polski,
Srodkow za$ na ten cel ma dostarczy¢ biezaca kapitalizacja.

Jest znamiennem, ze polityka deflacyjna kiadta gtéwny nacisk
na termin ,kapitalizacja", obecnie za$ akcentuje sie u nas specjalnie
silnie wyrazenie ,,aktywizacja zycia gospodarczego”. W tej rdznicy
akcentow tkwi réwnoczesnie odmienno$¢ metod obu tych polityk da-
zacych do jednego i tego samego celu. Gtowng troska polityki defla-
cyjnej byto zapewnienie sobie w pierwszym rzedzie Srodkéw do celu
i nieporywanie sie na zamierzenia, do ktorych brak jest odpowiednich
kapitatow. Byfa to polityka ostroznosci i trzezwosci. Cnoty te sie
przejadty, poniewaz w miare postepéw polityki deflacyjnej Srodkow
zamiast przybywa¢ — ubywato, tak ze realizacja upragnionego celu
zamiast sie zbliza¢ coraz bardziej sie oddalata.

Zgodnie z prawem reakcji zaczeto zatem zwraca¢ mniejszg uwa-
ge na srodki do celu, wiecej za$ skupiaC sie na bezposredniej reali-
zacji samego celu, uwazajac, ze potrzebne Srodki znalez¢ sie musza.
Po polityce trzezwosci zanosi sie na polityke entuzjazmu, mierzgca
nie zamiary na sity, lecz sity na zamiary. Czy ta zmiana metody zbli-
zy nas do upragnionego celu, czy tez jeszcze dalej od niego odsunie™?

W jednej ze swoich rozprawl) zastanawia sie Bertrand Russell
nad wiasciwem okresleniem ,,dobrego zycia" i dochodzi do przeko-
nania, ze jest to zycie natchnione mitoscig i kierowane rozumem. Do-
piero ten dualizm moze da¢ zaréwno jednostce jak i spoteczenstwu
tak bardzo upragnione szczesScie. Dualizm ten nie jest jednak tak ta-
two stworzy¢. Przyktadem tego jest nasza zaréwno ubiegia jak i obe-

1) ,What | believe* (W co ja wierze), Londyn 1933, Kegan Paul, 8-me
wydanie, str. 28.
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cna wzglednie zamierzona polityka gospodarcza. Wydaje sie, ze po-
lityka deflacyjna ktadac caty nacisk na zdobycie najpierw Srodkow
do celu, kierowata sie zbytnig trzezwoscig, polityka za$ nie tyle obe-
cna ile zamierzona zwracajgc wytaczng uwage na bezposrednig reali-
zacje celu bez wzgledu na $rodki, Kieruje sie nadmiernym entuzja-
zmem.

Jakzez pozornie jasnym i logicznym byt w swej konstrukcji pro-
gram polityki deflacyjnej. Logika ta okazata sie jednak zwodnicza.
Wadag jej byto, ze nie uwzgledniata ona tego, co sie bedzie musiato
dzia¢ miedzy jednym a drugim cieciem noza z tym zywym materja-
tem ludzkim, na ktorym przeprowadzata ona swe zimne operacje.
Byfa to polityka obliczona rzekomo na ostateczne, dtugo- a nawet
bardzo dlugofalowe efekty. Gdyby jednak operatorzy mieli mniej
bezwzglednosci, zdobyli sie za$ na wiecej wspotczucia nad swemi
ofiarami, byliby mniej mysleli o ostatecznym efekcie swych zabiegéw,
zwrocili natomiast wiekszg uwage na pewne przejsciowe stadja pro-
ceséw gospodarczych. Spostrzegliby wtedy catg krucho$¢ swej po-
wierzchownie zelaznej logiki.

Zycie nie idzie po linji prostej, ale zygzakami akcji i reakcji. Nie
zanosi sie tez na zastgpienie prymatu logiki przez dualizm logiki
i entuzjazmu. Toczaca sie dyskusja wskazuje raczej na zblizanie sie
monopolu entuzjazmu i to ozywionego nie tyle mitoscia, ile zapra-
wionego strachem i przymusem. Moznaby jeszcze lepiej okresli¢ te
przemiang jako zastgpienie u wykonawcow programu logiki entuzja-
zmem, za$ u licznych objektéw tego programu zwyktego strachu
i przymusu, strachem i przymusem podniesionym do kwadratu.

Na pytanie, jaki zesp6t warunkéw zblizy nas najpredzej do
upragnionego celu, a mianowicie szybkiego uprzemystowienia Polski,
jest tylko jedna odpowiedz: odpowiednia harmonja Srodkdéw i celow.
Harmonje taka mozna za$ stworzy¢ tylko wtedy, kiedy sie zrozumie,
jaki jest rzeczywisty przebieg procesdéw kapitalizacyjnych. Mowiac
prosciej nalezy dazy¢ do celu takiemi srodkami, ktéreby w miare re-
alizowania programu stale zwiekszaty a nie zmniejszaty ilo$¢ Srod-
koéw potrzebnych do dalszej realizacji zamierzonego celu. Tymcza-
sem stuchajgc zarowno dawnych jak i obecnych gltosow ptynacych
z wiekszosci obozow gospodarczych odnosi sie nieodparte wrazenie,
ze istota i przebieg proceséw kapitalizacyjnych byty i sg nadal ujmo-
wane w Polsce w sposob bardzo uproszczony. Wydaje sie, Ze bez po-
glebienia tego zagadnienia dogada¢ sie co do metod polityki gospo-
darczej bedzie trudnym zadaniem. Wyczerpujace omoéwienie tego te-
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matu wymagatoby conajmniej catej serji artykutdbw. Tutaj pragne
poruszy¢ tylko kilka najwazniejszych punktéw z tej dyskusji:

1) Istnieje zasadnicza rdéznica pomiedzy kapitalizacjg pieniezng
a rzeczowy. Kapitalizacja pieniezna nieprzeradzajaca sie natychmiast
(pari passu) w kapitalizacje rzeczowg jest zrodiem dekapitalizacji
rzeczowej. Obie formy kapitalizacji t. zn. pieniezna i rzeczowa, moga
by¢ uprawiane tylko przez poszczegdlne jednostki. Abstrahujac od
handlu miedzynarodowego spoteczenstwo jako cato$¢ moze uprawiaé
wyltacznie kapitalizacje rzeczows, kapitalizacja za$ pieniezna jest ze
spofecznego punktu widzenia niebezpiecznem urojeniem. Urojenie to
wykpit Swietnie J. M. Keynes w swej ostatniej ksigzce p. t. ,,0gélna
teorja zatrudnienia, stopy procentowej i pienigdza" (str. 235). Key-
nesowi chodzi o to, ze kazdy cztowiek z osobna pragnie gromadzi¢
w swym reku site kupna, ale nie skonkretyzowang we formie pewnych
okreslonych dobr, lecz abstrakcyjng, ktérg moznaby zamieni¢ w ka-
zdej chwili na dowolny przedmiot pozadania. Otdz spoteczenstwo
moze wytwarza¢ i gromadzi¢ tylko konkretne dobra, nie za$ stoliki
»nakryj sie”, na ktérych zjawia sie na zyczenie upragniony przed-
miot. ,,Bezrobocie rosnie, poniewaz ludzie pragng ksiezyca; ludzie
nie moga by¢ zatrudnieni, kiedy przedmiotem pozadania (t. zn. pie-
nigdzem) jest co$, czego nie da sie wyprodukowac i popyt za czem nie
moze by¢ rychto zdtawiony. Niema wtedy innej rady, jak wmowié
w publiczno$¢, ze zielony ser jest czem$ zupetnie tem samem co ksie-
zyc i otworzy¢ fabryke zielonego sera (t. zn. bank centralny)2) pod
publiczng kontrolg™.

Znacznie szerzej rozwingtem teze niemozno$ci uprawiania kapi-
talizacji pienieznej przez spoteczenstwo wziete jako cato$¢ w artyku-
le p. t. ,,Tworzenie kapitatdbw" zamieszczonym w miesieczniku ,,Bank"
z pazdziernika 1933 roku.

2) Jednym z absolutnie nieodzownych warunkéw przetwarzania
sie kapitalizacji pienieznej na rzeczowg jest spokojna ewolucja po-
ziomu cen. Szybki i gwattowny spadek cen, jak réwniez szybki i gwat-
towny ich wzrost uniemozliwia kapitalizacji pienieznej przeradzanie
sie na kapitalizacje rzeczowg. W chwili gdy poziom cen nominalnych
zaczyna zbyt gwattownie opada¢, musi sie temu wszelkiemi sitami
przeciwdziata¢. Tego rodzaju spadek cen niszczy bowiem rentowno$¢
nawet zupetnie sprawnych jednostek gospodarczych. Paradoks znizki

2) Bank centralny ma prawo emisji banknotéw t. zn. jedynego obok ztota
dobra, reprezentujgcego abstrakcyjng site kupna (p. a.).
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cen na tern wiasnie polega, ze znizka cen jest pozadana, jezeli ini-
cjuje ja samo przedsiebiorstwo drogg ulepszen w swej technice pro-
dukcyjnej. Wtedy jednak, kiedy znizka cen jest narzucona z zew-
natrz i powszechna t. zn. nie eliminuje ztych przedsiebiorstw, lecz
uderza we wszystkie przedsiebiorstwa naraz bez wzgledu na ich
sprawnos$¢ gospodarcza, staje sie ona kleska spoteczng. Tej prawdy
nie rozumieli zwolennicy t. zw. ,,réwnania wdot“, Rownanie wdot by-
o tez nietylko z nazwy, ale w samej swej koncepcji dziatalnoscig an-
tykapitalizacyjng. Przeciwdziatanie spadkowi cen jest mozliwe jedy-
nie w ten sposdb, ze bank emisyjny obnizy wydatnie swa stope pro-
wadzac bardzo liberalng polityke kredytowa. Kiedy za$ prywatne
zycie gospodarcze nie skorzysta ze stojgcych mu otworem kredytow
w takim stopniu, zeby spadek cen ustat, musi bank emisyjny uciec
sie do skupu waloréw publicznych w takich rozmiarach, azeby spadek
cen definitywnie zahamowaé. Skup walorow publicznych otwiera
panstwu mozliwosci prowadzenia rob6t publicznych na tern wiekszg
skale im diuzszy, giebszy i bardziej uporczywy jest spadek cen3).
Z chwilg jednak, gdy poziom cen przestaje spada¢, nadchodzi okres
stopniowej likwidacji robét publicznych. Kiedy za$ poziom cen za-
cznie rosng¢, roboty publiczne zaczynajg nie mniej szkodliwie wpty-
wac¢ na mozliwos¢ przeradzania sie kapitalizacji pienieznej na rze-
czowg jak spadek cen. Odciggajg one bowiem kapitaty z rentownych
do nierentownych gatezi produkcji, sam za$ wzrost cen odstrecza od
kapitalizacji pienieznej i zmniejsza w ten sposéb $rodki stojace do
dyspozycji na kapitalizacje rzeczowg. Tej odwrotnej prawdy zdajg
sie nie rozumie¢ zbyt zapalczywi zwolennicy nakrecania konjunktury.

Istniaty olbrzymie' mozliwosci prowadzenia robdt publicznych
w ciggu ostatnich szesciu lat, kiedy Swiatowe ceny ztote stale i silnie
spadaty. Obecnie mozliwosci te istniejg jeszcze, sg juz jednak po-
waznie ograniczone: a) spowodu zarysowujacej sie zmiany w tenden-
cji Swiatowych cen ztotych; b) poniewaz deflacja zniszczyta powaz-
ny odsetek naszych realnych urzadzen produkcyjnych; im za$ uboz-
szym jest kraj w warsztaty produkcji tern tatwiej jest w nim wywo-
fa¢ zjawiska inflacyjne. Kazdy dalszy etap deflacji czynit tem samem
Polske coraz mniej odporng na kleske odwrotnego rodzaju, a mia-
nowicie kleske inflaciji.

3) Trzecim zasadniczym punktem dyskusji na temat przebiegu
procesdw kapitalizacyjnych jest zagadnienie inicjatywy prywatnej

3) Zagadnieniu temu poswiecitem dluzszg notatke p. t. ,Tani pienigdz
i inwestycje” w numerze marcowym miesiecznika ,,Bank™ z 1936 r.

2. Bank Nr. 9.
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oraz interwencjonizmu panstwowego. Chodzi mianowicie o to, ze ka-
pitalizacja rodzi sie z zysku przedsiebiorcy i to bez wzgledu na ist-
niejgcy ustréj spoteczny. Jest obojetng rzecza, czy zysk ten bedzie
wynikiem inicjatywy prywatnej, czy tez inicjatywy publicznej. Zysk
ten jednak istnie¢ musi. Bez niego bowiem niema rozwoju gospodar-
czego. Nie znaczy to, zeby dochdd ptynacy z pracy, kapitatu oraz da-
nin publicznych nie mogt by¢ kapitalizowany. Znaczy to jednak, ze
w razie braku zysku tych innych rodzajow dochodéw réwniez nie be-
dzie. Deficytowe bowiem przedsigbiorstwo prywatne musi zbankru-
towal, przestajgc zatrudnia¢ prace, kapitat, oraz przestajgc ptaci¢
podatki. Deficytowe przedsiebiorstwo publiczne zmniejsza kapitali-
zacje zjadajac dochody innych, zamiast zeby zostaty one obrdcone
na podsycenie rozwoju kapitalizacji.

Zdawaloby sie, ze przynajmniej ta jedna prawda nie powinna
podlega¢ dyskusji. Rozwijajgca sie jednak od niedawna w Polsce
dyskusja na temat nakrecania konjunktury oraz autarchizacji zycia
gospodarczego zdaje sie¢ 0 niej wogdlle zapomina¢. Byle tylko pan-
stwo planowato, interwenjowalo oraz rozszerzato zasieg etatyzmu,
a wszystko bedzie w porzadku. Czy za$ z tego wynikng straty, czy
zyski to juz obojetne.

Otéz nie ulega watpliwosci, Ze interwencjonizm panstwowy jest
koniecznoscig. Postep techniczny rodzi koncentracje przedsiebiorstw,
eliminujagc w wysokim stopniu wolng konkurencje. Panstwo musi za-
tem dbaé o to, zeby przewaga gospodarcza skoncentrowanych gatezi
produkcji nie byla wyzyskiwana wbrew interesom catosci zycia go-
spodarczego. Z tego jednak nie wynika, izby interwencjonalizm pan-
stwowy rnusiat przybiera¢ formy zabijajace inicjatywe prywatng oraz
zeby zamiast zyskéw rnusiat rodzi¢ straty. Przeciwnie, wyzysk gospo-
darczy skoncentrowanych gatezi produkcji da sie usung¢ takiego ro-
dzaju zarzadzeniami interwencyjnymi panstwa, ktére zamiast zabi-
ja¢, pobudzaja inicjatywe prywatng; zamiast niszczyé mozliwosci zy-
sku, zwiekszajg je wydatnie przez usuwanie sztucznych zapo6r wy-
tworzonych na skutek wysitkow skoncentrowanych gatezi produkciji.

Spor zatem nie powinien sie toczy¢ dokota dopuszczalnosci in-
terwencjonizmu panstwowego, to bowiem zagadnienie stoi poza na-
wiasem dyskusji. Tem zywiej jednak winno sie roztrzgsa¢ dopusz-
czalno$¢ takich czy innych form interwencjonizmu. W kazdej sytua-
cji mozna bowiem wyda¢ skuteczne i celowe zarzadzenia interwen-
cyjne, popierajgce rozwoj gospodarczy panstwa. Z tego jednak nie
wynika, zeby kazde zarzadzenie cechy te posiadato. Wrecz przeciw-
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nie zarobwno przeszte jak i obecne zarzadzenia interwencyjne zamiast
popiera¢ rozwdj gospodarstwa, stawiaty mu wiele nowych i niesty-
chanie trudnych do przebicia zapér. Cata polityka deflacyjng byta
np. w swem wykonaniu skrajnie interwencjonistyczno-etatystyczng
polityka. Zycie wykazato niezbicie zdecydowang szkodliwo$é tego ty-
pu interwencjonizmul).

W zakresie polityki interwencyjnej Panstwa mato niestety rze-
czy zmienito sie od czaséw zaniechania polityki deflacyjnej na lepsze,
wiele za$ uleglo dalszemu pogorszeniu. Zeby ten temat jasno rozwi-
na¢, nalezatoby przejs¢ pokolei wszystkie wazniejsze dziedziny za-
rzadzen interwencyjnych. Ramy artykulu pozwalajg nam jednak na
poruszenie tylko jednej z nich. WybraliSmy ja, poniewaz dotyczy ona
czwartego skolei zasadniczego punktu z dyskusji na temat rozwoju
proceséw kapitalizacyjnych.

4) W punkcie drugim wspomnielismy, ze absolutnie nieodzow-
nym warunkiem przeradzania sie kapitalizacji pienieznej na rzeczo-
wa jest spokojna ewolucja poziomu cen. Tutaj musimy doda¢, ze dal-
szym istotnym warunkiem jest w tym wzglednie odpowiedni stosu-
nek poziomu cen krajowych do zagranicznych.

Istnieje powszechna zgoda na to, ze od szybkiego uprzemysto-
wienia Polski zalezy nasza przyszto$¢ gospodarcza, a w duzej mierze
i polityczna. Istnieje pozatem zgodno$¢ co do tego, Ze dla szybkiego
uprzemystowienia Polski potrzebne nam sg pokazne iloSci importu
zagranicznego, ktory w braku kredytéw zagranicznych mozemy po-
kry¢ jedynie eksportem. Eksport za$ jest w pierwszym rzedzie uza-
lezniony od odpowiedniego stosunku cen krajowych do zagranicz-
nych. O tym stosunku decydujg nie tylko koszty produkcji, lecz row-
niez odpowiedni parytet pienigdza krajowego. Jezeli parytet ten jest
zbyt wysoki, to nie pomoga niskie koszta produkcji, polegajgce np. na
taniej pracy ludzkiej. Eksport bedzie kulat i trzeba go bedzie ze szko-
da dla zbytu wewnetrznego subsydjowac. Subsydjowany za$ eksport
zdota osiggna¢ zaledwie niktg cze$C tego eksportu, jakiby sie mogt
rozwing¢ w razie ustalenia parytetu pienigdza krajowego na nizszym,
wihasciwym mu poziomie gospodarczym.

Tak samo szkodliwym jest zbyt niski kurs pienigdza krajowego,
jaki wystepuje zwykle w okresie inflacji. Kraj wyzbywa sie bowiem
wtedy za pot darmo swych produktdéw, osiggajac za duze ich ilosci

4)  Szerzej rozwingtem ten punkt widzenia w artykule p. t. ,,Konsekwencje
réwnania wdot' zamieszczonym w ,,Gospodarce Narodowej" z 15 kwietnia 1935 r.
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tak matg kwote obcych walut, ze zapewniajg mu one tylko znikomg
ilos¢ importu zagranicznego. Pogarszajg sie wtedy innymi stowy t. zw.
,warunki handlu”. Obserwujemy to np. dzisiaj na przyktadzie Ja-
ponji. Biorgc praktycznie oznacza to, ze Japonja pokrywata np. w ro-
ku 1931 import jednego piculab) surowej bawelny eksportem 188 yar-
dow materjatow bawetnianych, obecnie za$ musi oddawac za te sama
ilos¢ surowej bawetny 315 yardow materjatbw bawetnianych.

Powstaje zatem pytanie, jakie kryterjum decyduje o tern, czy
parytet pienigdza krajowego znajduje sie na wiasciwym sobie pozio-
mie gospodarczym. Na to pytanie istnieje taka sama odpowiedz, jak
np. na inne pytanie brzmigce, co za kryterjum decyduje o tem, czy
cena zboza w Polsce jest zbyt niska czy tez zbyt wysoka. Istnieje nie-
stety tylko kryterjum negatywne, polegajagce na tem, ze jeslibySmy
ustalili cene zboza w drodze reglamentacji na niewtasciwym pozio-
mie, to dojdzie wtedy do rozszczepienia ceny zboza, podczas gdy
normalnie cena zboza w jednym i tym samym czasie oraz na jednym
i tym samym rynku winna by¢ jednolita.

Jezeli ustalimy cene zboza na zbyt wysokim poziomie, to pan-
stwo bedzie zmuszone celem utrzymania tej niewfasciwej ceny sku-
pywac tak olbrzymie ilosci zboza, ze zabraknie mu wkoncu zaréwno
Srodkéw finansowych jak i magazynéw; panstwo bedzie musiato w
konsekwencji wstrzymac zakupy zboza, tak ze jego cena rynkowa
spadnie rozszczepiajgc sie z ceng reglamentowana.

To samo zjawisko wystapi, jezeliby panstwo ustalito cene zboza
zbyt nisko. Zadanoby od panstwa sprzedazy tak wielkich ilosci zbo-
za, ze wkrotce utracitoby ono swe zapasy bez moznosci uzupetnienia
ich po tej samej cenie, tak ze musiatoby zboze przymusowo rekwiro-
waé. Rekwizycje te nie zaspokoityby mimo wszystko catego popytu,
tak ze cena rynkowa musiataby p6jS¢ wgore rozszczepiajac sie zno-
wu z ceng reglamentowang. Cena rynkowa posztaby tem silniej wgo-
re, im bardziej na suktek rekwizycyj spadtaby produkcja zboza.

W konkluzji musimy stwierdzi¢, ze cena zboza znajduje sie na
wihasciwym mu poziomie, kiedy jest jednolita t. zn. na jednym i tym
samym rynku oraz w jednym i tym samym czasie jednakowa.

To samo da si¢ powtdrzy¢ i o kursie pienigdza krajowego. Roz-
szczepienie sie oficjalnego kursu pienigdza oraz kurséw notowanych
na gietdach zagranicznych wzglednie na nielegalnych gietdach kra-
jowych jest obok wspomnianego juz wyzej pogarszania sie ,,warun-
kéw handlu™ oraz konieczno$ci subsydjowania eksportu zdecydowa-

5 Miara uzywana na Wschodzie réwnajgca sie 60,48 kg.
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ng oznakg tego, ze oficjalny kurs znajduje sie na niewtasciwym po-
ziomie gospodarczym. Panstwo zakazuje zwykle ogtaszania kurséw
innych od oficjalnych i zakaz ten ma stanowi¢ dowod jednolitosci
kursu. Wtedy Jednak wystepuje inne zjawisko, a mianowicie, jezeli
oficjalny kurs jest zbyt wysoki, za jednego dolara np. ofiarowuje sie
za maly ilos¢ ztotych, wtedy kurczy sie doptyw dewiz, rezerwy wa-
lutowe banku emisyjnego malejg oraz pogarsza sie sytuacja na od-
cinku obrotéw zagranicznych. Panstwo stanie wczesniej czy pézniej
przed niemoznoscig nabycia odpowiedniej ilosci niezbednego dla pro-
dukcji krajowej importu zagranicznego. Niebezpieczenstwo to zblizy
sie tem szybciej, im bardziej aktywng polityke gospodarczg prowa-
dzi sie wewnatrz kraju. Doswiadczenie wykazuje, ze ograniczenia
dewizowe, rygorystyczne likwidowanie t. zw. zbednego eksportu
zar6wno widzialnego jak i niewidzialnego, zawieszenie obstugi dtu-
gbw zagranicznych i wzmozone subsydjowanie eksportu, moga
jedynie przedtuzy¢ rozw6j omawianego procesu, nie sg jednak w
stanie zmieni¢ nieuchronnego rozwoju wypadkdéw. Im szybciej zosta-
nie w takich warunkach oficjalny kurs odpowiednio obnizony, tem
wiekszych strat uniknie gospodarstwo spoteczne we formie coraz
gorszych warunkéw przetwarzania si¢ kapitalizacji pienieznej na rze-
Czowa.

Kiedy kurs pienigdza ustalony zostanie na zbyt niskim poziomie
t. zn. za jednego dolara ofiarowuje sie zbyt wielkg ilo$¢ ztotych, zja-
wisko rozszczepienia kursu nie wystgpi tak jak o tem mowilisSmy
w wypadku ceny zboza, poniewaz produkcja zboza jest ograniczona,
druk za$ baknotéw jest w zasadzie nieograniczony, tak ze panstwo
nigdy nie stanie przed niemozno$cig zaspokojenia popytu na swoj
wiasny pienigdz. Dowodem niewtaSciwego, bo zbyt niskiego kursu
pienigdza bedzie jednak wtedy rozwijajaca sie stopniowo inflacja
oraz wzrost cen. W Polsce zbyt niski kurs pienigdza nie wystgpit ni-
gdy jako przyczyna, lecz jedynie jako nastepstwo inflacji skarbowej
na wzor cytowanego powyzej przykiadu Japonji, w stopniu oczy-
wiscie znacznie wyzszym.

Powyzsze cztery punkty z dyskusji na temat rozwoju proceséw
kapitalizacyjnych nie wyczerpujg oczywiscie problemu. Na zakon-
czenie pragniemy tylko stwierdzi¢, Ze dyskusja ta winna by¢ jednak
intensywnie rozwijana w miejsce szczytnych moze, ale zbyt ogolni-
kowych haset, ktére do zadnych konkretnych wnioskéw nikogo nie
doprowadzg ani tez nie pozwolg na usuniecie wielu zupetnie niepo-
trzebnych réznic pogladéw.



Dr. Adolf Atlas

SYTUACJA BANKOWOSCI PRYWATNEJ W OKRESIE
PRZELOMOWYM

Przystepujgc do omowienia sytuacji polskiej bankowos$ci na tle
analizy bilansowej, niepodobna nie rzuci¢ na wstepie przynajmniej
w konturach obrazu struktury prywatnego aparatu bankowego, na-
0og6t mato znanej szerszym sferom spoteczenstwa. Ale nietylko
o strukture samg chodzi, lecz o bardzo charakterystyczng ewolucje,
ktéra sie w niej w ostatnich latach dokonata, przyczem bedzie warto
rowniez zaakcentowac¢ zmiany, jakie sie w strukturze naszej ban-
kowosci prywatnej jeszcze dokonywujg 1 jakie juz na podstawie
obecnie znanych faktow bedzie mozna z tatwoscig przedstawic.

Prywatny aparat bankowy w najszerszem tego stowa znaczeniu
obejmuje zaréwno banki akcyjne, jak i domy bankowe, oraz kanto-
ry wymiany, przyczem oczywiscie te ostatnie spetniajg tylko pewne
bardzo ograniczone funkcje, wchodzace w zakres dziatalnosci ban-
kowej. W roku 1927 mielismy jeszcze 56 prywatnych bankéw akcyj-
nych, z ktérych 29 nalezato do Zwigzku Bankow. Byt to rok, w kto-
rym mozna sie byto mniejwiecej zorjentowac, ktére banki po pamiet-
nym roku proby 1925, w zwigzku z zatamaniem sie zlotego, zdo-
byly sobie prawo do egzystencji na diuzszg mete. Jakkolwiek ta
liczba bankow akcyjnych w naszych warunkach wydawac sie mu-
siata zbyt duza, to jednak trudno byto przypuszczaé, aby proces
eliminacyjny w dziedzinie bankowosci prywatnej poszedt tak dale-
ko, jak tego dowodzi dzisiejsza rzeczywisto$C. Bilans tgczny pry
watnych bankéw akcyjnych i wiekszych domoéw bankowych, sporza-
dzony przez Komisarjat Bankowy Ministerstwa Skarbu za rok 1935
uwzglednia juz tylko 42 banki akcyjne, nalezy jednak podkresli¢, ze
w tej liczbie miesci sie szereg instytucyj, znajdujgcych sie w stanie
cichej lub jawnej likwidacji. Takich instytucyj jest ogotem 6, o ile
wiec proces likwidacji sie skonczy, pozostanie nam tylko 36 bankow
akcyjnych, przyjmujgc optymistycznie, iz pozostate instytucje swojg
egzystencje uratujg. Wspomniany bilans tgczny uwzglednia poza
bankami akcyjnemi 9 domow bankowych o znaczniejszych $rodkach
obrotowych 1 stosunkowo wiekszym zakresie dziatalnosci, z ogolnej
liczby 30 doméw bankowych, z ktoérych jeden w potowie roku ubie-
gtego przeszedt w stan likwidacji. Z posrod 20 domoéw bankowych,
stanowigcych oddzielng grupe, 7 domoéw nie posiada prawa przyjmo-
wania wkladow i depozytow, oraz wydawania gwarancyj, sg to wiec
domy bankowe o0 ograniczonym zakresie dziatania.

W niniejszym artykule zajmujemy sie wylgcznie szczegotowem
omowieniem sytuacji bankéw akcyjnych i 9 wiekszych domoéw ban-
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kowych, ograniczajgc sie, jezeli chodzi o pozostate domy bankowe
i kantory wymiany, do kilku uwag charakteryzujacych ich sytuacje.
Pozostate domy bankowe, niewchodzgce do bilansu tgcznego i na-
lezagce w liczbie 20 do specjalnej grupy, to instytucje naprawde mate.
Wystarczy stwierdzi¢, ze ich kapitaty wiasne nie przekraczajg ogo-
tem zaledwie sze$¢ miljonéw ziotych, ze ich rezerwy jawne obra-
cajg sie w granicach 10% kapitatbw wiasnych, a wkiady facznie
z saldami kredytowemi na rachunkach biezgcych nie dochodzg do
wysokosci kapitatdw wiasnych. Rowniez obligo tych doméw banko-
wych wobec innych instytucyj bankowych, zaréwno krajowych jak
i zagranicznych jest bardzo male, obraca sie bowiem w granicach
40% kapitatdw wiasnych. Z istniejacych 47 kantoréw wymiany tyl-
ko 16 kantorow wymiany wykazuje sumy bilansowe ponad ztotych
100 tysiecy, a tylko 2 instytucje ponad pd&t miljona ztotych, a ka-
pitat zaktadowy wszystkich kantoréw wymiany obraca sie w grani-
cach 2 miljonébw ztotych. Zaréwno wiec mniejsze domy bankowe,
jak i kantory wymiany, to instytucje o tak stabej sile finansowej
i oczywiscie o tak niklym zasiegu wptywow na ksztattowanie sie na-
szych stosunkéw gospodarczych od strony finansowej, iz nimi ob-
szernie zajmowac sie niema potrzeby. Domy bankowe, nalezace do
grupy uwzglednionej w bilansie tgcznym, nie przedstawiajg rowniez
bardzo wielkiego potencjatu kapitatowego nawet w stosunku do ma-
tych liczb, jakimi sitg rzeczy zwykliSmy operowaé, w kazdym ra-
zie jednak baza kapitatowa, na jakiej sie opierajg, nie jest niewspot-
mierna do bazy kapitatowej mniejszych bankoéw akcyjnych.

Bilans tgczny 42 bankoéw akcyjnych i 9 wiekszych doméw ban-
kowych, na ktorym sitg rzeczy opiera¢ bedziemy nasze rozwazania,
daje nam poréwnany z bilansem poprzednim, pewien wyposrodko-
wany obraz sytuacji i ewolucji stosunkdw naszej bankowosci pry-
watnej; niemniej jednak, jak kazdy ogolny obraz skonstruowany
z cyfr, wzietych z réznych instytucyj o réznorodnej konstrukcji in-
teresow i roznorodnym stosunku poszczegolnych pozycyj do siebie,
posiada te ujemna strong, iz czesto nie oddaje rzeczywistosci tak,
jak sie ona faktycznie przedstawia. Wystarczy np., by jedna wiek-
sza instytucja obnizyta swoj kapitat wiasny o jakas wigkszg sto-
sunkowo sume, by z bilansu facznego wyciagngC wniosek, iz kapi-
taty wihasne bankow ulegty zmniejszeniu, mimo to, iz faktycznie byt
wypadek zupetnie odwrotny i gros bankow wykazywato zwiekszenie
tych kapitatow. To tez w takich wypadkach, kiedy wnioski, jakie
sie z porownania bilanséw facznych nasuwaé moga, bytyby sprzecz-
ne z faktycznym stanem rzeczy, trzeba bedzie przez odpowiednie ko-
mentarze sprowadzi¢ wnioski do wiasciwych podyktowanych rzeczy-
wistoscig granic.

Jak przedstawia sie baza kapitatowa naszych bankow, objetych
bilansem tgcznym i jej ewolucja w roku 1935, oraz w pierwszym
pétroczu roku biezacego w poréwnaniu z rokiem 1934?

Jezeli chodzi o kapitaty wiasne, a wiec kapitaty zakiladowe,
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zapasowe, inne rezerwy oraz fundusze amortyzacyjne, to wynoszg
one na ultimo czerwca r. b. okragto 275,3 miljony ziotych, wobec
279,1 miljonéw ztotych na ultimo 1935 r. i 280,5 miljonow ziotych
na ultimo 1934 r. Z zestawienia tych liczb moznaby wyciggna¢ myl-
ny wniosek, ze w naszej bankowosci prywatnej zmiany, jakie zaszty
w dziedzinie kapitatbw wiasnych sg zupetnie minimalne. Tymcza-
sem bynajmniej tak nie jest; w poszczegOlnych instytucjach byty
zmiany duze. Znang jest sanacja, dokonana w Banku Handlo-
wym w zwigzku z fuzjg z Bankiem Angielsko - Polskim (obni-
zenie, a nastepnie podwyzszenie kapitatu zaktadowego, skresle-
nie kilku miljonéw rezerw), zmniejszenie i podwyzszenie kapi-
tatu zaktadowego w Banku Zwigzku Spotek Zarobkowych w Pozna-
niu i inne pomniejsze. Wobec tego, ze nieruchomosci w bilansie tgcz-
nym figurujg na ogolng sume okoto 90 miljonéw ztotych, prawie
1/3 kapitatow wiasnych jest unieruchomiona, a tern samem kapitaty
wiasne pracujgce w bankach nie dochodzg do 200 miljonéw ziotych.
Czy ten stosunek unieruchomienia kapitatow wiasnych jest wiasci-
wy, czy nadmierny, jest niewatpliwie kwestjg sporng. Zalezy to oczy-
wiscie od tego, jaka jest baza kapitatowa danej instytucji bankowej
wogdle i stosunek nieruchomosci do kapitatdw, jakiemi bank pra-
cuje. | tu obraz w poszczeg6lnych instytucjach bedzie bardzo roz-
norodny. Mamy instytucje, w ktérych wszystkie kapitaty wiasne sg
unieruchomione, ale mamy i takie, w ktérych kapitaty wiasne pra-
cujg w catej rozciggtosci. W kazdym razie jednak stosunek unie-
ruchomienia kapitatow wiasnych, wynikajacy z bilansu tacznego nie
uprawnia do wyciggania wniosku, czy w naszej bankowosci pod tym
wzgledem dzieje sie dobrze, czy tez Zle; na te kwestje mozna od-
powiedzie¢ tylko przy rozpatrywaniu bilansow kazdej z poszczegdl-
nych instytucyj z osobna.

Kapitaty powierzone, bez obliga w stosunku do bankéw, wynosza
na ultimo grudnia 1935 r. okragto 619,5 miljonéw ztotych, z czego
na wkiady roznego rodzaju przypada 466 miljonéw ziotych, a na
rachunki biezace 153,5 miljonéw ztotych. W poréwnaniu wiec z ul-
timo 1934 r. mamy wzrost wkiadow o 28 milj. ztotych, a zmniejszenie
sie rachunkdw biezacych o przeszto 4 miljony ziotych, per saldo
wiec wzrost kapitatow powierzonych o jakies 24 miljony ziotych.
Na ultimo czerwca 1936 r. wkiady wykazujg w poréwnaniu z ul-
timo grudnia 1935 r. zmniejszenie o jakie$ 21 miljonéw ztotych, na-
tomiast rachunki biezace wzrost o przeszto 20 miljonéw ziotych.
Mozna wiec powiedzieC, ze w pierwszem poétroczu roku biezacego
w dziedzinie kapitatdbw powierzonych utrzymaliSmy sie na pozio-
mie z ultimo 1935 r. z tg tylko rdznica, ze nastgpity przesuniecia
na korzys¢ rachunkéw biezacych, a na niekorzy$¢ wkiadow, co jest
niewatpliwie o tyle objawem ujemnym, iz fluktuacja w dét sald kre-
dytowych na rachunkach biezacych jest normalnie silniejsza’ od ta-
kiejze fluktuacji wkiadéw, zwiaszcza terminowych, i na ksigzeczki.
Analiza samych wkiadéw wskazuje réwniez ewolucje po czesci
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ujemng. Wkiady na ksigzeczki wzrosty z 80,4 miljonéw ziotych na
ultimo 1934 do 95,2 miljonéw ztotych na ultimo 1935 i spadty do
okragto 91,6 miljondw ztotych na ultimo czerwca 1936. Fluktuacja
tej kategorji wkladow jest raczej korzystna. Gorzej przedstawia sie
sprawa z wkiadami terminowemi, ktore z 200,7 miljonéw ztotych
na ultimo grudnia 1934 spadty do 190,4 miljonéw ztotych na ultimo
1935 i do 177,5 miljonéw ztotych na ultimo czerwca 1936. Ten staty
spadek wkiadow terminowych, przynajmniej jezeli chodzi o okres
czasu, stanowigcy przedmiot naszej analizy, musi by¢ osgdzony nie-
korzystnie, gdyz wiasnie wkiady terminowe przedewszystkiem nalezg
do tej kategorji kapitatéw, na jakich mozna opiera¢ obliczone na pe-
wien dystans operacje bankowe. Wkiady a vista, wynoszace na ultimo
czerwca 1936 okoto 176 miljonéw ztotych, wobec 180,4 miljonéw zto-
tych na ultimo 1935 i 156,9 miljonéw ziotych na ultimo 1934, sg
wiec prawie tak wysokie, jak wkiady terminowe. Stosunek wkiadow
terminowych do wkiadow a vista trudno nazwac¢ korzystnym.

Jezeli wiec chodzi o ewolucje akumulacji kapitatowej w ban-
kach prywatnych, to niewatpliwie mamy pewng poprawe, ale tak
nieznaczng, iz trudno moéwic o jej wplywie na rozszerzenie dziatal-
nosci bankowej. Pewne momenty oceniliSmy ujemnie, ale sg to mo-
menty pozostajgce poza sferg wptywdw kierownictwa bankoéw i ma-
jace swe zroda przyczynowe w naszych stosunkach og6lno-gospo-
darczych, w ktorych akumulacja kapitatbw w bankach publicznych
swojem znacznie silniejszem tempem przyttacza mozliwosci rozwo-
jowe bankowosci prywatnej w tej dziedzinie. Banki panstwowe
m. in. korzystaja z silnych preferencyj w stosunku do bankow
prywatnych — mamy na mysli przedewszystkiem gwarantowanie
wkladow przez Skarb Panstwa — ktore to preferencje majg spe-
cjalng wymowe dla szerszej rzeszy drobnych kapitalistow, niebardzo
orjentujgcych sie co do solidnosci prowadzenia interesow bankow
prywatnych i do stopnia zaufania, jakiem je darzy¢ nalezy.

Jezeli chodzi jeszcze o inng kategorje kapitatow powierzonych,
ktéremi pracujg nasze banki, -a przedewszystkiem o kapitaty ban-
kéw zagranicznych, to nalezy zauwazy¢ co nastepuje. Obligo wobec
bankéw zagranicznych wynosito na ultimo 1934 r. 167 miljonéw zto-
tych, wynosito wiec przeszto 1/3 wkiadow r6znego rodzajuwtym roku.
Na ultimo 1935 r. obligo to zmalato do okoto 137 miljonéw ztotych,
a na ultimo czerwca 1936 r. do okoto 112 miljonéw ztotych. Wy-
razna tendencja w Kierunku zmniejszania obliga bankéw prywatnych
wobec instytucyj zagranicznych jest tembardziej znamienna, ze, jak
wiadomo, gros naszych instytucy] zwiaszcza wiekszych, ma dosé sil-
ne powigzania z kapitatem zagranicznym. Wskazywaloby to na po-
wolne, ale konsekwentne uniezaleznianie si¢ naszych bankéw od ka-
pitatu zagranicznego i opieranie rozwoju dziatalnosci bankowej na
kapitale rodzimym, co jest niewatpliwie z punktu widzenia gospo-
darstwa narodowego objawem wielce dodatnim, ktdérego dodatni
wpltyw dopiero przy wzmozonym procesie kapitalistycznym w Kkraju
bedzie mozna w sposob wiasciwy odczuc.
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Baza kapitatowa uwzglednionych w bilansie fgcznym bankow
i domoéw bankowych, obejmujaca wkiady wszelkiego rodzaju, ra-
chunki biezace oraz obligo wobec bankéw krajowych i zagranicznych
mimo poprawy, aczkolwiek niewielkiej w dziedzinie wkladéw, wy-
kazuje wobec tempa zmniejszanie obliga w stosunku do bankéw za-
granicznych w r. b. dos¢ silne zmniejszenie. Wspomniane bowiem po-
zycje wynoszg facznie na ultimo 1934 r. 840,2 miljonoéw ztotych, na ul-
timo 1935 r. 840,8 miljonéw ztotych, a na ultimo czerwca r. b. okragto
815 miljonéw ziotych.

Czy to zmniejszenie sie bazy kapitatowej znalazto swdj wyraz
w dziatalnosci kredytowej bankow? Opierajac sie na danych spra-
wozdania Komisarjatu Bankowego Ministerstwa Skarbu, nalezy
stwierdzi¢, ze suma kredytow na ultimo 1934 (wchodzg tu oczy-
wiscie kredyty wszelkiego rodzaju), wynosita 923 miljony ztotych,
na ultimo 1935 r. 921,9 miljonéw ztotych, a na ultimo czerwca
r. b. obracata sie w granicach 890 miljonéw ztotych. Widzimy wiec,
ze dopiero w roku biezacym dat sie czesciowo odczu¢ wptyw skur-
czenia sie bazy kapitatowej na dziatalnos¢ kredytowg bankdéw, w ro-
ku 1935 dziatalnos¢ kredytowa utrzymata sie bez mata na poziomie
roku 1934, analogicznie jak baza kapitatowa.

Z wyzej podanych cyfr wynika jasno, ze banki prywatne bynaj-
mniej nie szty po linji najmniejszego oporu i nie ograniczaty dzia-
falnosci kredytowej w tym samym stopniu i w tym samym tempie,
jak kurczyfa sie baza kapitatlowa, a przeciwnie, staraty sie raczej
0 utrzymanie dziatalnosci kredytowej na pewnym podyktowanym
warunkami poziomie.

Z kolei wypadtoby sie nam zaja¢ kwestja redyskonta,
ktore, jak wiadomo, wedtug klasycznych zasad, stanowi¢ winno re-
zerwe ptynnosci, u nas za$, na skutek specyficznych warunkdéw przez
dtugi czas stanowito powazne Zrédto kredytowe, a i dzi$ jeszcze
w niezwykle silnym stopniu, przynajmniej jezeli chodzi o gros ban-
kow, jest wykorzystywane. Stosunek redyskonta do portfelu wekslo-
wego wynosi na ultimo 1934 r. 41,6%, na ultimo 1945 r. 43,6%, a na
ultimo czerwca 1936 r. juz tylko 38,4%; jezeli wiec chodzi o rok
biezacy, to poprawa w tej dziedzinie jest wyraZnie widoczna.

Skoro juz jesteSmy przy redyskoncie, trudno ograniczy¢ sie do
stwierdzenia suchych faktow, wynikajagcych z cyfr. Kwestja ta w na-
szej instytucji emisyjnej jest tak wadliwie postawiona, iz wymaga
blizszego omoéwienia, tembardziej, iz polityka dyskontowa banku
emisyjnego wywiera ujemny wptyw na ksztaltowanie sie stosunkow
w tej dziedzinie i uniemozliwia przywrdcenie chocby powolnie re-
dyskontowi tej roli, ktéra mu z natury rzeczy przystuguje.

Przy redyskontowaniu weksli stosowane mogg by¢ dwie zasady.
Pierwsza, w spos6b wprost klasyczny stosowana w Finlandji
polega na tem, iz instytucja emisyjna nie przywigzuje zasadniczo
zadnej wagi materjalnej do zyra banku redyskontujgcego portfel
wekslowy, a tem samem nie okre$la zadnej granicy ani w cyfrach
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absolutnych, ani w cyfrach wzglednych w stosunku do kapitatu ban-
ku, sumy redyskonta, natomiast bada bardzo skrupulatnie przedsta-
wiony jej portfel wekslowy. Badanie jednak tego portfelu nie opiera
sie na jakich$ teoretycznych zasadach, ani na sztucznych formutach,
lecz na zupetnie zyciowych przestankach. A wiec weksel musi bez-
wzglednie pochodzi¢ z obrotu gospodarczego, a nastepnie, biorgc pod
uwage zarowno wystawce jak wszystkich zyrantdw, mozna tatwo
okresli¢, czy zobowigzanie wekslowe, oparte jest na realnej odpo-
wiedzialnosci. W wypadku, o ktérym mowimy, moze wiec instytucja
stosunkowo mniejsza redyskontowa¢ dos¢ duzy portfel, przyczem
jej zyro bedzie raczej traktowane, jako formalno$¢ przewidziana sta-
tutem banku emisyjnego. W drugim mozliwym wypadku, instytucja
emisyjna przywigzuje duzg wage, moze jeszcze wiecej — gtdwng wa-
ge do zyra banku redyskontujgcego portfel wekslowy. Wtedy oczy-
wiscie kontyngentuje ona kredyt redyskontowy danej instytucji do
tej sumy, do jakiej ocenia jej odpowiedzialnos¢ materjalng. Wtedy
oczywiscie rowniez bada materjat wekslowy, ale tylko pod jednym
wzgledem, a mianowicie czy materjat wekslowy do redyskonta przed-
stawiony pochodzi naprawde z obrotu gospodarczego, czy hie sg to
weksle finansowe do redyskonta nienadajgce sie.

Wydaje sie nam, ze tylko te dwie zasady dadzg sie logicznie
uzasadnic i tylko z tych dwoch zasad mozna wybraé¢ jedng w zalez-
nosci od warunkéw gospodarczych, w jakich sie zyje. Zasada sto-
sowana przez Bank Polski jest kompozycjg tych dwoch zasad z tem,
iz z obu zasad wybrano te momenty, ktore dla bankéw redyskon-
tujgcych portfel wekslowy sg niekorzystne. Z jednej zasady wybra-
no szczegdtowe badania materjatu, z drugiej kontyngent, i w ten
spos6b  mamy w Polsce kontyngentowany kredyt redyskontowy ze
szczegbtowem badaniem materjatu wekslowego. Doda¢ przytem na-
lezy, Zze to badanie materjatu wekslowego odbywa sie w swoisty
sposob, Ze wystarczy zakwestionowanie jednego podpisu, aby weksel
pierwszorzedny jako taki mogt by¢ przez Bank Polski odrzucony.
Poniewaz Bank Polski kwestjonuje odpowiedzialno$¢ pewnych wy-
stawcOw na podstawie specjalnych przez siebie prowadzonych kar-
totek, natomiast nie ma generalnych zasad znanych wszystkim ban-
kom, ktorychby sie trzyma¢ nalezato, aby weksel przedstawiony do
redyskonta nie mogt by¢ odrzucony, a z drugiej strony istnieje kon-
tyngent, banki nasze znajdujg sie w bardzo trudnej sytuacji, gdyz
znajg wprawdzie limit, do ktorego moga i$¢ w redyskoncie, ale nigdy
nie moga wiedzie¢, ktéry materjat wekslowy naprawde bedzie zre-
dyskontowany. To tez w dzisiejszej sytuacji redyskont nie moze by¢
rezerwg ptynnosci, nie mozna zatrzymac¢ portfelu wekslowego i oga-
facac sie z rezerw kasowych w tej mysli, ze w konieczno$ci uzyska
sie potrzebne sumy. Trzeba natomiast stale i ciaggle przesyta¢ weksle
do redyskonta i przy pomocy takich balonéw prébnych stwarza¢ so-
bie rezerwy nawet wtedy, kiedy ich nie potrzeba.

Dotychczaso wy system redyskonta we-
ksli w Banku Polskim winien wiec bez-
wzglednie by¢ poddany rewizji i zasta-
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piony innym, przy ktorym podstawowe za-
tozenia polityki dyskontowej instytucji
emisyjnej datyby sie pogodzi¢ z potrzeba-
mi bankdw i rolg, jaka redyskont w banko-
wosci wogole, a szczegdlnie w bankowosci
polskiej odgrywa.

Zanim przystgpimy do omdwienia kwestji ptynnosci, czyli rezerw
ptatniczych bankdéw, nalezatoby pare uwag poswieci¢ sprawie pogo-
towia kasowego i akcji lokacyjnej.

Jezeli chodzi o pogotowie kasowe, a wiec pozycje bilansowe ,,kasa
i sumy do dyspozycjil*, ,,kupony" oraz ,waluty zagraniczne" potrakto-
wane tacznie, to wynosito one w uwzglednionych przez nas 42 bankach
akcyjnych i 9 wiekszych domach bankowych na ultimo 1934 r. 70,8
miljonow ztotych, na ultimo 1935 r. 80,8 miljondw ztotych, a na ultimo
czerwca r. b 57,1 miljonéw ziotych. Widzimy wiec powazny wzrost
pogotowia kasowego w roku 1935 i niezwykle silne zmniejszenie sie
pogotowia kasowego w pierwszem pétroczu r. b. Niemniej jednak i po-
gotowie kasowe na ultimo czerwca r. b. uzna¢ nalezy za niezwykle
wysokie w stosunku do bazy kapitatowej. Utrzymywanie tak wyso-
kiego pogotowia kasowego jest jedng z bolgczek naszej bankowosci,
wptywajgcych niewatpliwie w sposéb ujemny na rentownos¢, niemniej
jednak bedacg wynikiem naszych stosunkdéw w dziedzinie pieniezno-
kapitatowej.  Ptochliwo$¢ i nerwowos$¢ wkiadcow z jednej strony,
z ktorg sie banki bezwzglednie liczy¢ musza, a duze wkiady a vista
z drugiej strony przy braku odpowiednich mozliwosci szybkiego uptyn-
niania przy pomocy znanych na zachodzie instrumentéw ptynnosci,
stwarzajg konieczno$¢ trzymania wielkich, jak na nasze warunki, sum
badZ to zupetnie bez oprocentowania, badz tez na znikomych odset-
kach.

llustracjg akcji lokacyjnej sg pozycje: papiery wartosciowe wia-
sne, papiery wartosciowe ustawowego kapitatu zapasowego oraz akcje
i udziaty w przedsigbiorstwach konsorcjalnych. Wspomniane pozy-
cje tacznie wynosity na ultimo 1934 r. 121,6 miljonéw ztotych, na ulti-
mo 1935 r. 155,6 miljondw zitotych, a na ultimo czerwca r. b. 1449
miljonéw ztotych. Widzimy wiec, ze fluktuacje sg dos¢ silne, przy-
czem, jezeli chodzi o zmiany w poszczegllnych pozycjach na akcje
lokacyjng sie sktadajacych, to sg one bardzo charakterystyczne. Wy-
razne sa bowiem tendencje zmniejszania, wzglednie niepowiekszania
pozycyj ,udziaty i akcje w przedsigbiorstwach konsorcjalnych" oraz
»akcje" w pozycji ,papiery wartosciowe wiasne" i lokowania wolnych
kapitatbw przedewszystkiem w papierach procentowych. Jest to rzecz
zupetnie zrozumiata skoro przy obecnych kursach papieréw procento-
wych rentowno$¢ tych papierow przekracza do$C znacznie granice
gorng stopy procentowej pobieranej przez banki i umozliwia tem
samem bankom przez umiejetne stosowanie polityki w dziedzinie akcji
lokacyjnej osigganie wyzszego wspoétczynnika rentownosci, a raczej
zwigzanie konca z koncem.
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Jezeli chodzi o ptynno$¢ pierwszego stopnia, ktorej ustalenie
daje obraz stosunku pogotowia kasowego bankdéw w stosunku do zobo-
wigzan krotko terminowych, to ptynnosc ta obliczona przez Komisarjat
Bankowy Ministerstwa Skarbu nie jest wysoka, wynosi bowiem na ul-
timo 1935 r. 9,2% wobec 8,2% na ultimo 1934 r. Poprawa ptynnosci
z poréwnania powyzszych cyfr wynikajgca, wydaje sie dos¢ proble-
matyczng, skoro wptynat na nig, jak wynika z komentarza, gtéwnie
wzrost pogotowia kasowego jednej jedynej instytucji w zwigzku z no'
wa emisjg akcyj. Nalezy jednak zaznaczyé, Ze o ile dla celéw porow-
nawczych kazda metoda obliczania ptynnosci jest dobrg, o tyle nie
mozna sie zgodzi¢ z tem, by metoda obliczania ptynnosci stosowana
przez Komisarjat Bankowy Ministerstwa Skarbu, zresztg nietylko
w Polsce, byta celowa, jezeli chodzi o wytworzenie sobie wiasciwego
obrazu zdolnosci ptatniczej banku w stosunku do jego nietyle krotko-
terminowych ile natychmiast ptatnych zobowigzan. Komisarjat Ban-
kowy Ministerstwa Skarbu bowiem uwzglednia wszelkie zobowigzania
krotkoterminowe, co jest teoretycznie stuszne, ale zyciowo biorgc przy
obliczaniu ptynnosci, ktére ma nam da¢ obraz pogotowia bankéw na
wypadek runu, raczej zaciemnia nam obraz, anizeli miatoby nam dac
dostateczne pojecie o faktycznym stanie rzeczy. Naszem zdaniem na-
lezatoby przy obliczaniu ptynnosci wytaczy¢ z wkiadéw przedewszy-
stkiem wktady terminowe, nie méwiac juz o tem, ze przy istniejgcych
ograniczeniach wyptat z ksigzeczek wkiadkowych trudno catg sume
wkiaddéw z tego tytutu traktowac jako natychmiast ptatng. Nalezatoby
rowniez wyeliminowa¢ pozycje ,,zastaw walorow", jakotez zobowia-
zania wobec bankéw, gdyz te zobowigzania zyciowo biorgc nie moga
by¢ likwidowane tak jak normalne wkiady, zwiaszcza ze gros tych
zobowigzan dotyczy instytucyj Scisle z bankami zwigzanych. Jednem
stowem prawdziwy obraz stopnia ptynnosci da sie raczej ustali¢ ze
stosunku zobowigzan naprawde natychmiast ptatnych do istniejgcych
rezerw. Wtedy sie ckaze, ze ptynno$¢ naszych bankéw jest znacznie
wyzsza, anizeli to z czysto teoretycznych obliczen wyptywa. Jezeli
chodzi o dynamike kazda metoda obliczania jest dobra. Jezeli chodzi
o statyke, metoda winna by¢ raczej obrana na podstawie zyciowych,
a nie teoretycznych przestanek.

Wracajac do omoéwienia dziatalnosci kredytowej bankoéw, o kto-
rej wspomnieliSmy na wstepie w og6lnych zarysach, nalezatoby stwier-
dzi¢ co nastepuje. Dyskont weksli wykazuje state zmniejszenie i tak:
portfel wekslowy na ultimo 1934 r. wynosit 338,1 miljondw ziotych,
na ultimo 1935 r. 326,4 miljony ztotych, a na ultimo czerwca 1936 r.
314,6 miljonéw ztotych, przyczem dyskont weksli zagranicznych obraca
sie w granicach kilku milionéw ztotych; na ultimo czerwca r. b. wynosit
on pottora miljona ztotych. Statg tendencje znizkowa w okresie spra-
wozdawczym wykazuja rowniez salda debetowe na rachunkach bieza-
cych, ktore z 431 miljonéw ztotych na ultimo 1934 r. spadty do 423
miljonéw ztotych na ultimo 1935 r. i do 400,6 miljonéw ziotych na
ultimo czerwca r. b. Naleznosci z tytutu ukifadéw konwersyjnych,
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ktére z 27,2 miljonéw ztotych na ultimo 1934 r. wzrosty do 42,5 miljo-
now ztotych, na ultimo 1935 r., utrzymaty sie na ultimo czerwca r. b.
na prawie niezmienionym poziomie z konca roku ubiegtego. Pozyczki
terminowe natomiast wykazujg staty wzrost, a to z 70,3 miljonéw zto-
tych na ultimo 1934 r. do 75,9 miljonéw ztotych na ultimo 1935 r. i do
prawie 79 miljonéw ztotych na ultimo czerwca r. b.

Jezeli chodzi o kredyty na rachunkach biezgcych, a wiec kredyty
zajmujgce w bankach, z punktu widzenia ich ciezaru gatunkowego
pierwsze miejsce, dystansujac nawet kredyt wekslowy, to w tych kre-
dytach przewage majg kredyty zabezpieczone. Kredyty niezabezpie-
czone wynosity w okresie sprawozdawczym z matemi odchyleniami
ckoto % ogodlnej sumy kredytéw na rachunkach biezacych, przewaga
wiec kredytow zabezpieczonych jest az nadto widoczna. Jest to nie-
watpliwie objaw z punktu widzenia klasycznych zasad bankowosci
ujemny, gdyz kredyty zabezpieczone w duzej przynajmniej mierze
maja sktonno$¢ do zamrazania sie, niemniej jednak przyznac trzeba,
iz w naszych warunkach, kiedy wielu klijentéw korzysta z kredytu
w Kilku instytucjach i w dodatku jeszcze z kredytu prywatnego, trudno
ustali¢ obligo i zdolno$¢ kredytowa klijenteli, wobec czego zabezpie-
czanie pretensyj w wielu wypadkach stanowi malum, ale malum ne-
cessarium. Ze zabezpieczone kredyty na rachunku otwartym bynaj-
mniej pozadane by¢ nie moga, a sg raczej koniecznoscig, wynika jasno
stad, iz zabezpieczenie hipotekami stanowito na ultimo 1934 r. zgorg
50% wszystkich zabezpieczonych kredytéw, a na ultimo 1935 r. nasta-
pita wprawdzie mata poprawa, niemniej jednak kredyty zabezpie-
czone hipotekami dos¢ bliskie sg potowy o0g6lnej sumy zabezpieczo-
nych kredytéw. Najbardziej pozadane zabezpieczenia, mianowicie
papierami warto$ciowemi oraz towarami i listami przewozowemi, sta-
nowig na ultimo 1934 r. zaledwie J/5 ogdtu zabezpieczonych kredytow,
a na ultimo 1935 r. mniej niz 14.

Pozostatoby jeszcze do omdwienia jedno zagadnienie,itomozenaj-
wazniejsze, mianowicie zagadnienie rentownosci. Koszty handlowe na
ultimo 1935 r. utrzymaty sie mniejwiecej na poziomie roku poprzednie-
go, obracajgc sie w granicach niespetna 50 miljonéw ztotych. O ile
chodzi o rok biezacy, to z bilansu brutto na ultimo czerwca 1936 r.
wynikatoby, iz powaznych zmian w tej pozycji oczekiwa¢ nie nalezy.
Dochody operacyjne wzrosty w roku 1935 w poréwnaniu z rokiem 1934
tylko nieznacznie, a to z 61,9 miljonéw ztotych do 64,9 miljonéw zto-
tych. Nadwyzka dochodéw operacyjnych nad wydatkami wyniosta
w roku 1935 12,5 miljonéw ztotych wobec 9,9 miljonéw ztotych w ro-
ku 1934.

Jak wygladajg jednak wyniki ostateczne (po uwzglednieniu od-
piséw) ?

I Komisarjat Bankowy Ministerstwa Skarbu rozpatrzyt tgczne ra-
chunki strat i zyskow jedynie 41 przedsiebiorstw bankowych, eliminuje
bowiem zaréwno instytucje kredytu dtugoterminowego Bank Akcep-
tacyjny ze wzgledu na jego specjalny charakter oraz banki, znajdu-
jace sie w stanie cichej lub jawnej likwidacji.
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Rozpatrywane tgczne rachunki strat i zyskow wspomnianych 41
przedsiebiorstw bankowych wykazujg przy zyskach operacyjnych net-
to 8,4 milj. z+. w r. 1932, 8,4 milj. zt. wr. 1933 i 11,1 milj. zt. w r.
1934 — straty netto (bez pozostatosci z lat ubiegtych) 0,1 milj. zt. wr.
1932, 0,1 milj. zt. wr. 1933 i 29,3 milj. z+. wr. 1934. Owe powazne
straty netto za r. 1934 wymagajg jednak blizszego omoéwienia. Oto
bowiem owe straty 29,3 milj. wynikajg stad, ze 13 bankdw przyniosto
straty 35,5 milj. z+-, 24 banki przyniosty zysk 6,2 milj. zt., a 4 banki
zamknety rok 1934 bez strat i zyskéw. Ponad 98% ogoblnej sumy uje-
mnych wynikéw (34,8 milj. zt) przypada na dwa wielkie banki
w zwigzku z przeprowadzeniem gruntownej sanacji. Jakkolwiek Ko-
misarjat Bankowy nie daje nam zestawien za r. 1935, to jednak uwzgle-
dniajgc zwiekszenie sie nadwyzki dochodéw operacyjnych nad strata-
mi przy ustaniu dalszych znacznych odpiséw — rok 1935 zamyka sie
niewatpliwie zyskiem, cho¢ nieduzym; zyskiem, ktory daleki jest od
tego, by zapewni¢ jako takg rentownos$¢ bankom, zwiaszcza wiekszym,
gdyz stosunek kapitatow, jakiemi wieksze banki pracujg do ich kapi-
tatu zaktadowego jest niewspoOtmiernie gorszy, anizeli w instytucjach
Srednich lub matych i wypracowanie chocby skromnej dywidendy jest
ogromnie utrudnione.

Jezeli chodzi o rentowno$¢ pro futuro, to sprawa ta bynajmniej
rézowe sie nie przedstawia.

Jest rzeczg znang, ze w zwigzku z ograniczeniami dewizo-
wemi skurczyty sie bardzo mozliwosci zarobkowe bankéw, a row-
noczes$nie wzrosty do$¢ znacznie koszty. Przy istniejgcym marazmie
na gietdach, przy braku jakichkolwiek widokéw na zarobki z dzia-
falnosci emisyjnej, jedynym powaznym zrédtem dochoddéw jest dzia-
falno$¢ kredytowa, ktdra przy niklej bazie kapitatowej i reglamento-
wanej stopie procentowej, przy przecietnej stopie procentowej, po-
bieranej znacznie nizszej od limitu stopy reglamentowanej, nie moze
zadng miarg decydujgco wptyng¢ na przywrdcenie rentownosci
dziatalnosci bankowej w takiej mierze, by akcje bankowe odzyska-
ty swa wiasciwa role papieru lokacyjnego. Brak odpowiedniej ren-
townosci dla dziatalnosci bankowej i stabe w naszych warunkach
widoki przywrécenia tejze — oto wielka bolgczka naszej bankowo-
Sci prywatnej, ktéra nie pozwala jej zajag¢ w aparacie finansowym
panstwa tego miejsca, jakie w interesie gospodarstwa narodowego
zajg¢ powinna. Prywatny aparat bankowy oparty jest dzi§ na dosc¢
solidnych podstawach, nie hotduje eksperymentom i gotow chetnie
pracowa¢ w atmosferze, sprzyjajacej osigganiu zyskow przy mozli-
wem stosowaniu klasycznych zasad. Niestety w naszych warunkach
caty wysitek musi by¢ potozony w Kierunku utrzymania substancji,
ograniczenia ryzyka do minimum, kurczenia dziatalnosci dla utrzy-
mania ptynnosci na odpowiednim poziomie, a to wszystko sg momen-
ty, ktére stojg na przeszkodzie rozwinieciu dziatalnosci rokujacej
rentowno$¢. Bez rentownosci zas i to rentownosci wzglednie duzej
nie moze by¢é mowy o pozadanym rozwoju prywatnego aparatu ban-
kowego.
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Opublikowane niedawno sprawozdanie Zwigzku Bankéw w Pol-
sce za r. 1935 zawiera obszerng analize potozenia na rynku pienieznym
i kapitatowym oraz warunkéw w jakich pracuje polska bankowosc¢.
Ze sprawozdania tego przytaczamy ponizej kilka najwazniejszych wy-
jatkow, ktére charakteryzujg nietyle sytuacje bankdw, ile postulaty
bankéw zrzeszonych w Zwigzku. Zwracamy uwage Czytelnikow, ze
niektore kwestie, poruszone przez Zwigzek byly juz niejednokrotnie
w mies. ,,Bank” omdwione i poddane rzeczowej krytyce, za$ do innych
spraw poruszonych w sprawozdaniu Zwigzku, bedziemy mieli okazje
niebawem powrocic.

Redakcja.

Banki prywatne i publiczne.

W sprawozdaniach z lat ubiegtych, omawiajac dynamike ruchu
wkiadowego, podkreslaliSmy fakt koncentrowania kapitatow oszcze-
dnosciowych w publicznych instytucjach kredytowych na niekorzysé
bankéw prywatnych. Stwierdzi¢ musimy, ze poglady nasze, wskazu-
jace na ujemne skutki, ktére wynikajg dla rozwoju zycia gospodar-
czego z tej nierownomiernej dyslokacji kapitatow, zyskaty wpraw-
dzie zrozumienie w sferach rzagdowych, jednak zrozumienie to nieste-
ty nie znalazto dotychczas wyrazu w praktycznych posunieciach, kto-
re przywrécityby zachwiang rownowage.

Sprawa konkurencyjnosci bankéw publicznych jest wiec ciggle
naczelnem zagadnieniem, ktéremu Zwigzek Bankéw w Polsce po-
Swieca swg uwage, — przyczem zagadnienie to sprowadza sie nie do
uprzywilejowania prywatnych instytucyj, ale do zréwnania ich
w prawach z bankami publicznemi. Jezeli stoi sie na stanowisku, ze
bankowo$¢ prywatna winna w interesie catoksztattu stosunkéw go-
spodarczych prosperowac, ze istnienie jej jest konieczne i pozytecz-
ne, — to stusznem jest, aby warunki, w ktérych ma ona pracowac
i rozwija¢ sie, nie byly gorszemi od warunkéw pracy bankow publi-
cznych. A wiec przedewszystkiem winno by¢ osiggniete zupetne
rownouprawnienie w dziedzinie podatkowej. Jest nie do pomyslenia,
aby banki prywatne mogty swobodnie konkurowa¢ z bankami publicz-
nemi, ktére sg catkowicie wolne od podatkéw obrotowego, dochodo-
wego, oraz calego szeregu optat stemplowych. Przeciez usuniecie
z kalkulacji wspotczynnika podatkowego, ktory w Polsce jest bardzo
powazny, stawia banki publiczne w zupetnie innych warunkach i po-
zwala im zupetnie inaczej kalkulowac¢ stawki, ptacone od wkiadow,
jak rowniez ustala¢ wysoko$¢ stopy dyskontowej i stawek prowizyj-
nych. Nie wydaje sie przytem stuszne, aby w ciezkiej sytuacji budze-
towej 80% kapitatow pienieznych, skoncentrowanych na rynku zor-
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ganizowanym, byto zwolnione od ptacenia podatkéw na tej zasadzie,
ze obrot ich uskutecznia sie¢ w instytucjach panstwowych | samorzg-
dowych. Niestusznym wydaje sie rowniez przywilej, ktéry zwalnia
dochody z kapitatéw, ulokowanych w Pocztowej Kasie Oszczednosci,
od podatku dochodowego. Jest to kolosalna atrakcja dla kapitalisty,
ktéry, majac do wyboru umieszczenie wkiadu w Pocztowej Kasie
Oszczednosci ze zwolnieniem podatkowem i w banku prywatnym bez
zwolnienia, — niewatpliwie wybierze pierwszg droge, w szczeg6lno-
éci, jezeli chodzi o lokaty os6b, majacych duze dochody, gdyz w tych
wypadkach wyiaczenie kapitatdbw pienieznych z pod opodatkowania
moze nieraz znacznie obnizy¢ skale podatkowa. Jezeli intencjg usta-
wodawcy jest zachecanie do tworzenia ptynnych kapitatow oszczed-
nosciowych przez zwolnienie ich od podatku, to przywilej ten winien
by¢ przyznany zaréwno bankom publicznym, jak i prywatnym.

Do kategorji przywilejéw podatkowych nalezy réwniez zwolnie-
nie wkiadoéw na ksigzeczki oszczednosciowe P. K. O. i K. K. O. do
wysoko$ci 2.500 ztotych od sekwestru zarowno ze strony komorni-
kow, jak i sekwestratorow podatkowych. W dzisiejszych czasach du-
zego nacisku fiskalnego takie zabezpieczenie pewnego minimum go-
towki daje rowniez znaczng przewage instytucjom publicznym przy
zdobywaniu nowych wkiaddow.

Wreszcie najwazniejszy przywilej — to gwarancja Panstwa,
wzglednie samorzadow za wyptate wkiadow. Ten przywilej moze
by¢ zréwnowazony tylko przez zrozniczkowanie stopy procentowej,
ptaconej przez banki publiczne i prywatne, — najnizsza przytem
stawka musi byC ptacona przez Pocztowg Kase Oszczednosci, ktorej
ksigzeczka oszczednoSciowa ma charakter wkiadu a vistowego. Po-
wotujemy sie tutaj na opinje Prof. Feliksa Miynarskiego, ktory w je-
dnym ze swych artykutdw wysunat teze, Ze, ,,Jezeli chodzi o potanie-
nie kosztow pienigdza, klucz sytuacji lezy w Pocztowej Kasie Osz-
czednosci, gdzie ksigzeczka oszczednosciowa przynosi 4%> i mimo to
jest ptatna na zadanie, jakby to byt wkiad a vista. Jak diugo utrzy-
muje sie taki typ ksigzeczek w P. K. O-, banki nie moga np. ptacic¢
2% od wkitadow na zadanie, zwiekszajac rozpietoS¢ w stosunku do
wkiadow terminowych". Zdanie tak wybitnego znawcy zagadnien
pienieznych postawito kwestje oprocentowania wkiadéw w instytu-
cjach kredytowych we wiaSciwem oSwietleniu i spotkato sie z po-
wszechnem zrozumieniem. Niestety jednak sytuacja faktycznie nie
ulegta zmianie i wkiad w Pocztowej Kasie Oszczednosci w dalszym
ciggu nie nalezy do najnizej oprocentowanych lokat.

Poruszajac kwestje specjalnych przywilejow bankowosci publi-
cznej, nie mozemy pomingé waznej bardzo dziedziny przywilejow
egzekucyjnych, ktéremi te instytucje rozporzadzajg przy Scigganiu
naleznosci. W szczeg6lnosci mamy tu na mysli przywilej Banku Go-
spodarstwa Krajowego, mocg ktérego moze on, w razie wystawienia
na licytacje nieruchomosci, jednostronnie ustali¢c sume, od ktorej
rozpocznie sie licytacja. Przeciw takiemu ustaleniu nie bedg dopusz-

3. Bank Nr. 9.
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czalne jakiekolwiek zarzuty ze strony dtuznika lub osob trzecich.
Ten przywilej podrywa catkowicie prawa wierzycieli hipotecznych,
zabezpieczonych na numerach, znajdujacych sie nietylko po sumie
Banku Gospodarstwa Krajowego, ale réwniez przed nia.

Powyzej wyliczyliSmy wszystkie ustawowe przywileje bankdéw
publicznych. Jezeli uprzytomnimy sobie olbrzymi wplyw, jaki wy-
wierajg one posrednio lub bezposrednio na psychike wkiadcy, —
zrozumiemy, z jak wielkiemi trudno$ciami muszg walczy¢ banki pry-
watne, azeby pozyska¢ dla siebie kapitaty w rozmiarach, wystarcza-
jacych dla obstugi zycia gospodarczego oraz optacania kosztow han-
dlowych.

W tych warunkach niemozna sie dziwi¢, Ze stosunek wktadow
w bankach prywatnych z jednej strony a publicznych z drugiej przed-
stawia sie wysoce niekorzystnie dla tej pierwszej grupy i ze nie wy-
kazuje on zadnej poprawy.

Koszty kredytu.

Stopa dyskontowa w Banku Polskim w ciggu catego 1935 r. wy-
nosita 5% bez zmiany. Stopa dyskontowa w bankach prywatnych
wahata sie od Tt"/o do 97,% w zaleznoSci od dobroci materjatu
wekslowego. Brak doptywu wkladéw z jednej strony, z drugiej za$
wysokie oprocentowanie ksigzeczek oszczednoSciowych Pocztowej
Kasy Oszczednosci nie pozwalato na potanienie kosztéw kredytu.

Zagadnienie kosztow pienigdza krétkoterminowego faczy sie
rowniez z oprocentowaniem kapitatdw na rynku diugoterminowym.
Pod tym wzgledem istnieje w Polsce wielka rozpietosé. Kursy naj-
lepszych papierow wartosciowych sg naogdt niskie, skutkiem czego
rentowno$¢ ich przekracza znacznie stopy, ptacone od wkiaddw.

Jezeli uprzytomnimy sobie, Ze oprocentowanie ksigzeczki wkia-
dowej wynosi w bankach 5V2%j a oprocentowanie najlepszych na-
szych papierow warto$ciowych od 71/2% do 10.8%, to zrozumiatem sie
stanie, ze wieksze lokaty nie bedg dazyty do bankow, lecz poszukajg
dla siebie lepszego oprocentowania na rynku kapitatowym. Poniewaz
za$ panstwo w ostatnich latach skwapliwie korzysta z mozliwosci
kredytowych na drodze emisji nowych pozyczek I przez to spycha
w dot kursy papieréw procentowych, — przeto rentownos$¢ ich utrzy-
muje sie ciggle na bardzo wysokim poziomie, uniemozliwiajgcym
koncentrowanie kapitatbw na rynku pienieznym.

Ale polityka emisyjna panstwa nie tylko odcigga od bankow,
a wiec i od zycia gospodarczego, te kapitaty, .ktore tworzg sie z do-
browolnych oszczednosci. Réwniez i kapitaty, powstate w drodze
t. zw. oszczednosci przymusowej, nie oddziatywujg na poprawe .sy-
tuacji na rynku pienieznym. Kapitaty, zebrane przez Zaktady Ubez-
pieczenn Spotecznych, sg catkowicie przeznaczone na przejmowanie
emisyj panstwa, wzglednie bankéw panstwowych, — przyczem loka-
ty te odbywajg sie poza gietdg, w drodze bezposredniego nabywania
nowych emisyj. Jezeli za$ zdarzajg sie notowania gieldowe, to nie
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majg one realnej podstawy, jako wynik naturalnego zapotrzebowa-
nia ze strony kapitalistbw prywatnych, — lecz powstajg w drodze
notowania kursu, umoéwionego zgory przez instytucje emitujaca i na-
bywce, ktéorym z reguty jest albo P. K. O,, albo Z. U. S. Oto dlaczego
w cedule gietdowej spotykajg sie takie anomalje, ze, gdy pierwszo-
rzedny papier, jak 1% Pozyczka Stabilizacyjna, osigga kurs 65%,
to tak samo oprocentowany 7% list zastawny Panstwowego Banku
Rolnego notowany jest 83,25%.

Reasumujac wyzej powiedziane, musimy dojs¢ do wniosku, ze
czeste zapowiedzi sfer rzgdowych o konieczno$ci obnizenia kosztow
kredytu w Polsce tak dtugo nie bedg mogty osiggna¢ istotnych rezul-
tatow, jak dlugo zagadnienie kredytowe nie bedzie traktowane tgcz-
nie z catoksztaltem zagadnien rynku pienieznego i kapitatowego.
Atakowanie stopy dyskontowej, istniejacej na rynku prywatnym,
w drodze wydawania mechanicznych zarzadzen osiagnie tylko skut-
ki pozorne. Spadek kurséw papierow procentowych przez ciggte emi-
sje nowych pozyczek panstwowych oraz catkowite wytgczenie kapita-
tow, gromadzonych w Z. U. S., wzglednie w Pocztowej Kasie Osz-
czednosci z tranzakcyj gietdowych, — bedzie zawsze utrzymywato
wysokg rentowno$¢ na rynku kapitatowym, a przez to bedzie unie-
mozliwiato stosowanie niskich stawek za wkiady bankowe, od kté-
rych wysokosci jest bezposrednio zalezna stopa dyskontowa.

Rentownosc¢ bankdw.

Rentowno$¢ bankow w 1935 r. wykazuje dalsze polepszenie, —
niestety nie tak jeszcze znacznie, aby ogo6t bankdw mogt, poza nielicz-
nemi wyjatkami, wyptaci¢ dywidendy. Ponizej podajemy ksztatto-
wanie si¢ stosunku procentowego kosztéw handlowych do procentéw
i prowizyj, poczynajac od 1926 r..

Rok 1926 . 93,6% Rok 1931 .. 89,5%
1927 89,3% . 1932 - - _ . . 104,6%
1928 80,0% . 1933 . . . .. 106,2%
1929 e 79,1% . 1934 . . . 97,7%

1930 78,7% ., 1935 _ - _ . .. 954%
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Peter Irlacher, (Berlin)
GLOWNE GRZECHY PRZECIW GOSPODARNOSCI.

Autoryzowany przektad z ,.Zeitschrift fur Organisation” za m-c maj 1936 r.

Bledy, Kktore zagrazajg gospodarnosci przedsiebiorstwa, moga
wystgpi¢ na kazdem miejscu w jego organizacji, jakkolwiek nie wsze-
dzie nastepstwa ich sg rownie powazne. Jezeli sobie zyczymy mozli-
wie sprawnej organizacji przedsiebiorstwa zaréwno pod wzgledem
technicznym jak i gospodarczym, nalezy sobie w pierwszym rzedzie
zda¢ sprawe z miejsc, w ktorych powstajg najbardziej niebezpieczne
btedy, oraz odkryC przyczyny tych bledow. Winno sie przytem Sle-
dzi¢ przedewszystkiem takie btedy, ktore zgodnie z doswiadczeniem
pozostajg najdtuzej niespostrzezone.

Bledy Kierownictwa.

Podczas gdy btedy drugorzednych komorek przedsiebiorstwa,
wytadowujg sie czesto tylko na odnoSnym wydziale np. zaprowadze-
nie zbyt kosztownego urzgdzenia organizacyjnego, to bledy kierow-
nictwa odbijajg sie na catosci przedsiebiorstwa. Pozostajg tez one
najdtuzej w ukryciu. Jest zatem odpowiednig rzecza przeprowadzi¢
pod tym wzgledem specjalnie troskliwe badania.

Niejasny podziat kompetencyj.

Nie kto inny jak wiasnie osobiscie dzielni kierownicy, ktorzy
majg cate przedsiebiorstwo ,,w malym palcu“, niedoceniajg czesto
waznosci jasnego podziatu kompetencyj. Ich rzeczywiscie doktadna
znajomo$¢ przedsiebiorstwa nie pozwala tez prawdopodobnie przez
dtugi okres czasu ujawnic¢ sie skutkom tego stanu rzeczy. Mimo to be-
dg zawsze istnialy tarcia, poniewaz przynalezno$¢ spraw nie jest ja-
sno okre$lona, marnuje sie czas na reklamacje i t. p.

Duzo powazniejsze sg oczywiscie skutki w gorzej prowadzonym
przedsiebiorstwie. Wykonuje sie podwadjna prace, poniewaz jeden wy-
dziat nie wie, co drugi robi; tymczasem inne prace zalegajg. Traci
sie ochote do pracy; klienci odchodzg do lepiej prowadzonych przed-
sigbiorstw, jednem stowem gospodarno$¢ przedsigbiorstwa ulega sil-
nemu zagrozeniu.

Zapoznanie zadan kKierownictwa.

Nierzadko brak jasnego podziatu wyptywa stad, ze kierownik
nie ocenia we wiasciwy sposob swoich zadan. Zamiast rzeczywiscie
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sta¢ ponad catoscig i staraC sie o to, zeby rozwoj przedsiebiorstwa
skierowa¢ na wiasciwe tory, rozprasza niejeden kierownik swoj czas
nadzorujgc naprzyktad osobiscie najbtahsze zakupy albo tez trosz-
czac sie 0 najdrobniejsze szczegdty wykonania.

Pomijajac fakt, ze w ten sposob ostabia sie u wspotpracownikow
rados¢ pracy i poczucie odpowiedzialnosci, sam kierownik traci ogol-
ny poglad. Widzi on przeciez zawsze tylko drobnostki, nigdy za$ pet-
nej catosci. Skutki sg jeszcze gorsze, je$li kierownik posiada jaki$
ulubiony wydziat, prawdopodobnie ten, z ktérego wyszedt, np. ksie-
gowos¢, wydziat zakupow i t. d. Cierpi on na $lepote wydziatowg
w podwdjnym znaczeniu: przeoczg albo niedocenia nieporzadki w
ulubionym przez siebie wydziale i zaniedbuje inne wydziaty, ktore
sg rownie waznymi komoérkami catosci np. statystyka, kontrola do-
stawcow i t. d.

Btedne nastawienie do ludzi.

Jeszcze mniej docenia sie fakt, Ze najlepsza maszyna i najlepsza
organizacja zawiedzie, jezeli problem personalny nie zostanie posta-
wiony przed wszystkimi innymi. Odnosi sie to nie tylko do wyboru
na poszczegolne stanowiska najbardziej odpowiednich wspdtpracow-
nikéw, lecz réwniez do ludzkiego odnoszenia sie kierownika do pod-
wiadnych, pochwat i nagan, troski o zdrowie i pomys$Ino$¢ najskrom-
niejszych wspotpracownikow. Jezeli kierownik umie postawi¢ wia-
Sciwego cztowieka na wiasciwym miejscu, podnies¢ jego ochoczos$c
do pracy oraz poczucie odpowiedzialnosci, wzmocni¢ przywigzanie
do przedsiebiorstwa, to przedsiebiorstwo osiggnie nawet przy poje-
dynczych $rodkach lepsze rezultaty niz znakomicie wyposazony
wspotzawodnik, u ktérego praca idzie opornie, poniewaz obchodzenie
sie z ludzmi jest zle.

Organizacja i statystyka.

Wiele strat powstaje w przedsiebiorstwach przez niedocenianie
»hieproduktywnych™ czynnosci. Jezeli kierownik stwarza wiasny
wydziat organizacyjny, centralng statystyke przedsiebiorstwa, to po-
cigga to naturalnie za sobg wydatki. Czy jednakze wydzialy te sg
z tego powodu nieproduktywne? Nie stwarzajg one zadnych warto-
sci?

Czy nie sg to zadne wartosci, jezeli wydziat organizacyjny dba
0 szybszy, wolny od tar¢ przebieg pracy, jezeli statystyka stwierdza,
gdzie znajdujg sie chore i pozerajgce wydatki miejsca, na sprzedaz
Jakich artykutow powinno sie poswieci¢ specjalne wysitki, jakie za$
inne zarzuci¢ i t. d.? Jedno jedyne przy$pieszenie przebiegu pracy,
ktére czyni przedsiebiorstwo bardziej konkurencyjnym, odkrycie
przez statystyke jednego jedynego Zrodta kosztow moze w pewnych
okolicznoSciach przynies¢ przedsiebiorstwu wiecej, niz koszty utrzy-
mania wydziatlu przez szereg lat.
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Btedy w organizacji przedsiebiorstwa.

Jezeli jednak przedsiebiorstwo posiada wihasny wydzial organi-
zacyjny, to nie daje to jeszcze rekojmi, ze zycie przedsiebiorstwa
oraz praca w nim sg najlepiej utozone. Inaczej nie bytoby w czasie
kryzysu ulegto rozbiciu tyle ,wysoko zorganizowanych" przedsie-
biorstw. Pod jakim wzgledem zatem btadzi sie najczesciej w organi-
zacji przedsiebiorstwa?

Przesadna mechanizacja i maszynizacja.

Elektrycznej maszyny do ksiegowania nie mozna rownie dobrze
utozsamia¢ z celowg organizacjg ksiegowosci jak drogiej maszyny
do pracy z organizacjg produkcji. Najdoskonalszy $rodek organiza-
cyjny, wszystko jedno czy to bedzie kartoteka, registratura, maszyna
do liczenia i t. d., bedzie nie na miejscu i w zwigzku z tem szkodliwy
dla przedsiebiorstwa, jezeli troskliwe badania pracy nie udowodnity,
ze wiasnie przy pomocy tego $rodka da_sie istniejgce zadanie w mo-
zliwie najbardziej gospodarny sposob rozwigzac.

Mechanizacja nie wigze sie koniecznie z maszynami. Mozliwosci
mechanizacji bez postugiwania sie maszynami nie sg w biurowosci
wielkie, podczas gdy w produkcji mozna sie przez wydoskonalenie
podziatu pracy posung¢ w rzeczywistosci tak daleko, ze robotnik ma
do wykonania stale z dnia na dzien tylko pewien skromny ruch. Po-
dziat pracy jest wiec wprawdzie waznym srodkiem podniesienia wy-
dajnosci, nie mozna jednak w nim przesadza¢. A wiasnie wielokrot-
nie wierzono, ze w tej przesadzie tkwi tajemnica racjonalizacji.

Zwolna jednak zrozumiano, ze wprawdzie sg ludzie, ktérym ta-
ki rodzaj pracy odpowiada, ze jednak znakomita wiekszo$C ulega
przez to tylko przytepieniu i ze to przytepienie jest nietylko niegod-
ne cztowieka, lecz rowniez niegospodarne. Przy nowoczesnej pro-
dukcji masowej nie jest zapewne dtuzej mozliwe pozwoli¢ robotniko-
wi tak jak rzemiesInikowi na wykonywanie pewnego produktu od po-
czatku do konca. Podziat pracy moze jednak iS¢ tylko tak daleko, ze-
by nawet najdrobniejszy etap pracy trwat pewien okres czasu oraz
dopuszczat mozliwo$C pewnych zmian przy jej wykonywaniu.

Niejednolitosc.

Jezeli wprawdzie w przedsiebiorstwie ksiegowos$¢ jest z gruntu
celowo zorganizowana i zaopatrzona w maszyny o wysokiej wydaj-
nosci, rownoczesnie jednak dziat zakupow lub registratura sg tylko
skapo wyposazone, nie mogg wydziaty te korzystnie ze sobg wspot-
pracowac. Zle zorganizowany i wyposazony wydziat posiggnie za so-
bg dobrze zorganizowany i nie ten ostatni bedzie nadawat tempo pra-
cy oraz okreslat jej wyniki, lecz najmniej wydajny.

Réwniez i tam gdzie nie istniejg podobnie jaskrawe przeciwien-
stwa, moze istnieC brak potrzebnej jednolitosci. Wystarczy, jezeli
organizacja zakupdéw nie uwzglednia potrzeb ksiegowosci, albo gdy
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formularz sprzedazy nie zwraca uwagi na to, ze niektére dane muszg
by¢ uwzgledniane réwniez przez ksiegowosc.

Nastepstwem tego jest, ze istniejg na réznych miejscach karto-
teki, ktore uskuteczniajg te same zapiski, ze w dwu albo trzech miej-
scach robi sie notatki, ktére duzo lepiej mogtaby wykonywac jedna
komorka w sposéb przebitkowy i t. p.

Odpowiedzialnos¢ i przynaleznosc.

Nierzadko dochodzi do podobnego podwajania pracy, poniewaz]
przy organizacji przedsiebiorstw zamato zwraca sie uwagi na dokiad-
ne rozgraniczenie odpowiedzialnosci i przynaleznosci. Jest to jednak
bezwzglednie potrzebne, jezeli poszczeg6lne wydziaty przedsiebior-
stwa majg bez tar¢ oraz z pozytkiem wspotpracowac.

Jednym z gtéwnych zatozen celowej organizacji przedsiebior-
stwa jest z tego powodu jasny plan obowigzkéw, ktéry zakre$la gra-
nice odpowiedzialnosci kazdego ze wspdtpracownikéw i w ten sposob
nie tylko zapobiega tarciom, lecz réwniez uniemozliwia w razie po-
jawienia sie bteddéw uchylanie sie od odpowiedzialnosci pod pokryw-
ka niejasnego podziatu kompetencyj. Réwniez wprowadzenie w zy-
cie srodkéw majacych na celu uchylenie btedéw musi sie, jezeli ma
by¢ uwienczone powodzeniem, oprze¢ na jasnem stwierdzeniu przy-
naleznosci.

Bledy w gospodarce materiatowe;j.

Tylko w nielicznych przedsiebiorstwach sg materjaty przezna-
czone do przerobki tak tanie, ze stopien ich wykorzystania niema
istotnego wptywu na cene sprzedazng, ale nawet w tych nielicznych
wypadkach nie jest stopien wykorzystania materjatdbw wzglednie ich
marnotrawstwa z punktu widzenia ogdlno-gospodarczego obojetnym,
poniewaz rownolegle ze zmarnowanymi materjatami przepadajg zu-
zyte na ich wytworzenie ptace robocze. Ze wiasnie na tem polu po-
zostaje niezwykle wiele do zrobienia, $wiadczg o tem doswiadczenia
kampanji przeciwko marnotrawstwu materjatow.

Wspodtpraca: zakup — produkcja.

Jedna z gtéwnych podstaw celowej gospodarki materjatowej
jest Scista wspotpraca pomiedzy zakupami i produkcjg. Dziat zaku-
pow musi nietylko byé przez dziat produkcji doktadnie poinformo-
wany co do wymagan, jakie nalezy stawia¢ poszczegdlnym materja-
tom, lecz réwniez co do doSwiadczen, jakie porobiono z materjatami
ré6znych dostawcow. Bytoby réwniez pozadanem, zeby produkcja za-
data sobie trud zorjentowania dziatu zakupdw w technice produkcyj-
nej, poniewaz wtedy bytoby mu o wiele tatwiej zaopatrywac pro-
dukcje w tego rodzaju materjaty, z ktorych uzyskuje sie mozliwie
n,atj;lepszy produkt przy minimalnej ilosci odpadkéw oraz tatwej prze-
rébce.
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Przygotowanie pracy.

Niedostateczne wykorzystanie materjatdbw do przerobki oraz
materiatdw pomocniczych, duza ilos¢ odpadkow, strata czasu i t. d.
majg czesto swoje zrodto w niedostatecznym przygotowaniu pracy.
Juz przy rysunkach konstrukcyjnych winno si¢ zwraca¢ uwage na
mozliwie najlepsze wykorzystanie materjatdw. Czesto nieznaczna
zmiana poszczegolnych czeSci umozliwia wydatnie lepsze wykorzy-
stanie materjatéw, przyczem wydajnos¢ gotowych maszyn i t. p. nie
ulega najmniejszemu pogorszeniu. Specjalnie stusznem jest to przy
robotach sztancowych i t. p.

Roéwniez w inny sposéb wptywa przygotowanie pracy posrednio
na wykorzystanie materjatow. Gdy np. skutkiem niedostatecznego
przygotowania pracy powstaja w niej przerwy, ktore pdzniej zmu-
szajg do nadmiernego tempa wykonania, poniewaz terminy dostawy
muszg by¢ dotrzymane, powoduje to prawie zawsze réwniez wzrost
odpadkoéw, a zatem poza stratg czasu strate materjatu.

Zta metoda pracy.

Najbardziej bezposrednig przyczyng marnotrawstwa materjatu
sg zte metody pracy. Wyptywajg one z kolei z nastepujgcych przy-
czyn:

Niedostateczne wyszkolenie czy to pod-
czas nauki, czy to przy wprowadzaniu wyuczonych pracownikow do
przedsiebiorstwa jest jedng z najczestszych. Odpowiedzialnos¢ za to
spada nie na poszczegblnych pracownikow tylko na kierownictwo,
ktére nie dbato o dos¢ troskliwe wyszkolenie. Wyszkolenie moze sie
okaza¢ potrzebnem réwniez przy pracach wykonywanych juz diugo
W przedsiebiorstwie, wtedy mianowicie, gdy instaluje sie nowe ma-
szyny lub tez wprowadza nowy tryb postepowania. Gdy brak wysz-
kolenia, nie mozna sie dziwi¢, ze powstajg odpadki lub tez obchodzi
sie mato troskliwie z materjatami.

Niedostateczne wwyposazenie jest dal-
szym wrogiem celowego i oszczednego, pod wzgledem materjatowym,
sposobu pracy. Nawet kiedy dzieki tezyZnie pracownikow uda sie
przy pomocy ztych narzedzi oraz przestarzatych maszyn stworzyc
dobre produkty, zuzyjg oni na to znacznie wiecej czasu i materjatu
niz przy celowym i nowoczesnym wyposazeniu. Odnosi sie to row-
niez do pracy biurowej. Przy pomocy zuzytych maszyn do pisania,
przestarzatych powielaczy i t. d. mozna tylko przy pokaznym nakta-
dzie czasu i papieru dostarczy¢ zdolnych, w pewnym stopniu, do
uzytku sprawozdan i odpisow. Kto oszczedza za wszelka cene na wy-
posazeniu szkodzi gospodarnosci przedsiebiorstwa czesto gorzej niz
jednostka o zbyt szerokim gescie.

Wyjasnien co do dalszego toku pracy
nie $mie rowniez brakowaé, jezeli na kazdym stopniu obrébki ma sie
osiggna¢ najbardziej celowy sposob pracy. Jezeli pracownik jest po-
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informowany co do dalszych etapéw pracy, moze on sobie jg o wiele
tatwiej w taki sposob utozy¢, azeby na nastepnym stopniu powstaty
mozliwie najmniejsze straty na czasie i materjale. Tak samo wspot-
pracownik biurowy, ktéry zna nie tylko swojg wihasng prace, lecz
rowniez tok pracy przynajmniej najblizej zwigzanych wydziatow
moze utozyé swa prace w taki sposob, zeby z tego i tamte wydziaty
skorzystaty. Przy projekcie formularza zbada on np. czy odnosny
wzor nie przydatby sie wiekszej ilosci wydziatdw, dostarczajgc im
podktaddw, ktére w danym wypadku musiatyby by¢ osobno stwarza-
ne i wedtug tego opracuje swoj projekt. Tak samo przez zmniej-
szenie ilosci formularzy mozna nie tylko porobi¢ oszczednosci na ma-
terjale, lecz rowniez ulepszy¢ metode pracy. Nie bytoby trudno zna-
lez¢ szereg innych przykiadow.

Lekcewazenie oszczednosci materja-
t owych moze by¢ nastepstwem niedostatecznego wyszkolenia,
czescie) jednak wyptywa z braku zainteresowania si¢ przedsiebior-
stwem. Im bardziej poszczegdlny wspotpracownik czuje sie zwigza-
nym z przedsigbiorstwem, tem gorliwiej bedzie dbat o to, zeby mu
nie przyczyniaC strat przez rozrzutno$¢ materjatbw pomocniczych.
Nierzadko lekcewazeniu oszczednosci materjatowych winien jest zty
przyktad kierownictwa. Kiedy robotnik widzi, ze nadzorca albo tez
nawet sam kierownik nie troszczy sie wiele o odpadki, kiedy pracow-
nik zauwaza, ze naczelnik wydziatu mato sobie ceni np. projekty osz-
czednosci formularzowych i t. p., musza oni doj$¢ do przekonania, Ze
podobne oszczedno$ci sg bez znaczenia dla gospodarnosci przedsie-
biorstwa.

Nienalezyta organizacja zuzytkowa-
nia odpadkdw jest najgorszym ze ztych przyktadow, jakie
moze dawac kierownictwo. Moze sie oczywiscie zdarzy¢, ze pozytek
osiggniety bezposrednio 1z gromadzenia | zuzytkowania
odpadkow nie pokrywa kosztow. Nie mozna jednak przeoczyé, ze
ptynie stad znacznie wigksza posrednia korzys¢, ktéra wychodzi na
pozytek zaréwno przedsiebiorstwu jak i gospodarstwu spotecznemu.
Przedewszystkiem organizacja taka przyzwyczaja kazdego robotnika
i funkcjonariusza do oszczednego obchodzenia sie z materjatami,
przez co polepsza sie gospodarka materjatowa przedsiebiorstwa; po-
wtdére pomaga sie gospodarstwu spotecznemu nawet wtedy, gdyby
oszczednosci poszczegblnego przedsiebiorstwa miaty by¢ rzeczywiscie
catkiem znikome. Nawet takie znikome oszczedno$ci materjatowe
tworzg dla calego gospodarstwa spotecznego ze wzgledu na wielkg
ilos¢ przedsiebiorstw pokazne miljony.

Marnotrawstwo czasu.

Mato ktory z naczelnikbw wydziatu i kierownikow przedsiebior-
stwa uswiadamia sobie, w jak wysokim stopniu jeszcze dzisiaj trwo-
ni sie czas w skadingd dobrze zorganizowanych przedsiebiorstwach.
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Trwonienie pracy wyptywa najczesciej ze zbednych czynnoSci i po-
zerajacych czas reklamacyj i wyjasnien.

Zbedne czynnosci.

Zty podziat miejsc pracy powoduje czesto,
ze zostajg rozdzieleni wiasnie tacy wspotpracownicy, ktérzy powin-
ni pracowac¢ reka w reke. Dalszy obieg podktadéw, np. zawiadomien
o wplywie materjatdw, wymaga drog, ktorychby sie przez bardziej
planowy podziat miejsc pracy dato tatwo uniknac.

Niecelowe utozenie warsztatdwv pracy
jest réwniez czesto przyczyna zbednych czynnosci. Jezeli pracownik,
nie moze utrzymywac¢ podkladéw w sposob przejrzysty i poreczny
w swym biurku lub tez przynajmniej w wygodnej odlegtosci, to musi
zuzy¢ wiele zbednej drogi, azeby za kazdym razem przyjs¢ w ich
posiadanie. Studja czasowe przy pomocy ktérych straty czasu dajg
sie uchwyci¢, mogtyby nierzadko wykaza¢, ze koszty celowego uto-
zenia warsztatu pracy zostajg rychto pokryte przez wyeliminowanie
straty czasu.

Srodki i drogi lokomocji decydujg w wyso-
kim stopniu o czasie zuzytym na lokomocje. Juz sama wielko$¢ od-
grywa wazng role. Jezeli bowiem $rodki lokomocji np. taczki lub
zbiorniki sg za mate, to musi sie postawi¢ wiekszg ich ilos¢ do dy-
spozycji, azeby nie dopusci¢ do zahamowania produkcji i juz skut-
kiem tego zuzywa sie wiecej czasu na lokomocje. Jezeli rodzaj $rod-
kéw lokomocji jest niewlasciwy, uzywa sie np. zwyklych taczek,
podczas gdy odpowiednimi bytyby dZzwignie, to musi sie rowniez
zuzy¢ wiecej czasu na lokomocje. Tak samo powstajg straty czasu
przy lokomocji, gdy drogi jej sg tak potozone, ze woz musi jechac
z jednego miejsca w przedsiebiorstwie na drugie prézno, podczas gdy
datoby sie drogi lokomocji w ten sposéb utozy¢, zeby woéz réwniez
z powrotem nie szedt bez tadunku.

Niecelowe metody pracy i niecelowwy
podziat pracy sg dalszg przyczyng strat czasu na lokomo-
cji. Jezeli sie nie dba o to, zeby robotnik miat materjaty i pétproduk-
ty wtedy na swym miejscu, kiedy ich potrzebuje, to traci sie kosztow-
ny dla produkcji czas, poniewaz musi on je sobie sam przynosi¢. Ten
sam wypadek zachodzi, jezeli sam tok pracy zawiera w sobie niepo-
trzebne etapy. Wine tego ponosi czesto nie tylko niedostateczny po-
dziat pracy, lecz réwniez zte rozplanowanie miejsca pracy oraz po-
szczegOlnych warsztatow.

Reklamacje i wyjasnienia.

Niecelowe formularze, ktore skutkiem tego sg
czesto Zle wypetniane, sg gtdwng przyczyng reklamacyj, poniewaz al-
bo istniejg przy nich zawsze watpliwosci jak je nalezy wypetniac,
albo tez brak zapiskdw, znajdujg sie one we falszywych miejscach
i t. p. Ze przy wykorzystywaniu podobnych formularzy powstaje je-
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szcze wiecej reklamacyj — nie mowiac juz zupetnie o btedach — nie
trzeba wcale dowodzic. Gdy sie zastanawia nad tymi nastepstwami
niecelowego uktadu formularzy, rozumie sie, dlaczego w ciggu 10-let-
niej dziatalno$ci Zeitschrift fur Organisation wcigz na nowo omawia-
no zagadnienia techniki formularzowej i wskazywano drogi jej celo-
wego rozwoju.

Niesciste zlecenia i podkitady zmusza-
ja réwniez do czestych wyjasnien. Przyczyna tkwi niezawsze w nie-
dbatosci lub tez ogodlnikowosci dajacego zlecenie, lecz czesto w tem,
ze przypisuje on swoim wspotpracownikom zbyt wielkg cze$¢ swo-
ich wlasnych wiadomosci. Bledu tego da sie tem fatwiej unikng¢, im
lepiej kierownik przedsiebiorstwa, naczelnik wydziatu, majster i t. d.
zna swoich wspotpracownikéw oraz ich zdolnosci. Brak podkiaddéw
wskazuje zawsze na to, Ze obieg aktdw nie jest w zupetnym porzad-
ku albo tez organizacja pracy poprzednikéw nie jest wihasciwa. Cze-
Sciowo bedzie i tutaj winnym wyszkolenie, obok tego jednak réwniez
mata sprawno$¢ wewnetrznej poczty, nieprzestrzeganie termindw,
btedne podawanie na aktach drdg i czasu obiegu. Czas jednakze stra-
cony na reklamacje i wyjasnienia szkodzi gospodarnosci przedsie-
biorstwa.

Niedostateczna samodzielnosc¢ pra-
cownikow jest trzecig z gtéwnych przyczyn pozerajgcych czas
wyjasnien. W wielu wypadkach wytgczna wina tego lezy po stronie
naczelnika wydziatu lub kierownika przedsiebiorstwa, wtedy miano-
wicie, gdy jest on tak autokratyczny, ze zada od pracownikéw np.
zwracania sie do niego o rozstrzygniecie w kazdym wypadku wyma-
gajacym zezwolenia, jakkolwiek datoby sie stworzy¢ tatwo ogodlne
wytyczne, w ramach ktérych mégtby sam pracownik rozstrzygac tak,
ze tylko rzeczywiste wyjatki wymagatyby wyjasnien. Jezeli jednak-
ze pomimo jasnych dyspozycyj i rozumnego kierownictwa poszcze-
golni funkcjonarjusze i pracownicy zwracajg sie z licznymi zapyta-
niami, to jest to oznakg wewnetrznej niepewnosci. Przyczyna tego
moze byé, ze rzeczywiscie wiadomosci i zdolnoSci pracownikow sg
niewystarczajace, tak ze albo brak im wyszkolenia, albo tez odnosny
pracownik nie znajduje sie na miejscu odpowiadajgcym jego zdolno-
sciom. Moze to jednakze by¢ rowniez pozostatoscig ducha poddan-
szosci i wtedy musi sie pracownikowi jasno wytlumaczyé, jak bardzo
niewtasciwym uczucie to jest w dzisiejszych Niemczech. Jezeli jed-
nakze niepewnos$¢ ta nie ogranicza sie do pojedynczych wypadkow,
to kierownik przedsiebiorstwa czy tez wydziatu musi sam siebie za-
pyta¢, czy winy tego nie ponosi jego zachowanie sie oraz jego sposéb
udzielania pochwat i nagan.

Braki ptynqce ze $rodkéw do pracy.

Pomimo wszelkiej pracy o$wiatowej, jakiej od lat podejmuje
sie szereg rdznych organizacyj, niedocenia si¢ wciaz jeszcze wpty-
wu, jaki srodki do pracy wywierajg na wydajnosc¢ pracy.
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Niedostateczne przystosowwvanie do
celu pracy jest jednym z najczestszych brakéw. Piszaca ma-
szyna do liczenia moze by¢ niewiadomo jak wydajng, odda jednakze
przedsiebiorstwu zte ustugi, jezeli do tego celu wiasciwg bytaby ma-
szyna do pisania z licznikami. Przy wyborze $rodka do pracy, jaki
nalezy zastosowac, nie mozna zatem nigdy kierowacC si¢ wydajnoscig
maszyny, pleknosmq sprzetu i t. d. lecz jedynie rodzajem pracy, ja-
kiej ma stuzyC. Przy maszynach do ksiggowania nalezy zatem usta-
lic, jakiego rodzaju dane i w jakiej kolejnosci muszg byC wypisane,
czy potrzebng bedzie liczaca maszyna do ksiggowania, czy mozna
zrezygnowac z pisania tekstu, czy przy pomocy maszyny nalezy wy-
konywa¢ rowniez prace statystyczne i t. p. Dopiero wtedy mozna
zbadaé, jaka maszyna bedzie najlepiej odpowiada¢ wymogom pracy.
W ten sam sposob nalezy postepowacC przy wyborze innych maszyn
oraz $rodkéw do pracy. Najmniejszy wydatek jest rozrzutnoscia, je-
zeli cel, do ktérego sie dazy, nie zostaje osiggniety wogoble lub tez
tylko czesciowo.

Niewykorzystanie zdarza si¢ czesciej niz sobie to
wyobrazamy. Gdyby kazde przedsiebiorstwo starannie zbadato, czy
wszystkie istniejgce Srodki do pracy sa rzeczywiscie Wykorzystywa-
ne, moznaby wykry¢ niejedng maszyne i wiele sprzetu, ktory stoi
w kacie zakurzony, poniewaz brak jest potrzebnego wyszkolenia lub
tez nieraz ten, ktory ma przy ich pomocy pracowac, niechetnie to ro-
bi. Zdarza sie, ze robi sie raczej odpisy i trwoni w ten sposéb czas,
podczas gdy w kacie stoi powielacz, na ktérym moznaby wykonac
prace w duzo krétszym czasie.

Uszkodzenia wynikie 7z niedostatecznej
konserwacji unieruchamiajg w innych wypadkach narzedzie
wstawione dla oszczednosci czasu i pracy. Czesto pracownik jest zbyt
wygodny, lub bojazliwy, zeby szkode zameldowac i dtugo trwa za-
nim mimo to zostanie wykryty. Nalezy zatem stale zwraca¢ troskli-
wa uwage na konserwacje narzedzi i maszyn, oraz nie uwazaC zu-
zytego na to czasu za ,,nieproduktywny".

Zbyt kosztowne maszyny i sprzet trafiajg
sie nietylko w przedsiebiorstwach, w ktorych ,,pienigdz nie gra zad-
nej roli”, lecz réwniez w mniej zasobnych w pienigdze, a nawet tych
ostatnich znacznie czeSciej. Jezeli winy tego nie ponosi pewne-
go rodzaju rozrzutna wystawnos¢, zyczenie doréwnania konku-
rentowi, ktory posiada takg samg maszyne, takg samg ,,nowocze-
sng" kartoteke i t. d,, w takim razie i tutaj powodem tego jest, ze
przy wyborze nie kierowano si¢ wymogami pracy, lecz innego ro-
dzaju motywami. Zbyt kosztowny S$rodek do pracy wtedy, gdy tan-
szy rowniezby wystarczyt, szkodzi jednakze gospodarnosci przed-
siebiorstwa.

Niedocenianie sSsrodkdéw do pracy ponosi
czesto wing, ze biuro czy tez przedsigbiorstwo nie jest tak wydajne,
jakby byé mogto. Lekcewazenie ptynie najczesciej stad, ze zanied-
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bano przyswoi¢ sobie na czas cudze dos$wiadczenia przy pomocy lite-
ratury fachowej, odczytéw, kurséw i t. p. Z tych samych zrodet moz-
na sie réwniez informowac¢ co do postepéw robionych na rozlegtym
polu srodkéw do pracy. Kto $ledzi te informacje, nie popadnie w btad
lekcewazenia sobie nowoczesnych $rodkéw do pracy i przekona sie,
ze sumy wytozone na podobne cele o$wiatowe nie sg bynajmniej ,,nie-
produktywne".

Niedostateczna analiza kosztow.

Braki analizy kosztow szkodzace gospodarnosci przedsiebior-
stwa, a nawet zagrazajagce mu powaznie, majg by¢ omowione gdzie-
Lr;déiej. Wystarczy zatem, jezeli tutaj zwrécimy uwage na gldwne

edy.

Niedostatecznie precyzyjny podziat Kko-
sztow pozbawia kierownika jednego z najbardziej waznych Srodkow
przeSwietlenia jego przedsiebiorstwa. Zrddia strat, niebezpieczne
tendencje rozwojowe, niezdrowe narastanie kosztow w pewnych
miejscach przedsiebiorstwa, pozostajg dtugo niezauwazone, podczas
gdy precyzyjny podziat kosztow wraz ze sprawozdaniem o wynikach
sporzadzanym w krétkich odstepach czasu umozliwiajg wykrywanie
btedéw, zanim dojdzie do wielkich strat.

Statystyke zaczyna sie zwolna coraz bardziej uznawac
za $rodek skutecznego S$ledzenia rozwoju kosztow. Nie osigga ona
jednak swego celu, jezeli obejmuje zbyt wielkie okresy czasu. Przy-
czyny bledow wykrywanych przez statystyke jest duzo fatwiej Sle-
dzi¢, kiedy przeglad statystyczny obejmuje jeden tydzien, niz kiedy
rozcigga sie on na caty miesigc. Jezeli czasokresy sg diuzsze, to
czesto z najlepszg statystyka nie mozna wiele poczac.

Drobiazgdw os¢ i szeroki rozmach w oce-
nie kosztdbw moga sie sta¢ w roéwnej mierze fatalne. Drobiazgowa
ocena wydatkéw, ktére uwaza sie zwyczajnie za ,,nieproduktywne”,
moga zmniejszy¢ wydajno$¢ przedsiebiorstwa, odbierajagc mu $Srodki
do pracy i doswiadczenia mimo wszystko potrzebne do utrzymania
zdolnosci konkurencyjnych. Szeroki rozmach przy udzielaniu zgody
na sprawunki, oraz przy ocenie poszczegolnych pozycyj wydatkow
moze nie tylko kosztowac przedsiebiorstwo wiele pieniedzy, potrzeb-
nych do rozbudowy wydajnosci na innych miejscach, lecz réwniez
zmniejszy¢ jego wydajnosc, jezeli n. p. nabyto drogie i niecelowe
Srodki do pracy.

Co z tego wynika?

Pobiezny rzut oka, jaki tylko mogliSmy da¢ na tym miejscu,
wskazuje, ile w przedsiebiorstwie istnieje mozliwosci btedow, ktére
zagrazajg jego gospodarnosci. Wynikajg stad dla przedsiebiorstwa
dwie konsekwencje:
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1) Kazde miejsce w przedsiebiorstwie
wymaga obserwacji, azeby bledy, ktére na skutek ludz-
kiej niedoskonatosci wcigz sie wciskajg, mogly by¢ jaknajszybciej
usuniete i liczba ich przez zamykanie zrodet btedow sie zmniejszata.

2) Zwiekszanie gospodarnosci jest praca
wymagajaca cierpliwosci. Z uwagi na zasieg pola
oraz olbrzymig ilo$¢ punktow zagrozenia, nie mozna oczekiwac z dzi$
na jutro namacalnych wynikéw. Kto jednakze nie pozwoli si¢ znie-
checi¢ do pracy nad zwigkszaniem gospodarnosci swego przedsie-
biorstwa, doczeka sie¢ nie tylko sam rezultatéw, lecz réwniez przy-

czyni sie w ten sposob do powaznego wzmocnienia gospodarstwa spo-
tecznego.

O NOWA FORME PLACOWKI BANKOWEJ

Zamieszczamy ponizej artykut nadestany nam przez jednego
z wybitnych naszych finansistow i praktykéw bankowych. Artykut
ten porusza bardzo aktualne zagadnienie z dziedziny organizacji pol-
skiego aparatu kredytowego, zagadnienie, ktore ubocznie zreszta byto
juz poruszane na tamach ,Banku". Przedstawiony przez Autora
szkicowo projekt nowej formy przedsiebiorstwa bankowego nadaje sie
do dyskusji. Prosimy Czytelnikow o wziecie w niej udziatu i nadsy-
tanie do Redakcji swoich uwag.

Redakcja.

W organizacyjnej piramidzie kredytu na rynku polskim najmo-
cniej jest rozbudowany szczyt, najstabiej podstawa. Stad ptynie tru-
dnos¢ konsolidacji naszych stosunkéw finansowych i wybrniecia
z dzisiejszego zastoju.

Wiem, ze entuzjasci wszedobylstwa panstwowego sg przekonani,
Ze banki panstwowe oraz kasy komunalne w dostatecznym stopniu
zaspokajaja potrzeby naszego ogétu w zakresie pienieznictwa t. zn.
w zakresie gromadzenia Srodkéw pienieznych z bezposredniego oto-
czenia i rozumnego ich zuzytkowania w postaci dostepnego kredytu.
Wiem, ze zwolennicy czystej spotdzielczosci pragneliby w jej ramy
wttoczy¢ zycie gospodarcze wszystkich warstw spoteczenstwa. Wiem
ze i prywatne banki akcyjne miaty przez pewien czas ambicje dotar-
cia do najgtebszych poktadow gospodarki narodowej. | wierze, ze ten
i 6w moze sie powota¢ na dodatnie przyktady. Tu jednak nie chodzi
0 wyjatki, nie chodzi o tryumf tej czy innej doktryny ekonomicznej.
Tu idzie o rzeczywiste potrzeby zycia. Mtode panstwo i miode insty-
tucje panstwowe i samorzadowe jeszcze diugi czas bedg niedomagaty
na brak odpowiednio wyrobionych ludzi i pomimo naszych pragnien
i pomimo ztudnych pozorow, diugo jeszcze nie bedg budzity tego za-
ufania, jakiego potrzebuje pienieznictwo do swego rozwoju. Przeci-
wnie, bedag jedynie tamowaty rozwdj wolnosci obywateli do samo-
dzielnego organizowania zycia gospodarczego w przystosowaniu do
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kultury Srodowiska, do zasobow kraju, do specjalnych potrzeb miej-
sca i czasu.

Spoétdzielczos¢ kredytowa nie ma widokéow rozwoju, tak ze
wzgledoéw na wiasciwosci prawa jak na charakter kierownictwa i na-
dzoru. Jezeli tu i éwdzie jaka placowka spotdzielcza pracuje dobrze,
to nie dzieki dzisiejszym warunkom ustawowym i organizacyjnym,
lecz pomimo tych warunkdw.

| oddziaty bankéw akcyjnych — to placowki zbyt sztywne, zbyt
obce dla miejscowego spoteczenstwa, to przezytek, ktérego banki nie
majg odwagi sie wyzbyc, ktory jednak przy dzisiejszych zasobach fi-
nansowych kraju stanowi niezbedny balast, odbijajgcy sie na biegu
interesow kazdej centrali.

Stowem — do prawidtowego, stopniowego, powiedziatbym, do
organicznego rozwoju bankowosci polskiej na obszarze catego pan-
stwa trzeba sie wyzbyC rutyny, trzeba umiejetnie i wszechstronnie
przygotowywac¢ i wyzyskiwa¢ materjat ludzki, ktérego juz mamy
duzo, ktérego bedzie przybywato coraz wiecej, a ktéry sie¢ marnuje
przez narzucanie mu nieustepliwych doktrynerskich form prawno-
organizacyjnych, a zarazem trzeba chocby najdrobniejsze zasoby go-
towkowe zaprzega¢ do jawnej pracy gospodarczej.

Polska jest tak r6znorodna pod wzgledem wyrobienia spoteczne-
go i gospodarczego, Ze instytucje, ktére na zachodzie oddajg najcen-
niejsze ustugi, moga na zachodzie wykaza¢ zupeiny brak przydatno-
éci. Nie mozna wszystkich okreséw zycia karmi¢ tg samg strawa.
Czego innego potrzebuje noworodek, czego innego organizm rozwi-
niety.

Ktoby zresztg na sprawe chcial spojrze¢ ze stanowiska rozwoju
bankowos$ci ogo6lno Swiatowej, tenby sie wnet przekonat, ze prawne
podstawy, zycia gospodarczego wogoble, a pienieznictwa w szczegol-
nosci muszg posiada¢ duzy stopiern elastycznosci, muszg bacznie Sle-
dzi¢ za warunkami zycia. Bank — czy maty czy duzy — to instru-
ment niezmiernie delikatny. Nie poprowadzi go ten, kto otrzymat od-
powiedni rozkaz, nominacje. Instrument ten speini swoje zadania
w rekach tych ludzi, ktérzy rozumiejg spoteczny cel bankowosci, jej
gospodarczg przydatnos$¢, jej najistotniejsze podstawy. Nieomylnych
wzorow nikt nie posiada. Tembardziej nie moze ich posiada¢ Polska,
na ktorej obszarze bankowo$¢ zaczeta sie rozwija¢ stosunkowo bar-
dzo pozno, ktérej brak tradycji i kultury finansowej, gdzie setki lat
panowali bankierzy, nie bankowcy, obcy, nie swoi, rabusie, nie gospo-
darze.

Otéz zyjemy w specjalnych warunkach i musimy szuka¢ specjal-
nych drég i urzadzen. Powtarzam — nie posiadamy w bankowosci
polskiej ogniwa prawnego, ktoreby w oparciu o bezposrednie zainte-
resowanie danego $rodowiska ujeto obstuge jego praktycznych go-
spodarczych potrzeb, ktéreby dopomogto do-uporzadkowania dzisiej-
szego chaotycznego stanu w dziedzinie kredytu dla najszerszych
warstw spoteczenstwa i stopniowo budowato podstawy zdrowego ro-
zwoju aparatu finansowo-kredytowego.
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Wobec powyzszego osmielam sie rzuci¢ tu szkic ustawy zaktadu
kredytowego, ktory zresztg bedzie mocno przypominat przedwojenne
towarzystwa wzajemnego kredytu, ktory zarazem bedzie uwzgledniat
doswiadczenia ostatnich czasow.

1. Zatozenie takiej spotki kredytowej (czy towarzystwa wza-
jemnego kredytu, czy banku udziatowego) powinno sie¢ opiera¢ na
zasadﬁie rejestracji, z wyszczeg6lnieniem pewnych warunkow statu-
towych.

2.Nie powinna ilo$¢ wspolnikow by¢ mniejsza niz 20—30. Przy
ilosci ponad 500 dopuszczani bedg reprezentanci.

3. Nie powinien by¢ udziat spolnika mniejszy niz zt. 50.—

4. Udziat powinien by¢ wptacony gotdwka.

5. llos¢ udziatdbw jednego spolnika powinna by¢ ograniczona
(np. do 100).

6. llos¢ gtosow jednego spdlnika na walnych zebraniach powi-
nna by¢ ograniczona. Np. jeden udziat daje jeden glos, kazde pie¢
udziatow nastepnych daje znéw jeden glos, najwyzej jednak jeden
spolnik moze posiada¢ pie¢ do dziesieciu gtosow.

7. Odpowiedzialno$¢ spolnika za zobowigzania spotki nie po-
winna by¢ nizsza niz 5-ciokrotna i wyzsza niz 20-krotna w stosunku
do kazdego udziatu.

8. O ile pretensja wierzyciela spotki nie zostanie zaspokojona
w ciggu 6 miesiecy, to odpowiedzialno$¢ spdlnikéw staje sie bezpo-
Srednia.

9. Suma zobowigzan spétki nie moze przewyzsza¢ 10-ciokrotnej
sumy kapitatdw wiasnych.

10. Zakres operacji spotki obejmuje wszystkie czynnosci banku
handlowego.

11. Stosunki handlowe spotka utrzymuje tak z udziatowcami jak
z osobami obcemi.

12. Spotka tworzy specjalny kapitat, ktéry fgcznie z takimiz
kapitatami innych spotek tego typu zabezpiecza¢ ma wyptate wkia-
doéw. Sprawe te nalezatoby oprze¢ na do$wiadczeniu bankéw amery-
kanskich.

13. Nadzér nad projektowanemi spotkami powinien pozostaé
w rekach specjalnego’ zwigzku, o ile takowy powstanie. Mogtby ro-
wniez (przynajmniej czasowo) stanowi¢ obowigzek inspektoratu Mi-
nisterstwa Skarbu, lub wreszcie mdgtby spoczywaé w rekach banku
centralnego, z ktérym spétka utrzymuje stosunki.

14. Nalezatoby przewidzie¢ warunki przeksztatcenia niektorych
spotdzielni kredytowych na spétki projektowanego typu.

Ustawa musiataby by¢ jasna, krétka, musiataby nosi¢ charakter
ustawy ramowej, zblizonej mutatis mutandis do prawa bankowego.

Przy powstawaniu takich spétek w poszczeg6lnych miejscowo-
Sciach mogtyby brac¢ udziat zainteresowane banki akcyjne i tg droga
datoby sie moze zlikwidowa¢ niektére oddziaty, tworzac z nich samo-
dzielne jednostki gospodarcze. Arid.
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Dr. Stanistaw Ozga

ZMIANA STATUTU BANKU FRANCUSKIEGO

Jednym z gtéwnych punktéw programu gospodarczego rzadu
»frontu ludowego™ byta reforma Banku Francuskiego. Projektowana
poczatkowo bardzo radykalna zmiana w sensie postulatéw socjali-
stycznych — a wiec przewidujgca wydziedziczenie bez odszkodowa-
nia obecnych akcjonarjuszow i poddanie dziatalnosci Banku catko-
wicie pod nadzor i kontrole panstwa — spotkata sie z tak powazng
opozycja partji radykalnej wchodzacej w sktad wiekszosci rzadoweyj,
iz minister skarbu Vincent Auriol rnusiat wycofa¢ oparty na tych
zasadach pierwotny projekt zmian statutu. \Wypracowany woéwczas
drugi projekt przedtozony 18 lipca b. r. parlamentowi zostat przyjety
z niewielkiemi stosunkowo poprawkami.

Dokonana reforma Banku Francji, mimo niewatpliwie kompro-
misowego charakteru, wprowadza zasadnicze zmiany gtéwnie w orga-
nizacji wiadz Banku.

Sktad Walnego Zebrania ulegt radykalnej zmianie. Podczas gdy
dotychczas z ogolnej liczby 41 tys. akcjonarjuszéw, dopuszczonych
do udziatu w Zebraniu byto tylko 200 posiadaczy najwiekszych port-
feli akcyj, kazdy z prawem jednego, to obecnie udziat w zebraniu
zostat rozszerzony na wszystkich akcjonarjuszy, réwniez z prawem
tylko jednego gtosu, bez wzgledu na ilos¢ posiadanych akcyj. Nie-
obecni akcjonarjusze moga gtosowa¢ w drodze korespondencyjnej.
Dopuszczanie wszystkich akcjonarjuszéw do udziatu w Walnem Ze-
braniu, ktére — wedtug oswiadczenia ministra Vincent AurioPa miato
na celu zdemokratyzowanie Banku Francuskiego (,.faire venir Pesprit
democratigue dans la Banque*), nie pociggneto jednak za sobg zwiek-
szenia kompetencji Walnego Zebrania. Przeciwnie, kompetencje te
zostaty nawet ograniczone, gdyz zamiast 18 czionkéw Rady wybiera
ich obecnie Walne Zebranie jedynie 5.

Ograniczenie to trzeba jednakze uzna¢ za logicznie uzasadnio-
ne. Rada naczelna wybierana przez og6t akcjonarjuszy posiadataby
wobec gubernatorow o wiele silniejszg pozycje, niz dotychczasowa ra-
da regentéw, ponadto bedac prawdziwym mandatarjuszem ogo6tu ak-
cjonarjuszy stataby na strazy w pierwszym rzedzie ich intereséw, co
niewatpliwie krytoby w sobie niebezpieczenstwo przysztych konflik-
tow z rzadem.

Stanowisko gubernatora oraz dwoch wicegubernatorow poddane
wiekszemu wptywowi rzadu, w stosunku do Banku ulegto pewnemu
usamodzielnieniu. Podobnie jak dotychczas mianuje gubernatora oraz

4. Bank Nr. 9.
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wicegubernatorow prezydent republiki, nominacja ta nie jest jednak
uzalezniong od posiadania akcyj Banku (do tej pory gubernator rnusiat
posiada¢ 100, wicegubernatorzy po 50 sztuk akcyjJ. Réwnoczesnie
zostaty podwyzszone pobory gubernatora i wicegubernatorow i zrow-
nane z poborami najwyzszych urzednikbw Rady Stanu (Conseil
d'Etat). Podczas petnienia swych funkcyj w Banku gubernator oraz
wicegubernatorzy nie moga wspotpracowac w przedsiebiorstwach pry-
watnych przemystowych, handlowych lub finansowych, wolno im na-
tomiast nabywac akcje lub obligacje tego rodzaju towarzystw (pro-
jekt rzadowy zawierat zakaz ich nabywania). W razie ustgpienia
z Banku gubernator i wicegubernatorzy, bez wzgledu na powody dy-
misji, otrzymywac bedg w ciggu 3 lat pobory, o ile nie zajmujg w tym
okresie jakiejkolwiek posady publicznej. Zakaz zajmowania stano-
wisk w przedsiebiorstwach prywatnych, projektowany przez rzad jako
staty, zostat ograniczony rowniez tylko do 3 lat.

Daleko idgce zmiany wprowadzone zostaty w skiadzie Rady Na-
czelnej (Conseil generat). Dotychczas Rada skiadata sie z guberna-
tora, dwoch wicegubernatoréw, oraz z 18 cztonkdw wybieranych przez
Walne Zebranie t. j. 15 regentéw (regents), do ktorych nalezato kie-
rownictwo dziatalnoscia Banku i 3 cenzor6éw (censeurs), wykonuja-
cych nadzér nad ich czynnoSciami. Obecnie Rada skiadac sie bedzie
z 26 o0s6b, t. j. gubernatora, dwoch wicegubernatoréw, 20 radcow
(Consoillers) oraz 3 cenzoréw. Z liczby tej wybiera Walne Zebranie
jedynie trzech cenzoréw posiadajacych tylko gtos doradczy, oraz
dwoch radcow, z pomiedzy przedstawicieli przemystu lub handlu
z wykluczeniem jednakze osob wspoOtpracujacych w instytucjach ban-
kowych. Z dziewieciu cztonkéw Rady reprezentujacych interesy go-
spodarcze i socjalne jednego desygnuje z pomiedzy swych wicepre-
zesOw Conseil national economigue, jednego Commission superieure
des caisses d'epargne, jednego wybierajg urzednicy Banku Francu-
skiego w drodze tajnego gtosowania, szesciu wyznacza minister skar-
bu z posréd kandydatow przedstawionych przez nastepujgce organi-
zacje gospodarcze; Federation nationale des cooperatives de consom-
mation, Confederation generat de l'artisanat franeais, Assemblee des
presidents des chambres de commerce de France, Confederation ge-
nerale du travail, Assemblee permanente des presidents des cham-
bres dagricutture et sections professionelles commerciales du conseil
national economigue. Pozostatych dziewieciu czionkdéw wchodzi
w skiad Rady z ramienia panstwa, z czego trzech jako przedstawi-
ciele ministerstw skarbu, gospodarstwa narodowego i kolonij, nato-
miast szesciu ex officio z tytutu zajmowania przez nich pewnych wy-
sokich stanowisk w panstwowych urzedach i instytucjach finanso-

wych.

Cztonkowie parlamentu nie moga piastowa¢ mandatow w Radzie
Naczelnej. Radcy wybrani lub wyznaczeni przez ministra skarbu
z pomiedzy przedstawicieli sfer gospodarczych nie moga zasiadaé
w Radzie dluzej jak 3 lata. Corocznie ustepuje z pos$rdd nich 1/3
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cze$¢, przyczem ponowny wybor dopuszczalny jest dopiero po uptywie
3 lat od czasu opuszczenia Rady.

Dokonana reforma zwiekszyta wplyw panstwa na dziatalnos$é
Rady. Z ogdlnej liczby 23 czionkdéw posiadajagcych prawo glosu,
a wiec z wylkgczeniem cenzordw, ktérym przystuguje — podobnie jak
i dawniej — jedynie gtos doradczy, zasiada w Radzie 12 urzednikow
panstwowych  (wliczajgc gubernatora i wicegubernatoréw), co daje
rzagdowi bezwzgledng wiekszo$¢ gtosow w Radzie, a tem samem de-
cydujacy gtos w dziedzinie polityki walutowej i kredytowej Banku
Francuskiego. Mozliwos$¢ ,,roznicy zdan", pomiedzy rzadem a Ban-
kiem, zostata tem samem na przyszto$¢ usunieta.

Nie ulegty natomiast zmianie kompetencje cenzoréw, co posiada
specjalne znaczenie ze wzgledu na to, iz obecnie akcjonarjusze gtdwnie
za ich posrednictwem moga wywiera¢ wiekszy wptyw na dziatalnosé
Rady Naczelnej, a tem samem i na polityke Banku. Cenzorzy posia-
dajg zatem nadal prawo nadzoru nad operacjami Banku oraz mogg
proponowac wszelkie potrzebne ich zdaniem zarzadzenia, a w razie
nieprzyjecia ich przez Rade, zgdaC¢ wpisania swych propozycyj do
protokotu Rady. Specjalnego znaczenia nabiera tez zachowanie
w niezmienionej formie przepisu postanawiajgcego, iz wszelkie za-
rzgdzenia majace na celu emisje banknotow, musza by¢ zatwierdzone
przez cenzorow, a w razie ich jednogtosnego sprzeciwu, zarzadzenia
ulegajg zawieszeniu. Dzieki temu zachowujg akcjonarjusze, oczywi-
Scie za posrednictwem wybranych przez siebie cenzoréw, prawo kon-
troli wszelkich operacyj Banku, na podstawie ktérych puszczane sa
w obieg banknoty.

Zmiany przepisdw dotyczacych polityki kredytowej Banku Fran-
cuskiego nie majg natomiast zasadniczego znaczenia. Projektowane
przez rzad upowaznienie rady ministrow do przeprowadzenia zmiany
przepisow statutu regulujacych polityke dyskontowa, zostaty przez
senat odrzucone. Jedynie przepisy dotyczace administracji we-
wnetrznej oraz ukfadu bilansu Banku moga by¢ zmienione dekretami
rzagdu. Bank Francuski zostat natomiast zobowigzany do przyjmowa-
nia do redyskonta bondw i weksli skarbowych, ktorych termin ptatno-
Sci nie przekracza 3 miesiecy, jednak pod warunkiem, iz redyskonto
nie moze odbywac sie na rzecz panstwa. Przez wprowadzenie tego
ostatniego zastrzezenia senat pragngt unikngé mozliwosci ukrytej in-
flacji, w praktyce jednak trudno bedzie ustali¢ czy sumy uzyskane
z redyskonta bonow i biletow skarbowych nie bedag uzyte w rzeczy-
wistosci na finansowanie potrzeb panstwa.

Przedstawiajac parlamentowi francuskiemu projekt zmiany sta-
tutu Banku Francuskiego zaznaczyt minister skarbu Auriol, iz celem
jej jest usprawnienie dziatalnosci Banku przez upodobnienie jego
struktury do struktury bankoéw biletowych krajow anglo-saskich.
W rzeczywistosci ,,zreformowany Bank Francuski nadal rozni sie
zasadniczo od bankéw anglo-saskich i tylko bardzo odlegte analogje
mozna znale$¢ w Bankach Rezerwy Federalnej.
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ZMIANA STATUTU B. G. K.

W n-rze 59 Dziennika Ustaw z dn. 5 sierpnia b. r. ukazaty sie
dwa akty prawne dotyczgce ustroju Banku Gospodarstwa Krajo-
wego, mianowicie rozporzadzenie Ministra Skarbu z dn. 21 lipca
0 zmianie statutu B. G. K. oraz obwieszczenie Ministra Skarbu z dn.
10 lipca b. r. w sprawie ogtoszenia jednolitego tekstu rozporzadzenia
Prezydenta Rzplitej z dn. 30 maja 1924 r. o potgczeniu panstwowych
instytucyj kredytowych w Banku Gospodarstwa Krajowego.

Jak wiadomo istnienie i ustr6j B. G. K. opiera sie — analogicz-
nie zresztg do P. Banku Rolnego — na dwu aktach prawnych: na
ustawie konstytuujgcej (w tym wypadku na rozporzadzeniu Prezy-
denta Rzplitej z mocg ustawy), okreslajacej ogolnie zasady organiza-
cji i warunki dziatalnosci Banku oraz na rozporzadzeniu wykonaw-
czem Ministra Skarbu, ustanawiajgcem na zasadach zawartych w po-
przedniem rozporzadzeniu, statut Banku.

Otdz obwieszczenie Ministra Skarbu-podaje jednolity tekst owe-
go konstytuujgcego rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej z dn. 30
maja 1924 r. Rozporzadzenie to zostato w sposéb bardzo istotny
zmienione rozporzadzeniem Prezydenta Rzplitej z dn. 3 grudnia 1930
r. Jednak az do tej pory t. j. przez pie¢ przeszto lat nie ukazat sie
jednolity tekst tego znowelizowanego dekretu; nastgpito to dopiero
obecnie. W zwigzku z tem przez pie¢ lat trwat taki stan rzeczy, ze
statut B. G. K. pozostat niezmieniony i niedostosowany do zmian
wprowadzonych rozporzadzeniem Prezydenta Rzplitej z dn. 3 grud-
nia 1930 r.

Drugi akt prawny — rozporzadzenie Ministra Skarbu z dn. 21
lipca b. r. ma na celu wiasnie dostosowanie statutu B. G. K. do tych
zmian oraz do zmian, jakie zaszty w og¢lnem ustawodawstwie. Nie-
wiadomo jednak z jakich przyczyn dostosowanie to nie zostato cai-
kowicie dokonane: jak to ponizej zobaczymy, miedzy jednolitym
tekstem rozp. Prez. Rzplitej a statutem pozostaty nadal pewne réz-
nice i niektore postanowienia statutu sg anachroniczne.

Najwazniejsze zmiany, dokonane w statucie B. G. K. przedsta-
wiajg sie nastepujgco:

§ 12 statutu zostat uzgodniony w art. 5 znowelizowanego
dekretu, ktéry w poréwnaniu z poprzednio obowigzujgcemi
przepisami wprowadzit te nowos$¢, ze Bank moze udziela¢ po-
zyczek dtugoterminowych nietylko w listach zastawnych wzgl. obli-
gacjach, lecz takze w gotéwce i na podstawie tych gotéwkowych po-
zyczek moze w momencie dowolnie przez siebie wybranym emitowac
listy wzgl. obligacje. Przepis ten wzorowany na praktyce bankdéw
niemieckich i Credit Foncier pozwala na wigkszg elastyczno$¢ w poli-
tyce emisyjnej a w szczegolnosci na dostosowanie dziatalnosci emi-
syjnej do zmiennych warunkéw rynku lokacyjnego.

8 15 statutu zostat zmieniony odpowiednio do nowego brzmienia
art. 10 dekretu, wedtug ktorego taczna suma emisyj Banku nie moze
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przekracza¢ 15-krotnej wysokosci kapitatu zaktadowego Banku. N. b.
nalezy tu zaznaczy¢, ze ta marza emisyjna jest nizsza od marzy usta-
nowionej w prawie bankowem dla prywatnych bankéw hipotecznych
i od marzy P. Banku Rolnego.

§ 18 otrzymat nowe brzmienie: mianowicie gwarancje Skarbu
Panstwa dla emisyj Banku, ustanowione w r. 1924 w ztotych dawnego
parytetu zostaty obecnie przeliczone na ztote wedtug nowego pary-
tetu. Natomiast omieszkano dokona¢ tego przeliczenia w jednolitym
tekscie dekretu, ktory podaje wysokosC gwarancyj jeszcze wediug
dawnego parytetu (por. art. 6 dekretu, ktorego brzmienie nie odpo-
wiada obechemu stanowi rzeczy).

8 20 zostat dostosowany do nowego brzmienia §-u 12, zawiera-
jac postanowienia co do pokrycia emisyj Banku.

§ 25 zawierajacy postanowienia 0 przedawnieniu roszczen posia-
daczy emisyj Banku zostat uzgodniony z postanowieniami nowego
Kodeksu Zobowigzan, ktory czasokres przedawnienia ustala na 20
lat. Poprzednio roszczenia z tyt. wylosowanych emisyj przedawniaty
sie z uptywem 30 lat; obecnie czasokres ten wynosi lat 20. Nalezy
tu zauwazy¢, ze ta zmiana nie byta konieczng, gdyz art. 1l p. 14 prze-
pisbw wprowadzajacych kodeks zobowigzan wyraznie pozostawit w
mocy przepisy ustaw szczegblnych wprowadzajacych inne terminy
przedawnienia. M. inn. pozostaty w mocy przepisy prawa bankowe-
go, ustanawiajgce termin przedawnienia dla listow zastawnych i obli-
gacyj na lat 30. W ten sposéb emisje B. G. K. beda jedynemi w Polsce
emisjami o krétszym terminie przedawnienia.

Bardzo waznem jest uzupetnienie §-u 38: mianowicie zostat do-
dany przepis, ze Bank moze udziela¢ pozyczek hipotecznych réwniez
na oddzielne lokale, pietra i czesci pieter odrebnej wiasnosci, zgod-
nie z przepisami rozporzadzenia Prez. Rzplitej z dn.: 24 pazdzier-
nika 1934 o wiasnosci lokali (Dz. U. 94/848). Przepis ten daje Ban-
kowi podstawe prawng do udzielania pozyczek na hipoteke lokali,
co dotychczas byto niemozliwe.

Pozatem zostaty zmienione 8§ 75, 82 i 97 odnoszace sie do wiadz
Banku: zmiana polega tylko na dostosowaniu przepiséw do brzmienia
art. 24, 27 i 30 dekretu.

Wreszcie zmianie ulegly 88 48 i 49 w tym sensie, ze skreslono
w tych przepisach zwroty odnoszace sie do udzielania pozyczek Pan-
stwu. Jedng z istotnych zmian, jakg wprowadzita nowela z 3 grudnia
1930 r. do dekretu jest zakaz udzielania pozyczek Panstwu i przed-
siebiorstwom panstwowym, nieposiadajgcym osobowosci  prawnej
(por. art. 5 w jednolitym tekscie dekretu). Zakaz ten powtarza statut
w 8§ 12 ust. 2 i zgodnie z tem zostaly przeredagowane inne paragrafy
statutu.

WspomnieliSmy na wstepie, Ze nowelizacja statutu B. G. K. nie
objeta wszystkich dziedzin; istotnie ograniczyta sie ona tylko do
spraw zwigzanych z udzielaniem przez Bank pozyczek dtugotermi-
nowych emisyjnych. Inne przepisy pozostaty niezmienione i nieuzgod-
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nione z jednolitym tekstem dekretu. Tak np. dekret postanawia, ze
kapitat zaktadowy Banku, wynoszacy 150 milj. zt. dzieli sie na udzia-
ty po 250 tys. zt., a wihascicielami udziatdbw moga by¢ (tylko) Skarb
Panstwa oraz samorzady i ich zwigzki (art. 4). Tymczasem statut
w tym punkcie pozostal niezmieniony, stanowigc, ze poszczeg6lne
udziaty nie mogag wynosi¢ mniej niz 25 tys. zt., ze wihascicielami udzia-
tow moga by¢ takze przedsiebiorstwa panstwowe i samorzgdowe etc.,
(por. 88 6 i 10 statutu B. G. K.). Nie zostata rowniez w statucie prze-
prowadzona wazna zasada wyrazona w art. 7 dekretu, wedtug ktérej
Bank ma uwidacznia¢ poza bilansem administrowane fundusze, po-
wierzone Bankowi przez wiadze panstwowe na ustawowo okreslone
cele. Dekret w art. 26 postanawia, ze Prezes i Wiceprezes Banku po-
bierajg wynagrodzenie, ktore bedzie wyznaczone przez Rade Mini-
strow. Natomiast wg. statutu (8 82) uposazenie Wiceprezesa ustala
Minister Skarbu.

Wdbec istnienia tych sprzecznosci nalezy spodziewac sie, Ze
w najblizszym czasie statut Banku zostanie znowu zmieniony i uzgod-
niony z brzmieniem dekretu. 4. p

NOWELIZACJA PRZEPISOW DEWIZOWYCH

W Nr. 57 ,,Dziennika Ustaw”, pod poz. 419, zostato ogtoszone
rozporzadzenie Ministra Skarbu z dn. 24 lipca 1936 r., nowelizujgce
postanowienia dotychczas obowigzujgcego rozporzadzenia z dn. 26
kwietnia 1936 r. Rozporzadzenie z dn. 26 lipca podaje jednolity tekst
zmienionego rozporzadzenia, uwalniajac od kiopotliwego czesto uzu-
petniania lub modyfikowania dawnego tekstu nowemi przepisami.

Nowe rozporzadzenie wprowadzito szereg postanowien, ktore
okazaty sie konieczne w mys$l doswiadczen praktyki. Niektére z tych
postanowien zostaty wprowadzone okdlnikami Komisji Dewizowej,
wzglednie interpretacjg poszczegdlnych przepiséw starego rozporza-
dzenia. Ubranie ich jednak w forme powszechnie obowigzujgcego
aktu ustawodawczego byto niezbedne, zwiaszcza wobec coraz czest-
szych wypadkow, gdy rozgraniczenie dozwolonego od zakazanego
miato w konkretnych wypadkach oprze¢ si¢ o forum sgdowe, uznaja-
ce przy wyrokowaniu tylko normy, w nalezyty sposéb postanowione
i ogtoszone.

Pod wzgledem ilosciowym wprowadzone zmiany nie sg zbyt zna-
czne, tak dalece, ze ilos¢ paragrafow ulegta tylko nieznacznemu
zwiekszeniu. Natomiast pod wzgledem wagi nowe przepisy wprowa-
dzity zmiany czy uzupetnienia niekiedy bardzo powazne.

Do najbardziej znanych szerokiemu ogdtowi zmian, jakie wpro-
wadzito rozporzadzenie z 24 lipca, nalezg w pierwszym rzedzie prze-



DZIAL PRAWNY 147

pisy, obnizajace sume dozwolonych do wywozu pieniedzy: z zt. 500.—
do zt. 200.— przy wyjezdzie za paszportem zagranicznym, z zt. 50.—
do zt. 10.— przy t. zw. matym ogrocie granicznym i z z+. 250.— do
zt. 100.— kontyngentu miesiecznego przy tymze matym ruchu gra-
nicznym. Wprowadzono natomiast wyjatek, ktory nie istniat w daw-

nym tekScie, a mianowicie dla uczestnikow obrotu turystycznego,
ktorzy, o ile legitymujg sie legitymacjami odpowiednich zwigzkow,
moga wywiezé jednorazowo do zt. 50.—, nie wiecej jednak jak zi.
100.— w ciggu miesigca. Wprowadzajac ten przywilej, uchylono jed-
nak zarazem przywilej inny, duzo powazniejszy w swej roli, a mia-
nowicie ten, z ktérego korzystat Gdansk. Od chwili wejscia w zycie
omawianego rozporzadzenia, t. j. od dn. 1 sierpnia r. b., Gdansk jest
traktowany jako terytorjum zagraniczne, — o ile oczywiscie chodzi
0 wywoz $rodkow platniczych bez zezwolenia.

Obnizajac wysokos$¢ kwot, dozwolonych do wywozu bez specjal-
nej zgody Komisji Dewizowej, ustawodawca zastrzegt jednak zara-
zem, ze ograniczenia te nie majg zastosowania w wypadkach, kiedy
Komisja Dewizowa ustanowi normy odrebne, okre$lajgce zasady -wy-
wozu $rodkéw ptatniczych przy wyjezdzie do krajow okreslonych.
Chodzito w tym wypadku o odmienne potraktowanie wywozu do tych
krajow, z ktéremi Polska zawarta lub zawrze umowy kompensacyjne
lub clearingowe.

WSsrod zmian, wprowadzonych w tym dziale (IV), dotyczacych
wywozu zagranice $Srodkéw piatniczych, waloréow i ksigzeczek o0sz-
czednosciowych, wymieni¢ nalezy zasady, wyrazone w ust. 4 § 12,
w mysl ktérych: 1. z przywilejow wywozu takich czy innych kwot za-
granice, bez uprzedniego zezwolenia, nie moga korzysta¢ cudzoziem-
cy i 2. Zze przywileje te stosuje sie tylko, o ile wyjezdzajacy zadekla-
rowat przy wyjezdzie catkowvita sume wywozong. Termin,
do jakiego wazne sg zaswiadczenia o przywozie waluty przez cudzo-
ziemcOw — dla ewentualnego wolnego wywozu spowrotem zagrani-
ce — przedtuzono z 2-ch do 4-ch miesiecy.

W dziale V, dotyczacym obrotéw z zagranicg walutg polska,
zwréci¢ nalezy uwage na nowy typ rachunkéw, jakie, obok wolnych
i zablokowanych, moga posiada¢ w Polsce cudzoziemcy. Jest to typ
t. zw. rachunkéw o specjalnym charakterze, ktore bedg prowadzone
na warunkach, okreslonych przez Komisje Dewizowa; rozporzadze-
nie nie podaje jednak zasad, na ktérych te warunki majg by¢ oparte.

W ustepie 2 § 14 znajdujemy, jako novum, bardzo wazne posta-
nowienie o rachunkach cudzoziemcow w Polsce u o0séb, zwigzanych
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z nimi rozliczeniem pienieznem z obrotéw towarowych lub innych
tytutdw. Otdz w tej, tak istotnej dla zycia gospodarczego materji, roz-
porzadzenie ustala zasade, ze zakaz posiadania takich rachunkow
bez specjalnego zezwolenia nie odnosi sie do tego rodzaju gospodar-
czo uzasadnionych rachunkéw, z tem jednak zastrzezeniem, ze pro-
wadzenie tych rachunkéw nie uwalnia od obowigzku uzyskania wy-
maganego zezwolenia na same czynnosci, bedace trescig ksiegowania,
jak wptaty, wyptaty, przelewy i t. p. Ksiegowanie nie moze rowniez
prowadzi¢ do kompensaty naleznosci wzajemnych, jezeli na ich
skompensowanie nie uzyskano zezwolenia.

Z temi przepisami faczy sie poczesci nowo-wprowadzony § 9,
w mysl ktérego zabronione jest wykonywanie dyspozycyj cudzoziem-
cow, co do papieréw procentowych i dywidendowych oraz kuponow
od takich papieréw, ztozonych na przechowanie w Kkraju.

Z postanowien, specjalnie interesujgcych banki, zwréci¢ nalezy
uwage na nowg redakcje dawnego ust. 2 art. 9 (obecnie ust. 2 § 10),
w mysl ktérego bankom dewizowym wolno wysyta¢ pocztg zagranice,
bez obowigzku okazywania zawartosci przesyiki, nietylko zagraniczne
Srodki ptatnicze, ale i krajowe, jak rowniez papiery procentowe i dy-
widendowe, kupony od takich papieréw oraz ksigzeczki oszczedno-
Sciowe — z tem tylko zastrzezeniem, aby dziato sie to w ramach ge-
neralnych lub specjalnych zezwolenn Komisji Dewizowej.

W nowym tekscie rozporzadzenia usunigty zostat przywilej
Pocztowej Kasy Oszczednosci, co do przyjmowania bez specjalnego
zezwolenia wptat na rachunki, posiadane przez cudzoziemcow.

Ze zmian, o raczej formalnym charakterze, zwr6ci¢ nalezy uwa-
ge na rozszerzenie uprawnien Komisji Dewizowej na niekorzys¢ Ban-
ku Polskiego, ktéremu obecnie, w zakresie nadzoru bezposredniego
nad obrotem $rodkami pfatniczemi z zagranicg, pozostata nader
skromna ilo$¢ funkcyj.  (mid.).

Przeglad ustawodawstwa krajowego

(Lipiec—sierpien — 1936 r.)

Ustawa o Trybunale Stanu.

O zwigzkach, komunalnych kas oszczednosci.

Rozporzadzenie o ograniczeniach dewizowych.

Porozumienie polsko-gdanskie w przedmiocie polskiej gospo-
darki dewizowej.

Koncesjonowanie domow sktadowych.

Zmiana statutu Banku Gospodarstwa Krajowego.

PO

oo
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7. Jednolity tekst rozporzadzenia o utworzeniu Banku Gospodar-
stwa Krajowego.

8. Przedsiebiorstwa zbierania i udzielania informacyj o stosun-
kach gospodarczych.

1. W N-rze 56 ,Dziennika Ustaw", pod poz. 403, opublikowana zostata
ustawa z dnia 14 lipca 1936 r. o Trybunale Stanu.

2. W tym samym numerze ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 410, zamieszczone
zostato rozporzadzenie Ministra Skarbu z dnia 8 lipca 1936 r., wydane w porozu-
mieniu z Ministrem Spraw Wewnetrznych, o zwigzkach komunalnych kas oszcze-
dnosci.

W mysl przepiséw powyzszego rozporzadzenia, zwigzki komunalnych kas
oszczednos$ci posiadajg osobowos$¢ prawng o charakterze publiczno prawnym, moga
posiada¢ wiasny majatek, nabywa¢ prawa i zacigga¢ zobowigzania. Na obszarze
Panstwa dziatajg cztery Zwiazki Komunalnych Kas Oszczedno$ci, a mianowicie;
I. w Poznaniu, obejmujacy obszar wojewddztwa pomorskiego i poznanskiego, 2.
w Katowicach, obejmujacy obszar wojewddztwa Slaskiego, 3. we Lwowie, obejmu-
jacy obszar wojewodztw; krakowskiego, lwowskiego, stanistawowskiego i tarnopol-
skiego, wreszcie 4. w Warszawie, obejmujacy obszar wojewoddztw pozostatych oraz
m. st. Warszawy. Rozporzadzenie w § § 4 i 5 okre$la bardzo szczeg6towo obo-
wigzki zwigzkow, zwiaszcza w zakresie nadzoru, wykonywanego przez zwigzki
nad poszczeg6lnemi kasami oszczednosci. Kasy Oszczednosci zwracajg sie do wiadzy
nadzorczej (t. j. do Ministra Skarbu dziatajgcego w porozumieniu z Ministrem
Spraw Wewnetrznych) zawsze za posrednictwem wiasciwego zwigzku.

Zakres dzmiania wiadz i organéw zwigzkéw okreslg szczeg6towo statuty,
wydane przez wiladze nadzorcza. Majatek zwigzkéw dotychczasowych przejdzie
na zwigzki nowozorganizowane. Jednakze ten ostatni przepis nie dotyczy Komu-
nalnego Zwigzku Kredytowego w Poznaniu.

3. Pod poz. 419, 57-go N-ru ,,Dziennika Ustaw" zostato ogloszone rozpo-
rzgdzenie Ministra Skarbu z dnia 24 lipca 193 6r. 0 obrocie pienieznym z zagranic\
oraz o obrocie zagranicznemi i krajowemi Srodkami ptatniczemi. Rozporzadzenie
powyzsze omawiamy oddzielnie w niniejszym N-rze ,,Banku".

4. W N-rze 58 ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 426, ukazat sie dekret Prezy-
denta Rzeczypospolitej z dnia 29 lipca 1936 r. w sprawie zatwierdzenia porozumie-
nia polsko-gdanskiego w przedmiocie uregulowania spraw, zwigzanych z oddzia-
tywaniem na Gdansk polskiej gospodarki dewizowej, podpisanego w Zoppotach
dnia 9 czerwca 1936 r. Na mocy art. 2 powyzszego dekretu Minister Przemystu
i Handlu zostat upowazniony do powotania w porozumieniu z Ministrami: Skarbu,
Rolnictwa i Reform Rolnych oraz Spraw Zagranicznych polskiej delegacji do Pol-
sko-Gdanskiego Komitetu do spraw dewizowych, jak réwniez — w porozumieniu
z Ministrem Skarbu — przedstawiciela polskiego do Gdanskiej Izby Handlu Za-
granicznego.

5. W N-rze 59 ,Dziennika Ustaw", pod poz. 434. zostato opublikowane
rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 25 lipca 1936 r. o warunkach i sposobie
koncesjonowania domoéw sktadowych. Oprocz przepisow o warunkach i sposobie
koncesjonowania nowych domoéw sktadowych, rozporzadzenie zawiera przepis,
weding ktorego domy sktadowe, istniejgce w dniu 5 siesrpnia r. b,, powinny do dnia
1 pazdziernika 1937 r. przedstawi¢ Ministrowi Przemystu i Handlu projekty regu-
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laminéw, dostosowane do przepiséw kodeksu handlowego oraz powyzszego rozpo-
rzadzenia.

6. W tym samym numerze ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 436, zamieszczone
zostato rozporzadzenie Ministra Skarbu z dnia 21 lipca 1936 r. o zmianie Statutu
Banku Gospodarstwa Krajowego.

7. Pod poz. 438 tego samego numeru ,,Dziennika Ustaw" zamieszczone zo-
stato obwieszczenie Ministra Skarbu z dnia 10 lipca 1936 r. w sprawie ogtoszenia
jednolitego tekstu rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 30 maja
1924 r. o polaczeniu (fuzji) panstwowych instytucyj kredytowych w Bank Gospo-
darstwa Krajowego. Obie, wymienione w p. 6 i 7 ustawy omawiamy obszernie
w niniejszym N-rze ,,.Banku".

8. W N-rze 60 ,,Dziennika Ustaw", pod poz. 441, ogtoszone zostato rozpo
rzadzenie Ministra Przemystu i Handlu z dnia 25 lipca 1936 r. w sprawie przed-
siebiorstw zbierania i udzielania informacyj o stosunkach gospodarczych.

PRZEGLAD KONIUNKTURY

SWIATOWA SYTUACJA GOSPODARCZA

Potozenie gospodarcze $wiata cechowata w ostatnich tygodniach dal-
sza zwyzka produkcji i obrotow, nabierajgca coraz bardziej znamion pow-
szechnego ozywienia. Za krajami, ktére juz osiagnety, a nawet przekroczyty
poziom poprzedniej najwyzszej wytworczosci z lat 1928/29, nadazajag inne,
spéznione w obecnym rozwoju gospodarczym. Jezeli w poczagtkowem sta-
djum tego procesu zwyzkowego motorem zwiekszonej dziatalnosci gospodar-
czej byla inicjatywa czynnikéw publicznych, podejmowana w pierwszej fa-
zie w celu walki z bezrobociem, to obecnie ozywienie opiera sie w duzej
mierze na prywatnej dziatalnosci inwestycyjnej, nabierajgc coraz bardziej
charakteru normalnej poprawy koniunkturalnej. Jednocze$nie jednak nie
stabnie udziat panstwa w oddziatywaniu na zwyzke produkcji i obrotow,
lecz raczej zwieksza sie w wyniku coraz powszechniejszego wyscigu zbrojen.

W miare wzrastajacego zbytu towardw i lepszego wykorzystania za-
kladéw wytworczych poprawia sie rentowno$¢ przemystu, co wyraznie po-
twierdzajg ogtoszone statystyki wynikéw finansowych przedsiebiorstw
w réznych krajach, zwlaszcza w krajach przemystowych, jak Stany Zjedno-
czone, W. Brytanja, Niemcy, Belgja, Szwecja. Rosngce rezerwy finansowe
przedsiebiorstw oraz wzrastajgce zarobki $wiata pracy stwarzajg szerszg
podstawe dla gromadzenia nowych kapitatow pienieznych, co wptywa do-
datnio na stan rynkéw pienieznych i przyczynia sie do potanienia kredytu.

Naprezona jednak sytuacja polityczna Swiata oraz komplikacje walu-
towe nie stwarzajg nadal korzystniejszych warunkéw dla szerszej miedzy-
narodowej wspOtpracy gospodarczej. Wystepuje to zwlaszcza w dziedzinie
wymiany kapitatowej, wskutek czego sa kraje, ktore stajg wobec problemu
».bezrobocia pienigdza”, posiadanego w nadmiernej obfitosci, podczas gdy
w innych brak kapitatbw opdznia procesy regeneracji zycia gospodarczego
ze szkoda dla catego gospodarstwa Swiatowego. Nieco korzystniej uktada
sie sytuacja w dziedzinie miedzynarodowej wymiany towarowej, gdyz mimo-
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silnych nadal tendencyj autarkicznych Swiatowe obroty towarowe wykazu-
ja juz wyrazng tendencje wzrostu.

Produkcja i obroty.

Ruch zwyzkowy produkcji Swiatowej i obrotow zostat utrzymany.
W zwyzce tej prowadzg nadal przemysty, wyrabiajgce srodki inwestycyjne.
Obok wzmagajacych sie inwestycyj gospodarczych, decydujagcy wpltyw na
wzrost produkcji przemystowej wywiera akcja zbrojeniowa, zwiaszcza wiel-
kich mocarstw Swiata, za ktéremi podazajg coraz bardziej réwniez panstwa
mniejsze. Z konjunktury inwestycyjnej i zbrojeniowej korzystajg przede-
wszystkiem przemysty metalowe, a w pierwszym rzedzie przemyst stalowy.
Lipiec przyni6st dalszy wzrost produkcji stali, jak o tem $wiadcza fragmen-
taryczne dane z najwazniejszych krajow. Stosunkowo mniejsza zwyzka wy-
tworczosci surowki zelaza pozostaje w duzej mierze w zwiazku z silnem sto-
sowaniem starego zelastwa do wyrobu stali.

Jednoczesnie wzrasta zapotrzebowanie innych metali, przyczyniajac
sie do likwidacji zapaséw i poprawy sytuacji rynkowej. Ostatnie statystyki
wykazuja zwilaszcza w Stanach Zjednoczonych rekordowe obroty w grupie
metali, przedewszystkiem silng zwyzke zuzycia miedzi. Korzystnie ksztatto-
wata sie rowniez sytuacja na rynku otowiu, stabiej natomiast na rynku cyny
i cynku w zwigzku z opornym przebiegiem pertraktacyj o miedzynarodowe
porozumienie producentéw tych dwoéch metali.

Konsumcja baweiny przekroczyta w ostatnim roku gospodarczym
(sierpien 1935 — lipiec 1936) poraz pierwszy od wielu lat zbiory z tego ro-
ku, wykazujac w poroéwnaniu z rokiem poprzednim wzrost o 6% do ok. 27
miljondw bel, a zbiér tegoroczny wyniesie w przyblizeniu 27,5 milj. bel, tgcz-
ny zatem stan zapaséw bawelny na rok biezacy wyniesie jeszcze w przybli-
zeniu 40 miljonéw bel.

Z posrod poszczegolnych krajéow tendencje zwyzkowe produkcji
i obrotow wystepowaty nadal silnie w Stanach Zjednoczonych i Anglji, a po-
zatem w krajach skandynawskich, zwiaszcza w Szwecji. W Niemczech na-
stapito w grupie przemystéw surowcowych pewne zwolnienie tempa, ruch
zwyzkowy utrzymat sie natomiast w dziale przemystéw przetwdérczych.
Znaczng aktywnos$¢ wykazywaty w srodkowej Europie Czechostowacja, Au-
strja i Wegry. We Francji w wyniku tar¢ socjalnych i strajkéw wskazniki
produkcji byty naog6t nizsze.

Wzrost wytworczosci przemystowej, oparty jest nadal w gtdwnej mie-
rze na rozszerzajacej sie pojemnosci wiasnych wewnetrznych rynkéw. Coraz
wiegksze znaczenie zyskuje jednak rowniez ekspansja handlowa poza granice
panstwa, zwiaszcza w krajach o wietkiem zapotrzebowaniu obcych surow-
céw i Srodkéw produkcji. Zwyzka wartosci miedzynarodowych obrotow to-
warowych jest nietylko wynikiem wzrostu ilosci wymiany, lecz w duzej
mierze wyptywa z wyzszych cen towaréw, zwiaszcza surowcow. W ten spo-
s6b nastepuje obecnie korektura cen na korzy$¢ krajéow surowcowych, kto-
re najwiecej ucierpiaty w okresie poprzedniej depresji cen. Silniejsza zwyz-
ka tych ostatnich wywotuje zjawisko pasyfizacji bilansow handlowych
panstw przemystowych o duzem zapotrzebowaniu surowcowem, ktére wzra-
sta w miare ozywienia w przemysle. Potwierdzajg to zwiekszone w | poto-
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wie biezacego roku nadwyzki przywozu nad wywozem w krajach o wyso-
kim poziomie produkcji przemystowej, jak W. Brytanja, Stany Zjednoczone,
Japonja oraz w innych krajach o wzrastajacej produkcji przemystowej. Du-
ze saldo ujemne wykazata réwniez Francja, co w pewnej mierze wynikio ze
spadku absolutnej wartosci eksportu tego kraju. Inaczej ukiadata sie sytu-
acja Rzeszy Niemieckiej; pod wptywem swej sytuacji dewizowej Niemcy za-
ktywizowaly przy pomocy catego systemu zarzadzen swoj bilans handlowy,
ktory w | potroczu 1935 wykazywat saldo ujemne na stokilkadziesigt miljo-
néw marek.

Ceny.

Zwyzkowy ruch cen Swiatowych surowcOow i poétfabrykatow, ktory
wystgpit juz w czerwcu, trwat rowniez w lipcu i sierpniu, gtdwnie pod
wptywem gwattownej zwyzki cen zbdz. W zwigzku z niekorzystng
bowiem oceng tegorocznych zbioréw zbdz, ktére zwiaszcza w Stanach Zjed-
noczonych i w Kanadzie ucierpiaty bardzo silnie wskutek diugotrwatej su-
szy, notowania zbh6z zaczety w lipcu w catym $wiecie silnie zwyzkowac, wy-
kazujac szczegOlnie silng hausse na rynkach péhiocno-amerykanskich. W dniu
19 sierpnia notowano za buszel pszenicy w Chicago 114,50 centéw, w Win-
nipeg za$ 102,50 centéw za 60 Ibs., podczas gdy przed rokiem notowania na
tych gietdach wynosity 85,87 wzglednie 84,50 cts. .leszcze silniej podniosta
sie cena kukurydzy, ktéra osiggneta w dniu 19 sierpnia w Chicago 116,62 cts.
za buszel wobec 73,87 w tym samym dniu poprzedniego roku.

Cena b awetny, ponieco korzystniejszych wiadomosciach o sta-
nie plantacyj, doznata ostabienia, gdyz notowania w N. Yorku spadty z 13,31
cis. w dniu 21 lipca do 12,13 cts. za Ib w koncu drugiej dekady sierpnia. Ce-
ny wetny, przy pewnych wahaniach znizkowych, zostaty naogét utrzy-
mane. Zwyzkowaly natomiast w sierpniu notowania j u t y. Bez wiek-
szych zmian utrzymaty sie ceny k a u ¢ z u k u.  Na rynku metali ruch
zwyzkowy wykazywaly czesciowo ceny zelaza, wyraznie za$ ceny miedzi;
wzmocnity sie réwniez notowania otowiu. Cena cynku' pozostata bez wiek-
szych zmian, podczas gdy notowania cyny doznaty wyrazniejszej znizki.
Z posréd kolonjalnych artykutdw spozywczych cukier wykazywat
nieco wigksze obroty, jednak bez poprawy cen; wzmocnienia doznata nato-
miast tendencja na rynku k awy i kakao.

Rynek pieniezny i walutowy.

Znaczniejsze uspokojenie na miedzynarodowych rynkach pienieznych,
ktére po wzmocnieniu sie walut bloku zlotego wystapito w drugiej potowie
czerwca, utrzymato sie réwniez w lipcu. Po ustaniu atakow na waluty ziote
odptyw kapitatéw z krajow bloku ztotego zakonczyt sie i czeSciowo kapitaty
ulokowane poprzednio zagranicg zaczely wracac, przyczyniajac sie do zwiek-
szenia ptynnosci rynkéw pienieznych oraz wzrostu zapaséw ziota w ban-
kach emisyjnych tych krajow. Powr6t ziota do Francji po 20 czerwca sza-
cowany jest np. na przeszto 1 miljard fr. Poprawa stanu walut ziotych zna-
lazta wyraz w notowaniach dewiz na termin w Londynie. Disagio franka
francuskiego przy 3 miesigcach obnizyto sie z ok. 3,7% na poczatku lipca do
przecietnie 3,4% w drugiej potowie miesigca, przy frankach szwajcarskich
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wahato sie ok. 1,5% do 1,2%, przy florenach holenderskich od 1,4% do I°/o.

W koncu lipca i na poczatku sierpnia, oraz ponownie w drugiej deka-
dzie tego miesigca, sytuacja w Paryzu ulegta jednak pewnemu pogorszeniu,
na co ztozyly sie gtéwnie stabe wyniki subskrypcji pozyczki Skarbu Panstwa
oraz zamierzone dalsze rozszerzenie akcji kredytowej Banku Francji na po-
trzeby panstwa oraz zycia gospodarczego. Wywotato to przejsciowo wzrost
disagia franka, oraz sporadycznie ponowny odptyw ziota z Francji. W na-
stepnych dniach jednak waluta francuska wzmocnita sie ponownie. Na po-
zostate waluty ztote nie wywarto to wiekszego wptywu. Kurs funta ang. no-
towano w Paryzu w potowie lipca 75,85, w koncu miesigca 76,01, a w dniu
20 sierpnia 76,46 fr. Kurs franka szwajcarskiego na gietdzie londynskiej wy-
nosit w tych samych terminach 15,34%, 15,35 oraz 15,44%, floren holenderski
za$ doznat ostabienia z 7.37 do 7,38 oraz 7,41 za 1 £. Dolar U. S. A. osiaggnat
najwyzszy kurs w koncu lipca notowaniem 5,017/0o, w dniu 20 sierpnia za$
notowano 5,033/ib dolaréw za 1 £.

Ptynnos¢ paryskiego rynku pienieznego poprawita sie w lipcu, dzieki
czemu stawki procentowe ulegly znizce: pienigdz dzienny z 4 do 3% oraz
w pierwszej potowie sierpnia do 27/s, dyskont prywatny z 4% do 31/s%.
Wieksza obfito$¢ pienigdza przy niskich stawkach procentowych wystgpita
rowniez w Amsterdamie (w koncu lipca pienigdz dzienny %% do 1%,
w sierpniu do %%, dyskont prywatny 13/s% do 15/io) i w Zurychu (pienigdz
dzienny 2%, dyskont prywatny 2%%). W New Yorku, przy wzrastajagcym
braku lokat, notowano pienigdz dzienny bez wigkszych zmian po % - 1°0,
dyskont prywatny 3/io%, w Londynie za$ pienigdz dzienny po %%, dyskont
prywatny 9/ib%. Berlin natomiast wykazywat w ciggu miesigca lipca wieksze
napiecie w zwigzku z subskrypcjg na pozyczke Rzeszy. Na ultimo lipca pta-
cono na tym rynku za pienigdz dzienny 3% — 3%%, dyskont prywatny
27/s%, weksel towarowy 4 — 4%%. W sierpniu ptynno$¢ rynku wzrosta
i stawki procentowe pienigdza obnizyty sie.

Rynek gietdowy i lokacyjny.

Sytuacja na najwazniejszych gietdach pienieznych ksztatltowata sie nie-
jednolicie, jednak ostatnie znaczniejsze uspokojenie w miedzynarodowych
stosunkach walutowych oraz wystepujgca coraz wyrazniej poprawa ogoélno-
gospodarcza wywierajg dodatni wpltyw na stan obrotow gi et
d owych Zwlaszcza Londyn wykazywat stala zwyzke papieréw war-,
tosciowych, poza krotkotrwatem tylko ostabieniem notowan akcyj w konhcu
lipca. W N. Yorku ruch zwyzkowy akcyj i obligacyj pozyczek trwat do poto-
wy sierpnia, w nastepnym tygodniu tendencja byta stabsza, zwiaszcza dla
akcyj przemystowych. Mniej korzystnie uktadata sie sytuacja w Paryzu,
gdzie w drugiej potowie lipca nastgpita znizka kurséw, ktéra do drugiej de-
kady sierpnia nie zostata wyréwnana mimo ponownej poprawy w tym okre-
sie. Na gieldzie w Berlinie kursy pozyczek zostaty utrzymane, natomiast
akcje, po przejsciowej zwyzce, spadly w drugiej dekadzie sierpnia.

Znaczniejszy wzrost obrotow gieldowych w lipcu wykazuje przede-
wszystkiem Nowy York, a pozatem Londyn; na innych gieldach natomiast
zanotowano naog6t pewien zastdj w obrotach. Na nowojorskiej Stock



154 BANK

Exchange dokonano w pierwszych 7 miesiacach biezacego roku obrotow na
295,6 milj. sztuk akcyj wobec 154,3 milj. sztuk w tym samym czasie roku po-
przedniego. Suma za$ obrotéw papierami procentowemi wynosita w powyz-
szym okresie biezacego roku 2.073 milj. $, wykazujac w poréwnaniu z ana-
logicznym okresem zesztorocznym wzrost o 153 milj. $. O rozmiarach doko-
nywanych w Stanach Zjednoczonych transakcyj gietdowych akcjami w roku
biezagcym, pouczajg ogtoszone liczby tych obrotéw za pierwsze potrocze.
Wedtug obliczen wydziatu gieldowego i papieréw wartosciowych w Wa-
szyngtonie przeprowadzono na wszystkich gietdach papieréw wartoscio-
wych w Stanach Zjednoczonych w pierwszych dwdéch kwartatach biezacego
roku transakcyj akcjami na sume 11.696 milj. $ wobec 5.078 milj. $ w pierw-
szej potowie 1935 r.

W dziedzinie nowych e m i s y j wykazywat ostatnio, poza Stana-
mi Zjednoczonemi, rowniez wiekszg aktywnos$¢ londynski rynek kapitatowy.
Wedtug obliczen Midland Banku nowe emisje wynosity w lipcu 24,4 milj. £,
czyli o 6 milj. £ wiecej niz w czerwcu; z tego przypada na Anglje 20,7 milj.,
na inne kraje Imperjum 3.6 milj. £. Liczba ogdlna emisyj za pierwsze 7 mie-
siecy biezgcego roku osiggneta 133,4 milj. £ Na rachunek zagranicy przypa-
dat w roku biezagcym niecaty miljon £. Duzem powodzeniem cieszyly sie osta-
tnio na rynku londynskim pozyczki komunalne. Tak np. 3% pozyczka miasta
Plymouth, wypuszczona na sume 750 tysiecy £, z terminem sptaty w 1956 r.,
osiggneta subskrypcje na ok. 21 milj. £. Pod wptywem wysokiej konjunktu-
ry gietdowej ozywita sie w Anglji réwniez silnie dziatalno$¢ zatozycielska,
przybierajaca juz niejednokrotnie cechy ,,grynderki”. W pierwszej potowie
biezagcego roku powotano do zycia przeszto 7.000 nowych przedsiebiorstw
z tgcznym kapitatem ok. 80 milj. £.

Wskaznik kurséw na gietdach sSwiatowych.

1933 1934 1935 19 36
28.XI11. 31.XII. 27,XI1. 30,VII. 13.VIII 20.VIII

Paryz (Agence Econ. & Financ.)

Indeks ogdIny ... 744 58.0 56,7 58,2 58.0

Renty panstwowve................... 80,6 87,7 781 67,1 67,5 67,7
Londyn &Fin_ancial News)

30 akeyj przemystowych. 83,7 942 1056 1139 1166 116,7

20 papierow procentowych. . 1287 1399 1368 1375 137,7 1378
New York (Dow Jones)

30 akcyj przemystowych. . . 99,29 100,26 14154 1660 167.64 165,59

20 public util. akcyj . , . . 2306 17,00 29,11 3513 3516 34,54

40 pozyczek 8397 9512 99,19 103,67 103,91 103,83
Berlin (Frankfurter Zeitung)

15 pozyczek - - - - - - - 88.15 9542 98,00 9896 98,99 9891

25 AKCYJ.veiiriireiieeec e 94,57 100,72 110,73 135,03 131,07 12599

Pomyslniejszg sytuacje wykazuje rowniez rynek kapitatlowy belgij-
ski. Credit Communal de Belgicjue wypuszcza nowg 4% pozyczke na sume
400 milj. fr. belg, po kursie emisyjnym 94,5 — 95%. Pozatem pomysiny prze-
bieg majg pertraktacje o 500 milj. fr. belg, pozyczki dla Brukseli; oprocen-
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towanie tej pozyczki ma wynosi¢ 4%, kurs emisyjny 97%, sptata w 10 la-
tach po 103%. Rzad Rzeszy Niemieckiej wypuscit ostatnio nowag transze
A%% bonéw skarbowych na sume 700 milj. RM., o przecietnym obiegu 9 lat
po kursie 98%%. Suma ta zostala w catosci umieszczona. Natomiast sub-
skrypcja ostatniej wielkiej transzy bonoéw Skarbu Francji idzie do$¢ opor-
nie; do potowy sierpnia bowiem stan subskrypcji przekroczyt niewiele sume
3 miljardow frankow. M. K.

SYTUACJA GOSPODARCZA POLSKI

Produkcja, obroty, ceny. Najwiekszy dziat gospodarki naszego kra-
ju — rolnictwo — weszto w lipcu w okres zniw, ktérych wyniki bedg miaty
bardzo duze znaczenie na ksztaltowanie sie w najblizszym czasie sytuacji
ludnosci rolniczej. Dlatego tez przeglad sytuacji gospodarczej rozpoczniemy
od rolnictwa. Dotychczasowe informacje wskazujg, ze stan zbioréw przed-
stawiat sie w Polsce naog6t dobrze. ROwniez sprzet zb6z dokonany zostat
w dobrych naogét warunkach. Pod wplywem pomyslnie zapowiadajacych
sie zbiorow ceny zhéz wykazywaly w lipcu przejsciowy spadek. Jednakze
juz pod koniec lipca wystgpita zwyzka cen z jednej strony pod wplywem
mocniejszej tendencji na rynkach $wiatowych wskutek przewidywanych sta-
bych zbioréw, z drugiej strony dzieki uruchomieniu kredytow zaliczkowych
i zastawowych oraz wstrzymaniu na czas zniw egzekucyj skarbowych. Obe-
cne ceny zb6z sg wyzsze niz przed rokiem. Utrzymanie sie cen zb6z oraz
stosowanie nadal polityki popierania gospodarki hodowlanej winny przy-
nie$¢ poprawe sytuacji finansowej rolnictwa, co w pewnym stopniu w ostat-
nim roku zostato juz zaobserwowane. W zakresie wywozu konczacy sie
w lipcu rok gospodarczy przyniést duzy spadek eksportu zyta, przy silnie
zwiekszonym wywozie owsa i maki. Wyraznie poprawit sie réwniez eksport
artykutéw hodowlanych i nabiatu.

W produkcji przemystowej utrzymywaty sie tendencje rozwojowe ob-
serwowane w poprzednim miesigcu. Wysoki stan zatrudnienia posiadaty ga-
tezie produkcji débr wytworczych. Wskaznik produkcji przemystowej nie
wykazywat w poréwnaniu z czerwcem wigkszej zmiany, pozostajac jednak
na poziomie wyzszym niz w tym samym miesigcu ubiegtego roku. Wydo-
bycie wegla wzrosto dzieki poprawie sprzedazy zaréwno na rynku wew-
netrznym jak i w eksporcie. W poréwnaniu z rokiem ub. eksport wegla jest
nadal nizszy, natomiast zbyt na rynku wewnetrznym wykazuje pewng po-
prawe. Podobnie przedstawiata sie sytuacja w przemysle naftowym. Sprze-
daz produktéw naftowych zwiekszyta sie, co wptyneto na poprawe produkcji
przemystu rafineryjnego. Wydobycie ropy naftowej pozostato na poprzed-
nim poziomie. W dziedzinie przemystu naftowego zanotowaé nalezy prze-
prowadzang z dniem 1 sierpnia b. r. obnizke ceny benzyny z 68 do 58 gr. za
litr. Obnizka ta przeprowadzona zostata czesciowo drogg zmniejszenia po-
datku, a czeSciowo przez znizke ceny sprzedaznej przez przemyst naftowy.
Duza poprawe produkcji zaréwno w poréwnaniu z czerwcem 1). r. jak i
zwhaszcza z lipcem ub. r. wykazuje hutnictwo zelazne. Niektére dziaty jak
np. stalownie osiaggnety maksimum swej zdolnoSci wytworczej. W przemysle
przetworczym duzy ruch panowat w galeziach zwigzanych z ruchem inwe-
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stycyjno-budowlanym, a wiec w przemystach metalowym przetwérczym,,
mineralnym i drzewnym. W przemysle metalowym podkresli¢ nalezy popra-
we produkcji i zbytu maszyn i narzedzi rolniczych, dzieki wiekszemu popy-
towi ze strony rolnictwa. Na stan przemystu drzewnego obok wigkszego po-
pytu na drzewo tarte na rynku krajowym wptywata korzystna koniunktura
dla eksportu drzewa. Ceny drzewa tartego w kraju zwyzkowaty. Poprawe
wykazywaty réwniez ceny cegly w niektorych czesciach kraju. Pewne osta-
bienie zatrudnienia wykazuje przemyst widkienniczy, wskutek normalnego
0 tej porze roku ostabienia produkcji przemystu baweinianego, podczas gdy
przemyst welniany pracowat intensywnie na sezon jesienno-zimowy. Zakon-
czony sezon sprzedazy letniej oceniany jest w roku biezacym jako pomysiny.
Sytuacja w przemysle wiokienniczym zwilaszcza bawetnianym ulegta w lip-
cu zaostrzeniu. Wedtug opinji przemystu dotychczasowy przydziat pozwolen
na przywoz surowcow widkienniczych jest niedostateczny. Wptyneto to na
stosunkowo silng zwyzke cen przedzy i w dalszej konsekwencji spowodowa-
to, iz cenniki na wszystkie prawie wyroby wiokiennicze zostaty w lipcu pod-
wyzszone od Kkilku do kilkunastu procent. Tymczasem ceny surowcow na
rynkach S$wiatowych wykazujg znizke. Podobnie niedostateczny przydziat
pozwolen przywozowych odczuwat przemyst garbarski. W lipcu zanotowa-
no silny wzrost sprzedazy cukru na rynku wewnetrznym. Za okres 10 mie-
siecy roku gospodarczego (pazdziernik 1935 lipiec 1936) sprzedaz cukru
na rynku wewnetrznym wzrosta o 15%, wyréwnujac rownoczesny dos¢ zna-
czny spadek wywozu cukru.

Obroty handlowe na rynku wewnetrznym byty w lipcu jak co roku
w okresie letnim stabsze. Duzy wzrost wykazaty obroty towarowe z zagra-
nica, zwilaszcza po stronie przywozu. Saldo czynne obrotéw w kwocie 1,6
milj. zt. zostato utrzymane.

Ceny na rynku miaty tendencje zwyzkowsa.

Rynek pieniezny i lokacyjny. Obserwowane juz w drugiej potowie
czerwca pewne uspokojenie na rynku pienieznym cechowato réwniez mie-
sigc sprawozdawczy. Ruch wkiadoéw w najwazniejszych instytucjach finanso-
wych ksztattowat sie lekko zwyzkowo. Spadek wkiadéw miat miejsce jedy-
nie w niektorych czesciach kraju w mniejszych instytucjach finansowych
(kasy oszczednosci, spotdzielnie). Na ogoélny stan wkladéw w tej kategorji
instytucyj nie wywarto to jednak wptywu. Podejmowanie wkiadéw wynika-
to przewaznie z zapotrzebowania gotéwki na cele inwestycyjne, zwiaszcza
na budownictwo mieszkaniowe.

Zapotrzebowanie kredytu do$¢ duze w niektorych osrodkach gospo-
darczych nie znalazto wyrazu w wigkszej akcji kredytowej bankéw. Prze-
ciwnie, banki zmniejszyty nieco sumy udzielonych kredytéw. Podaz weksli
handlowych byta na rynku nadal niewielka. Duzg wstrzemiezliwo$¢ w anga-
zowaniu sie w operacjach kredytowych obserwowano réwniez na rynku po-
zabankowym, co zresztg czeSciowo wigze sie z niewielkg podazg dobrych
weksli do dyskonta. Pozatem obserwowano niechetne lokowania gotéwki
w papierach wartosciowych. Wyptacalnos¢ przemystu i handlu byta nadal
dos¢ dobra.

Bank Polski w pierwszej dekadzie lipca wykazat jeszcze spadek zapa-
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sow ziota. W nastepnych jednak dekadach zapas ztota nieco sie zwiekszat.
Akcja kredytowa Banku doznata ograniczenia o przeszto 20 milj. zt, co
wplyneto na zmniejszenie o prawie taka samg sume kwote obiegu biletow
bankowych.

Obroty papierami warto$ciowemi na gieldzie doznaty réwniez w lip-
cu ograniczenia. SzczegOlnie silnie spadly obroty akcjami bo o 34%. Z pa-
pieréw panstwowych powaznie zmniejszyty sie transakcje 3% Prem. Pozy-
czka Inwestycyjng. Kursy papierow panstwowych mialy tendencje staba.
Np. 3% Poz. Inwestycyjna spadta z 67,50. do 62%, a 7% Poz. Stabilizacyjna
z 52 do 45%. Wprowadzona ostatnio do oficjalnych notowan 4% Poz. Kon-
solidacyjna notowana byta po 44%. Pozyczki polskie notowane na gietdzie
w New Yorku doznaty w potowie lipca zatamania. W pierwszej potowie
sierpnia odzyskaly jednak czeSciowo poniesione w lipcu straty kursowe.
Réwniez na gieldach krajowych pozyczki panstwowe w sierpniu zwyzkowa-
ty. Notowania akcji przy stabszym znacznie popycie doznaty w lipcu znizki.
Najbardziej popularny na rynku akcyjnym walor jakim sg akcje Banku Pol-
skiego wykazat w miesigcu sprawozdawczym znizke z 103 do 95 zt. W sierp-
niu kursy akcyj podobnie jak papierow o statem oprocentowaniu zwyzko-
waty. (S. O.).

PRZEGLAD WYDARZEN

16 lipca — 15 sierpnia.

13.VIl. Zamordowanie przywddcy monarchistow hiszpanskich b. mi-
nistra finansow Calvo Sotelo. Morderstwo to wywotato silng reakcje prawi-
cowych kot hiszpanskich.

16.VII. Parlament francuski wiekszoscig 430 gtosow przeciw 111 za-
twierdzit projekt rzadowy reformy Banku Francji.

18.VIl. Wojskowy zamach stanu w Marokku hiszpanskim pod do-
wodztwem gen. Fr. Franco i wybuch powstania w Hiszpanji. Walki tocza sie
bez przerwy przybierajgc niebywale ostre formy.

®Al. Konferencja przedstawicieli Anglii, Francji i Belgii w Londy-
nie, na ktérej postanowiono zwota¢ nowag konferencje wszystkich sygnatar-
iuszy paktu lokarnenskiego. W zwigzku z tem wystosowano zaproszenie do
Niemiec i Italii.

26.VIl. Ogtoszenie przez Francje neutralnosci w sprawie walk w Hi-
szpanii oraz wezwanie szeregu innych panstw do zajecia podobnego stano-
wiska.

2.VIIl. Uroczyste otwarcie Xl Igrzysk Olimpijskich w Berlinie.

6.VIIl. Ogloszenie stanu wojennego w Grecji. Objecie wiadzy dykta-
torskiej przez premjera Metaxasa. Wydanie dekretu o rozwigzaniu parla-
mentu.

11.VIIl. Przyjecie przez francuska lzbe deputowanych uchwalonego
przez Senat projektu ustawy o upanstwowieniu fabryk broni.
12.VIIl. Przyjazd do Warszawy szefa francuskiego sztabu generalne-

go i wiceprzewodniczgcego Najwyzszej Rady Wojennej gen. Maurycego Ga-
melin.

5. Bank Nr. 9.
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KRONIKA

KRONIKA KRAJOWA
Bank Polski w lipcu b. r.

W ciggu lipca zapas ztota zmniejszyt
sig 0 4.6 milj. zt do 365.9 milj. zt, nato-
miast stan pieniedzy zagranicznych i de-
wiz zwiekszyt sie o 1.1 milj. zt do 83
milj. zt

Portfel wekslowy obnizyt sie o 5.1
milj. zt do 634.9 milj. zi, portfel zdy-
skontowanych biletow  skarbowych
zmniejszyt sie o 9.4 milj. zt do 46.2
milj. z}, a stan pozyczek zabezpieczonych
zastawami zmniejszyt sie o 6.2 milj. zt
do 136.5 milj. zt. W rezultacie ogdlna
suma wykorzystanych kredytéw zmniej-
szyta sie 0 20.7 milj. zt do 817.6 milj. zk.

Zapas polskich monet srebrnych i bi-
lonu wzrost 0 5.4 milj. zt do 28.1 milj. zh.

Natychmiast ptatne zobowigzania ule-
gty wzrostowi o 2.2 milj. zt do 1753
milj. zt.

Obieg biletéw bankowych — w wyni-
ku wyzej omoéwionych zmian — obnizyt
sie do 20.2 milj. zt do 998.4 milj. zi

Pokrycie ztotem wynosi na 31 lipca
33.75%.

Bank Gospodarstwa Krajowego
w lipcu b. r.

Suma bilansowa Banku wzrosta w mie-
sigcu lipcu o zt. 55,0 milj.,, z czego na
dziat handlowy przypada zt. 8,4 milj.,
emisyjny zt. 8,1 milj. | operacyj ze Skar-
bem Panstwa zt. 385 milj.

W dziale handlowym spadty o zt. 0,9
milj.: fundusze oddtuzeniowe, przyczem
fundusz dla samorzadéw ulegt w tym
miesigcu catkowitemu odpisaniu, osigga-
jac saldo zerowe. Wkilady a vista jak
1 terminowe wzrosty o tgczng sume zi.
58 milj. do zt. 279,3 milj. Caly wzrost
nastgpit na r-kach instytucyj o charakte-
rze publicznym. Redyskonto weksli i
akceptow B. A. ulegto zmniejszeniu o zt.
5,2 milj. do zt. 38,9 milj.

Kredyty krotkoterminowe wzrosty o
zt. 0,3 milj. do zt. 2789 milj., gtéwnie
wskutek zwiekszenia sie dyskonta o zi.
1,1 milj., dhugoterminowe za$ o zt 0,1
milj. do zk 1795 milj.

W dziale emisyjnym wptywy na raty
biezace i przedterminowe zwigkszyly sie

o0 zt. 55 milj. i fundusze na obstuge emi-
syj o zt. 29 milj. W stanie czynnym
nastgpit wzrost rat zalegtych o zt. 25
milj. do zt. 32,4 milj. oraz réznych r-kéw
emisyjnych o zt. 1,2 milj.

W dziale operacyj ze Skarbem Pan-
stwa fundusze budowlane zwiekszyly sie
o0 zt. 4,3 milj. do zt 308,9 milj. podobnie
pozyczki budowlane z P. F. B. wzrosty
0zt 92 milj. do zt 2985 milj. Stan
kredytow sanacyjnych podniost sie o zt.
0,3 milj. do zt. 41,2 milj. Rézne kredyty
zwiekszyty sie o zt. 0,2 milj. do zt. 1229
milj., podczas gdy rézne lokaty o zt. 3,0
milj. do zk 83,6 milj. Rachunki spe-
cjalne wzrosty obustronnie: w stanie
czynnym o zt 28,7 milj.,, w stanie bier-
nym o zt 30,1 milj.

Panstwowy Bank Rolny w lipcu b. r.

Bilans Panstwowego Banku Rolnego
na dzien ! sierpnia 1936 r. w poréwna-
niu z bilansem na dzien 1 lipca 1936 r.
wykazuje nastepujgce zmiany:

Po stronie biernej:

Kapitaty wiasne w sumie 137,5 milj.
zt pozostawaty bez zmian. Fundusz Od-
dtuzenia zmniejszyt sie o 0,4 milj. zt do
36,1 milj. zt. Whkiady terminowe tacz-
nie z wktadami na ksigzeczki oszczedno-
Sciowe wzrosty o 16 milj. zt do 70,7
milj. z}, rachunki za$ czekowe o 28
milj. z+ do 48,8 milj. zt. Stan r-ku Ban-
ki ,,Nostro” zagraniczne zmniejszyt sie
0 0,6 milj. z+ do 12,5 milj. zt. Redyskon-
to w Banku Polskim spadio o 6,0 do
161,3 milj. zk. Emisja listdw zastaw-
nych i obligacyj melioracyjnych wzrosta
0 0,1 milj. z+ do 241,5 milj. zt. Fundusze
rzadowe administrowane przez Bank
zwiekszyly sie o 0,7 milj. zt do 684,2
milj. zk:

Po stronie czynnej:

Kredyty krotko i S$rednioterminowe
wzrosty 0 4,5 milj. zt do 196,6 milj. zi,
przyczem weksle zdyskontowane (po
potraceniu dyskonta na akcje zlecone)
zwigkszyty sie o 3,8 milj. zt do 57,3 milj.
zt .naleznosci z uktadéw konwersyjnyc
0 11 do 50,6 milj. zt, natomiast pozycz-
ki zabezpieczone wekslami i innemi do-
kumentami zmniejszyty sie o 0,5 do 83,0
milj. zt; pozyczki towarowe w sumie 5,7
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milj. zt Fozosta’ry bez zmian. Stan pozy-
cze stach zastawnych i obligacjach
melloracyjnych wzrést o 0,1 milj. zt do
2429 mil). z+.  Pozyczki z funduszéw
rzagdowych, administrowanych  przez
Bank, wzros’:y o 1,0 milj, zt do 6424

mi
guma bilansowa zwiekszyta sie 0 20,9
milj .zt do 1.726,0 milj. ziotych.

P. K. O. w lipcu b. r.

Whkiady oszczednoSciowe wzrosty w
m-cu lipcu o zk. 5.759 tys. i wynosity
na koniec tego miesigca zt. 650.633 tys.
Liczba ksigzeczek oszczedno$ciowych
wzrosta w tym samym czasie o 41.287
szt., osiggajac na dzien 31 lipca liczbe
2.139.443 ksigzeczek.

Obrot czekowy w tym miesiacu wyno-
sit 2.381,8 milj. zk, z czego na obrot
gotowkowy przypada 577,2 milj. zt., bez-
gotowkowy — 1.804,6 mllj zt, t . 75 7%
ogolnego obrotu. Stan kaplta’fu na Kkon-
tach czekowych wynosi na koniec mie-
sigca sume 175.209 tys. zi.

Stan polis ubezpieczeniowych wynosi
na koniec lipca 122.182 czynnych polis
na sume ubezpieczenia 1815 milj. zi.

W dziale operacyj czynnych portfel
papierow wartosciowych wzrost o 39
milj. zt. do ogdlnej sumy 659,5 milj. zt.
Kredyty bezposrednie, mianowicie skup
weksli i akceptow, pozyczkl wekslowe
oraz pozyczki pod zastaw papieréw war-
tosciowych wynosity na koniec m-ca 35,2
milj. zk.

Sytuacja bankéw prywatnych
w czerwcu b. r.

Sytuacja  bankow Frywatnych w
czerwcu b. r. wedtug bilansu #gcznego,
sporzadzonego przez Komisarjat Ban-
kowy Ministerstwa Skarbu, dla 40 ban-
kéw akcyjnych i 9 Wlekszych domow
bankowych, przedstawiata sie nastepu-

aco:

Suma bilansowa w czerwcu obnizyta
sie w poréwnaniu z majem o 34,6 milj.
zt. do 1.964,1 milj. zt, co zostato spo-
wodowane g’:ownle dalszym zmniejsze-
niem sie sald tranzakcyj dewizowych
na termin i reportowych.. Spadek tych
tranzakcyj, bedacy wynikiem wprowa-
dzenia ograniczen dewizowych, zaob-
serwowany zostat juz w maju; w okresie
sprawozdawczym wyniost 29,7 milj. zt.
i miat miejsce gtéwnie w Mledzynaro-
dowym Banku Handlowym, w Powsze-

chnym Banku Zwigzkowym w Polsce, w
Slaskim Zaktadzie Kredytowym, w Ban-
ku Cukrownictwa, w Powszechnym Ban-
ku Kredytowym, oraz w Deutsche Bank
und Discontogesellschaft i w Banku
Handlowym w Warszawie. Akcja kre-
dytowa bankéw ulegta ograniczeniu
dos¢ znacznemu, bo o 20,9 milj. z+. Port-
fel weksli zdyskontowanych zmniejszyt
sie 0 11,3 milj. do 314,6 milj. zt. Salda
debetowe  rachunkow blezqcych spadty
0 4,8 milj. do 400,6 milj. zt., i pozyczki
terminowe o 0,5 min. do 79,0 milj. zt.

Réwniez stan naleznosci z tytutu u-
ktadéw konwersyjnych z rolnikami u-
legl zmniejszeniu o 4,3 milj. zt. do 42,9
milj. zt. Portfel W+asnych papieréw War-
tosciowych skurczyt sie o 2,7 milj.
108,6 milj. zt, oraz udziaty i akcje w
przed3|eb|0rstwach konsorcjalnych o 3,3
milj. do 23,5 milj. zt. Lokaty w bankach
krajowych (loro i nostro) nie ulegly
wiekszej zmianie i wynosity 39,9 milj.
zk., natomiast lokaty w bankach zagra-
nicznych zwiekszyty sie o 2,7 milj. do
38,8 milj. zt. W stanie kasy i sum do
dyspozycji nastgpit lekki spadek o 0,8
milj. do 52,4 milj. zt. Po stronie biernej
ogdlna suma wkladéw w czerwcu wzro-
sta 0 4,7 milj. do 618,7 milj. zt. Wzrost
ten spowodowany zostat zwiekszeniem
sie wkladéw a vista o 3,6 milj. do 175,8
milj. zk., wkiadoéw na ksiazeczki oszcze-
dnosci 0 0,9 milj. do 91,6 milj. zk i sald
kredytowych na_rachunkach biezacych
0 45 milj. do 1738 milj. zt, co wyré-
wnato z nadwyzka spadek wkiadow ter-
minowych o 43 milj. do 1775 milj. zh.
Silniejszej znizce ulegta suma wykorzy-
stanego przez banki redyskonta, obniza-
jac sig tacznie z akceptami Banku Ak-
ceotacyjnego o 26,2 milj. do 160,4 milj.
zt. Réwniez kredyty w bankach zagra-
nicznych spadty o 10,6 milj. do 111,9
milj. zt. (b. bJ.

Budzet Panstwa

Dochody Skarbu Panstwa w lipcu b.
r. zwiekszyty sie w stosunku do mie-
sigca porzedniego o 3,7 milj. do 1778
milj. zt., a wydatki o 3,8 milj. do 1771
mil). zk, nadwyzka budzetowa zatem
wynosita 700 tys. zt., wobec 800 tys. zt.
w czerwcu. W lipcu 1935 r. dochody by-
ty mniejsze o 19,5 milj. zt., wydatki na-
tomiast wieksze o 6,8 milj. zt., a defi-
cyt wynosit 25,6 milj. zi.

Okres sprawozdawczy w poszczegol-
nych dziatach dochodéw skarbowych
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wykazat w poréwnaniu z miesigcem po-
przednim zwiekszenie sie wplywow z
danin publicznych o 52 milj. do 984
milj. zt. (wobec 76,9 milj. zl. w lipcu
ub. r.), z cet 0 0,7 milj. do 7,3 milj. zt
(4,9 milj. zt), i w pozycji ,inne docho-
dy" o 24 milj. do 185 milj. zk. (154
milj. zt.). Zmniejszeniu ulegly dochody
z monopoli 0 2,7 milj. do 48,5 milj. z.
i z przedsiebiorstw panstwowych o 1,9
milj. do 51 milj. zt.

W okresie czterech miesiecy biezace-
go roku budzetowego (kwiecien — li-
piec 1936), dochody skarbowe (701,5
milj. zt.), byly wieksze od wydatkow
(699,7 milj. zt) o 18 milj. zt. i w ana-
logicznym okresie ub. roku budzet, wy-
datki (727,2 milj. zk.) przewyzszaty do-
chody (6214 milj. zt) o 1058 milj.
ztotych, (b. b.J.

Komunalne Kasy Oszczednosci
w 1935 roku

Za lata 1934 i 1935 opracowany zo-
stat po raz pierwszy bilans tgczny wszy-
stkich komunalnych kas oszczednosci,
co pozwala zorjentowaé sie w sytuacji
na tym waznym odcinku aparatu kredy-
towego Polski. Kasy oszczednosci sg bo-
wiem najwiekszag zbiornicg wktadoéw po
pocztowej Kasie Oszczednosci. Groma-
dza one blisko jedne czwartg wszyst-
kich wkiadow, znajduljlacych sie w in-
stytucjach finansowych w Polsce. Od-
grywajg roéwniez niezmiernie wazng ro-
le w zasilaniu kredytem, szczego6lnie lu-
dnosci miejskiej.

razem
Polska ogdtem 76 879
Zwigzek Slaski, 9727
N Lwowski 23 279
N Pomorski 28 879
" Warszawski 14 994

Jak wiec powyzsze zestawienie wy-
kazuli]e, najwiekszg sume kapitatow wia-
snych zgromadzity najliczniejsze kasy
woj, poznanskiego. Pod wzgledem jed-
nak przecietnej wysoksci kapitatow wia-
snych, przypadajgcej na 1| kase na
pierwszem miejscu znajdujg sie komu-
nalne kasy woj. Slaskiego, gdzie na 1
kase przypadato przecietnie ponad pot
miljona zlotych kapitatow wiasnych.

1934

Liczba komunalnych kas oszczednosci
wynosita w koncu 1935 roku wedbug o-
statnio ogtoszonych przez Gitéwny U-
rzad Statystyczny danych 363 kas. Po-
zatem istniejg jeszcze dwie niekomunal-
ne kasy, mianowicie Galicyjska Kasa
Oszczednosci we Lwowie i Ukrainska
Szczadnycia w Przemyslu. Komunalne
kasy posiadaty w koncu ub. roku 72 od-
dzialy. Na Iiczb(%1 363 kas skiadato sie
129 kas miejskich, 228 powiatowych,
1 kasa wojewodzka, i 5 kas zwigzkow
miedzykomunalnych. Najliczniejsze ka-
sy komunalne znajdujg sie w woj. po-
znanskiem (74), nastepnie pomorskiem
(41), Iwowskiem (37), warszawskiem
(25) i krakowskiem (24). Najwiekszg
sume wkiadéw zgromadzita K. K. O. m.
Warszawy, bo ponad 100 milj. zt. Poza
tg kasag najwiecej wkiadéw w koncu
1935 r. -posiadaty kasy woj. krakowskie-
go (126 milj.), slgskiego (18 kas — 124
milj. zt), poznanskiego (105 milj.) i
lwowskiego (85 milj. zt.).

taczny bilans opracowany zostat dla
359 komunalnych kas oszczednosci, na
podstawie bilanséw tgcznych 4 zwigz-
kow K. K. O. w Katowicach, Lwowie,
Poznaniu i Warszawie. Nie obejmuje on
zatem Kkilku kas. Jest to bilans brutto,
podczas gdy za rok 1934 zostat opraco-
wany bilans netto.

Przeglad wazniejszych pozycyj bilan-
sowych rozpoczniemy od kapitatow wia-
snych komunalnych kas oszczednosci z.
podziatem na kasi/ poszczegdlnych
zwigzkéw (w tys. zt.):

1935
na 1 kase razem na 1 kase
213 80 979 225
540 9792 544
245 26 693 281
251 29 285 255
113 15 209 116

Najmniejsze kwoty kapitatdw wiasnych
(przecietnie 116 tys. zt. posiadaty kasy
nalezgce do Zwigzku Warszawskiego, a
wiec wojewodztw centralnych i wschod-
nich. W ciagu 1935 roku przecigtna kwo-
ta kapitatow wiasnych wzrosta we
wszystkich czterech zwigzkach, stosun-
kowo najsilniej w kasach wojewddztw
potudniowych,  nalezacych do zwigzku-
lwowskiego.
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Kapitaty obce wynosity we wszyst-
kich kasach w koricu 1935 roku 774.895
tys. zt. wobec 718.081 tys. w koncu ro-

Ogotem kapitaty obce

Wkitady oszczedno$ciowe
Rachunki biezace

Redyskont i dysk, akcept B.

Akcpt.
Inne uzyskane kredyty
Banki i K. K. O,

Ruch  wkladéw w komunalnych ka-
sach oszczednosci w pierwszych dwdch
kwartatach ub. roku ksztattowat sie
zwyzkowo. W trzecim kwartale nasku-
tek niepokoju, jaki zaznaczyt sig¢ na ryn-
ku plesznym wkiady w K. K: O. spa-

dty o kilka milj. zt; zresztaz w tym cza-
Wkiady

Polska ogdtem 623 350
Zwiazek Slaski 111 850

N LwowskKi 205 819

N Pomorski 146 236

N Warszawski 159 445

W ciggu 1935 roku zmniejszyly sie
wkiady w kasach Zwigzku Poznanskie-
go, natomiast w kasach pozostatych
zwigzkow wkiady wzrosty. Podobnie jak
pod wzgledem posiadanych kapitatow
wiasnych, rowniez pod wzglegdem sumy
zgromadzonych wktadéw kasy woj. Sla-
skiego znacznie wyprzedzajg kasy pozo-
statych o$rodkow.

Ogodlna suma kredytow

Weksle zdyskontowane
Pozyczki wekslowe
Weksle protest, i skarzone
R-ki biez. otw. kredytu

Pozyczki termin, na zastaw
" na skrypty dtuzne

N hipoteczne

Naleznosci z tyt. ukt. konwers.

loro nostro

1934

ku poprzedniego. Najwiekszg pozycje
stanowity wkiady jak to ilustruje po-
nizsze zestawienie (w tys. zt):

1934 1935
718 081 774 895
571 830 618 448

51 520 59 117

43971 47 865

47 870 45 776

2890 3689

sie spadek wkladoéw zanaczyt sie réw-
niez w innych instytucjach finansowych.
Czwarty kwartat ub. roku przyniést jed-
nak dalszy wzrost wkladéw. Stan wkia-
dow *w Kkasach poszczegolnych zwigz-
koéw przedstawial sie nastepujaco (w

tys. zt):
1935
na 1 kase Wkiady na 1 kase
1732 677 565 1886
6214 124 132 6 892
2 166 230 381 2 425
1271 139 995 1217
1208 183 057 1397

Po omowieniu kapitatow wilasnych i
obcych, przejdziemy do pozycyj, Swiad-
czacych jak powyzsze kwoty zostaty
przez komunalne kasy oszczednosci zu-
zytkowane, a wiec przedewszystkiem do
akcji kredytowej i lokacyjnej. Rozmia-
ry akcji kredytowej kas charakteryzuje
nastepujace zestawienie (w tys. zi.):

1934 1935
591 263 627 714
36 984 33 476
144 969 140 893
63 765 56 804
88 976 83 917
30 031 33 814
59 248 72 243
152 986 157 781
14 294 48 786
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W zwigzku z doptywem nowych $rod-
kéw gtdwnie wskutek dos¢ znacznego
wzrostu wkladéw K. K. 0., rozszerzyty
w roku ubieglym swag akcje kredytowg
0 zgorg 6%. Silny wzrost o 34,5 milj. z.
wykazaty naleznosci z tytutu ukitadow
konwersyjnych, zatwierdzonych przez
Bank Akceptacyjny. Do$¢ znacznie
wzrosty pozyczki na skrypty diuzne.
Pozatem zwiekszyla sie suma pozyczek
terminowych, gdy pozostate pozyczki
nieco zmalaty. Gléwng formg kredytu
udzielanego przez komunalne kasy o-
szczednosci s, jak to Swiadczy powyz-
sze zestawienie, pozyczki hipoteczne i
pozyczki wekslowe. Je$li chodzi o roz-
miary akcji kredytowej w kasach po-
szczegoblnych zwiazkéw, to podobnie jak
pod wzgledem kapitatow wiasnych i ob-
cych, najwyzsze przecietne kwoty kre-
dytéw przypadaty na kasy woj. Slaskie-
go, a nastepnie na kasy wojewodztw po-
tudniowych.

Dziatalno$¢ lokacyjna  komunalnych
kas wzrosta w roku ubieglym dos¢ sil-
nie. Portfel posiadanych papierow war-
tosciowych podniost sie o przeszto 45n/o
w poréwnaniu z rokiem poprzednim i
wynosit 106,3 milj. zt. wobec 73 milj. zk
w koncu 1934 r. Swiadczy to, iz kasy
obok bezposredniej akcji kredytowej na
swym terenie znaczne kwoty przerzuca-
ja na posrednig akcje kredytowa, przez
przejmowanie papierow procentowych.
W roku ubieglym kasy zwiekszyly lo-
katy w nieruchomosciach o 6,1 milj. z.
W koricu 1935 roku warto$¢ nierucho-
mosci posiadanych przez K. K. O. wy-
nosita 43,1 milj. zi

Srodki ptynne posiadane przez Kasy,
a wiec kasa, waluty, kupony i sumy do
dyspozycji wynosity w koncu 1935 roku
49.029 tys. zk, wobec 49.860 tys. w ro-
ku porzednim. Wykazaty zatem niewiel-
ka znizke. Ptynnos¢ kas komunalnych
jest bardzo staba. Stosunek kasy i sum
do dyspozycji do wkiadéw obnizyt sie
z 8% w koncu 1934 roku do 7,2'Vo w kon-
cu roku ubiegtego. W tym samym cza-
sie n. p. w Pocztowej Kasie Oszczed-
nosci stosunek kasy i sum do dyspozy-
cji do wkladow przekraczat 17°/0. Niski
stan pogotowia kasowego cechuje zwia-
szcza komunalne kasy oszczednosci
zrzeszone W  Zwigzku Lwowskim. W
tych kasach omawiany stosunek $rod-
kéw najbardziej ptynnych do wkiadow
wynosit tylko 3,7"/o. Utrzymywanie tak
niskiego pogotowia kasowego spowodo-
wato, iz wskutek intensywniejszego wy-

cofywania wkladéw w ostatnich miesia-
cach znalazty sie w trudnosciach ptat-
niczych.

Suma bilansowa komunalnych kas.
wzrosta w roku ubiegtym z 813 milj. zk
do 883 milj. zI. Najwiekszy wzrost su-
my bilansowej notuje Zwigzek Lwowski
z 257 milj. do 290 milj. (st. o.).

Sanacja Wspolnoty Interesow

Po dtuzszych pertraktacjach, prowa-
dzonych przez zastepcow niemieckich
akcjonarjuszy i wierzycieli ,,Wspdlnoty
Intereséw", dziatajacych za zgoda Rza-
du Rzeszy Niemieckiej i osoby upowaz-
nione przez Rzad Polski—zostata w dn.
25 lipca podpisana w Warszawie umowa,
dotyczgca przysziego stanu wiasnosci
»Wspdlnoty Interesow”. Na mocy tej
umowy- spotka, powotana przez strone
polska, przejmuje caly znajdujacy sie
w rekach grupy niemieckiej portfel ak-
cyj oraz wierzytelnoci grupy niemiec-
kiej do ,Wspdlnoty Intereséw". Jako
zaptate grupa niemiecka otrzymuje obli-
gacje diugoterminowe, gwarantowane w
znacznej czesci przez Skarb polski.

Przez zawarcie powyzszej umowy
umozliwiona zostanie sanacja przedsie-
biorstw ,,Wspélnoty Intereséw", pozosta-
jacych od dtuzszego czasu pod nadzorem
sadowym.

W dniu 29 lipca odbyty sie w Sadzie
Grodzkim w Katowicach ogdlne zgro-
madzenia wierzycieli Gornoslaskich Zje-
dnoczonych Hut Krdélewskiej i Laury
oraz Katowickiej Spotki Akcyjnej dla
Gornictwa i Hutnictwa, celem rozpa-
trzenia przedtozonych przez Zarzad Spo6-
tek propozycji uktadowych.

Sad podat do wiadomosci przedtozo-
ng przez Zarzad propozycje ukfadows,
w mysl ktorej wszystkie wierzytelnosci
podlegaja zasadniczo redukcji o 600,
jednakze pierwsze 1000 ziotych kazdej
wierzytelnosci, jak réwniez wierzytelno-
sci wogole nie przekraczajgce tej sumy
pokryte bedg w 100 procentach, a takze
w tej samej wysokosci zaspokojone bedg
pretensje z tytutu oszczednosci, sktada-
nych przez pracownikow Katowckiej
Spotki - Akcyjnej.

Zaptata nastgpi w 2 lata od daty za-
twierdzenia uktadu przez Sad, przyczem
odsetki powstate od dnia otwarcia poste-
powania zapobiegawczego zostang umo-
rzone.

Po przedstawieniu powyzszych propo-
zycji wywigzata sie krotka dyskusja, po-
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czem Sad przystgpit do gtosowania, kt6-

re dato nastepujgce niki: z wierzy-
cieli Katowickiej Spotki Akcyjnej za
uktadem wypowiedziato sig¢ 255 obec-

nych, reprezentujagcych naleznosci w su-
mie 56.504.000 zt., czyli 96,7 procent wie-
rzytelnosci; z wierzycieli Gornoslaskich
Zjednoczonych Hut Krolewskiej i Laury
za uktadem gtosowato 149 obecnych, re-
prezentujacych naleznosci w sumie zk.
35.137.000, czyli 97,6 procent wierzytel-
nosci.

Na podstawie powyzszego glosowania
S&? (\j/vyda’r postanowienie zatwierdzajgce
uktad.

Nadmieni¢ nalezy, ze banki niemiec-
kie, ktore, jak wiadomo, miaty najwiek-
szg, bo siegajacg 80 miljonow zt. preten-
sje do Wspolnoty Intereséw, scedowaty
je umowg z dnia 25 lipca 1936 r. na rzecz
»Zjednoczenia Gorniczo - Hutniczego
Sp. z 0. 0." w Warszawie. W imieniu
»Zjednoczenia Gorniczo - Hutniczego"
wystapit na Zgromadzeniu Uktadowem
gen. dr. Maciszewski. Umowg zawartg
w Warszawie. Zjednoczenie Gorniczo -
Hutnicze nabyto jednoczes$nie od akcjo-
nariuszy grupy niemieckiej, 100 procent
akeyj Gornoslaskich Zjednoczonych Hut
Krolewskiej i Laury, oraz ponad poto-
we akcyj Katowickiej Spotki Akcyjnej.
Tym sposobem #gcznie z zatwierdzonym
uktadem sgdowym dokonane zostato
w olbrzymiej czesci unarodowienie pol-
skiego przemystu na Gérnym Slasku.

Akcja konwersyjna Banku
Akceptacyjnego

Ogolna ilos¢ uktadow konwersyjnych,
zatwierdzonych przez Komitet Konwer-
syjny przy Banku Akceptacyjnym, wy-
niosta na 1-go sierpnia r. b. 363.828 na
kwote 368.159 tysiecy ziotych.

W pierwszej potowie b. m. zatwier-
dzono nowych 1.199 ukfadéw na sume
2164 tys. zi.

Najwiecej ukiadéw konwersyjnych
zawarly spotdzielnie kredytowe, a mia
nowicie na sume 71.296 tys. zt., nastep-
nie komunalne kasy oszczednosci —
66.120 tys. zt, oraz banki prywatne —
60.621 tys. zt Panstwowy Bank Rolny
zawart uktady na kwote 58.156 tys. zi.,
Centralna Kasa Spoétek Rolnych na
56.829 tys. zt. Bank Gospodarstwa Kra-
jowego — 29.110 tys. zt. i centrale fi-
nansowe — 17.943 tys. zt.

Na mniejsze kwoty zawarly uktady
centrale gospodarcze, spétdzielnie rol-

niczo - handlowe i inne przedsiebior-
stwa.

Podwyzszenie emisji bilonu

W ,,Monitorze Polskim" z dn. 22 lip-
ca b. r. (nr. 168 poz. 312) ukazato sie
obwieszczenie Ministra Skarbu z dn. 10
lipca b. r., podajace do wiadomosci pu-
blicznej, ze w mysl osiagnietego poro-
zumienia z Bankiem Polskim kwota emi-
sji monet srebrnych, niklowych i bron-
zowych zostata ustalona na 470 rnilj.
ztotych. Dotychczas granica emisji bi-
lonu wynosita 426 milj. zt. Wedtug pot-
ofjcjalnego komunikatu powodem pod-
wyzszenia gornej granicy emisji bilonu
byt fakt, ze od dluzszego czasu dawat
sie odczuwa¢ w poszczegolnych osrod-
kach gospodarczych kraju brak bilonu,
a zwlaszcza monet srebrnych, ktére w
pewnych okregach ulegly tezauryzacji.

Koszty kontroli dewizowej

Ustawa z dn. 9 lipca b. r. o dodatko-
wych kredytach na rok 1936/37 (Dz. U.
55/396) podwyzszyta budzet Panstwa na
rok biezagcy w grupie A. Administracja,
w czesci 8 Ministerstwo Skarbu w wy-
datkach zwyczajnych o kwote 483.200
ztotych. To zwigkszenie wydatkéw po-
zostaje gtdwnie w zwigzku z kosztami
kontroli obrotu walutowego.

Nowy urzqd kontroli

Wedlug  komunikatu Ministerstwa
Skarbu, do walki z naduzyciami dewi-
zowemi powotany zostat Inspektorat De-
wizowy. Kierownictwo Inspektoratu po-
wierzone zostato ptk. dypl. Stanistawo-
wi Markusowi

Spoétdzielczy kurs korespondencyjny

Z dniem 1 pazdziernika r, b. Zwigzek
Spotdzielni Rolniczych i Zarobkowo-
Gospodarczych  otwiera spoétdzielczy
kurs listownie, ktérego celem jest zapo-
znanie uczestnikéw kursu z organizacja,
gospodarkg i rachunkowoécia}( spotdziel-
ni oszczednosciowo - pozyczkowych, o-
raz nauczenie ich sporzadzania za-
mknie¢ rocznych. Uczestnicy kursu be-
da otrzymywa¢ dwa wyktady tygodnio-
wo przez 22 tygodnie. Praktyczne zada-
nia i ¢wiczenia z rachunkowosci bedg
przerabiane przez uczestnikdw kursu I
odsyfane kierownictwu kursu do popra-
wienia. Na zakonczenie kursu odbedzie
sie dwudniowa konferencja ze stucha-
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czarni, potgczona z egzaminem i rozda-
niem zaswiadczen z ukonczenia kursu.

Kurs jest obliczony na szerokie sfery
stuchaczow. Uczestnikiem jego moze
by¢ kazdy, umiejacy biegle czytac i pi-
sa¢, znajacy 4-ry dziatania arytmetycz-
ne i posiadajacy poczatkowe wiadomo-
Sci o utamkach. Z nauki spétdzielczych
kurséw listownych bedg mogli korzy-
sta¢ pracownicy spotdzielni oszczedno-
sciowo - pozyczkowych, oraz kandydaci
na pracownikéw, cztonkowie zarzadu i
rad nadzorczych spotdzielni, a wreszcie
osoby z poza spotdzielni, interesujacy
sie ruchem spétdzielczym.

KRONIKA ZAGRANICZNA

Prolongata kredytu angielskiego
dla Francji

W!dn. 20 sierpnia przypadt termin ptat-
nosci kredytu w sumie 40 milj. £, udzie-
lonego Francji w dn. 20 lutego r. b. na
okres 3 miesiecy i prolongowanego w dn.
20 maja r. b. na dalsze 3 miesigce. Rza-
dowi francuskiemu przystuguje prawo
prolongaty na nastepne 3 miesiece, t. j.
do 20 listopada, winien tylko zakomuni-
kowa¢ bankom londynskim przed dn. 6
sierpnia, czy zamierza z tego prawa sko-
rzystac. W czasie pierwszej prolonc?a-
ty byfa to tylko kwestja formalna, gdyz
nikt w City londyriskiej nie oczekiwat,
ze kredyt ten moze by¢ w maju sptaco-
ny. Obecnie w londynskich kotach ban-
kowych panowato jednomysine przekona-
nie, ze kredyt ten nie powinien by¢ pro-
longowany. Chociaz wiele bankéw chcia-
toby w dalszym ciggu zarabia¢ 3% od
udzielonego kredytu, wiekszos¢ powita-
faby decyzje rzadu francuskiego niepro-
longowania tego kredytu — z radoscia.

Chociaz skarb Francji od czasu obje-
cia rzgdéw przez p. Blum'a nie znajduje
sie juz w niebezpieczenstwie narazenia
sie na odmowe, pomocy finansowej ze
strony Banku, gdy w dn. 20 listopada
nastapi koniecznos¢ sptacenia kredytu
w zfocie — to jednak biorgc pod uwage
ostatnie wypadki w Hiszpanji i ewen-
tualne polityczne . konsekwencje niefor-
tunnej polityki monetarnej p. Auriofa,
sytuacja — wg. opinji City londynskiej
— daje powdd do niepokoju.

z francuskie?o punktu widzenia Kkre-
dyt ten utracit zupetnie swojg ,raison
d'etre”, jesli ja wogole kiedykolwiek po-
siadat. Jak wiadomo bowiem Bank

Francji — w mysl warunkéw tego kre-
dytu — obowigzany byt deponowac
w Banku Angielskim w dewizach szter-
lingowych i ztocie réwnowarto$¢ sumy
kredytu, innemi stowy umowa ta miata
jedynie na celu zamaskowanie faktu,
ze skarb pozycza od Banku Francji. Od
tego czasu sytuacja we Francji gruntow-
nie sie zmienita. Zaréwno skarb jak
i Bank Francji nie wahajg sie obecnie
przyzna¢ otwarcie do tego, ze skarb za-
cigga pozyczki o inflacyjnym charakterze
w Banku dla pokrycia swych biezgcych
potrzeb. Zwiekszenie wiec zaliczek te-
go rodzaju o dalsze 3 miljard. nie bedzie
posiada¢ zasadniczego znaczenia.

Mimo to rzad francuski skorzystat
z prawa prolongaty odraczajac ptatnosé
kredytu do listopada.

Wykujr Banku Hipotecznego
Bulgarji przez panstwo

Bank Hipoteczny Butgarji powstat ja-
ko instytucja mieszana, ktorej kapitat
w 40"/o nalezat do panstwa i instytucyj
panstwowych, reszta za$ kapitatu w wy-
sokosci 10 miljn. frankéw szwajcarskich
subskrybowana zostata przez grupe za-
graniczng, ktéra dokonata wptaty w wy-
sokosci % nominalnej wartosci akcyj.
Stosownie do porozumienia osiggnietego
ostatnio z akcjonarjuszami zagraniczny-
mi, zgodzili sie oni na odstgpienie swego
udzialu butgarskiemu Bankowi Rolnemu
i Spotdzielczemu. Stosownie do uktadu,
Bank ten wyplaci akcjonarjuszom, do
konca r. 1936 kwote 52 miljonéw fran-
kéw szwajcarskich, obefmujqcat poza
sptatg wniesionego kapitatu, 15°/0 premiji
wykupnej, naleznosci z tytutu pozyczek
obligacyjnych, udziat w rezerwach i t. p.
Uktad wchodzi w zycie po dokonaniu
zaptaty, do tej za$ chwili statut banku
pozostaje niezmieniony.

O reformie Banku Francji

~Financial News" z 2 sierpnia zamie-
szcza analize nowego statutu Banku
Francji, piszac m. in.: Nic nie moze
by¢ dalszem od prawdy jak twierdzenie,
ze nowy statut zawiera gtownie ulepsze-
nia, wprowadzone w technice bankdéw
emisyjnych anglosaskich. Pod jednym
tylko wzgledem statut zostat zmoderni-
zowany w $wietle nowoczesnej techniki
kontroli kredytu mianowicie, przez u-
wzglednienie = mozliwosci  operowania
Banku na wolnym rynku. Uczynione to
zostato przez upowaznienie Rzgdu do
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zmiany w drodze dekretu zasiegu dozwo-
lonych operacyj Banku w dziedzinie dy-
skonta weksli i lokat. (investments).
Nalezy zauwazy¢, ze upowaznienie to nie
stosuje sie do ceny, po ktérej Bank ku-
puje i sprzedaje ztoto — wyklucza to
mozno$¢ nagtego zdewaluowania franka.

Nowa polityka na wolnym rynku skie-
rowana bedzie przypuszczalnie na dwie
dziedziny. W pierwszym rzgdzie do izo-
lowania sytuacji kredytowej od ruchow
ztota, zwiaszcza od jego odptywu. W tej
dziedzinie trudnosci sprawi Bankowi
brak dobrze rozwinietego rynku pieniez-
nego w Paryzu. Biorgc jednak pod
uwage pilnoscC potrzeby nalezy przypu-
szczaC, ze znalezione zostang sposoby
ugruntowania mocnej podstawy pod no-
wg polityke taniego pienigdza. W przy-
sztosci stopa dyskontowa Banku Fran-
cji okaze sie prawdopodobnie bardziej
stata, niz w niedalekiej przeszitosci, na-
wet mimo réwnie silnych fluktuacyj
w zapasie ziota.

Nowe petnomocnictwa wyzyskane zo-
stang réwniez i bardziej bezposrednio.
Umozliwig one Bankowi Francuskiemu
silniejszg niz dotychczas konkurencje
z bankami handlowymi. Troskg Rzadu
Francuskiego jest zapewnienie szerokich
kredytow zyciu gospodarczemu. Bank
Francuski rozestal ostatnio do bankdw
okdlnik, proszac o zliberalizowanie poli-
tyki kredytowe] wobec nowych wnioskéw
kredytowych, zwiaszcza w stosunku do
firm dotknietych przez ostatnie podwyz-
szenie ptac robotniczych. Banie Francu-
ski przyrzekt rozszerzenie redyskonta
dla takich weksli.

Ta oficjalna préba nie spotkata sie —
jak sie zdaje — z entuzjastycznym przy-
jeciem. Banki, przy operacjach kredy-
towych, nie Kierujg sie bowiem wytacz-
nie moznoscig zredyskontowania weksli
w Banku Francji, ale ich jakoscig. Nie-
stety, ostatnie wydarzenia we Francji
nie byly obliczone na zwiekszenie zdol-
nosci  kredytowej firm, handlowych
i przemystowych.  Stad nieufnos¢ ban-
kow — gdyz ostatecznie, w razie nieza-
ptacenia weksla przez akceptanta, kon-
sekwencje ponosi¢ bedzie nie redyskon-
ter, ale Bank, ktory przyjat weksle do
swego portfelu dyskontowego. Jesli
Bank Francuski pragnie sukcesu swej
nowej polityki ekspansji kredytowej,
niech sam poniesie to ryzyko.

Co Bank Francuski zrobi w razie dal-
szego wytrwania bankéw handlowych
w zasadach ostroznosci? Przerzuci sie

najprawdopodobniej do bezposredniej
konkurencji z tymi bankami w dziedzi-
nie kredytowej. Nie bedzie to spewno-
$cig oznaka ,,zanglosaksonizowania Ban-
ku Francji. Nie bedzie nig réwniez
i rewolucyjna przemiana Banku w prak-
tyce na urzad parfistwowy.

Gubernator 1 wicegubernatorzy beda
— jak i przedtem — mianowani przez
Rzad. W nowych jednak warunkach
podlega¢ beda, wiecej niz kiedykolwiek,
wptywom politycznym. W razie dymisji
otrzymajg 3-letnie pobory lecz pozba-
wieni zostang moznoséci zatrudnienia
w charakterze czynnym lub doradczym
oraz moznosci zarobkowania ta droga.
Woprawdzie podwyzszono im pensje, ale
beda one nadal bardzo skromne. Na
przysztos¢ Gubernator bedzie rnusiat
kilka razy Bomyéleé nim odwazy sie na
krok, ktéryby mu grozit utratg posady.
Nowe warunki, odstraszg zapewne naj-
bardziej kompetentnych ludzi od przyj-
mowania stanowiska Gubernatora Banku
Francji. Czlowiek posiadajgcy potrze-
bng energje i zrecznos¢ nie zadowoli sie
rolg ,,pieczatki" Rzadu, bedacego w da-
nej chwili u wiadzy i nie zaryzykud'e
ewentualnosci  bezrobocia i biedy do
konca dni swoich.

Skiad Rady Banku Francuskiego

,,Journal Officiel” z 12 sierpnia pu-
blikuje zarzadzenie o skladzie Rady
Banku Francuskiego.

. Przedstawiciele intereséw ekono-

micznych i socjalnych:
M. Gaussel — przedstawiciel spétdzielni
spozywczych.

M. Grandadam — przedstawiciel rze-
miosta.

M. Dalbouze —
handlowych.

M. Jouhaux — przedstawiciel C. G. T.

M. Ducault — przedstawiciel izb rol-

przedstawiciel izb

niczych.

M. Mams — przedstawiciel handlu
drobnego.

M. Jules Gautier — przedstawiciel

narodowej rady ekonomicznej.

M. Join-Lambert — przedstawiciel
kas oszczednosci.

Il. Przedstawiciele ogoélnych intere-
sow narodowych:

M. Fourgeand — delegat ministerstwa
finansow.

M. Million — delegat ministerstwa go-
spodarki narodowe;j.
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M. Merat — delegat ministerstwa ko-
lonii.

M. Baumgartner — dyrektor depart.
obrotu pienieznego.

M. Chardon — kierownik sekcji finan-
sow rady panstwa.

M. Deroy — dyrektor Caisse des De-
pots.

M. Guerin — dyrektor Credit Foncier.

:\/I. Martin — dyrektor Credit Natio-
nal.

M. Tardy — dyrektor Credit Agri-
cole.

Skutki ustawy o opodatkowaniu
naleznosci zagranicznych

W wywiadzie udzielonym przedstawi-
cielom prasy francuskiej min. skarbu
Auriol wyrazit swoje zadowolenie z osig-
gnietych wynikéw akcji rzadu, zmierza-
iqcej do wywotania repatrjacji kapita-
OW z zagranicy. Znaczna cze$¢ posia-
daczy wkiadéw w bankach zagranicz-
nych, podlegajacych w mysl nowej usta-
wy opodatkowaniu, dostosowata sie do
wymogow wspomnianej ustawy jeszcze
Erzed jej ogtoszeniem. Z obliczen Ban-
u Francji, wynika, ze ok. 3 miljrd. fr.
wywieziono z Francji zagranice. Mini-
ster zaznaczyt, ze nie jest zwolennikiem
krepowania ruchu kapitatéw, a ich wy-
woz nie jest zadnym przestepstwem, lecz
jest stusznem, aby kapitaty francuskie
znajdujgce sie zagranicg podlegaty tym
samym obcigzeniom, co kapitaty pracu-
jace we Francji i w ten sposob przy-
czyniaty sie do osiggniecia réwnowagi
budzetowej. Minister skarbu Auriol o-
Swiadczyl, ze ustawa zostanie wykonana
z calg bezwzglednoscig i ze przed niczem
sie nie cofnie, coby zapewni¢ mogto po-
stuch tej ustawie moralnosci, obrony
finansowej, solidarnosci fiskalnej i spra-
wiedliwosci.

Jednocze$nie  ministerstwo  skarbu
ogtosito komunikat, w ktérym stwierdza,
ze ustawa o deklaracji naleznosci zagra-
nicznych ma na celu walke z oszustwem
Dodatkowym oraz z ucieczka kapitatow.
Inwestycje i wklady kapitatow francu-
skich sg bowiem uzasadnione jedynie
pod warunkiem: 1) ze odptyw kapitatow
zagranicg odpowiada operacjom normal-
nym, 2) ze kapitaty znajdujace sie zagra-
nicg pozostajg nadal kapitatami francu-
skiemi i nie uchylaja sie od obowigzkéw
podatkowych wzgledem panstwa francu-
skiego. Kapitaly, ktére nie odpowiadajg
powyzszym warunkom, winny by¢ re-
patrjowane.

Wielkie banki berlinskie w 1935 r.

Rok 1935 byt okresem dalszej konso-
Iidaca(i bankéw niemieckich. Wysoka ko-
njunktura gospodarcza kraju nie zna-
lazta jednak petlnego wyrazu w dziatal-
nosci bankéw a obroty bankowe zwigk-
szyly sig w rozmiarach mniejszych niz
produkcja przemystowa oraz obroty
handlowe . Podczas gdy np. produkcja
przemystowa wzrosta w r. ub. o prze-
szto 12°/o, to z pieciu wielkich bankdw
berlinskich, na ktérych dziatalno$¢ wy-
soka konjunktura wewnetrzna wywiera-
ta szczegolnie silny wplyw, znaczniejsze
zwiekszenie obrotow wykazat  tylko
Deutsche Bank und Disconto - Gesell-
schaft — o 9°0, natomiast Dresdner
Bank o 6%, Commerz und Privat Bank
0 4°lo, a obroty Reichs-Kredit Gesell-
schaft ulegty nawet zmniejszeniu.

Bilanse wielkich bankéw berlinskich
z r. ub. odzwierciadlajg charakterysty-
czne cechy obecnego ozywienia gospo-
darczego — silne zwigkszenie wszyst-
kich form dziatalnosci kredytowej, stu-
zacych do finansowania inwestycyj pu-
blicznych a wiec w pierwszym rzedzie
portfelu weksli i bonéw skarbowych,
natomiast spadek operacyj kredytowych
dokonywanych gtownie z inicjatywy
prywatnej a wiec kredytdw w otwar-
tym rachunku, kredytéw rembusowych i
t. p. Gdy w okresie wysokiej konjunk-
tury w latach 1926-29 podwojeniu port-
felu wekslowego wielkich bankéw odpo-
wiadat podobny wzrost kredytow na ra-
chunkach biezagcych, to w 1935 r. obok
zwiekszenia, w stosunku do 1932 r., o
% portfelu wekslowego wystapit dalszy
spa%ek rachunkow biezacych debeto-
wych.

Bilanse bankéw za rok ubieglty odpo-
wiadajg przepisom nowej ustawy ban-
kowej z 1934 r., zestawione sg zatem
wedtug jednolitego schematu, co utrud-
nia jednak poroéwnanie cyfr z 1935 r.
z cyframi z lat ubiegtych.

Ogédlna suma wkiadow w wielkich
bankach berlinskich ulegta w 1935 r. po-
nownej obnizce o 114 milj. do 6.159 RM.
Obnizenie to jest nastepstwem dalszej
sphaty kredytow objetych uktadem Still-
halte, w zwigzku z czem lokaty zagra-
niczne obnizyty sie o 83 milj. do 784
milj. RM., oraz wycofywaniem wktadéw
krajowych instytucyj kredytowych, spo-
wodowanem przepisami  nowej ustawy
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o kredycie, ktora pozycji koresponden-
ci Nostro nie pozwolita zalicza¢ do
ptynnych s$rodkéw bankowych. Wkiady

oszczednosciowe w  wielkich bankach
berlinskich zwiekszyly sie natomiast o
150 milj. RM

(w miljonach RM.)

Deutsche Bank u. Disconto-Gesellschaft

Dresdner Bank

Commerz u. Privat-Bank
Reichs-Kredit Gesellschaft
Berliner Handels-Gesellschaft

Razem

W bankach prowincjonalnych, ktore
zarébwno nie posiada’z znaczniejszych lo-
kat zagranicznych jak i wiekszych wkia-
déw innych instytucyj kredytowych, na-
stagpit w 1935 r. znaczny wzrost ogolnej
sumy wkiadow.

W dziatalnosci kredytowej wielkich
bankow berliniskich zaznaczyt sig w 1935
roku dalszy spadek kredytéw w rachun-
kach biezagcych o 323 milj. RM. oraz w
dziale_pozyczek towarowych o 110 milj.
RM. Zmniejszenie kredytow w rachun-
kach biezacych jest nastepstwem — jak
wyjasnia sprawozdanie Deutsche Bank
und Disconto-Gesellschaft — zwieksza-

jagcej sie pod wplywem nakrecania
konjunktury,  ptynnosci  niemieckiego
rynku pienieznego, Kktéra umozliwia

sptate  dawniejszych pozyczek w wigk-
szych rozmiarach niz wynosi réwnocze-
sne zapotrzebowanie na nowe kredyty
ze strony gospodarstwa prywatnego.
Znaczne natomiast obnizenie w bilan-
sach za r. ub. sumy pozyczek towaro-
wych, zostato spowodowane czesciowo
odmiennemi metodami ksiegowania.

Sumy uzyskane skutkiem sptaty daw-
niejszych kredytow zostaty przez banki
obrécone na skup, w  znaczniejszych
rozmiarach niz w latach ubiegtych, we-
ksli i bonéw kasowych oraz obligacyj
panstwowych.

Portfel wekslowy powiekszyt sie o 200
milj. RM., wzrost ten przypada jednak-
ze w gtdwnej mierze na weksle skarbo-
we (weksli tych byto w portfelu w. ban-
kéw  1.524 milj. w dn. 31. XII. 1935),
oraz weksle pracy, natomiast suma we-
ksli handlowych ulegta zmniejszeniu.

W k + ady
Ogotem W tem zagraniczne
1934 1935 1934 1935
2535 2582 352 338
2038 1917 250 220
1061 1073 150 131
439 389 75 61
199 198 40 34
6273 6 159 867 784
Szczegodlnie silne  zwiekszenie weksli

skarbowych  wykazat Deutsche Bank
und Disconto-Gesellschaft — o 14 sta-
nu z r. 1934. Na podstawie ogtoszonych
sprawozdan nie mozna natomiast usta-
lic kwoty ,,sola-weksli" Golddiskonto-
banku, znajdujacych sie w portfelach
wekslowych.

Zwigkszenie portfelu papierow warto-
Sciowych o 105 milj. RM. przypada ca}-
kowicie na obligacje panstwowe, kto-
rych stan w zwigzku z przeprowadzong
w ub. r. konsolidacjg ptynnego diugu
paristwa, podnidst sig o 126 milj, RM.,
inne natomiast papiery wartosciowe |
udziaty wykazaty spadek o 21 milj. RM.

Ptynno$¢ gotowkowa  (t. zw. ,,Barli-
guiditat) wielkich bankéw utrzymata sie
na poziomie z 1934 r. wynosita zatem
przecietnie 2%. Polepszeniu ulegta na-
tomiast t. zw. ptynnosc drugiego stop-
nia (,zweite Liquiditat®), ktora wzrosta
z 340 do 40"H.

Osiggniete w 1935 r. wyniki finanso-
we wielkich bankéw berlinskich sg ko-
rzystniejsze niz w1934 r. jakkolwiek
konieczno$¢  powiekszenia  personelu
bankowego, w zwigzku z rozbudowsg o-
graniczen ~ dewizowych, spowodowata
zwiekszenie kosztow handlowych, zwia-
szcza w Dresdner Bank oraz Commerz
u. Privat Bank, dochody z tytutu odse-
tek natomiast, mimo przeprowadzonej
przez wielkie banki w pierwszych mie-
sigcach ub. r. obnizki stawek procen-
towych, zwiekszyly sie (Wythek stano-
wi tu Deutsche Bank u. Disconto-Ge-
sellschaft). Czysty zysk za 1935 r. wy-
niést w Deutsche Bank und Disconto-
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(w miljonach RM.)

] ) Papiery  Dtuznicy
Portfel Pozyczki wartoscio- w rachun-
wekslowy towarowe we i kach
udziaty  biezacych
1934 1935 1934 1935 1934 1935 1934 1935
Deutsche Bank u. Disconto-

Gesell. 820 982 148 120 200 265 1490 1332
Dresdner Bank 721 738 84 66 200 210 1350 1192
Commerz u. Privat-Bank 367 372 89 41 127 148 655 673
Reichs-Kredit Gesellschaft 224 226 43 39 12 20 171 144
Berliner Handels-Gesellschaft 77 91 28 16 30 31 95 97

Razem 2209 2409 392 382 569 674 3761 3438

Gesellschaft 8,2 milj. RM., w Dresdner
Banku 7,6 milj. RM., Commerz und
Privat Banku 3,8 milj. RM., w Reichs-
Kredit Gesellschaft 2,8 milj. RM., w
Berliner Handels-Gesellschaft 1,9 milj.
RM. Nalezy zanaczy¢ jednak, iz poréw-
nanie z wynikami za rok 1934 jest nie-
mozliwe, gdyz wykazane w bilansie za
1935 r. ,,Reingewinne™ nie pokrywajg sie
oczywiscie z wykazywanemi dotychczas
,.Betriebsgewinne™. Wobec znacznie
wiekszych jednak wplywow z tranzak-
cyj przeprowadzanych w markach za-
blokowanych i obligacjach Kasy Kon-
wersyjnej t. zw. Founding-Bonds, oraz
wobec dokonywania sptat kredytow wa-
lutowych w ,,Registermark”, dochody
brutto w r. ub. byly niewatpliwie wyz-
sze niz w 1934 r. Lepsze wyniki finan-
sowe W r. ub. umozliwity Deutsche Bank
und Disconto-Gesellschaft oraz Co.m-
merz u. Priyat Bankowi skup znaczniej-
szej ilosci t. zw. Dollar-notes, t. j. po-
zyczek zaciggnietych przez banki w A-
meryce w okresie kryzysu, w nastep-
stwie czego zobowigzania bankéw z tego
tytutu znacznie sie obnizyty.

Widocznym objawem dalszego polep-
szenia sie sytuacji wielkich .bankéw ber-
linskich w ub. r. jest wyptacenie dywi-
dendy, po raz pierwszy od 4 lat, przez
3 najwieksze, a zarazem najbardziej
przez kryzys dotkniete banki: Deutsche
Bank u. Disconto-Gesellschaft, Dresdner
Bank i Commerz u. Privat Bank. Dywi-
denda tych bankéw za rok 1935 wynio-
sta 4%, natomiast Reichs-Kredit Gesell-
schaft oraz Berliner Handels-Gesell-
schaft utrzymatly swa dywidende za r,
ub. na poziomie z 1934 r., t. j. 6%. (s. Oj.

Nowa pozyczka wewnetrzna
Niemiec

W dniu 29 czerwca wylozona zostata
do subskrypcji nowa pozyczka we-
wnetrzna na sume 700 milj. RM. Po-
zyczke przejeto w calosci specjalnie w
tym celu utworzone konsorcjum banko-
we pod przewodnictwem Banku Rzeszy.
Z ogo6lnej kwoty pozyczki 200 milj. RM.
pckryty natychmiast instytucje kredyto-
we a 500 milj. RM. zostato wytozone do
subskrypcji publicznej. Nowa pozyczka
nastgpita w formie emisji 12-letnich bo-
noéw skarbowych, oprocentowanych na
4/4%, przy kursie emisyjnym 98%b/o.
Rentowno$¢ wynosi zatem 4/4%. Po-
zyczka dopuszczona jest do lombardu
w Banku Rzeszy, oraz do obrotow giet-
dowych. Amortyzacja rozpocznie sie w
1943 r. i nastepowaé bedzie po kursie
nominalnym, w réwnych rocznych ra
tach. Subskrypcja zamknieta zostata 14
lipca b. r. Zapisy przekroczyly o Kilka
miljonéw sume preliminowana.

Nowa pozyczka jest dalszym etapem
podjetej przez rzad w r. ub. akcji kon-
solidacyjnej. Od stycznia 1935 r. ulegto
zamianie na zobowigzania dtugotermi-
nowe okoto 3,4 miljardéw ptynnych zo-
bowigzan panstwa. Z kwoty tej jednak
jedynie 1,5 miljard. RM. pokr%te zosta-
0 w drodze subskrypcyj publicznych,
reszta ulokowana zostata w réznych in-
stytucjach kredytowych, a wiec 1.125
milj. RM. w kasach oszczednosci, 600
do 700 milj. RM. w towarzystwach ubez-
pieczen, 75 milj. w spotdzielniach.

Polityka konsolidacyjna rzadu nie-
mieckiego skierowana jest gtéwnie w
kierunku wykorzystania tych kapitatow,
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ktére nie sg bezposrednio angazowane
*w finansowaniu przez rzad zbrojen i ro-
bot publicznych, a wiec oszczednosci
prywatnych, kapitatow instytucyj oszcze-
dnosciowych i t. p. Lokowanie tych ka-
pitatbw w emitowanych przez rzad, w
celach  konsolidacyjnych pozyczkach
dtugoterminowych, pozwala co pewien
czas na odcigzanie portfelow wekslo-
wych instytucyj kredytowych z pewnej
ilosci znajdujacych sie w nich krotko-
terminowych zobowiazan panstwa, row-
noczesnie za$ umozliwia rzadowi dalsze
wykorzystywanie  zwolnionych  dzieki
temu Srodkéw w celach finansowania
konjunktury panstwowej. W nasteBstWie
tego, stan krétkoterminowych zobowig-
zan panstwa w portfelach wekslowych
instytucyj kredytowych utrzymuje sie
na wzglednie statym, bardzo jednak wy-
sokim poziomie — 12 miljard. RM. wo-
bec 16 miljard. RM. ogolnej wartosci
znajdujgcych sie obecnie w obiegu weksli
(publicznych, prywatnych, bonéw po-
datkowych, jednakowoz bez sola-weksli
Golddiskontobanku).

Ujemng strong prowadzonej przez
rzad akcji konsolidacyjnej jest zamiana
ptynnych zobowigzan panstwa nie na
pozyczki dtugoterminowe, lecz na 10-cio
wzglednie 12-to letnie bony skarbowe.
Zdaniem zrodet niemieckich ulokowanie
obecnie na rynku pienieznym pozyczek
o dtuzszych terminach natrafialoby na
trudnosci, (st. o).

Rosja na drodze do autarkii

W mowie wygloszonej na posiedzeniu
.rady komisarzy ludowych dla spraw
handlu zagranicznego" poruszyt komi-
sarz Rosengolz gtéwne problemy rosyj-
skiej polityki handlowej. Do 1935 r.
przedmiotem  wysitkébw rzadu byto
zmniejszenie zadtuzenia zagranicznego,
w nastepstwie czego zobowigzania zagra-
niczne spadty od 1. 11. 1935 do 1. 7. b. r.
z 115 milj. S na 75 milj. $, tak iz naj-
wazniejszem obecnie zadaniem jest zgro-
madzenie rezerw walutowych. Rzad da-
zy¢ bedzie zatem do samowystarczalno-
§ci gospodarstwa rosyjskiego.  Trzeci
plan piecioletni, ktoéry rozpocznie sie
w 1937 r. przewiduje catkowite prawie
wstrzymanie importu. Przywdz bedzie
zatem dozwolony, tylko w wyjatkowych
wypadkach gdy chodzi¢ bedzie o jakie$
nowosci techniczne, lub gdy przemyst
rosyjski nie bedzie mogt pokry¢ zapo-
trzebowania wewnetrznego. Ale nawet

i w tych wypadkach import bedzie mogt
nastgpic¢ tylko przy udzieleniu dtugoter-
minowego kredytu.

Ustawowe rezerwy w Stanach
Zjednoczonych

Juz w drugiej potowie 1935 r. w
zwigzku z znacznym wzrostem nadwy-
zek rezerw bankéw cztonkowskich, kto-
rych suma przekroczyta wowczas 3
miljard. $, kota bankowe zwrécity uwa-
ge na niebezpieczenstwo inflacji kredy-
towej, jakie stanowi posiadanie przez
amerykanskie instytucje finansowe .tak.
duzych ,,niezatrudnionych” kapitatow.
Aby przeciwdziala¢ temu niebezpieczen-
stwu, Skarb cofat w lutym r. b. 500
milj. $ wkladow rzadowych z bankow
cztonkowskich i przenidst je do bankow
rezerwy federalnej, za§ Rada Gubernato-
réw obostrzyta z dniem 1 stycznia r. b.
przepisy odnoszace sie do kredytéw pod
zastaw papierow wartosciowych.

Zarzadenia te nie odniosty jednakze
pozadanego skutku, gdyz w zwigzku z
przyptywem kapitatébw z zagranicy nad-
wyzki rezerw bankéw czionkowskich
wykazaty ponownie silny wzrost i osia-
gnelty w lipcu sume okoto 3 miljard. $
W tych warunkach Rada Gubernatoréw
w mys$l wskazan swego ciata doradcze-
go (Advisory Councilz, oraz opinji kot
bankowych postanowita podwyzszy¢ z.
dniem 15 sierpnia r. b. ustawowe rezer-
wy legalne bankdw cztonkowskich o 50%.
Dotychczas, w mysl ustawy bankowej
z r. 1935 banki cztonkowskie obowigza-
ne byly utrzymywaé w formie rezerw na
swych rachunkach w bankach rezerwy
federalnej nastepujgce kwoty: 3% sumy
wkladéw terminowych, oraz, zaleznie od
siedziby banku, 7, 10 wzgl. 13°/0 sumy
wktadoéw a vista; obecnie za$ normy te
zostaty podwyzszone do 41/, 101, 15
i 191/,%. Zarzadzenie to wywola
zmniejszenie nadwyzek rezerw tych in-
stytucyj w bankach rezerwy federalnej
do okoto 1400 milj. $. Zdaniem ame-
rykanskich sfer finansowych suma ta
jest jednakze jeszcze za wysoka i celem
zazegnania niebezpieczeristwa ewent. in-
flacji kredytowej nalezatoby przede-
wszystkiem dazy¢ do réwnowagi budzetu
panstwowego, ktéra jedynie moze przy-
wrdci¢ bankom rezerwy federalnej moz-
no$¢ skutecznego oddziatywania na po-
lityke kredytowg bankéw czitonkowskich
przez wznowienie t. zw. operacyj otwar-
tego rynku, (j. p-a).
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Wyptata ,,Bonus*u” weteranom
wojny

Po wieloletnich wysitkach organizacji
h. zolnierzy amerykanskich — sprawa
przedterminowej wyptaty t. zw. ,,bonu-
su" weteranom wojny Swiatowej zo-
stata w roku biezagcym ostatecznie za-
tatwiona.

Podstawe prawng bonusu stanowi
ustawa uchwalona przez Kongres w 1925
r., ktéra przyznawata bytym zotnierzom
amerykanskim specjalne odszkodowanie
za czas spedzony przez nich w szeregach
armji amerykanskiej podczas wojny
Swiatowej. Rekompensata ta zostata uza-
sadniona rdznicg istniejaca m| dzy zot-
dami pobieranemi przez zotnierzy -
ochotnikébw a zarobkami 05|a1ganem|
w kraju przez tych obywateli, ktorzy
nie brali bezposredniego udziatu w woj-
nie. Wychodzac z tego zatozenia ustawa
z 1925 r. przyznata weteranom wyréwna-
nie w wysokosci 8 1 — za kazdy dzien
spedzony w wojsku oraz rézne dodatki

$ 025 za kazdy dzien spedzony
poza granicami Standéw Zjednoczonych.
Odszkodowanie to zostato potraktowane
na podobienstwo wyptaty gotéwkowej ulo-
kowanej w towarzystwie ubezpieczenio-
wem dla stworzenia kapitatu ptatnego
w 1945 r. w dowod czego Skarb wydat
weteranom odpowiednie certyfikaty. |-
mienna warto$¢ tych certyfikatow prze-
kracza oczywiscie znacznie sume usta-
lonego w wyzej wspomniany sposéb bo-
nusu, gdyz wskutek kapitalizacji odsetek
kwota n. p. 8 60.— wzrosta do $ 1.400
w 1945 r. W tych warunkach warto$¢
imienna wszystkich wydanych certyfika-
tow bonusowych osiggneta ogdtem 3.5
miljarda dolaréw.

W 1931 r., wskutek usilnych staran
organizacji b. zotnierzy amerykanskich,
ktorzy domagali sie pomocy rzadu dla
przezwyciezenia trudnej sytuacji mater-
ialnej wywotanej kryzysem gospodar-
czym, Kongres uchwalit ustawe, na za-
sadzie ktdrej kasy panstwowe udzielaty
weteranom pozyczek oprocentowanych
na 4%Mlo pod zastaw certyfikatow bonu-
sowych do wysokosci 50% ich wartosci
imiennej. Wiekszo$¢ weteranow skorzy-
stata z tych kredytéw, ktorych tgczna
suma wyniosta okoto 1 miljarda dola-
row. B. kombatanci nie poprzestali jed-
nakze na tem a wysitki ich, zmierzajgce
do przedterminowej wyptaty bonusu, zo-
staty wznowione w nastepnych latach,

przyczem niejednokrotnie, zwilaszcza w
1932 r. doszto do powaznych niepoko-
jow' i zaktocenia porzadku publicznego.
Na zasadzie ustawy, uchwalonej przez
Kongres w styczniu 1936 r. :n'mo veta
zalozonego przez prezydenta Roosevelta,
dotychczasowe certyfikaty bonusowe sg
zamieniane poczgwszy od 15 czerwca r.b.
na imienne i niezbywalne obligacje 50-
dolarowe (zwane ,,baby-bonds"”, z racji
matych kwot na ktore opiewajg), podle-
gajace zasadniczo umorzeniu w 1945 r.
Jednakze obligacje te mogg byC takze
umorzone we wczesniejszym _terminie,
gdyz" kasy panstwowe obowigzane sa
wyptacic ich posiadaczom za okazaniem
pelng w'arto$¢ imienng po potraceniu
sumy udzielonych poprzednio pozyczek
pod zastaw certyfikatow oraz zalegtych
odsetek. Aby sktoni¢ weteranéw do za-
trzymania obligacyj do 1945 r., obligacje
te oprocentowane sg wyjatkowo wysoko,
jak na obecne  stosunki w Stanach
Zjedn., gdyz na 3%.

Ogolna suma wydatkéw jakie poniesie
Skarb Panstwa w zwigzku z wyptatg
bonusu nie moze by¢ doktadnie ustalona,
gdy trudno przewidzie¢ ile obligacyj zo-
stanie przedstawionych do natychmia-
stowej zaptaty. Prawdopodobnie wy-
datki zwigzane z WYP*atQ bonusu osiagna
ogbtem okoto 2.5 miljard. dolar., z czego
przypuszczalnie 2 miljard. dolar, wypta-
cone zostanie przed 15 czerwca 1937 r

Wyptata tak duzych kwot z funduszow
publicznych budzi powazne zastrzezenia
w Stanach Zjednoczonych. Kota finan-
sowe twierdza, ze obecna wyptata bonu-
su nie moze dac lepszych rezultatéw od
wyptaty okoto 1 miljarda doi. w 1931 r.
z racji zastawu certyfikatbw bonuso-
wych 1 nie przyczyni sie do trwalej po-
prawy gospodarczej, lecz wywota jedy-
nie przejsciowy wzrost obrotéw w han-
dlu detalicznym. Istniejg takze tru-
dnosci zwiazane z finansowaniem bonusu
bez uciekania sie do srodkow inflacyj-
nych, mogacych naruszy¢ statos¢ walu-
ty. Najpowazniejszym  argumentem,
ktéry znalazt peilne zrozumienie u pre-
zydenta Roosevelta i sktonit go do zato-
zenia veta przeciwko uchwalonej przez
Kongres ustawie, stanowi_niebezpieczen-
stwo chronlcznego zachwiania réwnowa-
gi budzetowej. Sukces akcji weteranow
moze bowiem wywota¢ wszczecie podob-
nych zabiegow ze strony innych organi-
zacyj i przekreslic wszelkie przewidy-
wanla budzetowe Skarbu St. Zjednoczo-
nych.
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Argumenty wyzej przytoczone nie zo-
staty zdaniem przedstawicieli weterandéw
sformutowane w sposob wiasciwy. Twier-
dzenie, ze obecna wyptata bonusu przy-
czyni sie tylko do przejsciowego ozywie-
nia zycla gospodarczego, nie liczy sie
z zmieniong sytuacjg. W 1931 r. sumy
uzyskane przez wteranéw pod zastaw
certyfikatow bonusowych siega’r)é jedynie
1 miljarda 8, podczas gdy w biezagcym
roku sumy te wyrazg sie kwotg okoto
2 miljard. doi. Wydanie tych sum bedzie
poteznym bodZzcem dla dalszego rozwo-
ju wszystkich niemal gatezi produkciji.
Z ankiety ,,American Legion" wynika
bowiem, ze okoto 50% wyptaconych
kwot z tytutu bonusu wptynie do przed-
siebiorstw budowlanych (sptata dtugow
budowlanych, remont i budowa nowych
domoéw) reszta za$ do innych gatezi wy-
tworczosci  (inwestycje w wiasnych
przedsiebiorstwach, zakup samochodow,
mebli i t. p.). Jezeli sie ponadto wezmie
pod uwage szeroko rozwiniety w Sta-
nach Zjedn. system nabywania towaréw
na raty, to nalezy przypuszczaé, ze su-
my pochodzace z bonusu, ktére zostang
zuzyte na zakup samochodéw, mebli
i t. p. stanowi¢ beda tylko cze$¢ sumy
inwestowanej, gdyz reszta sptacana be-
dzie ratami w pdzniejszych terminach.
W tych warunkach kwoty, ktére otrzy-
ma przemyst, przewyzszg znacznie Su-
my wyptacane weteranom przez Skarb
i moga sie przyczyni¢ do ozywienia zycia
gospodarczego na diuzszg mete.

Niebezpieczenstwo W%/nikajazce dla wa-
luty amerykahskie{ z finansowania wy-
ptaty bonusu zostato zdaniem weteranow
przejaskrawione, gdyz rezerwy bankéw
amerykanskich sa tak duze, ze koniecz-
ne dodatkowe emisji skarbowe moga by¢
z fatwoscig ulokowane na rynku pieniez-
nym. Sukces akcji weteranéw przypisac¢
nalezy jednakze przedewszystkiem temu,
ze Kongres pragnat sobie zapewni¢ po-
parcie b. zotnierzy amerykanskich w nad-
chodzacych wyborach.

Rozpoczeta w dniu 15 czerwca r. b.
wyptata bonusu nie przybrata tak wiel-
kich rozmiaréw, jakich sie spodziewano.
Poczatkowo sumy zainkasowane przez
weterandéw osiggnety wprawdzie okoto
10 milj. doi. dziennie, lecz juz po tygo-
dniu kwota ta znacznie zmalata. W tych
warunkach wplyw wyptaty bonusu na
zycie gospodarcze byt wzglednie staby,
tembardziej, ze weterani zuzyli otrzyma-
ne od Skarbu sumy w wiekszym stopniu,
niz to przewidywano, na sptate dawnych
zobowigzan oraz na powiekszenie wkia-
dow oszczednosciowych w bankach. Zda-
niem amerykanskich k&t finansowych,
wyptata bonusu przyczynita si¢ narazie
jedynie do utrzymania ozywienia obro-
tow handlowych w sezonie letnim, czyli
w okresie, w ktorym naog6t daje sie od-
czuwaé pewien zastdj w interesach, za$
petny Wpi?/w zarbwno posrednich jak
I bezposredni bonusu na zycie gospodar-
cze da sie dopiero ocenic po dtuzszym
czasie, (j. p-a.).

PRZEGLAD PRASY

BANKI O SPRAWACH GOSPODARCZYCH

MysSli przewodnie ustawodawstwa bankowego

,,Bulletin d'Informcition et de Documentation”, wydawany przez Belgijski

Bank Narodowy poswieca w numerze z dn. 25 lipca ciekawe

uwagi wydanym

w ostatnich latach w szeregu krajow ustawom bankowym. Autor tych uwag, Dr.
Paul Berryer podkresla, ze mysla przewodnig tych wszystkich ustaw byly dwa za
sadnicze cele ,a mianowicie zabezpieczenie intereséw wktadcow i dobre administro-
wanie kredytem.

Omawiajac ewolucje bankowosci w ubieglym stuleciu autor podkresla, ze
banki, poczatkowo o charakterze mieszanym musiaty z czasem zrézniczkowa¢ swe
czynnosci. Dopiero po wyodrebnieniu operacyj wkiadowych, mogly te ostatnie
by¢ przedmiotem specjalnego ustawodawstwa. Tak wiec banki depozytowe pod-
dane zostaly specjalnym przepisom dotyczacym kontroli ich ksigg oraz ukiadania
i oglaszania bilansow a to w celu zrobienia ich bardziej przejrzystymi nie tylko
dla akcjonarjuszéw lecz i dla szerszej publicznosci, powierzajacej bankom pie-
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nigdze. Kierownicy bankdw zmuszeni zostali do poswiecania wiekszej uwagi inte-
resom ich instytucji i ich daznosci do zyskéw, a to przez to ze jednocze$nie z od-
powiedzialno$cig zostato lepiej sprecyzowane ryzyko strat... Dla profana, bank nie
jest interesem prywatnym i nie widzi on réznicy pomiedzy Panstwem a bankiem
emisyjnym i bankiem emisyjnym a wielkim bankiem. Tak wiec upadto$¢ wielkiego
banku potréjnie narusza porzadek publiczny: moralnie, przez skandal afery kry-
minalnej, spotecznie, orzez straty w oszczednosciach i ekonomicznie, przez zabu-
rzenia gospodarcze, ktére wywotuje.

~Prawo handlowe dazy do wiekszej precyzji i doskonatosci, o ile chodzi
0 operacje bankowe, prawa i obowigzki bankieréw sa przewidziane i okre$lone
w réznych sytuacjach. Ustawom jednak postawiono pozatem inne jeszcze wyma-
gania. Nie ograniczajgc si¢ do ustanawiania i zabezpieczania sankcjami prawa,
wskazuje ona dtuznikowi-bankierowi szereg praktycznych sposobéw, jak ma poste-
powaé¢ aby nie uchybi¢ swym obowigzkom. Moze w ten sposéb powsta¢ pewne
pomieszanie odpowiedzialnosci, t. j. zasiegu prawnego obowigzkow, ktére z innej
strony starano sie sprecyzowac. Jezeli istniejg ustawowo okreslone reguty pro-
wadzenia interesu, czy mozna robi¢ zarzuty temu, ktéry prowadzit interes zgodnie
z nimi? Obowigzek zwrotu wkiadu i sptaty pozyczki, ,,prosty i jasny" dotychczas,
czyz nie staje isie w pewnych okoliczno$ciach warunkowym?

Reguty te ktore znajdujemy we wszystkich prawie krajach, ktdre regulo-
waly po wojnie sprawy bankowe w drodze ustawodawczej, znane sg pod nazwg
»procentowosci” lub ,stosunku”. Tak wiec jest okreslany przedewszystkiem sto-
sunek funduszéw wiasnych (kapitat i rezerwy) do zobowigzan wobec trzecich.
Ustawa okresla go badz stanowigc, ze fundusze wiasne majg wynosi¢ tyle a tyle
procent w stosunku do zobowigzan wobec trzecich lub ogélnej sumy zobowigzan,
badZ ograniczajac zobowigzania do danej wielokrotnosci funduszéw wiasnych.

Dalej znajdujemy w ustawach granice dla kredytéw przyznawanych jednej
osobie. Granica ta jest zakreslana badZz w cyfrach absolutnych, badZz w stosunku
procentowym do funduszéw wiasnych.

Najwazniejszym jednali i zarazem najbardziej dyskutowanym jest stosunek
zwany cash ratio t. j. stosunek okreslajacy ptynnos¢. W najprostszej swej formie
jest to stosunek ogotu zobowigzan, a wiec sumy bilansowej do sum do dyspozycji
w postaci biletéw bankowych i rachunku w banku emisyjnym. Czasami stosunek
ten okreslany jest w odniesieniu do og6lnej sumy wkiadow. Niektére ustawy wre-
szcie, jak n. p. niemiecka i belgijska, ustanawiajgc w zasadzie cash ratio, nie okre-
$lajg jego wysokosci raz na zawsze.

Przechodzac nastepnie do drugiego zagadnienia — sprawy administrowania
kredytem autor podkresla, ze pewnos¢ wkiadéw i odpowiedni rozdziat kredytow
stanowig wiasciwie dwie strony tegoz samego zagadnienia. Jezeli kredyt jest odpo-
wiednio rozprowadzany, t. j. jezeli pozyczki udzielane sg prawidtowo pod wzgledem
gospodarczym, wkiady sa pewne.

W tych warunkach, rozpatrujgc funkcjonowanie izolowanego banku depozy-
towego, trudno jest powiedzie¢ w jakiej mierze okreslenie pewnego cash ratio za-
bezpieczy¢ moze interesy wkiadcoéw. Jezeli bilans jest doktadny, jezeli aktywa
moga by¢ spieniezone na rynku po cenie nominalnej, bezpieczenstwo wktadow jest
catkowite. W przeciwnym wypadku, albo bilans jest niescisty, albo nalezy natych-
miast pokry¢ strate w drodze odpiséw. Rozwijajac rynek dla réznego rodzaju
wartosci nominalnych, skiadajacych sie na aktywa banku, trudno sobie wyobrazi¢
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aby bank, wziety pojedynczo, dobrze prowadzony, mégt narazi¢ wkiadcow na straty.
Wystarczy ogtasza¢ co miesigc bilans doskonaty. W ten sposéb najwiekszego po-
stepu nalezy sie spodziewa¢ w dziedzinie organizowania pewnego rodzaju rynku
na warto$ci nominalne zwane ,,pozyczkami” lub ,,dtuznikami”. Rynek tego rodzaju
jest oczywiscie zupetnie specjalny i bardzo skomplikowany, tym niemniej konieczny.
W Belgji, jak zreszta w szeregu innych panstw, banki stanety wobec kryzysu nie
majac zadnego rynku dla tego rodzaju aktywow i musiaty przeto ucieka¢ sie do
egzekucji lub prolongat. Pdzniej zaszta konieczno$¢ przejecia tych aktywow
w trybie nadzwyczajnym przez Societe Nationale de Credit a L‘Industrie. Obecnie
utworzenie Instytutu Redyskonta i Gwarancji przyniosto prowizoryczne rozwigza-
nie. Czy bedzie to wyjsciem, ktére obiorg w przysztosci i inne kraje? Jest wiecej
niz prawdopodobne, ze w len czy inny sposob pozyczki i kredyty w rachunku bie-
zacym beda musiaty znalez¢ prawdziwy rynek. Zapewni to, znacznie lepiej niz
wszelkie cash ratio, doktadnos$¢ bilanséw i ptynnos¢ bankéw. Cash ratio przywia-
zuje zbyt duzo wagi do terminu platnosci i uptynniania wierzytelnosci. Jezeli
wszystkie aktywa beda mogty by¢ negocjowane po al pari lub wedlug wartosci
podanej w bilansie, ptynno$¢ bedzie znacznie lepiej i powszechniej zabezpieczona...

...Stosowanie cash ratio o tyle tylko moze wptywaé na rozwdj operacyj
kredytowych, o ile dana wiadza bedzie mogta stosunek ten zwieksza¢ lub zmniej-
sza¢. Mozno$¢ takich zmian stanowitaby jakby trzeci czynnik oddziatywania na
rynek pieniezny obok stopy procentowej i operacyj na wolnym rynku (open market
cperations). Jezeli bank emisyjny wiadny bedzie zada¢ od bankéw aby trzymaty
dany procent aktywdw na rachunku zyrowym lub nawet w wekslach handlowych
oznacza¢ to bedzie catkowite podporzadkowanie jego dyrektywom bankowosci
prywatnej"”.

W zakonczeniu, autor podkresla jednak, Zze aczkolwiek wydane ostatnio
ustawy bankowe duzo zrobity w Kierunku uporzgdkowania aparatu bankowego
i ze zbierane obecnie doswiadczenie pozwoli niewatpliwie na wydanie jeszcze do-
skonalszych zarzadzen, sprawa administrowania kredytem nie da sie nigdy catko-
wicie uniezalezni¢ od konjunktury, w spoteczenstwie za$ ludzkiem, gdzie cztowiek
jest panem swych potrzeb, ustawodawca nigdy nie potrafi tworzy¢é konjunkture.

Budzetowy fundusz wyréwnawczy w Finlandii

Kwartalny przeglad, wydawany przez Nordiska Foreningsbanken w Helsinki
omawia w artykule prof. Br. Suviranta funkcjonowanie Budzetowego Funduszu
Wyrownawczego. Ciekawa ta instytucja utworzona zostata ustawg z dnia 30 li-
stopada 1934 w celu wyréwnywania nieréwnomiernosci wptywow i wydatkéw bud-
zetowych Panstwa w latach ztej i dobrej konjunktury. Fundusz, ktérego maksy-
malna wysokos$¢ okreslona jest na 500 miljonéw finskich marek, tworzony jest
z nadwyzek budzetowych jak réwniez, o ile zajdzie tego potrzeba, corocznych do-
tacyj budzetowych. Ciekawe uwagi zawiera wspomniany artykut odno$nie sprawy
lokowania kapitatow funduszu.

»,Lokowanie kapitatbw Budzetowego Funduszu Wyréwnawczego w sposob
odpowiedni nie jest sprawg prosta, gdyz stosowanie zwyktych zasad ptynnosci nie
rozwigzuje sprawy. Poza plynnoscig formalng, nalezy bowiem mie¢ na uwadze
ptynnos¢ gospodarcza: oznacza to, ze fundusze majg by¢ lokowane w taki sposob,
aby ich wycofywanie w okresie depresji nie wywotywato ciasnoty na rynkach pie-
nieznym i kapitatowym. Zasada ta wymaga przestrzegania réwniez innego jeszcze
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warunku, a mianowicie aby uskuteczniane lokaty nie pobudzaty, nawet w sposob
posredni, dziatalnosci gospodarczej w okresie dobrej konjunktury.

Zgodnie z postanowieniem rzadu fifnskiego, kapitaty Funduszu moga by¢ lo-
kowane w spos6b nastepujacy:

1) Na specjalnym rachunku biezagcym w Banku Finlandji. W celu uwy-
datnienia prawdziwego charakteru tej lokaty, podkreslic nalezy, ze w Finlandji
wszelkie natychmiast ptatne zobowigzanie Banku Finlandji zréwnane sa banknotami
jezeli chodzi o koniecznos¢ pokrycia. Lokaty funduszéw na rachunku w Banku
majg przeto taki sam skutek, jak emisja banknotow: w obu wypadkach nastepuje
ograniczenie zdolnosci Banku do udzielania kredytéw. W ten sposob lokata ta nie
moze wywieraé, nawet posrednio, zadnego wptywu na ozywienie zycia gospodar-
czego w okresie dobrej konjunktury, oddziatujgc, przeciwnie, hamujgco. Jezeli
chodzi o wycofywanie funduszéw w okresie depresji, oznacza ono zwiekszenie obie-
gu bez réwnoczesnego ograniczenia zdolnosci banku centralnego do udzielania kre-
dytéw. Oznacza to ze lokowanie funduszéw na rachunku w banku centralnym po-
winno by¢ uznane, z punktu widzenia gospodarczego, za bardzo ptynng forme
lokaty;

2) w monetach ziotych lub zlocie w sztabach. Rezerwa ziota Funduszu
Wyroéwnawczego ma to samo zadanie ktére, wedlug nowoczesnych pogladéw ma
ztoto monetarne: utrzymania wyptacalnosci kraju zagranica. Fundusz jednak spel-
nia to zadanie w innych niz bank centralny warunkach: podczas gdy zwiekszenie
rezerwy monetarnej rozszerza podstawe kredytowg banku, zakupy ziota przez
Fundusz nie wywierajg tego wptywu, sterylizujac site nabywczg na rynku wewnetrz-
nym. Z drugiej strony, podczas gdy zmniejszanie rezerwy ziotej powoduje kurcze-
nie sie podstawy kredytowej, wywierajagc ponadto niekorzystny efekt psychiczny,
nawet o ile rezerwa utrzymuje sie znacznie powyzej wymaganego minimum, sprzedaz
ztota przez fundusz nie ma tych skutkéw. W tych warunkach lokata w zlocie
czyni zado$¢ wymaganiom ptynnosci gospodarczej.

3) w bankach zagranicznych, wskazanych przez Bank Finlandji, w pewnych
wekslach platnych zagranica i w walucie obcej lub w papierach zagranicznych
notowanych na gietdach i tatwo zbywalnych. Lokata taka opowiada normalnie
wymaganiom ptynnosci i ogranicza site nabywczg w okresie ozywienia gospodar-
czego, chyba ze weksle i papiery nabywane sg od posiadaczy krajowych;

4) w papierach, emitowanych przez panstwo Finskie w kraju lub zagranica,
a ktérych umorzenie odbywa¢ sie moze nie tylko w drodze losowan lecz i skupu,
do wysokosci trzechletniej sumy podlegajacej umorzeniu. Lokata tego typu stery-
lizuje site nabywczg tylko o tyle o ile papiery zostaty nabyte od posiadaczy zagra-
nicg. Co za$ do jej ptynnosci, polega ona na samo-likwidujgcym sie charakterze
lokaty, polegajacym na mozno$ci umorzenia papierdw w ciggu trzech lat.

Nie mniej waznem niz sprawa lokaty jest zagadnienie uzycia funduszu.
Chodzi bowiem o to, aby wykorzystany on byt w najodpowiedniejszym momencie
cyklu koniunkturalnego. Poniewaz jest rzecza oczywista, ze fundusz nie ma by¢
wykorzystywany w okresie dobrej konjunktury, nalezy tylko zdecydowaé, czy ma
by¢ on uzyty natychmiast po przejsciu okresu wysokiej konjunktury, gdy zaczy-
najg wystepowac pierwsze trudnosci finansowe, czy tez p6zniej, w okresie depresji.
Z tych alternatyw Finlandja wybrata druga, gdyz ustawa o Funduszu wyraznie po-
stanawia, ze moze on by¢ wykorzystany tylko gdy stanie sie oczywistem, ze budzet
nie da sie zrownowazy¢ w drodze kompresji wydatkow".
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Zaznaczy¢ nalezy, ze Budzetowy Fundusz Wyréwnawczy dysponowat na
dzien 30 czerwca 1936 kwotg 376 miljonéw marek. Na kwote te ztozyly sie nad-
wyzki budzetowe dwu lat ostatnich w wysokosci 260 miljonéw, wplyw z emisji
krétkoterminowej pozyczki premjowej w wysokosci 100 miljonéw marek, dotacja
budzetowa — 5 miljonéw i dochody z dokonanych lokat. (M. R.J.

PRZEGLAD PRASY KRAJOWEJ

O przysztos¢ interwencjonizmu

Od pewnego czasu ,.Gazeta Polska™ wywiesita sztandar interwencjonizmu. Juz
w przesztym miesigcu uczynita to, zalecajgc ,,nakrecanie konjunktury”. W dn. !
sierpnia p. (b. w.) w artykule p. t. ,,Postepy interwencjonizmu™ stara sie wykazac,
ze interwencjonizm jest coraz bardziej na Swiecie stosowany i w przysztosci coraz
wieksze bedzie czynit postepy.

Interwencjonizmem autor nazywa wszelkie wkraczanie panstwa w dziedzine
gospodarcza, nawet — protekcjonizm, tworzenie nowych gatezi produkcji, roboty
publiczne, kontrole aparatu bankowego i t. d. Wazrost interwencjonizmu — wedtug
niego — nalezy przypisa¢, przedewszystkiem zaostrzeniu walki miedzy panstwami,
a zatem, koniecznosci przygotowania coraz wiekszych $rodkéw walki. Nastepnie,
panstwo musi teraz dba¢ o ,masy" spoteczne, ktore ,,zyskaty wieksze uswiadomie-
nie" i ,,coraz bardziej dochodzg do gtosu™

Ten postep jest trwaty; nawrotu do liberalizmu juz nie bedzie. Podczas po-
prawy panstwo ,,bedzie chciato kontrolowac prosperity, aby celowo przedtuzy¢ okres
pomysinosci”. ,,Dalszy rozwoj interwencjonizmu — moéwi autor artykutu — ktéry
doprowadzi do przebudowy ustroju spotecznego i zmiany podziatu dochodu spo-
tecznego, widzimy przedewszystkiem w rozwoju jego ,ideologji", w oparciu po-
lityki na zgoéry opracowanym planie i na dobrze przemyslanej organizacji".

Autor, ktéremu przyswiecaja widocznie wzory niemieckie i wioskie, osobliwe
ma wyobrazenie o podziale dochodu spotecznego w tych krajach; wiadomo przeciez,
ze place realne sg tam bardzo niskie.

,.Kurjer Polski" z 2 sierpnia w ironicznie zatytutowanym artykule p. t.
,,Frukty interwencjonizmu" te gloryfikacje interwencjonizmu krytykuje.

Wskazuje on na przykfad deflacji, jako na ,,najwiekszy w naszem zyciu in-
terwencyjny zabieg i doswiadczenie" i jednoczesnie jako na najwigksze fiasco. | za-
pytuje: ,Jakich doswiadczen dostarczytby interwencjonizm, realizujgc doktryne
rozrostu"?

W innym jeszcze artykule z dn. 5 sierpnia, zatytutowanym ,,Przywigzanie do
ubdstwa" (podpisanym literami T. S.), zbija twierdzenia ,,Gazety Polskiej". Po
pierwsze, obronno$¢ kraju wymaga nie interwencjonizmu, lecz ,,rozwoju wszystkich
sit wytworczych w spoteczenstwie, co wtedy tylko moze sie udaé, jezeli sity te bedg
mogty dziata¢ samodzielnie i swobodnie". Po drugie, interwencjonizm wcale nie
dopuszcza do gtosu szerokich mas, o czem $wiadczy przyktad Niemiec, Wihoch i So-
wietow.

Zdaje sie jednak, ze ,rozwdj wszystkich sit wytwérczych w spoteczenstwie"
wymaga ograniczenia ,,swobody", ktéra z tatwoscig wyradza sie w najgorszg eks-
ploatacje pod rézncmi postaciami.

W tej samej kwestji zabiera gtos w ,,llustrowanym Kurjerze Codziennym
z 6 sierpnia p. T. Z.

Panstwo — wedtug niego — powinno interwenjowac; na to sie wszyscy zga-
dzaja: i socjalisci i totalisci i liberali i kartelowcy. Ale réznica polega na tem,
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jaki to ma by¢ interwencjonizm, w jakim kierunku i celu ma dziataé. Interwen-
cjonizm jest pozadany ,,dla obrony czy przywrdcenia ,.fair - play” (uczciwej gry),
dla ,,ochrony ,matego cztowieka" przed zakusami monopolistéw i moznowtadcow",
dla czuwania ,,nad wiasciwem funkcjonowaniem" mechanizmu rynku.

Formuta ta jest tak elastyczna, ze, zdaje sie, i na nig wszyscy sie zgodza:
i socjalisci i totalisci i liberali i kartelowcy.

Tej formule, w rzeczy samej, natychmiast przyklasngt ,,Czas" w artykule
z dn. 7 sierpnia p. t. ,,Interwencja gospodarcza panstwa".

»~Wspodlnota Intereséw" i przeciwienstwo pogladow

Ledwo przeszta jedna burza, nadeszta z tej samej strony — druga. Roz
poczeto sie od artykptu w ,,Kurjerze Polskim"™ z 3 lipca r. b. p. t. ,,Ostrzezenie'
p. M. K. Rzecz poszta o ,,Wspo6lnote Interesow".

Wielki koncern $lagski — moéwi p. M. K. — zostat przejety przez panstwo,
gdyz prywatny kapitat od ciezkiego przemystu sie odwraca. Nie dlatego jakoby, ze
jest jego mato, i nie dlatego, ze ciezki przemyst jest w Polsce deficytowy. Kapitat
by sie napewno znalazt, a w pofaczeniu z energjg i inicjatywa, datby sobie z defi-
cytem rade. Ale panstwo wkroczyto we wszystkie dziedziny wielkiego przemystu,
wywiera nieograniczony wptyw na wszelkie jego przejawy. .To opanowanie zycia
odebrato mu istotng ceche: zywotnos$¢... Prywatno-kapitalistyczna inicjatywa zo-
stata odarta ze swego istotnego elementu: z inicjatywy. Pozostat sam kapitat, jak
symbol swobody strat i przedmiot atakéw". Autor przypomina, Zze

,Dzi$ w rekach panstwa znajduje sie znakomita wiekszo$¢ produkcji
zelaza; powazna cze$¢ wegla; decydujaca przetworstwa naftowego. Panistwo
siega daleko swemi wplywami finansowemi w przemyst widkienniczy, a usta-
wowemu — W cukrownictwo".

Czy dowodzenie autora jest — przekonywujace? Nie wydaje sie pewnem.
ze znalaztyby sie w Polsce, albo zagranicg dla Polski, kapitaty tak wielkie, jakie
byty potrzebne do kupienia ,,Wspélnoty". Nie jest takze zupetnie jasnem, dlaczego
wspoltpraca prywatnego przemystu z panstwem w kartelach surowcowych musi pro-
wadzi¢ do wynikéw deficytowych.

»Kurjerowi Polskiemu" odpowiedziata ,,Gazeta Polska™ z 2 sierpnia r. h.
w artykule ,,Wspdlnota Interesoéw".

Jezeli panstwo — wywodzi ,,Gazeta Polska" — przejmowato przedsiebior
stwa prywatne, to dlatego, ze byly one zadtuzone w kasach panstwowych i dtugéw
tych sptaca¢ nie mogly. Jezeli niedawno panstwo interweniowato w dziedzinie cen
kartelowych, to dlatego, ze byly w poréwnaniu z poziomem cen rolnych za wyso-
kie. Jezeli kapitat prywatny nie nabyt ,,Wspdlnoty", to nie dlatego, Ze go panstwo
gnebi, lecz dlatego, ze ,.inicjatywa prywatna w ciezkim przemysle i w dobrej i w ziej
konjunkturze nie umie sobie poradzi¢ i albo musi otrymywa¢ pomoc od reszty
gospodarstwa narodowego, albo opuszcza placowke". Dlatego nalezy

.Zakwestionowac¢ twierdzenie, iz prywatny kapitat, inicjatywa i ener-
gja odstraszone zostaty od ,Wspdlnoty Interesow". Woprost nie umiejg one,
nie chcg, czy nie mogg dobrze pracowaé¢ na tym terenie, stale sg na nim

w defensywie i wypada chyba zrezygnowac, aby sie kiedykolwiek okazaty

zdolnemi do ofensywy. Dlaczego? Sadzimy, iz dlatego, ze nie sg zdolne

zrozumie€ i zrealizowac¢ tej wspdlnoty interesow, ktora ma siedzibe nie w Ka-
towicach, a w calej Rzplitej".

Ostatecznie artykut dochodzi do dos¢ nieoczekiwanego wniosku, ze ciezki
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przemyst dlatego jest deficytowy, ze nie dba o dobro ogolne. Czy gdyby dbat
0 nie nie bylby deficytowym? Widocznie, autor tej sprawy nie uwaza za ciemng
czy tez za wazna.,, bo nig sie wcale nie zajmuje.

Obruszyt sie na te wywody ,,Gazety Polskiej" — ,,Kurjer Polski" z 6 sierpnia
gwattowng replika p. t. ,,Ignorancja czy pertidja"”, dowodzac, ze cala gospodarka
ciezkiego przemystu podlega interwencji panstwa, i ze nikt inny, tylko panstwo jest
za stan tego przemystu odpowiedzialne.

Nie uderzajgc w taki sam ton gwattowny, lecz odpowiadajgc spokojnie, ,,Ga-
zeta Polska"” z 9 sierpnia w artykule p. t. ,,Rozbieznos¢ intereséw" starata sie ciecia
odparowaé. Uczynita to, powtarzajac i parafrazujagc swoje dawne argumenty.

»Zty stan przemystu surowcowego jest wynikiem zlego dysponowania
tym przemystem. Dysponentéw jest'dwu: przedsiebiorca i Panstwo.- inter-
wenjent. Przedsiebiorca dazy do uzyskania przywileju w rozdziale dochodu
spotecznego, kosztem reszty gospodarstwa — interwenjent utrudnia mu to".
Nalezy jednak sadzié, ,,ze mozliwem jest produkowanie surowcow bez nakia-
dania nadmiernego haraczu -na inne procesy gospodarcze”. Ale kierownicy
ciezkiego przemystu, jak juz autor w poprzednim artykule powiedziat, ,,nie
umieja, nie chca, nie mcgag dobrze pracowac".

,.Kurjer Polski" nie dat za wygrang i w dn. 13 sierpnia odpowiedziat obszer-
nym artykutem p. t. ,,Zmieni¢ ramy".

»Ramy", to interwencja panstwowa; w ,,ramach” tych nie moze zmiesci¢ sie
przemyst surowcowy. Panstwo reguluje ceny, kwoty produkcyjne, decyduje o wy-
sokosci ptac i liczebnosci zatdg robotniczych, ono udziela gtéwnych zamoéwien i t. d.
Ono wiec jest odpowiedzialne za losy przemystu, nie za$ ,,rzekoma nieudolnos¢ do
stosowania sie" do interwencji panstwowe;.

Zarzut, ze przemyst starat sie zwiekszyt swa rentownos¢ kosztem zwiekszenia
swego udziatu przy ,,podziale" dochodu spotecznego kosztem innych grup spotecz-
nych, nie jest stuszny ,,Zorganizowany przemyst surowcowy walczyt o to samo
0 co walczyto na rzecz rolnictwa panstwo — o niedopuszczenie do takiego spadku
cen, przy ktorym okazatoby sie niemozliwe utrzymanie warsztatow pracy".

Zarzut, ze przemyst nie starat sie zwiekszy¢ swego udziatu w dochodzie spo-
tecznym przez zwiekszenie swego udziatlu w ,tworzeniu” tego dochodu réwniez —
zdaniem ,,Kurjera Polskiego™ — nie wytrzymuje krytyki. Przemyst nie mogt zwiek-
sza¢ produkcji i czyni¢ inwestycyj, gdyz przeszkadzaty temu: zaréwno kryzys ogol-
ny, jak i ,,zrzynanie cen" przez interwencje.

Szkoda jednak, ze ,,Kurjer Polski" nie zajagt sie w swej odpowiedzi kwestja,
czy uwaza za gospodarczo pozadanym stan, w ktorym podczas ogélnego spadku cen
pewna ich grupa utrzymywataby sie na wysokim poziomie dzieki porozumieniu orga-
nizacyjnemu-

Ani nie boi sie deficytowosci, ani nie ma nieufnosci do inicjatywy prywatnej
,.Czas", bo w artykule z dn. 2 sierpnia p. t. ,,Co zrobi¢ ze ,,Wspdlnotg Intereséw"
proponuje przekaza¢ ten wielki koncern w rece prywatne.

Ale ,w jaki sposob—zapytuje sie on — wynalez¢ wielomiljonowe kapitaty
prywatne, ktore bylyby w stanie odkupi¢ od panstwa te ogromne zaktady przemy-
stowe?".

Spos6b na to autor daje nastepujacy zaptaci¢ papierami panstiwéwemi, ktére
znajdujg sie w rekach prywatnych. Przedsiebiorstwo, przejmujace od panstwa za-

~
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ktady, wypuscitoby obligacje, ktére moznaby sptaci¢ obligacjami pozyczek pan-
stwowych. Pozyczkami tcmi przedsiebiorstwo pokrytoby cene kupna zaktadow
od panstwa.

Ale czy przedsiebiorstwo datoby zyski, ktoreby pokryty kupon od wypuszczo-
nych obligacyj? Do tego zyski nie mniejsze, niz kupon oddanych obligacyj panstwo-
wych?

llustrowany Kurjer Codzienny z 8 sierpnia przyklasngt temu projektowi
w artykule p. T. Z. pod tyt. ,,Dobrze, ale nie stale". Projekt ten jednak nieco mo-
dyfikuje.

Proponuje on koncern podzieli¢ na szereg mniejszych przedsiebiorstw' i z kaz-
dego przedsiebiorstwa utworzy¢ odrebng spétke akcyjng. Proponuje on réwniez, aby
wplaty na subskrybowane akcje byly dokonane nie tylko pozyczkami panstwowemi,
ale réwniez ,wszelkiemi pretensjami do skarbu"; pozatem jednak, jedna trzecia
powinna by¢ dokonana w gotéwce, gdyz przedsiebiorstwa te bedg potrzebowaty ka-
pitatdw obrotowych.

Autor — niewiadomo dlaczego — sadzi, Ze akcje te zdotajg zwabi¢ subskry-
bentéw' na wielomilionowe sumy, chociaz akcje pierwszorzedne mozna dzisiaj naby¢
na rynku za utamek nominatu, i chociaz przemyst surowcowy jest pod wzgledem
dochodowosci deficytowy.

Mechanizm rynku pienieznego

,.Polityka Gospodarcza™ z 9 lipca zamiescita ciekawy odczyt p. Ignacego
Matuszewskiego o ,warunkach rozwoju przemystu przetwérczego w Polsce”, wy-
powiedziany w ,.Centralnym Zwiazku Sredniego Przemystu". Cze$é tego odczytu
poswiecona jest ,rynkowi pienieznemu". Sa tam twierdzenia, budzace pewne
zastrzezenia; przytaczamy ponizej niektore z tych twierdzen.

Punktem wyjscia jest teza, ze ,rynek pieniezny jest to targ na majace po-
wsta¢ inwestycje".

Teza nie wydaje sie dos$¢ Scista, gdyz rynek pieniezny dostarcza takze fun-
duszéw' obrotow'ych, rynek krotkoterminowy za$ nie jest w'ogdle targiem na in-
westycje.

P. Matuszewski twierdzi. Ze nie mamy w Polsce kredytu krétkoterminowego
lecz ,,kredyty skontyngentowane”, ,,na kartki”, ktérych otrzymanie zalezy ,,od zna-
jomosci”, mniej od jakosci interesu.

tlalej, p. Matuszewski sadzi, ze stopa dyskontowa nie jest, a powinnaby by¢,
»regulatorem" kredytu krétkoterminowego, gdyz ,,Bank Polski nie moze oddziatywac
na rynek pieniezny przez podnoszenie, wzglednie obnizenie stopy dyskontowej".

A. B

PRZEGLAD WYDAWNICTW
Recenzje.

WIOOLLEY E. S. How to Obtain Bank Costs. Cambridge, Mass. 1936. Bankers
Publishing Co. $ 5,00.

Praca ta, ktorej szereg rozdziatdbw ukazywat sie w nowojorskim Bankers
Magazine w formie artykutéw poswiecona jest aktualnemu dzi$ zagadnieniu kalku-
lacji kosztéw w interesie bankierskim. Aczkolwiek wywody autora stosujg sie
wylacznie do specyficznych warunkéw bankowosci amerykanskiej, ksigzka ta za-

1 stuguje na baczng uwage wszystkich bankéw ze wzgledu na liczne ciekawe uwagi
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i opisywane metody, ktore po odpowiedniej adaptacji wszedzie mogg mie¢ zastoso-
wanie. (mr.).

HOPKINS R. THURSTON. Famous Bank Robberies, Forgeries and Surindles.
London, 1936, Stanley Paul & Co. sh 16/—.

Ciekawa ta ksigzka nie powinna by¢ czytana na noc: moze bowiem spedzi¢
sen z powiek kazdego bankiera przypominajagc mu wszystkie sposoby, do ktérych
ucieka sie przemysIno$¢ Swiata przestepczego aby dobrac¢ sie do kapitatdw, ktdre
gromadzg banki. Ksigzka zawiera rowniez szereg cennych wskazowek i pomy-
stow dla... kandydatéw na przestepcow, (mr.).

REBOTIER MAURICE. Les participations bancaires a Tindustrie. Paris
1936, Recueil Sirey. Str. 264. Ir. 40.

Praca p. Rebotier poswiecona jest wylgcznie operacjom finansowania prze-
mystu w drodze bezposredniego angazowania sie bankéw w interesach, ktérych
autor podaje nastepujaca definicje: ,,wszelkie operacje kredytowe, potgczone z ewen-
tualnoscig unieruchomienia funduszéw na dtuzszy termin przy ktérych banki, biorac
pod, uwage przyszty rozwoj przedsiebiorstwa, zgadzajg sie ponies¢ do pewnego
stopnia jego ryzyko, liczac na zyski z przyrostu warto$ci zaangazowanego kapitatu
jak réwniez na prowizje na wszelkich operacjach, ktére moga zarezerwowa¢ dla
siebie z tytulu udziatlu w kontroli przedsigbiorstwa”. W pierwszej cze$ci autor
analizuje bardzo dokladnie poszczegolne grupy instytucyj bankowych, ktore we
Francji zajmujg sie finansowaniem przemystu, w drugiej za$ rozpatruje samg tech-
nike operacyj. Specjalnie ciekawe sg rozdziaty poswiecone analizie r6znego ro-
dzaju operacyj subskrypcyjnych, zatozycielskich i t. p. (mr.).

STEFANOW N. W. Finansirowanje wnieszniej torgowli. Moskwa, 1935,
Whiesztorgizdat.

Opracowana przy wspétudziale szeregu fachowcéw, praca ta poza ogélnymi
wiadomos$ciami o finansowaniu handlu zagranicznego, zawiera w czesci drugiej cie-
kawe wiadomosci o finansowaniu handlu zagranicznego w Rosji Sowieckiej, (mr.).

Czasopisma zagraniczne.

THE BANKER, August, 1936

zawiera, poza omowieniem fuzji angielskich bankéw potudniowo-amerykan-
skich i rozwoju bankowosci angielskiej w | potroczu 1936, artykuty Cheap Money
(A. V. Barbera) i The Rationalisation of the Discount Market omawiajgce problem
taniosci pienigdza i jego skutki, Clearing Bank Aduances (Paul Einzig) omawiajacy
malejacy udziat kredytdw w bilansach bankéw na korzys$¢ portfelu papierow pan-
stwowych, Swedens Recouery (Douglas Jay) jak réwniez biezace korespondencje
z wazniejszych krajow. ,

THE BANKERS' MAGAZINE, London, August 1936

drukuje poza obszernymi omoéwieniami sytuacji bankowosci angielskiej i za-
granicznej ciekawy artykut A. H. Gibsona ,,The Money Factor and Economic Sta-
bility", Kkrytykujgcy sztuczne metody oddziatywania na konjunkture od strony
pienigdza.

THE BANKERS MAGAZINE, New York, July 1936

przynosi jak zwykle szereg ciekawych artykutow i notatek, z posrdd ktérych
wymieni¢ nalezy: Making of Most of the Credit Department (M. R. Puyans) oma-
wiajagcy mozliwosci i konieczno$¢ rozszerzenia operacyj kredytowych banku, Pro-
blems of Managment (E. S. Woosley), Public Relation in Banking (Preston E. Re-
ed) i in.
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RIVISTA BANCARIA—MINERVA BANCARIA, 15 luglio 1936

V. Moretti — La funzione della banca centrale e la stabilizzazione del prezzi.
A.. Gambino — Raffronti internazionali fra prezzi e combi, M. Mazzuchelli — Sulle
materie prime e su talune industrie dinamiche. L'lstituto Mobiliare Italiano.

BANK—ARCHIV.

Nr. 21 z 1 sierpnia b. r.: Gesetzliche Grundlagen und Praxis der Bankenauf-
sicht in Chile — Walter Lebus; Japans konjunkturatiue Finanzpolitik — Dr. Karl
Burkheiser; Die Durchfiihrung des Zinsgesetzes fiir den landwirtschaftlichen Real-
kredit — H. v. Groeben; Polens Deuisen- und Transferprobleme — dr. Karl Thaler.

Nr. 22 z 15 sierpnia b. r.: Die Reform der Bank von Frankreich — Dr. K.
Lang; Einkiinfte aus der Beteiligung an Personalgesellschaften — Dr. Hoeres; Die

Ertragsentwicklung der amerikanischen Banken im Jahre 1935 — Dr. H. Lufft;
Zweifelsfragen des Hypothekenrechts — Dr. Werner Spohr.
DIE BANK.

Nr. 29 z 15 lipca b. r.: Konjunkturorientierte Gemeindefinanzpolitik — Dr.
Karl Burkheiser; Versicherungswirtschaft 1935 — Robert Hafferberg.

Nr. 30 z 22 lipca b. r.: Der wirkliche Ratienalisierungsbegriff — Dr. Werner
Mette; Zur Goldklausel der Dollarbonds — Dr. Kurt Hoffman; ,,Les deux cents
familles” — J. P. Renard.

Nr. 31 z 29 lipca b. r.: Zur ,,Borsenhausse” — H. R.; Der Staatshaushalt in
der Weltwirtschaftskrise — Dr. Hermann Broecker; Bucket - Shops in England und
Frankreich — Dr. Robert Arzet.

Nr. 32 z 5 sierpnia b. r.: Der Staatshaushalt in der Weltwirtschaftkrise 11 —
Dr. Hermann Broeker; Der zuiischenstaatliche Zahlungsuerkehr — Dr. Werner
Schétz; Umgang mit dem Kunden — Friederich W'. Wiesler; ,,Das Kreditgeschdft
der Banken™ — Herbert Decker.

Nr. 33 z 12 sierpnia b. r..  Wandlungen im Charakter des bankwirtschaltlichen
Liquiditatsproblems — Dr. Wictor Wrede; Zwei Jahre Rohstoffkreditgeschdft —
Arno Seeger.

Nr. 34 z 19 sierpnia b. r.. Das Liguiditatsproblem der modernen Geld- und
Kreditwirtschaft — Dr. Victor Wrede; Die Depositenuersicherung in den Vereinigten
Staaten — Dr. W. Tomberg.

Czasopisma krajowe.

OSZCZEDNOSC.

Nr. 14 z dnia 31 lipca b. r.: Rozporzadzenie Ministra Skarbu o Zwigzkach
Komunalnych Kas Oszczednosci; Dziatalnosé K. O. woj. Slaskiego w r. 1935 —
M. Wk Tulacz; Sprawozdanie Zwigzku Komunalnych Kas Oszcz. woj. Slaskiego
za rok 1935; Podstawy propagandy oszczedno$ci — St. Kopczynski.

Nr. 15 z 15 sierpnia b. r.. Na marginesie memoriatu Zwigzku Powiatéw R. P.;
Podstawy propagandy oszczednosci (dok.) — St. Kopczynski; Komunikaty Zwigzku
K. K. 0. w Warszawie; Numer uzupetniajg: kronika krajowa, wiadomosci zagra-
niczne, statystyka i bilanse.

GAZETA BANKOWA.

Nr. 14 z 25 lipca b. r.: Przysztos¢ wartosci ztota — prof. Gustaw Cassel;
Ograniczenia dewizowe a stosunki prywatno-prawne z zagranicg — Henryk Fisch;
Zasady postepowania uktadowego dla rolnikbw — Z. Sinnreich. Na reszte numeru
sktadaja sie: bibljografja, ustawodawstwo gospodarcze, skarbowos$¢, pieniadz i kre-
dyt, kronika zagraniczna.
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Tabl. |I.

(W milj. ztotych) Bank Polski
Rok Rezerwy kruszcowo .Walutf)we —? Eg o: T g—Ec—:s
i V:/_aluty i d(_erzly %2 §§ E% Eg x 3
o zaliczone niezali- oS£¢ '8 = S 353z
miesiac  foto do  czone do D'E gz °5 g% égé
pokrycia pokrycia N o<
1930 VI 703,2 2218 110,7 610,7 74,4 13209 213.4 59,16
1931 VI 5679 167,3 1293 6433 864 12543 1815 49,03
1932 VIl 4801 40,2 1050 682,3 120,7 1.089,2 136,6 41,80
1933 VII 4728 81,2 6333 109,2 1,002.6 149,00 4391*)
1934 VI 4917 40,1 6138 64.6 907.6 197,3 43,50
1935 VIl 5111 — 146 6406 456 931,7 2058 49,06
X 453,7 — 173 7125 89,9 10468 1281 4217
Xl 4428 — 185 706,1 87,7 1.034.2 131,8 41,46
Xl 4444 — 26,9 6891 1095 1.007,2 2085 39,78
1936 11 4451 — 171 6137 97,7 9791 1623 42,69
1l 426,7 — 263 6113 735 9788 1543 41.26
v 380,6 — 152  656,7 86,3 1.010,0 147,3 36,01
\% 3745 — 6.5 6594 1344 10611 1225 33,73
VI 3705 — 72 6399 1427 10186 1716 33,94
« VI 365,9 — 83 6349 1365 9984 273,8 34,08

") Odsetek pokrycia jest obliczany, poczynajac od konca marca 1933 r.
w/g nowych zasad pokrycia, t. zn, przedstawia stosunek ztota do obiegu
biletéw i natychmiast ptatnych zobowigzan, pomniejszonych o 100 milj. zi,
Tabl. II.
Rynek pieniezny i lokacyjny

Rok  Obieg pieniczny Liczba  nosc ] Rentow
. w milj, zt Odsetek ; nosc 57
i -~ weksli ogtoszo- List. Zast. PozyczKi
miesiac W tem bi- o oiest nych  Tow. KI. \onwer-
4 Ogétem lon i mo- P " upadtosci m, W-wy svinei
nety sreb. z 1933 1. SYIN€l
1930 VII 1,543,6 222,7 5,29 75 11,06 11.34
1931 VII 1,491,2 236.9 4,68 67 12,24 14,50
1932 VII 1,356,8 267.6 3.19 46 15,60 18,12
1933 VII 1.347,7 3451 1.09 21 13,82 15,50
1934 VIl 1.267,7 360.1 74 24 10.15 11,06
1935 VII 1.327,7 396.0 6.2 16 10,10 10,38
X 1.464,0 417,2 5,0 14 11,55 10,75
Xl 1.446,9 4124 5,2 10 11.96 11,61
Xl 14115 404,3 54 9 11,34 11.36
1936 1 1.387,0 407,9 47 12 9,54 8.71
. 1,375.9 397,1 4,6 20 9,68 8,92
Y 1,409,4 3994 5.1 7 10,16 9,53
s V 1.474,7 413,6 9 9,68 10,06
s VI 14219 403,3 9,69 10,30
. Vi 1.497.7 409,3 ' ) |
Uwagi do tablic:
Tabl. 1. Dane z dekadowych bilanséw 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. 1.
Kursy na gietdzie pienieznej w Warszawie.
Przy pozyczkach premjowych i akcjach kursy sg podane za sztuke, przy in-
nych papierach procentowych — w procentach nominaty, Kursy odnoszg sie
do tranzakcyj koncowych danych dni.

21.VI1 31.VIL 7.VIL 14.VIH 21. VI

z 1936 1036 1936 1936 1936

Papiery procentowe'.

3% Prem. Poz. Inwestycyj-

na | em. zt, 63.00 62.00 62.75 64.00 64.00
3$ Prem. Poz. Inwestycyj-

na Il em. " 62.00 61,50 62.251 62.75
4% Prem. Poz. Dolarowa 5 Doi. 4750 4750 4750 47.50 48.00
5% Panstw, Poz. Konwer-

syjna 1924 r. zt. 46.00 4550 - 46.75
5$ Panstw. Pozyczka Ko-

lejowa z 1926 r. . zt. — _ - —
6% Poz. Dolar, 1919/20 r. Doi. 5750 — 60.00 62.50
1% ,  Stabiliz. 1927 r. Doi. 4500 45.00 47.00 4850 49.50
5%" listy zast. i obi. B.G.K. zt. 81.00 81.00 81.00 81.00 81.00

» . P.B.R, i B.GK, zt. 83.25 83,25 8325 83.25 83.25
8% w o zt, 94.00 94.00 94.00 94.00 94.00
Listy zast. tow. kredyt.
4%$ L. Z, Tow. Kred.

Ziemsk. w Warszawie zt. 4525 44,63 4475 4500 45.25
A% L. Z. Ztotowe Pozn.

Ziem. Kr. serji K 1933) zt. — - — — -
5% L.Z.T.K. m. Warszawy " 54,00 — 5300 5300 —
5, . 1933 5350 52.00 53,50 53.00 53.00
56 , , m. todzi. — 4750 . 47,75 47175 —
54 , , m. Siedlec . [ — — — — 29,00

Akcje'.

Bank Polski ~ - - - _ 100 zt. 98.00 95,00 95,50 97.50 96.75
,Sita i Swiatto" . 50 — —
Cukrownia Chodoréw 100 — - — — —
Warsz. Tow. Fabr. Cukru 100 — 28.00 — — —
Warsz. Tow. Kop. Wegla

i Zakt. Hutn. 100 - - — _
Ostrowieckie Zaktady. 50 — — 28.00 2850 —
Lilpop, Rau i Loewenstein 25, 1225 — — — 12.50
Modrzejow. Z. Gérn.-Hutn. 50 , — — — = 5,60
Warsz. S.A. Bud. Parowoz. 25, — — — — —
Starachow. Zakt. Goérn. . 100 3225 3050 3250 33.00 —
Haberbusch i Schiele . 100 , — — 4050 — 39.00

DeW|zy zagraniczne:

Belgja 100 Big. 89.30 89.55 89.65 89.58 89.68
Berlin 100 Mk. — — — — —
Holandja.. 100 FI. 360.00 360.45 361.00 360.80 361.00
Londyn 1t 26.58 26.60 26.69 26,74 26.73
Nowy-York - - _ _ 1 Doi. 5.28% 5-31% ¢ 5.31%
Nowy-York telegr. 1, 5.28A 530% 5317, =8 531
Paryz.....cooooiveccinins 100 Fr. 3501 35.01 3501 3500 34.99
Praga .......cccoevreveeennrenienenns 100 K. 2195 2194 2197 2196 2196
Szwajcarja - - - 100 Fr.  173.00 173.25 173.30 173.28 173.20
Wiochy.....coiiiis 100 Lir. — — —

!
) Warto$¢ nomin. 100.—
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Tabl. IV.
Stan rachunkéw w najwazniejszych bankach emisyjnych.
Natychmiast
Data Zioto Dewizy POl " piaie zobo-  Obieg

wekslowy ™ \iazania

Bank Angielski (miljony t).

31.X11,1931 1213 — 273 1744 364,1
2.1,1935 192,8 — 24,2 164,1 394,7
1 1. 1936 200,6 — 237 1778 411,8

2611, 2014 — 11,0 150,4 399,9

29Iv. 2035 — 83 150,5 416,9

24VI, -, 217,3 - 7,6 148.2 437,8

29.VII. 240,9 —i. 71 156,9 448,6

v, 244,0 — 8.9 1534 450,3

Bank Francji (miljony frankow).

31.X11.1931 68 481 13040 15 529 29 512 83 547

29.X11.1933 77098 161) 5881 15736 82 613

28.X11.1934 82 124 1 4923 19 077 83 412

27.X11.1935 66 296 10 11029 11578 81 150

28.11. 1936 65 789 6 11 062 11 560 21 239
3V, 63 917 7 14 627 10222 84 581

26V 53 999 20 22 824 7832 85 106

3LV1I. 54 989 16 15221 8 167 84 907

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

28.X11.1933 2987,6 — 1351,1 2480,1 2613,1

31.XI11.1931 3568.8 — 2216 2829,2 3081,0
21. 1935 5396,5 — 12,7 4405,1 3215,7
2.1. 1936 7835,4 — 93 6385,8 3709,1

2711, 8032,9 — 116 6594,3 3677,1

29.1V. 8056,4 — 10,0 6547,0 3741,7

25VI. 82433 — 93 6489,0 3980,0

30.VII. 8500,3 — 6,8 6780,2 3951,1

EAV/1] . 8528,7 — 11.0 6790,9 39835

Bank Rzeszy (miljony marek).

31.X11.1931 984,0 172,3 4144,0 754,9 47758

30.X11.1933 386.2 9,4 3177.02) 639.8 3645,0

31.X11.1934 79,1 4,6 4020,6 983,6 3900.6

31.X11.1935 82,5 52 4498,3 1031,8 4285,2

29.11.1936 71,7 5,4 4025,7 652,5 3176,7

3L, 71.8 54 42014 767,5 42675

30.VI. 71,7 51 4698 9 960,2 4389,2

3LV, 71,9 52 4512,7 708,6 4301,0

Bank Gdanski (miljony guldendw).

31.X11.1931 218 25,5 10,4 9,4 44,0

30.X11.1933 29,9 10.0 154 10,8 40.2

31.X11.1934 23,6 29 22,0 38 38,9

31.X11.1935 20,7 2,1 17,1 34 29,2

29.11. 1936 20,8 16 15,4 31 21,7

LI 20,8 2,0 15,6 4,0 28,3

ORI 20,8 36 14,9 49 30.0

3LV, 208 44 14,1 55 313

> Nie,zaliczone .dq pokrycia. .
, Zf {X) te] pozycji q(&topv/ane sg od listopada 1933 zaliczone do po-
krycia papiery wartosciowe (por. ostatnig zmiang statutu Banku Rzeszy).
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Tabl. V.

Stopy dyskontowe bankéw emisyjnych

Stan na 15 sierpnia 1936 r.

= Data ostatniej Poprzednia Obecna

<raj zmiany s?opa % stopa %
Anglja 30.VI. 1932 24 2
Austrja 10.VI1, 1935 4 34
Belgja 14V, 1935 204 2
Butgarja 15,VII1. 1935 7 6
Czechostowacja 31, XI1. 1935 34 3
Danja 21,VIII. 1935 204 34
Estonja I.X, 1935 5 44
Finlandja I.XI1. 1934 44 4
Francja 9,VII, 1936 4 3
Gdansk 21L.X. 1935 6 5
Grecja 14.X, 1933 74 7
Hiszpanja 3,VIII. 1935 5
Holandja 7,VIl. 1936 34 3
Irlandja 30.VI. 1932 F 3
Japonja 6.1V. 1936 — 3.65 3.285
Jugostawja LI1. 1935 64 5
Litwa 11 1934 6—7 5]-6%*)
totwa 11 1933 6—7 54-6%)
Niemcy 22,IX 1932 5 4
Norwegja 23.V. 1933 4 34
Polska 25X. 1933 6 5
Portugalja 13.XI11. 1936 5 44
Rumunja 15.XI1 1934 6 44
Stany Zj. (New-York) 311, 1934 2 14
Szwajcarja 2V. 1935 2 24
Szwecja 29,X1, 1933 3 24
Wegry 28.VI1I, 1935 44 4
Wiochy 18,V. 1936 5 44

*) Pierwsza stawka dla bankéw i instytucyj kredytowych, druga dla

innych oséb i firm.

Tabl. VI.

Miedzynarodowy rynek pieniezny

Stopa pienigdza dziennego

Data Nowy
York
30.XIl. 1933 1
31Xl 1934  4-~1
31.XII. 1935 %
31111 1936 7.
16.V. 1
26.VI. 1
3LVl Y.-1
15VIL. o 1-1
Wydawca:

Redaktor odpow.:
6493.

Stanistaw Olenski.

Stopa dyskonta prywatnego

Lon- ; . Nowy Lon- ¢ .
dyn Berlin  Paryz York dyn Cg Paryz
44X 5—6 14-21 %—5/8 I-IVir, 37s iW/s
4'8-438  78—1 T8-7u. "~ 37?7 178

414 V233 47, T8-To ‘710-74 3 57,
4-1 3A—34 7s-7Tm  7in
4-1 278-275 4 78-3fi0 '732-710 278 6

4 27023 37s 78-7>0 27|r 44

4 i — 3 3|16 %e 27r 37s

4 2-8—3Ii 27s 7io %he 278 3>

w imieniu Komitetu Redakcyjnego — Dr, Stefan Buczkowski
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