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ZAGADNIENIA BIEZACE

Konsolidacja a gospodarstwo

Wchodzimy obecnie znowu w okres, w ktérym sprawy polityczne
zaczynajg co raz bardziej dominowa¢ nad zagadnieniami gospodar-
czemi, a te ostatnie réwniez nabierajg co raz wiekszego zabarwie-
wienia politycznego. Te przemiany sg wyraznie zwigzane z procesem
rozwijajgcego sie co raz silniej ozywienia gospodarczego, ktore,
zwiekszajgc dobrobyt, odwraca mysl ludzkg od przyziemnych spraw
pracy i chleba ku celom bardziej idealnym.

W tych krajach Europy, w ktorych problem demograficzny przy-
brat w czasie kryzysu najwieksze nasilenie, polityka gospodarcza
panstwa musiata zmierza¢ wpierw do usuwania trudnosci w ramach
uktadu wewnetrznego; dopiero teraz w miare osiggania maksimum
tego, co da sie zrobi¢ w ramach wewnetrznej gospodarki, wysuwa
sie na czoto zagadnien problem ekspansji politycznej i gospodarczej
na zewnatrz. Przezywane obecnie konflikty miedzynarodowe sg ob-
jawem wielkiego wzmocnienia sie militarnego tych panstw, ktére
stusznie nazwano ,,dynamicznymi”. Wojna wiosko-abisynska, skom-
plikowane gry polityczne w sprawie hiszpanskiej, ostatnio wreszcie
konflikt japonsko-chinski — oto przejawy ekspansji narodow zy-
wotnych i silnych. Prawo bytu, prawo sity triumfuje znowu na are-
nie miedzynarodowej i decyduje o losach narodéw. Szczegdlnie groz-
ng dla obecnego stanu rzeczy w Europie staje sie ekspansja panstw
0 autokratycznym systemie rzadow: panstwa te, dokonawszy ogrom-
nego wysitku zbrojeniowego kosztem zmniejszenia stopy zyciowej
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duzej czesci spoteczenstwa, doprowadzity u siebie do takiego napie-
cia, ze musi sie ono wyladowa¢ w postaci ekspansji zewnetrznej,
gdyz poza tym istnieje tylko jedna alternatywa; ruina gospodarcza
I bankructwo systemu.

Na tle tych przemian w skali $wiatowej staje sie zrozumiatym
wzrost zainteresowania opinii publicznej w Polsce sprawami poli-
tycznymi. Szerokie masy spofeczenstwa widzg, 1 rozumiejg, ze
w miedzynarodowym wyscigu pracy pozostajemy daleko w tyle za
innymi narodami, ze gdy inne panstwa szykuja sie juz do ekspansji
zewnetrznej i posrednio lub bezpo$rednio zagrazajg naszym intere-
som, to my nie odrobiliSmy jeszcze zalegtoSci wewnatrz kraju
i tkwimy sktoceni w poszukiwaniu wiasnego oblicza politycz-
nego i moralnego. Spoteczenstwo: nasze rozumie, ze rozwdj gospodar-
czy kraju, bedacy podstawg sity moralnej i militarnej kazdego pan-
stwa, zalezy gtéwnie od organizacji politycznej narodu, od uktadu
sit politycznych, rzadzacych krajem. Stad szeroki oddzwiek znalazto
w narodzie naszym hasto konsolidacji sit, hasto wyciagniecia Polski
Z prymitywu.

Jednak obecny rozwéj wypadkéw w Polsce musi budzié¢ szereg za-
strzezen natury zasadniczej. Na tym miejscu pragniemy podkres-
lic tylko te zastrzezenia, kt6re nasuwajg sie ekonomiscie, obserwu-
jacemu zycie polityczne naszego kraju.

Przede wszystkim obserwujemy w naszych wewnetrznych wal-
kach i grach politycznych zbyt wiele elementéw nie rzeczowych, zbyt
wiele demagogii i rozgrywek o charakterze czysto personalnym
a zbyt malo powaznej naprawde pracy programowej, konstruk-
tywnej, liczacej sie z catoscig skomplikowanego zycia panstwowego.
Niski poziom mysli politycznej zaznacza si¢ u nas szczegdlnie w spo-
sobie traktowania zagadnieh gospodarczych. Przygladajac sie roz-
nym enuncjacjom politycznym dostrzega sie wyraZnie usuwanie w
cien najkapitalniejszych zagadnien gospodarczych i wysuwanie
w ich miejsce r6znych haset o posmaku demagogicznym lub nic nie
moéwiacych ogdlnikéw. Polityka przeradza sie w licytacje haset pod-
niecajagcych fantazje ttuméw mirazem szybkiego i tatwego podniesie-
nia ich stopy zyciowej, lub w bezwzgledne negowanie wartosci wy-
sitkdw obozu przeciwnego, dlatego tylko, ze robig to przeciwnicy
polityczni.

W petnym poczuciu odpowiedzialnosci za ponizsze stowa twierdzi-
my, ze panujgca obecnie atmosfera w Polsce nie odpowiada powa-
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dze chwili i wywiera demoralizujgcy wptyw na miodsze pokolenie,
ktore przyzwyczaja sie do ptytkosci myslenia w sprawach, ktore
wymagaja gtebokich przemyslen i duzej sity charakteru. Czas naj-
wyzszy na zmiane tej atmosfery. Prace nalezalo rozpocza¢ od tego,
aby przede wszystkim nasza mysl polityczno-gospodarcza byta na-
stawiona na wyzszy styl, aby spoteczefnstwo dostawato w tej dzie-
dzinie lepszg strawe duchowa.

Obok kwestii poziomu mysli politycznej istnieje kwestia szczerosci
przekonan politycznych. Zapomina sie u nas zbyt czesto o Scistym
zwigzku, jaki zachodzi miedzy polityczng forma rzadéw a ustrojem
spoteczno-gospodarczym. Ustréj, w ktorym my zyjemy, w ktorym
zyje wieksza cze$¢ cywilizowanego $wiata, moze istnie¢ tylko w ok-
reSlonych warukach poiitycznycn. Warunki te okre$lit lapidarnie
Baldwin w stowach: ,wolno$¢: uporzadkowana w granicach prawa
wolnosé, z czynnikiem sity po za nia, a nie wysunietg na czoto: spo-
czenstwo, w ktérym autorytet i wolnos¢ bytyby potagczone w takich
proporcjach, azeby tak panstwo jak i obywatel staty sie w nim za-
rowno celem jak i $rodkiem”. Brak tych warunkéw prowadzi badZ
do anarchii badZ do rzadow autokratycznych, w ktorych obywatel
nie ma glosu a biurokracja decyduje o wszystkim. Totalizmu pan-
stwowego nikt w Polsce otwarcie nie broni, ani tez nikt do niego
otwarcie nie dazy. Ale tez w tym tkwi moze najwieksze niebezpie-
czenstwo. Wypieranie sie pewnych haset swiadczy jedynie o ich wiel-
kiej niepopularnosci w spoteczenstwie, ale nie przesadza to jeszcze
mozliwosci istnienia pod powierzchnig ukrytych wysitkow, zmierza-
jacych do reform sprzecznych z naturg i ideatami naszego narodu.
Otoz trzeba sobie to wyjasnic, ze ustrdj totalny i wolna gospodarka
wzajemnie” sie wykluczajg. Nie mozna wiec broni¢ koncepcji panstwa
totalnego, bedac réwnocze$nie zwolennikiem wolnej gospodarki, a
z drugiej strony nie mozna postulowa¢ gospodarki planowej wzgl.
kolektywnej, bedac réwnoczesnie zwolennikiem szczerze demokra-
tycznej formy rzadéw, gdyz jedno z dwojga pas¢ musi zawsze ofia-
rg przy realizowaniu danej koncepcji. Jezeli kto$ gtosi, ze taczenie
tych sprzecznosci jest mozliwe i wskazane, to mamy w tym dowdd
albo, nie przemyslenia rzeczy do korica, albo nieszczerosci i fatszywej
gry, majacej zaprowadzi¢ spoteczenstwo tam, gdzie by sobie tego
najmniej zyczyto.

Trzecia wreszcie sprawa, to ustalenie programu polityki gospo-
darczej Panstwa i warunkow jego realizacji. Wydaje nam sie, ze
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w obecnych warunkach polskich fatwiej bytoby osiggna¢ konso-
lidacje pogladow w zakresie programu gospodarczego, niz na od-
cinku bezkompromisowych pogladéw politycznych, gdyz mozna
skonstruowac taki program gospodarczy, ktéry; uzyska od razu apro-
bate wiekszosci spoteczenstwa mimo dzielagcych je réznic politycz-
nych. Na odcinku gospodarczym interesy wielu klas, grup, czy par-
tyj sa zbiezne o; wiele bardziej niz na odcinku spraw czysto politycz-
nych. Dla tego sadzimy, ze potrzebny nam nieodzownie dtugofalowy
program gospodarczy powinien by¢ dzietem niezaleznym od pracy nad
konsolidacjg polityczng i praca nad nim nie powinna by¢ uzaleznio-
na od wynikow akcji konsolidacyjnej. Wiecej nawet, sadzimy, ze
wiasnie wyniki) akcji konsolidacyjnej beda zaleze¢ od ustalenia i rea-
lizacji wszechstronnego i na rozsgdnym kompromisie opartego pro-
gramu gospodarczego.

W zakresie spraw spoteczno-gospodarczych mamy trzy najbardziej
zasadnicze problemy. Sg| to:i 1) zagadnienie samowystarczalnosci gos-
podarczej w zwigzku z rozbudowg pogotowia obronnego, 2) kwestia
ingerencji panstwa w zycie gospodarcze, wzglednie swobody inicja-
tywy prywatnej, 3) realizacja postulatu sprawiedliwosci spotecznej.
Pochodnymi w stosunku do tych zagadnien sg pilne reformy gospo-
darcze, jak: przebudowa ustroju rolnego, industrializacja kraju, od-
budowa rynku kapitatowego, reforma cigezarow publicznych, norma-
lizacja obrotow zagranicznych oraz przeprowadzenie wielkich inwe-
stycyj w zakresie podstawowych urzadzen gospodarczych. Nie ulega
watpliwosci, ze mozna dojs¢ w rozwigzywaniu tych zagadnien do
rozsadnego programu, liczacego sie nie z partykularnymi interesami
tych czy innych grup, lecz z catoscig zycia gospodarczego. Rozwia-
zanie tych zagadnien jest sprawag delikatng i brzemienng w réznego
rodzaju skutki, to tez powinno ono by¢ dokonane tylko pracg zespo-
fows, prowadzong przez ludzi o najwyzszych kwalifikacjach moral-
nych i fachowych.

Te prace powinny by¢ podjete bez najmniejszej zwioki. O ile bo-
wiem mozemy sie bawi¢ w rézne gierki na terenie czysto politycz-
nym, o tyle z powszechnie znanych wzgledéw to samo zjawisko na
terenie gospodarczym mogtoby sie srogo zemsci¢ w przysztosci, gdy-
by rozw6j wypadkéw wykazat, ze zmarnowaliSmy zbyt powazng
ilo$¢ tego drogiego elementu, jakim w przygotowaniu narodu na
wszelkie ewentualnosci jest czas.
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Procent i rentownosé

W poprzednich dwoch numerach ,,Banku” omoéwiliSmy charakte-
rystyczne zmiany, jakie zaszty na naszym rynku kapitatowym w
ostatnich miesigcach i jakie w wyniku doprowadzity do og6lnego ob-
nizenia stawek procentowych od wktadéw. Naszg ocene sytuacji moz-
naby stresci¢ w stowach nastepujacych:

W dokonanej obnizce stawek widzimy ostatni akt proceséw defla-
cyjnych na odcinku kredytowym. Bytby sie on dokonat znacznie wcze-
$niej, gdyby nie perturbacje, sktadajace sie na tzw. kryzys zaufa-
nia. One to sprawity, ze rynek kredytowy nadgza z dos¢ duzym opdz-
nieniem za wzrostem produkcji i obrotéw towarowych; gdy te ostat-
nie powaznie wzrosty, rynek kredytowy osigga dopiero ,,dno”, od
ktérego rozpocznie sie nowa ekspansja. Obnizka stawek w ope-
racjach biernych jest nastepstwem spadku stopy w operacjach
czynnych i to zarbwno tego spadku, ktory nastgpit samorzutnie pod
wptywem deflacji obiegu wekslowego, jak i tego, ktéry spowodowa-
fa akcja konwersyjna Panstwa. Sadzimy przy tym, ze stawki od naj-
wazniejszych kategoryj wkiadoéw doszty juz do poziomu, ponizej kto-
rego nie bytoby wskazanym zej$¢. To tez jezeli czego$ mamy sie oba-
wia¢ w przysztosci, to nie dalszej obnizki stawek, lecz raczej powsta-
nia tendencji zwyzkowej, przed ktorg trzeba sie bedzie usilnie bro-
ni¢, by nie hamowata biegu poprawy.

Piszemy to w przekonaniu, ze wzrost produkcji i obrotow bedzie
postepowaé dalej a nawet w jeszcze wyzszym tempie, gdyz nie chce-
my nawet przypuszcza¢ by w obecnej sytuacji miedzynarodowej
i przy dzisiejszych nastrojach spoteczenstwa mdgt utrzymac sie
obecny poziom dziatalnosci gospodarczej kraju.

Z kwestig oprocentowania wkiadéw wigza sie rozliczne zagadnie-
nia. Komentarze, jakie ukazaty sie w prasie na temat dokonanej ob-
nizki stawek od wktadéw byty dla tego wiasnie tak rozbiezne, ze pod-
chodzity do tego zdarzenia od strony pewnych zagadnien a nie obej-
mowaty catego wachlarza probleméw. Takie jednostronne komenta-
rze i opinie mogg tylko dezorientowa¢ opinie publiczng, co nie jest
takie btahe, gdy sie zwazy, ze czujno$¢ naszego spoteczenstwa jest
szczegdblnie wyostrzona na odcinku finansowym, bo w tej czujnosci
byto ono przez wiele lat utrzymywane.

Jednym z zagadnien gtdéwnie interesujgcych szerszy ogét jest kwe-
stia oprocentowania kredytow bankowych. Odezwaty sie liczne gto-
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sy, wyrazajace zdziwienie, ze po obnizce stawek od wktadoéw nie za-
dekretowano obnizki stopy debetowej i padly glosy domagajace sie
tej obnizki. Rownocze$nie pewien odtam prasy gospodarczej potozyt
gtdwny nacisk na sprawe rentownosci instytucyj kredytowych, su-
gerujac, ze obnizka oprocentowania wktadow nie tyle wynika z sy-
tuacji rynkowej, ile ma na celu przede wszystkim poprawe tej ren-
townosci, ktéra jakoby w pewnych instytucjach przedstawia sie
bardzo krucho. W ten sposéb szerokie masy czytelnikbw mogly na-
bra¢ przekonania, ze wskutek obnizki stawek od wktadéw przy utrzy-
maniu stopy od kredytéw na dotychczasowym poziomie, marza zwigk-
szyka sie, zwiekszajac rentownos$¢ interesow bankowych. Zapatry-
wanie takie jest oczywiscie biedne, gdyz w rzeczywistosci nie ma
zwiekszenia rozpigtosci miedzy stawkami kredytowymi i debetowy-
mi, a w najlepszym razie jest restytucja marzy istniejgcej poprzed-
nio tj. w czasie gdy stawki debetowe utrzymywaty sie na poziomie
maksymalnej stopy ustawowej, podczas gdy dzi$ raczej zblizajg sie
do stopy Banku Polskiego. Nie twierdzimy, ze stawki debetowe sg
dzi§ wystarczajgco niskie; przeciwnie, uwazamy, ze nalezatoby da-
zy¢ do dalszego potanienia kredytu, ale jesteSmy przeciwni realizo-
waniu tego celu droga mechanicznej redukcji stopy od wkladdw,
nieuzasadnionej sytuacjg rynkowa. Stopa od wkiaddéw jest takze
ceng kredytu i dowolne manipulowanie nig nie jest mozliwe bez na-
razenia na powazny rozstrdj rynku kapitatowego, zycie byto by bar-
dzo utatwione, gdyby tak mozna byto stwarza¢ rentownosSC intere-
sow bankowych dowolnym manipulowaniem stawkami procentowy-
mi. Poglad, ze rentowno$¢ bankdéw pozostaje w stosunku odwrotnie
proporcjonalnym do wysokosci stawek biernych prowadzi do ab-
surdu.

Obnizke stawek od wkiadéw komentowano réwniez i w ten spo-
sob, ze Rzad pragnie tg droga skierowa¢ wolne kapitaty do lokat
rzeczowych i lokat w papierach warto$ciowych. Sadzimy, ze bied-
nym jest przypisywanie takich intencyj polityce gospodarczej na-
szego Rzadu. Po pierwsze wynikatoby stad, ze obnizka stawek nie
wynikia z sytuacji rynkowej, co nie jest stuszne. Powtore, takg po-
lityke, nie liczacg sie z sytuacjg na rynku pienieznym, nalezatoby
nazwa¢ antybankowa, godzac w najzywotniejsze interesy aparatu
kredytowego, a nie sgdzimy, aby czynniki decydujgce nie braty tych
okolicznosci pod uwage.

Gdybysmy byli krajem o wysokiej kapitalizacji pienieznej i w ta-
kiej sytuacji, ze wielkie kapitaty lezatyby w bankach bezczynnie, to
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taka polityka gospodarcza bytaby moze stuszna i celowa; ale u nas
jest akurat odwrotnie, kapitalizacja pieniezna w poréwnaniu z ogol-
ng kapitalizacjg kraju wykazuje raczej powazny niedorozwoj a za-
potrzebowania na kredyt, zwiaszcza inwestycyjny, nie brak. W na-
szych warunkach nalezy wiec usilnie popiera¢ rozwoj kapitalizacji
pienieznej a nie utrudniaC go przez zachecanie kapitatbw do omi-
jania bankéw. We wspotczesnym mechanizmie gospodarczym banki
sg czym$ wiecej niz zwyklymi posrednikami w obrocie: one sg —
i majg stuszng pretensje do tego — dystrybutorami kapitatu, one
stojg na strazy rentownosci gospodarstwa narodowego i kieruja ka-
pitaty tam, gdzie rentowno$¢ jest najwieksza. Rezygnujac z tej roli
banki podkopywatyby wiasng racje bytu.

Przechodzac teraz do aktywnej strony dziatalnosci aparatu kredy-
towego, musimy podkres$li¢, ze w chwili obecnej pietrza sie jeszcze
liczne trudnosci, nad ktoérych usunieciem trzeba pilnie pracowac.
PisaliSmy o nich jeszcze w numerze czerwcowym ,,Banku”. Tu do-
damy, ze coraz silniej wystepuje zapotrzebowanie na kredyt inwe-
stycyjny ze strony samorzadéw oraz przedsiebiorstw przemysto-
wych, zapotrzebowanie, ktére nie znajduje dostatecznego zaspokoje-
nia. Poza tym odczuwa sie brak koordynacji miedzy planami dzia-
falnosci instytucyj finansujgcych inwestycje. W tych warunkach
obserwujemy w niektorych gateziach gospodarstwa zjawiska de-
flacyjne, tzn. splaty diugdbw poprzednio zaciggnietych sg wyzsze
od przyptywu nowych kredytéw do tych gatezi, co oczywiscie nie
moze by¢ uznane za objaw pomysiny.

W zwigzku z kwestig dalszego rozwoju naszej koniunktury gospo-
darczej toczy sie w prasie pod r6znymi postaciami dyskusja na te-
mat: koniunktura panstwowa, czy prywatna?

Prasa tzw. sfer gospodarczych wyraza poglad, ze dalsza poprawa
koniunktury zalezy od spetnienia przez Rzad szeregu warunkdéw
a gtoéwnie od redukcji ciezarébw publicznych i wycofania sie¢ Pan-
stwa z rynku kapitatowego, czyli zaprzestania tzw. drenazu. Nieja-
ko w odpowiedzi na to ukazaly sie artykuty zwolennikéw koniunk-
tury panstwowej, w ktorych droga niezwyktej ekwilibrystyki myslo-
wej usitowano wykaza¢, ze panstwo nie tylko ma prawo, lecz wrecz
obowigzek Sciggania kapitatow, skad sie tylko da na rozbudowe tzw.
podstawowych inwestycyj drogowych, wodnych, melioracyjnych itd.



208 BANK

Ta ekwilibrystyka polega na tym, ze pojeciu rentownosci bezposred-
niej przeciwstawiono pojecie rentownos$ci posredniej i udowadniano,
ze rynek kapitatowy powinien finansowac przede wszystkim inwe-
stycje podstawowe, gdyz w Polsce wihasnie one odznaczajg sie ,,0l-
brzymia wprost” rentownos$cig posrednig. Sgdzimy, ze takie stawia-
nie sprawy dezorientuje tylko opinie publiczng i dyskredytuje stusz-
ng w zasadzie idee robot publicznych.

Co do zwolennikéw prywatnej koniunktury, to nalezy zarzuci¢ im
nieuwzglednienie probleméw walutowych w chwili obecnej; wydaje
im sie, ze problem ten w Polsce istnieje chyba juz tylko pod posta-
cig kwestii zniesienia ograniczen dewizowych; tymczasem gdyby
Rzad zrealizowat nawet wszystkie postulaty sfer gospodarczych, to
proces poprawy gospodarczej nie rozwinie sie¢ U nas w rozmiarach
oczekiwanych ze wzgledu na trudnosci natury walutowej w ramach
obecnego stanu rzeczy. Poza tym — i tu majg racje zwolennicy ko-
niunktury panstwowej — panstwo nawet jako podmiot prywatno-
gospodarczy zajmuje obecnie tak ogromng pozycje w gospodarstwie,
ze z natury rzeczy musi by¢é ono gtdbwnym motorem poprawy go-
spodarczej. Twierdzac to, dalecy jesteSmy jednak od tego, by pan-
stwu przyznawa¢ prawo i obowigzek Sciggania kapitatow z wolne-
go rynku na podstawowe inwestycje, ktére — rentowne nie sg i nie
bedg dla tego kto sie na nie bedzie zadluzat, chociaz istotnie posia-
dajg wysokg posrednig rentownos¢. Twierdzimy, ze w obecnym na-
szym potozeniu ,,drenowanie” rynku Kkapitalowego na te cele —
gdyby istotnie miato miejsce — byloby sprzeczne z interesem Pan-
stwa jako podmiotu nadrzednego i Skarbu Panstwa, jako podmio-
tu prywatno-gospodarczego. Gdyby Skarb wzigt z tego rynku malo,
obawiajac sie, by nie zostaly uszczuplone rezerwy gospodarstwa
prywatnego, to rozmiary inwestycyj podstawowych bedg o wiele
za male, by mogty speti¢ role czynnika strukturalnej przebudowy
naszego gospodarstwa; gdy wezmie za duzo albo wszystko, wow-
czas doczekamy sie nie rozkwitu, lecz daleko idgcego wypaczenia
naszej struktury, gdyz gospodarstwo prywatne nie moze rozwijac¢
sie bez rynku kapitatowego, ktéry i tak jest bardzo anemiczny.

Uwazamy wiec, ze przeprowadzenie szeregu inwestycyj podsta-
wowych jest nieodzownie potrzebne z réznych wzgledéw, ze sfinan-
sowanie tych inwestycyj kredytem czerpanym z wolnego rynku ka-
pitatowego jest niewskazane a nawet niemozliwe, i ze wobec tego
rozwigzania problemu finansowego nalezy szuka¢ na innej ptaszczy-
Znie, w ramach zreformowanego u podstaw uktadu walutowego i fi-
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nansowego. O sprawach tych pisaliSmy obszernie w wielu artyku-
fach i czytelnikom naszym nie trudno bedzie znalezé sprecyzowanie
naszego stanowiska.

Gdy mowa o rentownosci, to nalezy podkresli¢ postepujacy coraz
bardziej spadek rentownosci papierow lokacyjnych, w czym widzi-
my duzg zastuge Ministerstwa Skarbu. Niezwykle charakterystycz-
nym objawem stosunkdéw panujacych na naszym rynku kapitatowym
jest olbrzymi, bo blisko 100% wynoszacy skok w gore akcyj Zyrar-
dowa na samg wies¢, ze przedsiebiorstwo to wyptaci do$¢ pokazng
zaliczke na dywidende. Mamy w tym prébke mozliwosci, jakie da-
watby nasz rynek, umiejetnie pielegnowany i wychowany w atmo-
sferze zaufania. Gdy wiec wysitki wiadz panstwowych zmierzajg w
kierunku odbudowy zaréwno rynku lokacyjnego jak i dywidendowe-
go, nie nalezy stwarza¢ pozoréw, ze ta polityka ma tylko charakter
manewru oskrzydlajgcego celem lepszego ,,zdrenowania” rynku. Nie-
ma nic bardziej beznadziejnego jak sytuacja tego rodzaju, ze pan-
stwo nie ma zaufania do obywateli a obywatele do panstwa. (Acer).

Samowystarczalnos¢ gospodarcza w praktyce

Swiat dzisiejszy peten jest doniostych, jakkolwiek czasami odpy-
chajgcych swa brutalno$cia, eksperymentéw gospodarczych. Wywra
one bez watpienia silny wptyw na przyszty rozwoj gospodarczy, jak
rowniez ulatwig postep samej nauki ekonomii; zyskuje ona w nich
bowiem niespozyty wprost materiat dla swych docieka. Materiat
ten jest obecnie utamkowy i trudno z niego wysnuwac niezbite wnio-
ski. Bedzie to mozliwe dopiero, kiedy z czasem ujawnig sie w petni
wszystkie dodatnie i ujemne skutki obecnych eksperymentéw. Nie
moze to jednak oznacza¢, azeby juz w trakcie ich dokonywania sie
nie nalezato korzysta¢ z obserwacyj. Wprost przeciwnie, wiele z tych
bledéw, w jakie z koniecznosci wpadajg pierwsi eksperymentato-
rzy i jakie juz dzisiaj dajg sie stwierdzi¢, winni unikng¢ ich na-
stepcy.

Jednym z tych wielkich eksperymentéw jest szukanie nowych gra-
nic, do ktorych mozna posungé¢ bez szkody dla najzywotniejszych
interesow kraju samowystarczalno$¢ gospodarcza. Istniejg wpraw-
dzie w tym wzgledzie jasno skrystalizowane poglady nauki. Z roz-
nych jednak powoddéw poglady te stracity mocno na autorytecie,
w zwigzku z czym wzrosta pochopno$¢ do przechodzenia nad nimi
do porzadku dziennego. Praktyka zycia przywraca jednak zwolna
autorytet pogladom nauki, jakkolwiek trzeba jeszcze dla dokonania
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sie tego procesu duzo czasu i dalszych doswiadczen. Nie mniej da-
ja sie juz zauwazy¢ objawy reakcji Swiadczace o tym, ze doktryna
samowystarczalno$ci gospodarczej zdotata przejs¢ punkt najwyzsze-
go napiecia, chylac sie zwolna ku swemu upadkowi. Dowodzg tego
coraz czestsze wysitki wyjscia z tego blednego kota, w jakie doktry-
na ta Swiat caty wepchneta. Do wysitkdw tych nalezaty ostatnio
obrady Miedzynarodowej Izby Handlowej, ktére ironig losu miaty
miejsce w Berlinie, a zatem stolicy najwiekszej po Rosji twierdzy
autarkizmu. Whnioski tej organizacji co do koniecznosci szybkiego
i silnego zliberalizowania handlu miedzynarodowego, stojg w razg-
cej sprzecznosci z poczynaniami rzadu niemieckiego. Nie jest to zre-
sztg pierwszy i ostatni wypadek rozbieznosci pomiedzy teorig a prak-
tyka zycia w tym wzgledzie. Najlepiej chyba odczuwa to obecnie
premier belgijski Van Zeeland, jezdzac z kraju do kraju i glowiac
sie nad rozwigzaniem tej swoistej kwadratury kota. Nie ulega wat-
pliwosci, ze Klucz inicjatywy spoczywa w rekach najwigkszych poteg
handlowych. To tez jest dobrg wrdzbg na przyszto$¢, ze Stany Zjedno-
czone zdradzajg w tym kierunku ozywiong aktywnos$é¢, ktorej wyrazem
byto zyczliwie przyjete oswiadczenie sekretarza stanu Cordella Hul-
la. Jakie bedg praktyczne rezultaty tych wszystkich wysitkéw tru-
dno przesadza¢. Jedno jest tylko pewne, ze dopiero presja koniecz-
nosci gospodarczych bedzie tym czynnikiem, ktéry zmusi ostatecz-
nie decydujgce czynniki roznych panstw do wecielenia w zycie po-
stulatow, ktérym sie obecnie, w teorii przynajmniej, zaczyna z po-
wrotem przyznawa¢ cho¢ cze$¢ stusznosci.

W miedzyczasie nalezy pilnie obserwowa perypetie panstw au-
tarchicznych. Nie ulega watpliwosci, ze najciekawszym ze wszyst-
kich terenem sg obecnie Niemcy, z ktoérych w przeciwienstwie do
Rosji Sowieckiej mozna uzyska¢ bez porOéwnania wiecej i bardziej
zaufania godnych informacyj. Swiadczy o tym choéby szereg
publikacyj, jakie na temat eksperymentu gospodarczego Rzeszy sie
ukazatly. Specjalny numer ,,Bankera” londynskiego poswiecony te-
mu zagadnieniu w lutym b. r. przettumaczyt miesiecznik ,,Bank”,
wydajac poza tym specjalng odbitke odnosnej serii artykutéw p.t.
»Polityka gospodarcza Niemiec”. Obecnie nalezy zaawizowa¢ nowa,
b. ciekawg prace Alwyn’a Parker’a, ogtoszong w lipcowym biulety-
nie Lloyds Bank. Nie sposéb jest w krotkiej notatce chocby tylko
stre$ci¢ obszerne i b. interesujace wywody autora. Nie od rzeczy
jednak bedzie powtorzy¢é dostownie jego o0go6lng ocene sytuacji nie-
mieckiej opartg na wnikliwej analizie statystycznej:
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»Przyznajemy, ze bezrobocie spadto w Niemczech z szesciu miliondw
znacznie ponizej jednego miliona; Ze zapomogi dla bezrobotnych oraz
nadzwyczajne wsparcia spadly w sposdb wysoce zadowalajacy; ze prze-
myst krajowy, zwiaszcza ciezki, jest na ogdt czynny i zwieksza swg pro-
dukcje; ze eksport wegla niemieckiego przewyzsza w pierwszym kwartale
1937 co do ilosci eksport brytyjski; ze bilanse wielkich towarzystw okre-
towych wykazujg znaczng poprawe i Niemiecka Lufthansa stwierdza
wzrost liczby pasazeréw przewiezionych powietrzem w 1936 r. 0 41% ;
ze wielkie banki sg obecnie bardziej ptynne i wszystkie zaczely z powro-
tem wyptaca¢ dywidende; ze znana od dawna techniczna sprawnos$¢ nie-
miecka jest nienaruszona i dalej stanowi norme Swiatowa; ze powstajg
olbrzymie fabryki majace droga syntetycznych proceséw zastgpi¢ nie-
zbedne artykuly sprowadzane poprzednio z zagranicy; ze kraj nie uste-
puje zadnemu w S$wiecie, co do jakosci i rozciagtosci swych wspaniatych
drég automobilowych; Zze konsolidacja krotkoterminowego zadluzenia
rzagdowego na S$rednioterminowe pozyczki postepuje szybko naprzdd i sta
le wzrasta; ze dochod Rzeszy wynidst w( kwietni® 1937 Rm 911 mil. w po-
réwnaniu z Rm. 780 mil. w tym samym miesigcu roku poprzedniego; ze
caly jawny dlug Rzeszy, wyjawszy koszty zbrojen i robot publicznych, nie
przekracza niskiej sumy dwuletniego dochodu; ze istnieje obfitos¢ nisko-
procentowych kapitatdbw na wszystkie faworyzowane przez panstwo przed-
siewziecia oparte o walute krajowg; ze skiad rzadu zostat odnowiony: ze
na kazdym odcinku administracji finansowej i gospodarczej daje sie
odczu¢ wptyw petnego inicjatywy umystu. Nigdy od poczatku czasu nie
ogladalismy tak pelnego planowania. Dr. Schacht kontroluje krajowa
produkcje i konsumcje oraz migracje mezczyzn i kobiet w granicach Nie-
miec; kontroluje on caty import i eksport, uciekajgc sie stale do manipu-
lacyj walutowych w celu znalezienia $rodka wyrwania sie z depresji;
kontroluje caly mechanizm S$ciggania i wypozyczania kapitatow; postugu-
je sie empiryczng metodg prob i bteddw, poniewaz problemy z ktérymi
sie z tygodnia na tydzien styka, sg liczne, skomplikowane i wielce zmien-
ne; nie obchodzit on jednak nigdy trudnosci ani tez nie udawat, ze szor-
stkie jest gladkim; odwaga jego jest nieposkromiona i ludzie moéwig, ze
»nie dba on o swe zycie wiecej niz o szpilke”.

»Jednak pomimo tego wszystkiego jestem — stusznie czy niestusznie —
zdania, ze Niemcy stojg daleko w tyle poza swymi mozliwosciami, nie
dlatego zeby ich ludno$¢ pracowata za mato, ale poniewaz tak wielka
czes¢ ich ludnosci jest zajeta nieproduktywng pracg; poniewaz tak wielka
cze$¢ ich zasobow lezy niewykorzystana, lub tez jest kierowana na bie-
dne tory bez liczenia sie z kalkulacjg ostatecznych korzysci; poniewaz
obecny ustréj gospodarczy Niemiec jest tak mato przystosowany do roz-
woju ich rzeczywistych, lecz ukrytych sit”.

»Plany rzadu niemieckiego zmierzajg catkiem $wiadomie do zastgpie-
nia instytucyj wolnego rynku. Nieskoordynowanie tych plandéw jest je-
dnak tak razace, ze z trudem mogg one uj$¢ krytyki. Na odcinku rolni-
ctwa i wyzywienia ludnosci, stanowigcych fundament prawdziwej po-
mysInosci Niemiec, spotkaty sie w trzech po sobie nastepujgcych latach
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przewidywania normalnych wzglednie obfitych zbiorow z zawodem ze
strony klimatu; zwiekszajac naktadem olbrzymich kosztéw powierzchnie
uprawng Inu, zmniejszyly one pro tanto powierzchnie uprawng nasienia
Inianego, obnizajagc wydajno$¢ Inu z akra; znalazty sie w koniecznosci
kupowania obcych zb6z, zawierajac w szeregu wypadkow transakcje z mi-
nimum zrecznosci; ptacity np. w poczatkach 1937 r. jednemu z sasied-
nich panstw za sto kilo pszenicy 27 szylingbw, podczas gdy cena $wiato-
wa w Rotterdamie wynosita tylko 17 szylingéw; odkladaty tez wiekszg
czes¢ swych zakupdw do chwili, kiedy ceny towaréw poszly silnie w go-
re; uwazaly one za stosowne czyni¢ zakupy tluszczu na Batkanach po ce-
nach bez poréwnania wyzszych od notowan w Chicago; zdobyly wetne przy
pomocy umow clearingowych z Turcjg po cenach o 30% wyzszych od
amerykanskich lub egipskich.

Przechodzac od rolnictwa i $rodkéw zywnosci do kopalnictwa, wezmy
jako jedyny przyktad rude zelazng. W zwiazku ze wzrostem cen towarow
Niemcy utracity zdolno$¢ do swobodnego zakupu na wolnym rynku tak
niezbednego dla zbrojen surowca jak ruda szwedzka; Szwedzi oczywiscie
wolg zaplate gotdwka od znacznie mniej ptynnych sposobéw zaptaty stwo-
rzonych przez Niemcy w drodze nieudolnych i ciezkich uméw clearing-
owych. Niemcy zostaly tym samym inter alia zmuszone do zdobycia kon-
troli w szwajcarskich kopalniach Harzenach w poblizu Laufenburgu, kt6-
re lezaly przez wiele lat odtogiem i uchodzity za beznadziejnie nierentow-
ne. Zawarto$¢ zelaza w nich wynosi tylko 28%, tak ze jego wytapianie
kosztuje trzy do czterech razy wiecej w poréwnaniu z rudg szwedzka.
Obiegata poza tym tej wiosny w Kopenhadze uporczywa pogloska — jak-
kolwiek nie posiadam w tym wzgledzie pewnych wiadomosci — ze Niemo-
cy pertraktowali o zdobycie kontroli za fenomenalnie wysoka cene
w Szwedzkich kopalniach rudy zelaznej”.

»Kilka namacalnych rezultatdw samowystarczalnosci przedstawiono bez-
stronnie w poprzedniej czesci sprawozdania. Nie mniej namacalnym re-
zultatem jest, ze w 18 lat po wojnie Swiatowej Niemcy widziaty sie
zmuszone do wprowadzenia kart zywnosciowych na stoning, tluszcz, masto
i margaryne, ze wewnetrzny poziom cen zywnosciowych poszedt w gore
i ze pomimo pewnej zwyzki ptac nominalnych, ptace realne nie ulegly
zwiekszeniu; oraz ze system fiskalny oraz skiadki tozone na partie naro-
dowo-socjalistyczng cigzg w zbyt wielkiej mierze na niemieckim docho-
dzie spotecznym, azeby to mozna byto uzna¢ za zdrowy pod wzgledem go-
spodarczym objaw”.

»Rzad niemiecki mogtby zmieni¢ to wszystko, w zwigzku z czym czyn-
niki produkcji bylyby umiejetniej wyzyskiwane, unikneloby sie wiele
marnotrawstwa oraz zaspokoito znacznie wiekszg ilos¢ popytu wyrazone-
go w cenach, niz to jest obecnie mozliwe. Oznaczatoby to, ze zatrudnio-
noby wiecej S$rodkow produkujacych na eksport, mniej za$ na uzytek
wewnetrzny. Nie jest rzeczg ekonomiczng, choéby nawet byto to fizycznie
mozliwe, produkowaé prawie wszystko na jednym i tym samym miejscu;
jedynym prawdziwym uzasadnieniem tego rodzaju odwracania przyrodzo-
nego porzadku rzeczy moga by¢ wybitnie polityczne wzgledy”.
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»Zasadniczg trudnoscig na drodze do samowystarczalnosci jest nie tyl-
ko niemozno$¢ jej osiagniecia; jej zto oddziatywuje nie mniej poprzez
dezorganizacje mechanizmu wymiany miedzynarodowej, wstrzymanie in-
westycyj zagranicznych, ciggte niedomagania w podziale ztota oraz roz-
rzutne wyzyskiwanie zasobow Swiata, ktéry jest wciaz jeszcze na skutek
gtupoty ludzkiej bardzo ubogi. Jej zwolennicy opierajg sie zazwyczaj na
calym szeregu najbardziej nieprawdopodobnych przypuszczen, jak. np.
pewnosci kilku po sobie nastepujacych rekordowych zniw; w Niem-
czech logika wypadkow zadata tym przypuszczeniom dotkliwy cios z po-
wazng stratg dla dochodu spotecznego. Wewnetrzny poziom cen w Niem-
czech jest czestokro¢ wyzszy od poziomu uprzemystowionych konkuren-
tow tego kraju, potanienie za$ eksportu niemieckiego, wyjgwszy niektore
wyspecjalizowane produkty, musi by¢ dokonywane przy pomocy $rodkow
ktére prawie zawsze odbijajg sie na nieszczesliwym konsumencie krajo-
wym i powiekszajg koszty produkcji. Jedynie tylko odmawiajac zwigk-
szenia rzeczywistego poziomu ptac oraz przy pomocy innych manipulacyj
sg Niemcy zdolne do konkurowania z zagranicg”.

(K. SJ.

Uspokojenie na rynku ziota

W drugim kwartale biezacego roku trwat silny niepok6j na rynku
ztota, wywotany obawami obnizenia ceny tego metalu wzglednie
wstrzymania jego zakupOw przez Stany Zjednoczone oraz niepew-
noscig co do rozmiaréw, w jakich Anglia jest gotowa wspo&tpracowac
z Ameryka w zakresie wchianiania zbednej produkcji ztota. W nu-
merze lipcowym poswieciliSmy temu problemowi dtuzszy artykut.
Obecnie wypada stwierdzi¢ z zadowoleniem zupetne odprezenie na
tym odcinku. Przyczynita sie do tego w gtdwnej mierze decyzja
wzmocnienia angielskiego funduszu wyréwnawczego o £ 200 miln.,
co byto réwnoznaczne z wyrazeniem przez Anglie gotowosci do po-
dzielenie sie z Ameryka cigezarem podtrzymywania obecnej ceny zio-
ta. Przy tej okazji wprowadzono doniostg zmiange w administracji
funduszu wyréwnawczego, postanawiajgc ogtasza¢ jego stan z przed
trzech miesiecy dwa razy do roku, a mianowicie, 31 marca oraz 30
wrzesnia. Z pierwszego' sprawozdania per 31 marca 1937 wynika, ze
fundusz posiadat 186.7 miln. funtéw ziota, liczac je po cenie 140
szylingdw za uncje. Jezeli do tego dodamy zapasy Banku Angielskie-
go w wys. £ 516.9 miln., przeliczone po tym samym Kursie, to otrzy-
mamy #acznie £ 703.6 miln. Tak zatem pozycja. Anglii jest pod tym
wzgledem w poréwnaniu z okresem przedkryzysowym bardzo wzmoc-
niona. Okoliczno$¢ ta pozwoli Anglii odgrywac¢ ze spokojem jej hi-
storyczng role pionierki w zakresie polityki walutowej. Odstoniecie
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tajemnicy funduszu wyréwnawczego odcina sie poza tym szczegol-
nie jaskrawo od wrecz odmiennej taktyki wielu panstw rzgdzonych
autokratycznie, w ktorych szerokiemu ogétowi odmawia sie¢ coraz
czesciej najbardziej elementarnych informacyj gospodarczych.

Obnizka ceny ztota przez Stany Zjednoczone nie wydawata sie ni-
gdy zbyt prawdopodobna. Ujemny wplyw uporczywych pogtosek na
ten temat byt jednak drugim czynnikiem, ktéry zapobiegt wszelkim
realnym posunieciom w tym kierunku. Ostatnio za§ Ameryka zacze-
fa sie nawet ponownie troszczy¢ o swe rezerwy ztota na skutek no-
wego ustawodawstwa socjalnego, zmierzajgcego do ustanowienia
maximum czasu pracy na 40 godzin tygodniowo oraz minimum wy-
nagrodzenia na 100 doi. miesiecznie. W razie uchwalenia projekto-
wanych zarzadzen przyczynig sie one z jednej strony do wyréwna-
nia duzych réznic w warunkach pracy, jakie istniejg na terenie Sta-
néw Zjednoczonych, z drugiej za$ podwyzszg do$¢ znacznie koszty
produkcji. Wzrost kosztow produkcji oznacza z kolei pogorszenie sie
konkurencyjno$ci towaréw amerykanskich, co moze grozi¢ odptywem
zlota. Stad ptynie ponowne zainteresowanie sie tym ktopotliwym me-
talem, ktérego nadmiar zaczat juz dusi¢ Stany Zjednoczone. Pogte-
bienie reform, spotecznych moze réwniez zwiekszy¢ tendencje do izo-
lacji Ameryki od reszty Swiata dysponujgcego tanszg robocizng. Jest
to w obecnej chwili najwigksze niebezpieczenstwo, jakie moze grozi¢
liberalniejszym powiewom w polityce handlowej tego kraju.

Uspokojeniu na odcinku ztota towarzyszyta poprawa w sytuacji
franka po upadku rzadu Bluma i objeciu odpowiedzialnosci za spra-
wy finansowe przez p. Bonnet. Réwnolegle z tym nastgpity zmiany
na stanowisku Gubernatora Banku Francji. Szczegdty reform Bon-
net'a sg zbyt dobrze znane, azeby tutaj powtarza¢. Wskazujg one
niezbicie na niemozno$¢ realizacji zbyt daleko idacych reform spo-
tecznych. Jezeli reformy te przekraczajg granice uzasadnione wzro-
stem produktywnos$ci aparatu wytworczego, to wywotuja jedynie sze-
reg szkodliwych perturbacyj, w rezultacie ktérych potozenie szero-
kich mas wraca do punktu wyjscia, o ile nie ulega nawet przejscio-
wemu pogorszeniu. Jedng z tych perturbacyj bylo faktyczne zatama-
nie sie trojporozumienia walutowego. Zanim zostanie ono zastgpione
jakim$ innym uktadem musi frank odnale$¢ swoj parytet gospodar-
czy i ustali¢ sie na nim, tak jak to winno sie bylo sta¢ od samego
poczatku. W ten sposob bieg wypadkdéw zmusi w koricu oporny front
ludowy do wydania w zakresie walutowym tych wszystkich zarza-
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dzen, przed ktérymi ze wzgledow demagogicznych tak dtugo sie bro-
nit oraz wycofania sie z tych wszystkich represyj antykapitali-
stycznych, jakie z takim rozmachem zaczat stosowac. Pytanie tylko,
czy to juz koniec eksperymentow i czy p. Bonnet bedzie mégt spokoj-
nie dzieto swoje do konca doprowadzi¢. Statoby sie tak niewatpli-
wie, gdyby jego wiasnie rodacy zechcieli zaja¢ przynajmniej tak lo-
jalne stanowisko jak obcy, i Stwierdzi¢ bowiem nalezy, ze zaréwno
Anglia jak i Ameryka wykazaty petne zrozumienie trudnosci fran-
cuskich, nie prziedsiebiorac niczego, coby je mogto powiekszy¢. W ten
sposob wypadki zadaty jeszcze raz ktam niepowaznym twierdzeniom,
jakoby kraje o walucie manipulowanej musiaty przy lada okazji
popada¢ w btedne koto wzajemnych konfliktow. Wprost przeciwnie,
jezeli sie ma do czynienia z partnerami nie kierujgcymi sie ubocz-
nymi wzgledami oraz rozumiejgcymi dobrze swdj wiasny interes,
mozna by¢ pewnym ich lojalnej wspotpracy, przy ztej za$ woli za-
den nawet najdoskonalszy system funkcjonowac nie potrafi.

(K. S.).

ADMINISTRACJA PROSI O UREGULOWANIE PRENUMERATY

ZA 11 POLROCZE B. R.
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PRYWATNEJ
(Ciag dalszy)

2. Definicja przedsiebiorstvwa bankowego
i warunki jego zatozenia.

Operacje, ktorych przedmiotem jest pienigdz lub instrumenty kre-
dytu, uprawiane sg jako gtowny proceder lub jako funkcja pobocz-
na przez duzg ilo$¢ rozmaitych przedsiebiorstw z ktorych czes¢ tyl-
ko oczywiscie nadawata sie do ujecia w ramy ustaw bankowych. Dla
tego tez prawie wszystkie ustawy bankowe starajg sie okreslic moz-
liwie dokkadnie zakres przedsiebiorstw, ktére ich przepisami sg ob-
jete. Ma to podwdjne znaczenie; z jednej strony chodzito ustawo-
dawcy o uchwycenie wszystkich instytucyj, na poddaniu ktérych re-
glamentacji i kontroli mu zalezato, z drugiej za$ o postawienie in-
nych po za nawiasem ustawy, o ostrzezenie jakby publicznosci, ze
interesy zatatwiane z pewnymi instytucjami nie korzystajg z opie-
ki, jakg przepisy ustawy dawa¢ moga. Z tym rozréznianiem taczy
sie SciSle omowiony dalej przepis, regulujgcy prawo do uzywania
nazwy ,,bank” w firmie lub innych podobnych okres$len.

Dazac do zakreSlenia zasiegu ustawy, ustawodawca szedt réznymi
drogamil). Dokfadne okreslenie instytucji bankowej w sposob po-
trzebom ustawodawstwa odpowiadajacy nie nalezy do rzeczy fa-
twych. Stwierdza to m. in. poprzedzajgce belgijska ustawe banko-

") Teksty ustaw sg cytowane przewaznie na podstawie wydawnictwa: Die
Bankaufsichtsgesetze der Welt, gesammelt vom Dr. J. Zahn. Wyd. Deutsches
Institut fur Bankwissenschaft und Bankwesen, Berlin 1937, podajgcego usta-
wy 22 panstw europejskich i 8 poza-europejskich. Po za tym, przy opracowywa-
niu tego i nastepnych rozdzialdw postugiwano sie nastepujacymi publikacjami:
David Paul: Essai sur I'Intervention de I'Etat dans le Commerce de Banaue,
Paris 1937; de Voghel Franz, Controle des Bangues, Legislations Recentes,
Gembloux 1936; Rollet Henry, Systemes de Reglementation des Bangues de
Depots, Paris, 1932; May Georges, L’'Assainissement et le Contrdle des Ban-
gues de Dep6t par I'Etat depuis 1931, Paris, 1937; Sommerstein Dr. Emil,
Polskie Prawo Bankowe, Warszawa, 1928.
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wa z r. 1935 uzasadnienie, w ktdrym znajdujemy nastepujace zda-
nie: ,,Fakt, ze operacje bankowe, kredytowe lub lokacyjne jak row-
niez przyjmowanie wkiadéw pienieznych nie stanowia wylgcznej
dziedziny dziatalnosci bankéw, utrudnia dokiadne okreSlenie pized-
siebiorstw, ktorych dekret ma dotyczy¢’’2). To tez okreSlenia tego
rodzaju sg przewaznie ogoélnikowe i czestokro¢ nie wyczerpujace.
Wspomniana juz ustawa bankowa belgijska okresla banki jako
»przedsiebiorstwa przyjmujgce zwykle wkady pieniezne a vista lub
na termin nie przekraczajacy dwu lat, w celu wykorzystania ich na
swoj wiasny rachunek dla operacji bankowych, kredytowych lub lo-
kacyjnych”. Znacznie lakoniczniejsza jest ustawa bankowa Gdan-
ska (z dn. 1 sierpnia 1933) postanawiajgca, ze ,,bankami sg wszyst-
kie osoby fizyczne i prawne wykonujgce zawodowo interesy banko-
we i bankierskie, a w szczeg6lnosci przechowywanie i zarzgdzanie
kwotami pienieznymi”. Podobng drogg idzie réwniez ustawa pol-
ska, ktéra w art. 1. daje nastepujace okreSlenie banku: ,za przed-
siebiorstwa bankowe uwaza sie przedsiebiorstwa handlowe w rozu-
mieniu prawa handlowego, trudnigce sie czynnosSciami bankowymi
jako gtdwnym przedmiotem przedsiebiorstwa”.

Gdyby prébowac¢ ujac te okreslenia w sposob syntetyczny, podkre-
$licby nalezato nastepujace cechy banku: handel pieniedzmi w naj-
szerszym tego stowa znaczeniu, uprawianie tego handlu w sposob
zawodowy, postugiwanie sie funduszami pozyczonymi lub powierzo-
nymi im w formie wkiadéw, o sktadanie ktorych banki odwotujg sie
do publicznosci i dysponowanie tymi funduszami na wiasny rachu-
nek, bez zadnych restrykcyj ze strony wkiadcow.

Unikajac niewyczerpujacych okreslenn, lub uzupetniajac je, nie-
ktére teksty ustawodawcze wyszczegOlniajg wszelkie kategorie in-
stytucyj bankowych, ktére dana ustawa obejmuje. Tak wiec usta-
wa szwajcarska z dn. 8 listopada 1934 r. wylicza: banki, bankie-
row prywatnych (firmy jednoosobowe, spotki wieloosobowe i ko-
mandytowe), kasy oszczednosci jak réwniez towarzystwa finanso-
we, ktore odwotujg sie do publicznosci o sktadanie wkiadéw. Po-
dobne wyliczenie, przedsiebiorstw, podlegajgcych kontroli publicz-
nej jesli chodzi o przyjmowanie przez nie wkladéw zawiera réw-
niez ustawa wioska z dn. 16 marca 1936, wymieniajaca: instytucje

) Cyt. wg. Bulletin dTnformation et de Documentation wydawanego przez
Bangue Nationale de Belgigue, 1935 t. Il, zesz. 1.
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kredytowe i banki prawa publicznego, banki i instytucje kredytowe
przyjmujace wkiady w ogdle, niezaleznie od ich organizacji, oddziaty
zagranicznych instytucyj kredytowych, kasy oszczednosci, domy po-
zyczkowe i kasy wioscianskie i rolne.

Nieco innego rodzaju wyszczegolnienie wszystkich rodzajoéw przed-
siebiorstw handlowych daje — jak wiadomo — ustawa polska daja-
ca definicje bankow, doméw bankowych, kantoréw wymiany, zakfa-
doéw zastawniczych, bankéw hipotecznych itd.

Znacznie czesciej spotykanym sposobem definiowania jest stwier-
dzenie, ze bankami w zrozumieniu danej ustawy sa instytucje wy-
konujace wymienione, zwykle przyktadowo, operacje. Tak np. usta-
wa bankowa niemiecka z dn. 5 grudnia 1934 zalicza do operacji kwa-
lifikujgcych dane przedsiebiorstwo jako bankowe, nastepujgce:
a) przyjmowanie i wyptacanie sum pienieznych, niezaleznie od tego
czy liczone sg od nich odsetki czy nie, b) nabywanie i zbywanie na
rachunek oséb trzecich papieréw wartosciowych, c) przechowywa-
nie i administrowanie papierami nalezagcymi do o0sob trzecich (inte-
res depozytowy), przyjmowanie odpowiedzialnosci i gwarancji za
osoby trzecie, o ile operacje te nie sg uprawiane przez instytucje
ubezpieczeniowe; jednocze$nie ustawa dodaje, ze Rzad Rzeszy wiad-
ny jest wyznaczy¢ inne rodzaje operacyj, przez uprawianie ktorych
dane przedsigbiorstwo staje sie instytucjg kredytowg w zrozumieniu
ustawy.

Inny przykiad takiego wyliczenia znajdujemy w ustawie dunskiej
z dn. 15 kwietnia 1930; wymienia ona przyjmowanie wkiadow
oszczedno$ciowych, udzielanie kredytow, przyjmowanie kosztowno$-
ci na przechowanie, handel ztotem i srebrem w monetach i sztabach,
pieniedzmi, instrumentami kredytowymi i papierami wartoSciowy-
mi, inkaso naleznos$ci i zatatwianie wyptat, udzielanie poreki i wspot-
udziat przy zaktadaniu przedsiebiorstw zarobkowych. Jednocze$nie
ustawa zawiera zastrzezenie, ze bankowi wolno uprawiac tylko inte-
resy bankowe.

Doda¢ nalezy, ze po za wyliczeniem operacji bankowych, kwalifi-
kujacych dane przedsiebiorstwo jako bankowe, niektére ustawy
w rozdziatach traktujacych o reglamentacji czynnosci wyliczajg
szczegbtowo rozne operacje, ktorych zatatwianie dozwolone jest ban-
kom. Tego rodzaju wyliczenie zawiera np. ustawa rumunska z dn. 8
maja 1934 po stwierdzeniu ogdlnikowym, ze operacjami bankowymi
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sg wszystkie czynnosci uprawiane przez banki, ustawa polska i kilka
innych.

Niektore ustawy znajg wreszcie przepis podporzadkowujacy ich
postanowieniom instytucje w zasadzie wylgczone z pod ich dziatania
o ile wykonuja one operacje w ustawie bankowej przewidziane. Tak
np. postanowienia niemieckiej ustawy bankowej rozciggajg sie na
przedsiebiorstwa budowlane i przedsiebiorstwa udzielajgce pozyczek
pod zastaw (zaktady zastawnicze) o ile podejmujg one ktérekolwiek
z operacji wyliczonych w ustawie.

Sag wreszcie ustawy, ktore watpliwos¢ co do charakteru bankowe-
go danej instytucji rozwigzujg w ten sposob, ze zakres dziatania
ustawy ogranicza sie do instytucji wciggnietych do specjalnego re-
jestru. Taki rejestr np. prowadzi komisja bankowa belgijska, ktora
wykaz zarejestrowanych przez siebie instytucyj podaje do wiado-
mosci publicznej.

Zaznaczy¢ nalezy, ze systemy, ktore probowaliSmy wyodrebni¢ sto-
sowane sg w poszczegolnych ustawach przewaznie tgcznie; tak wiec
obok okreslenia banku podawane sg operacje bankowe lub istnieje
obowigzek rejestraciji.

Po za omoéwionymi przepisami ze tak powiemy pozytywnymi
tj. stwierdzajgcymi jakie instytucje podpadajg pod dziatanie ustaw,
wiekszos$¢ przepisOw zawiera réwniez przepisy negatywne, tj. wyla-
czajgce okre$lone lub imiennie wyszczeg6lnione instytucje z pod te-
go dziatania.

Tak wiec prawie wszystkie ustawy wylgczajg bank emisyjny (pe-
wne przepisy co do banku emisyjnego zawierajg tylko ustawy chilij-
ska, dunska i wioska), pocztowe instytucje oszczednosciowe lub cze-
kowe i banki panstwowe; nastepnie wylaczane sg instytucje, ktérych
dziatalno$¢ jest regulowana ustawami specjalnymi, a wiec najcze-
Sciej, instytucje kredytu dtugoterminowego i spotdzielczosé kredyto-
wa; wreszcie niektére ustawy wylgczajg szereg instytucyj, nie be-
dacych wiasciwie bankami kredytowymi, a wiec prywatnych bankie-
row, domy gietdowe, towarzystwa finansowe, kasy oszczedno$ciowo-
budowlane itd. Np. ustawa niemiecka wylgcza Reichsbank, Golddis-
kontobank, poczte, przedsiebiorstwa budowlane i zaktady zastawni-
cze, ustawa szwajcarska towarzystwa finansowe, ajentéw, i firmy
gietdowe, zarzadcow, notariuszy i posrednikdéw i kasy oszczednosci
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z okresem wyczekiwania, ustawa polska banki panstwowe i komu-
nalne kasy oszczednosci.

Sprawa dokfadnego ustalenia jakie instytucje podlegajg dziataniu
ustawy wigze sie Scile ze sprawa przyznania im wylgcznego prawa
do uzywania w swej firmie stowa ,,bank”. Postanowienie takie, znaj-
dujace sie we wszystkich prawie ustawach, ma przede wszystkim
za zadanie utatwienie cztowiekowi z ulicy odrdznienia instytucji pod-
padajgcej pod ustawodawstwo bankowe, a wiec dajacej wieksze
gwarancje bezpieczenstwa od instytucji, ktérej dziatalno$¢ pozostaje
do pewnego stopnia po za nawiasem przepiséw ustawowych.

Cytowana przez nas juz kilkakrotnie ustawa belgijska (z dn. 9 li-
pca 1935) w art. 3 postanawia, ze przedsiebiorstwa, wciggniete na
liste, przewidziang w art. 1 (rejestr bankéw) majg wylaczne prawo
uzywania wyrazow ,bank” lub ,bankier” zaréwno w ich nazwie
wiasciwej lub firmie jak i dla oznaczania celu swej dziatalnosci jak
rowniez dla potrzeb reklamowych. Inne ustawy zawierajg zakaz uzy-
wania firmy ,,bank” instytucjom nie objetym ustawa, lub nawet oba
przepisy tacznie. Uzywanie w firmie nazwy ,,bank” wbrew ustawie
pociaga za sobg zwykle sankcje karne.

Podkresli¢ nalezy jednak, ze w szeregu przypadkéw prawo uzywa-
nia nazwy ,,bank” przyznawane jest nie wszystkim instytucjom obje-
tym dziataniem ustawy, a ograniczane do bankéw kredytowych
w Scistym tego stowa znaczeniu, przewaznie do spotek akcyjnych.
Tak wiec ustawa polska zezwala na uzywanie stowa ,,bank” tylko
bankom akcyjnym, lub, z dodatkiem jednak stow ,,ludowy” wzgled-
nie ,,spotdzielczy”, spotdzielniom kredytowym, inne za$ przedsie-
biorstwa bankowe pod dziatanie ustawy podpadajace majg uzywac
firmy, dokladnie okre$lajacej rodzaj przedsiebiorstwa (dom banko-
wy, kantor wymiany itp.), jak rowniez forme prawna jego organi-
zacji.

Ograniczenie to zmusito ustawodawcéw do uzupetnienia odnosnych
ustaw specjalnymi przepisami dotyczacymi ochrony kas oszczed-
nosci. Pomijajgc na razie przepisy odnoszace sie do funkcjonowania
kas, wspomnimy tylko o ochronie nazwy ,,kasa oszczednosci” i po-
je¢ ,,wkiadu oszczednosciowego”, ,ksigzeczki oszczednoSciowej” itp.
Ustawa wioska z dn. 16 marca 1936 uzaleznia uzywanie przez przed-
siebiorstwa bankowe réznego rodzaju stéw ,bank”, ,kasa oszczed-
nosci”, ,,kredyt”, ,,0szczedno$¢” i podobnych od zaliczenia danego
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przedsigbiorstwa do kategorii podlegajacych kontroli Inspektoratu
lub od otrzymania specjalnego zezwolenia. Przepisy dotyczace ochro-
ny prawnej nazwy ..kasa o0szczednosci” wydane zostaty obecnie
w wiekszoSci krajow europejskich, czasami niezaleznie nawet
od ustaw bankowych. Stanowi to zresztg realizacje postulatu I i 11
miedzynarodowych Kongreséw Oszczednosciowych.

Do tego samego celu tj. do zapewnienia prawa uzywania odpo-
wiednich nazw tylko odpowiedzialnym instytucjom, dazy réwniez po-
Srednio inny przepis, spotykany w Kilku ustawach, np. greckiej lub
austriackiej, wymagajacy zatwierdzenia brzmienia firmy przedsie-
biorstwa bankowego przez odpowiednie wiadze.

Odnosnie brzmienia firmy banku, ciekawe postanowienia zawiera
ustawa dunska, zakazujgca brzmienia mogacego stwarza¢ wrazenie,
ze chodzi o bank centralny kraju; po nadto nakazuje ona, jak to
czynig zresztg ustawy paru innych Kkrajow, wyrazne uwidacznia-
nie w firmie oddziatow, ze sg one tylko oddziatami danego banku.

Jak juz wspominaliSmy na wstepie, doktadne okre$lenie wszyst-
kich przedsiebiorstw podlegajacych przepisom ustaw bankowych na-
potyka w praktyce na duze trudnosci; ta sama trudno$¢ spotyka sie
przy przyznawaniu prawa do uzywania firmy ,bank” lub uzywa-
nia innych przez prawo chronionych wyrazéw. Dla tego tez prawie
wszystkie ustawy przewidujg rozstrzyganie watpliwosci przez od-
powiednie wtadze. Tak wiec ustawa polska, w art. 1. postanawia, ze
»,W razie powstania watpliwosci, czy pewne przedsiebiorstwo ma za
przedmiot wzglednie za gtéwny przedmiot czynnosci bankowe, roz-
strzyga Minister Skarbu w porozumieniu z Ministrem Przemystu
i Handlu”. W Belgii rozstrzyganie tych watpliwosci nalezy do Ko-
misji Bankowej, we Whoszech do Inspektoratu, w Gdansku decyduje
Senat na wniosek 'Banku Gdanskiego, w Niemczech Reichskom-
missar fur das Kreditwesen, w Szwajcarii Zwigzkowa Komisja Ban-
kowa itd.

Ukazujace sie w ostatnich latach ustawy bankowe zmniejszyty po-
waznie ilos¢ krajow, gdzie powstanie banku nie podlega ogranicze-
niom; do liczby takich krajow zaliczy¢ wiasciwie tylko mozna Anglie
i, na razie jeszcze, Francje, podczas gdy wszystkie inne znajg juz
mniej lub wiecej krepujgce przepisy, regulujgce te sprawe.

Rozpieto$¢ przepiséw odnoszacych sie do sprawy powstawania no-
wych przedsiebiorstw bankowych jest bardzo duza. Tak np. Szwaj-
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caria zna tylko przepisy o charakterze normatywnym, ktérych do-
petnienie stwierdza Komisja Bankowa, przyznajgc danej instytucji
prawo uzywania w firmie nazwy ,,bank”. Podobnie w Belgii przed-
siebiorstwo bankowe moze rozpocza¢ dziatalno$¢ po wciggnieciu do
rejestru, co nadaje mu réwnocze$nie prawo do uzywania firmy
»bank”. Ciekawy system znato ustawodawstwo hiszpanskie, ktore
przewidywato tylko fakultatywne rejestrowanie bankéw i reglamen-
tacje ich dziatalnosci; ,,dobrowolna” rejestracja dawata jednak ban-
kom prawo do ulgowej stopy dyskontowej w banku emisyjnym i wy-
faczne prawo nalezenia do izby rozrachunkowe;j.

Wiekszos¢ ustaw bankowych ustala zasade koncesji, tj. wymaga
administracyjnego zezwolenia na powstanie banku; zezwolenia tego
udziela najczesciej wiasciwy minister, a wiec minister skarbu, prze-
mystu i handlu, czy gospodarstwa narodowego. Decyzja ta moze by¢
powzieta badz samodzielnie, bagdZ na wniosek banku emisyjnego
(Norwegia), lub po zasiegnieciu opinii np. samorzadu gospodarcze-
go (Polska) wzglednie w porozumieniu z aparatem powotanym do
nadzorowania bankéw. W niektérych krajach wreszcie zezwolenie na
powstanie banku udzielane jest przez specjalne wiadze powotane do
nadzorowania bankowosci — Inspektorat we Wioszech, Reichskom-
misar’a w Niemczech.

Uzyskanie koncesji, po za kontrolg nad dopetnieniem wszystkich
formalnosci, zastosowania sie do ustaw itd., ma dzi$ co raz czesciej
za zadanie ocene gospodarczego uzasadnienia projektowanego zato-
zenia nowej instytucji. Motyw ten bardzo silnie wystepuje przy wy-
maganiu koncesji lub zezwolenia na utworzenie nowych oddziatow
lub fuzje istniejagcych bankéw. Tak np. ustawa polska, mdwigc
0 uzyskiwaniu koncesji, przewiduje zasieganie opinii Izby Przemy-
stowo Handlowej o osobach zatozycieli i celowosci przedsiebiorstwa.
Ustawa szwecka mowi, ze koncesja udzielana jest ,,po uznaniu danej
spotki bankowej za korzystng dla og6tu”.

Niektdére ustawy wymagajg oddzielnie zatwierdzenia statutu spot-
ki, jako stwierdzenia zgodnosci z ustawodawstwem dotyczacym spo-
tek akcyjnych, oddzielnie za$ uzyskanie zezwolenia na prowadzenie
interesu bankowego. W kilku ustawach wreszcie znajdujemy wyma-
ganie dodatkowej koncesji na prowadzenie niektérych operacyj; tak
np. ustawodawstwo butgarskie wymaga dodatkowej koncesji na
przyjmowanie wktadéw, ustawodawstwo polskie zna szereg dodatko-
wych upowaznien na prowadzenie okre$lonych operacyj.
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Po za zezwoleniem czy koncesjg utworzenie banku wymaga dopet-
nienia szeregu warunkow. Niektore ustawy zawierajg przepisy co do
narodowosci zatozycieli: ustawa szwecka przewiduje, ze zalozyciele,
w liczbie co najmniej 10 majg by¢ obywatelami szweckimi; podob-
nie ustawa finska wymaga, aby umowa zatozycielska byta podpisana
co najmniej przez 10 obywateli finskich lub przez 5 spotek fin-
skich. Co do formy prawnej banku, wigkszo$¢ ustaw idzie dzi§ w Kie-
runku zastrzezenia dla bankéw formy spotki akcyjnej (np. w Fin-
landii, Grecji, Norwegii). Rumunia wymaga, aby akt zatozenia ban-
ku byt sporzadzony rejentalnie. Ustawa polska zakazuje publicznej
subskrypcji akcyj spotki akcyjnej bankowej. Wiekszo$¢ ustaw, za-
wierajgcych odnosne przepisy wymaga wptacenia kapitatu zaktado-
wego w catosci przed rozpoczeciem dziatalnosci, niektore zawierajg
specjalne postanowienia co do tego kapitatu, np. wptacenie petnej
kwoty do banku emisyjnego. Jezeli chodzi o akcje, znajdujemy prze-
pisy ustalajgce minimalng wartos¢ nominalng dla akcyj bankdw;
Wiochy przewidujg, ze akcje bankéw zwanych bankami ,,interesu
powszechnego” muszg by¢ imienne: ustawa norweska przewiduje,
ze bank winien posiada¢ co najmniej 10 akcjonariuszy, obywateli
norweskich i w Norwegii osiadtych.

Odno$nie o0s6b zatozycieli zawierajg niektore ustawy specjalne
postanowienia dotyczace ich kwalifikacyj moralnych. Jest rzeczg
ciekawa, ze takie postanowienia wprowadzita specjalng ustawg
w r. 1930 Francja, nie majaca zadnych innych ustaw bankowych;
ustawa ta zakazuje wykonywania zawodu bankierskiego osobom
skaznym za przestepstwa przeciwko wiasnosci, przeciwko kredyto-
wi panstwa i nie zrehabilitowanym bankrutom.

Do postanowieh dotyczacych powstania banku odnoszag sie row-
niez wszelkie postanowienia odnosnie wysokosci kapitatu zaktado-
wego; postanowienia te omawiamy jednak w innym miejscu.

(cigg dalszy nastgpi).



Dr Adolf Alas
SYTUACJA BANKOWOSCI PRYWATNEJ W OKRESIE
POPRAWY GOSPODARCZEJ

Omawiajgc w roku ubiegtym sytuacje polskiej bankowoscil) na
tle analizy bilansu facznego 42 bankdéw akcyjnych i 9 wiekszych
doméw bankowych, sporzadzonego przez Komisariat Bankowy Mi-
nisterstwa Skarbu, — stwierdziliSmy na wstepie, ze bilans tgczny
»jak kazdy ogolny obraz, skonstruowany z cyfr, wzietych z r6znych
instytucyj o réznorodnej konstrukcji interesow i réznorodnym sto-
sunku poszczegblnych pozycyj do siebie, posiada te ujemng strone,
iz czesto nie oddaje rzeczywistosci tak, jak sie ona faktycznie przed-
stawia. Wystarczy naprzykiad by jedna wieksza instytucja obnizy-
fa swoj kapitat wlasny o jaka$ wiekszg stosunkowo sume, by z bi-
lansu fgcznego wyciggna¢ wniosek, iz kapitaty wiasne bankow ule-
gty zmniejszeniu, — mimo to, iz faktycznie byt wypadek zupetnie
odwrotny i gros bankéw wykazywato zwigkszenie tych kapitatow”.

Z duzym zadowoleniem, a réwnoczesnie uznaniem dla pracy Ko-
misariatu Bankowego musimy stwierdzi¢, iz sprawozdanie tegoz Ko-
misariatu za rok 1936 zawiera zestawienie materiatéw bilansowych
w zmienionym i takim uktadzie, ktory w duzym stopniu zwalnia
publicyste gospodarczego przy ocenie sytuacji naszej bankowosci
od zmudnej pracy eliminowania momentéw, ktdre zaciemniajg
prawdziwy obraz.

Mianowicie w swoim sprawozdaniu skonstruowat miedzy innymi
faczny bilans surowy 24 prywatnych bankdéw krajowych (w tem
22 banki kredytu krotkoterminowego i 2 typu mieszanego), eliminu-
jac nietylko banki, znajdujace sie w stanie cichej lub jawnej likwi-
dacji, — ale rowniez te instytucje, ktore badz to ze wzgledu na swoj
charakter dziatalnosci, bgdz tez ze wzgledu na osrodek dyspozycji
nie mogg by¢ wtltoczone do bilansu tgcznego bankdéw prywatnych,
a znalazty sie w nim dotychczas tylko z przyczyn formalnych, jako
spotki akcyjne. Skonstruowano ten bilans, na ktorym opiera¢ be-
dziemy nasze rozwazania, eliminujgc rowniez domy bankowe, po-
siadajgce specyficzng strukture, dla ktérych sporzadzono specjalny
bilans faczny, — wyeliminowano wreszcie z przyczyn, o ktorych
mowilismy w wyzej cytowanym ustepie, Bank Zwigzku Spotek Za-
robkowych w zwigzku z powaznymi réznicami, spowodowanymi
W znacznym stopniu przesunieciami w bilansie tegoz Banku, wyni-
kajacymi nie z normalnych operacyj, lecz powstatymi w zww;zku
z sanacjg tej instytucji.

Kapitaty wiasne, uwzglednione w bilansie #gcznym 24 bankdéw

) Artykut: ,,Sytuacja bankowosci prywatnej w okresie przetomowym?”,
»Bank” Nr 9 z wrze$nia 1936 r.
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akcyjnych, obracajgce sie w granicach 150 milionéw ziotych, nie
wykazujg w poréwnaniu z rokiem poprzednim zadnych zasadniczych
zmian. Natomiast w dziedzinie akumulacji kapitatdbw obcych nale-
zy stwierdzi¢ bardzo ciekawe i charakterystyczne dla roku ubiegte-
go przesuniecia. Baza kapitatowa tych bankoéw wzrosta o jakie$
20,5 milionéw ztotych, co stanowi w poréwnaniu ze stanem na ulti-
mo 1935 r. przyrost 3,7%. Wkiady w Scistym tego stowa znaczeniu
spadty o niespetna 10,2 milionéw ztotych, — wzrosty natomiast, i to
dos¢ silnie, salda kredytowe na rachunkach biezacych, a to o 30,9
miln. ziotych do 119,5 miln. ziotych. Procentowy wiec wzrost tej
pozycji jest niezwykle silny i znajduje wytlumaczenie w okolicz-
nosci, na ktérg zwraca miedzy innymi uwage Zwigzek Bankow
w Polsce w swoim sprawozdaniu, piszac, ze to charakterystyczne
zjawisko przesuniecia w obrebie poszczegdlnych typow wkiadow na
korzy$¢ rachunkow czekowych ,,pozostaje w Scistym zwigzku z ozy-
wieniem zycia gospodarczego, jakie nastgpito w roku sprawozdaw-
czym. Jest rzeczg jashg — czytamy dale] — ze zycie gospodarcze
postuguje sie chetniej rachunkami czekowemi, jako bardziej ela-
stycznym i odpowiadajgcym potrzebom przedsigbiorcy instrumen-
tem finansowym. To tez w obliczu zwigkszonej aktywnosci zycia go-
spodarczego wktady na rachunkach czekowych, wzrastajg normal-
nie, zasilane sg jeszcze dodatkowo kwotami, ktore przedtem, nie ma-
jac dla siebie wiasciwego zuzytkowania w zyciu gospodarczym, by-
ty sktadane na diuzsze terminy w bankach”

W obreb kapitatow obcych, na ktorych opiera si¢ baza kapitatow
naszych bankow, wchodza, — poza kapitatami powierzonymi po-
chodzenia rodzimego, a wiec poza wkiadami i rachunkami biezg-
cemi, — kredyty w bankach zagranicznych.
Zobowiazania naszych bankéw wyzej wspomnianych spadty w okre-
sie sprawozdawczym o 21,2 miln. zt do 42,9 miln. zZt — zmniejsze-
nie wiec obliga w poréwnaniu ze stanem na ultimo 1935 r. wynosi
33%. Spadek tych zobowigzan postepowat, jak stwierdza Komisa-
riat Bankowy, systematycznie, poczawszy od kwietnia roku ubieg-
tego, przy czym zaznaczyt si¢ najwyrazniej zaraz po wprowadze-
niu ograniczen dewizowych oraz w miesigcach wrzesniu i pazdzier-
niku ubiegtego roku. W ostatnich dwéch miesigcach roku sprawo-
zdawczego nastgpit pomysiny zwrot, nie mniej jednak obnizenie
sie obliga naszych bankow wobec zagranicy jest bardzo znaczne.
Wspomniane zmiany pozostajg w Scistym zwigzku z wprowadzeniem
w Polsce w kwietniu roku ubiegtego ograniczen dewizowych oraz
dewaluacjg kilku walut europejskich. W szczeg6lnosci, jesli chodzi
0 zwigzek przyczynowy miedzy odptywem wkiadéw zagranicznych
a reglamentacjg dewizowa, to silniejszy odptyw tych kapitatow
w przelomowym miesigcu kwietniu roku sprawozdawczego nastg-
pit na skutek dania kapitatom zagranicznym moznosci wycofania
sie w pewnym prekluzywnym terminie, z czego oczywiscie w duzej
mierze skorzystaty.
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Jezeli jednak uwzglednimy zmiany, jakie sie dokonaty w dzie-
dzinie wyzej wspomnianych pozycyj, tj. kapitatbw powierzonych po-
chodzenia rodzimego oraz kapitatdbw zagranicznych bankowych, to
zobaczymy, ze per saldo w stosunku do roku poprzedniego niema
zadnych zasadniczych zmian, a raczej pewne zmiany w dot. Caty
za$ wzrost kapitatdow obcych w stosunku do roku poprzedniego jest
wytacznie wyptywem zwiekszonego redyskonta o jakie$ 25 miln. zi

Redyskonto odgrywa u nas jeszcze bardzo wielkg role zrodta kre-
dytowego, mimo chwalebnych tendencyj ujawniajgcych sie na tere-
nie poszczegoélnych instytucyj w kierunku przywrécenia mu jego
wiasciwej roli rezerwy ptynnosci. Swojg cyfra 132,3 miln. zt dla
uwzglednionych w naszych rozwazaniach 24 bankéw wynosi ono
okragto 51% portfelu wekslowego wobec 46,7% w roku poprzed-
nim. Sytuacja wiec w tej dziedzinie ulegta raczej matemu pogor-
szeniu. Coprawda nalezy dla Scistosci stwierdzi¢, ze ten wysoki sto-
pien wykorzystania redyskonta nie ma miejsca przez calty rok, gdyz,
Jjak stwierdza zresztg i Komisariat Bankowy, banki prywatne do-
piero w koncu roku wykorzystujg silniej redyskonto celem zwiek-
szenia swych rezerw kasowych i wykazywania tak zwiekszonych
rezerw w bilansie na ultimo grudnia danego roku. Przecietny wiec
stopien wykorzystania redyskonta bedzie niewatpliwie nizszy, cho¢
jeszcze daleki od stanu, ktéryby nas zblizyt do zasad klasycznych
bankowosci, stosowanych w duzej mierze na Zachodzie.

W dziedzinie dziatalnosci kredytowej, ktora, —
jesli chodzi o kredyt krotkoterminowy, — obejmuje kredyt wekslo-
wy, salda debetowe na rachunkach biezacych i t. zw. pozyczki ter-
minowe, — mamy nieznaczne tylko zwiekszenie si¢ kredytow. Port-
fel wekslowy wzrést bowiem o 29,1 miln. do 259,1 miln. ziotych,
a pozyczki terminowe o okragto 5 miln. do 25,2 miln. zi. Natomiast
rachunki biezgce spadty o 27,4 miln. do 225,9 miln. zt. Z zestawie-
nia dwdch faktow, tj. znacznego wzrostu portfelu wekslowego i row-
nie znacznego obnizenia sie sald debetowych na rachunkach biezg-
cych, wysuwa Komisariat Bankowy stuszny wniosek, stwierdza-
jac w dziatalnosci bankéw w tej dziedzinie objaw dodatni, dajacy
mozno$¢ bankom wiekszego, a w razie potrzeby i szybszego, uptyn-
nienia ich naleznosci.

Ten sam objaw spotykamy zresztg i w mniejszej, od objetej ze-
stawieniem Komisariatu Bankowego ilosci bankéw wiekszych, na-
lezacych do Zwigzku Bankow, a ocena tego dodatniego zjawiska
znajduje w sprawozdaniu Zwigzku Bankow nastepujacy wyraz:
,O ile na ultimo 1935 r. istniata jeszcze lekka przewaga otwartego
kredytu nad dyskontem, — o tyle na ultimo roku sprawozdawczego
mamy juz wyrazng i zdecydowang przewage portfelu wekslowego
nad otwartym kredytem. Nie jest to wynik zwykiego przypadku,
ale pozostaje w Scistym zwigzku z tendencjami, nurtujgcymi ban-
kowos$¢ prywatng i konsekwentnie realizowanemi. Banki nasze bo-
wiem, zblizajac sie powolnym, ale zdecydowanym krokiem do metod
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klasycznych, — w szczeg6lnosci za$ skianiajgc sie coraz bardziej
do typu bankéw depozytowych, — likwidujg zamrozone Kkredyty,
udzielone w rachunku otwartym, przeobrazajgc uptynnione stad su-
my w zywy, odpowiadajacy potrzebom zycia gospodarczego portfel
wekslowy. Objaw ten, jako wybitnie pomysiny, zastuguje na spe-
cjalne podkreslenie”.

Warto zaznaczy¢, ze w stosunku do ogdélnej sumy, zaangazowanej
w akcji kredytowej, najwiekszy procentowo udziat, przypada w ban-
kach, uwzglednionych w zestawieniu Komisariatu Bankowego za
rok 1936, na kredyty wekslowe (dyskonto i protesty tgcznie), mia-
nowicie 49,7%. Odnosny wskaznik na ultimo 1935 r. wynidst 45,6%.
Udziat w og6lnej sumie akcji kredytowej kredytow w rachunkach
biezacych ulegt obnizeniu z 46,7% w 1935 r. do 40,6% w 1936 r.
W bankach, nalezacych do Zwigzku Bankoéw, kredyty wekslowe sta-
nowig na ultimo 1936 r. 49,6%; ogdlnej sumy, zaangazowanej w akcji
kredytowej, wobec 44,9% na ultimo 1935 r., — natomiast kredyty
w rachunkach biezgcych wynoszg na ultimo 1936 r. 50,4% ogo6lnej
sumy wobec 55,1% na ultimo 1935 r.

Stan papierow wiasnych i ustawowego Kkapita-
tu zapasowego zmniejszyt sie o niespetna 3,5 miln. do 26,5 miln. zk.
Obnizyly sie réwniez nieco udziaty i akcje w przedsiebiorstwach
konsorcjalnych, a to z 16,6 do 15,8 miln. zt (mdéwimy oczywiscie
ciggle o owych 24 bankach, uwzglednionych w zestawieniu Komi-
sariatu Bankowego). Nieruchomosci, obracajace sie w granicach
50 miln. zt, nie wykazujg w stosunku do roku poprzedniego zadnych
zmian.

Stosunek procentowy nieruchomosci do kapitatdbw wiasnych ban-
koéw wzrést do 33,2% na ultimo 1936 r. wobec 33%, na ultimo 1936,
a to w zwigzku z nieznacznym obnizeniem sie kapitatow wiasnych
w bankach. Wobec tego jednak, ze faktyczny obraz unieruchomie-
nia kapitatdow wiasnych w bankach da sie osiggna¢ tylko przez obli-
czenie stosunku nieruchomosci plus udziaty konsorcjalne do kapita-
tow wiasnych, — nalezy w wyniku naszych obliczen ustali¢, ze fa-
ktyczne unieruchomienie kapitatbw wiasnych wynosi na ultimo 1936
roku 44,4% wobec 43,6% w 1935 r. Ten stopien unieruchomienia
jest niewatpliwie wysoki i w pewnym bodaj stopniu stanowi prze-
szkode na drodze do urentownienia pracy bankowej, — tym wiek-
sza, iz nie osiggneliSmy jeszcze pozadanej wspotmiernosci kapita-
tow powierzonych do kapitatow wiasnych, na skutek zbyt stabej
akumulacji kapitatdw obcych w bankowosci prywatnej, z wielkg
szkodg dla zycia gospodarczego, dla ktérego banki prywatne stano-
wig gtéwne zrédto kredytéw krotkoterminowych.

Jesli chodzi 0o ptynnNosc¢, ktéra w pracy bankowej stanowi
zagadnienie nieposledniej wagi, to, — opierajac sie na kryteriach
Komisariatu Bankowego, bardzo zresztg rygorystycznych, — wskaz-
nik ptynnosci pierwszego stopnia poprawit sie z 12,9% na ultimo
1935 r. do 13,7% na ultimo 1936 r. Jezeli sie uwzgledni, ze Ko-
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misariat Bankowy, przy ustalaniu ptynnosci, do krétkoterminowych
zobowigzan bankow zalicza nietylko wszystkie wkiady i salda kre-
dytowe, ale réwniez banki Loro i Nostro, tak krajowe, jak i zagra-
niczne ,oraz szereg innych pozycyj, ktore, tylko teoretycznie stano-
wig kategorie ptatnosci natychmiast wymagalnych, — to dojdzie-
my do wniosku, ze wskaznik ptynnosci, obliczony wedtug innych
kryteriow, traktujgcych natychmiastowe ptatnosci raczej zyciowo,
niz teoretycznie, bedzie niewatpliwie znacznie wyzszy. Nie ma to
jednak powazniejszego znaczenia, gdyz, jak juz stwierdziliSmy w ro-
ku poprzednim przy omawianiu sytuacji bankow, dla ustalenia doko-
nywujgcych sie zmian kazde kryterium jest dobre, — a faktem bez-
spornym jest, ze ptynno$¢ naszych bankow w roku sprawozdawczym
ulegta, cho¢ w nieznacznym stopniu, poprawie.

Przystepujac do oméwienia rentovvnosci bankéw pry-
watnych, stwierdzi¢ nalezy pewne jej polepszenie w poréwnaniu z ro-
kiem poprzednim. Zaréwno dochody, jak i wydatki operacyjne wy-
kazujg wzrost, naskutek tego jednak, ze tempo wzrostu dochodéw
byto silniejsze, nadwyzka dochoddéw operacyjnych nad wydatkami
podniosta sie z 7,6 do 8,6 miliondw zt. Jezeli sie uwzgledni, ze te
wzglednie pomysine wyniki pracy osiagnieto wytgcznie z dziatalnosci
kredytowej, albowiem dochody z tranzakcyj dewizowych powaznie
zmalaty (z 4,1 do 2,3 mil. zt) w zwigzku z wprowadzenie ograniczen
dewizowych, i to mimo obnizenia dobrowolnego stopy debetowej dla
duzej ilosci tranzakcyj kredytowych i mimo zwigkszenia sie kosztow
handlowych, to uzasadniony bedzie wniosek, ze przy dalszej norma-
lizacji naszych stosunkéw gospodarczych, rentowno$¢ naszych ban-
kéw prywatnych winna ulec bardziej jeszcze zasadniczej poprawie.

Tyle o uwzglednionych w wykorzystanym przez nas zestawieniu
Kori?isariatu Bankowego krajowych, akcyjnych bankach prywat-
nych.

Wobec tego, ze Komisariat Bankowy w swoim, gruntownym spra-
wozdaniu za rok 1936 ujat dziatalno$¢ oddziatbw bankéw zagranicz-
nych w osobnym zestawieniu, warto zaznajomic sie przynajmniej w
ogolnym zarysie, z tg sprawa, co do ktorej brak u nas na ogot wia-
$ciwe)] orientacji.

£ aczny bilans surowy dziatajagcych u nas 4 oddziatdw ban-
kobw zagranicznych (trzy niemieckie i jeden francuski)
zamyka sie sumg 145,7 miln. zt wobec 143,1 miln. zt na ultimo 1935.

Kapitaty wiasne tych instytucyj obracajg sie w granicach 8,6 miln.
zt, nie wykazujagc w stosunku do roku poprzedniego zadnych zasad-
niczych zmian.

tacznie suma kapitatdw obcych, tych 4 bankéw wzro-
sta ze 115,8 do 121,6 miln. zt, czyli o 5%, przy czym, wszystkie pra-
wie gtowne pozycje wykazujg spadek poza saldami kredytowymi na
rachunkach biezacych, ktérych silny wzrost o zgérg 17 min. zt, wpty-
nat decydujaco na wzrost kapitatow obcych.

Whkiady w Scistym tego stowa znaczeniu ksztattowaty sie odmien-
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nie, anizeli w r. 1935, wykazujac przewage lokat terminowych nad
wkladami a vista, obracajgc sie jednak na ogdt w do$¢ skromnych
granicach.

Ogdélna suma kapitatow, zaangazowanych
w akcji kredytowvej, wzrosta 0 2,2 miln. do 97,9 miln. zi,
czyli 0 2,3%. Rowniez na terenie dziatalnosci kredytowej oddziatdw
bankdw zagranicznych stwierdzamy przesuniecia, analogiczne do tych,
jakie zaobserwowaliSmy u prywatnych bankéw akcyjnych. Portfel
wekslowy bowiem (bez protestow) wzrést z 11,1 do 17,5 miln. z, pod-
czas gdy salda debetowe na rachunkach biezacych zmalaty o 47
miln. zt do 78,6 miln. zt. O ile jednak w bankach krajowych osig-
gnelisSmy juz lekka przewage portfelu wekslowego nad kredytem
otwartym, o tyle w oddziatach bankéw zagranicznych kredyt otwar-
ty, mimo korzystnych przemian w roku sprawozdawczym, swoim cie-
zarem gatunkowym przyttacza portfel wekslowy, bedac od niego wie-
lokrotnie wyzszym.

Papiery warto$ciowe wilasne oraz papiery wartosciowe ustawowe-
go kapitatu zapasowego stanowig w oddziatach bankéw zagranicznych
nikkg pozycje niespetna 12 miln. z, nie wykazujac w poréwnaniu
z rokiem poprzednim zadnych zmian, przy czym gros tych papierow
stanowig walory parnstwowe.*

Unieruchomienie kapitatbw wiasnych jest w oddziatach bankdéw
zagranicznych b. mate, skoro pozycja ,,nieruchomosci” wynosi 0go-
fem zaledwie 12 miln. zt a instytucje te nie posiadajg w ogéle zad-
nych udziatdw i akcyj w przedsiebiorstwach konsorcjalnych. Unieru-
chomienie wiec kapitatbw wiasnych wynosi niespetna 6%.

Jezeli chodzi 0o ptynNnNosc¢, to stosunek procentowy pogoto-
wia kasowego (kasa, sumy do dyspozycji oraz waluty zagraniczne)
do krotkoterminowych zobowigzan 4 oddziatbw bankéw zagranicz-
nych wynosit na ultimo 1936 — 7,9% wobec 8,2;% na ultimo 1935.
Lekkie pogorszenie ptynnosci przypisuje Komisariat Bankowy wzro-
stowi krétkoterminowych lokat na rachunkach biezacych. Nalezy je-
dnak doda¢, ze oddziaty bankéw zagranicznych nie wykazujg na ul-
timo 1936 zadnego redyskonta (na ultimo 1935 byto ono minimal-
ne), wobec czego posiadajg do$¢ duzg rezerwe ptynnosci w portfelu
wekslowym.

W przeciwienstwie do krajowych bankéw prywatnych ewolucja
rentovwnosci oddziatdw bankow zagranicz-
nych przedstawia sie gorzej. O ile bowiem krajowe banki prywat-
ne wykazujg poprawe rentownosci w stosunku do r. 1935, oddziaty
bankow zagranicznych wykazujg pogorszenie. Nadwyzka bowiem do-
chodéw nad wydatkami obnizyta sie z 1,1 miln. zt na ultimo 1935
do 0,5 miln. zt na ultimo 1936. Mimo miernie zwiekszonej dziatalnosci
kredytowej nie zdotano wyréwnac¢ zrozumiatego spadku dochoddw
z tytutu roznic kursowych, gdyz wydatki z tytutu procentéw i pro-
wizyj ptaconych wzrosty niewspotmiernie do dochodéw.

Omawiajagc w roku ubiegtym sytuacje bankdéw prywatnych, po-
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Swiecilismy dziatalnosci domodw bankowwvych tylko ogdl-
nikowe uwagi, gdyz dane dotyczace wigkszych domow bankowych
znalazty sie w bilansie tacznym, pozostate zas domy bankowe repre-
zentujg sobg zbyt stabg site kapitatowg w stosunku do prywatnego
aparatu bankowego naszego kraju, aby dokonywujace sie w nich
zmiany miaty jakikolwiek wptyw na ksztaltowanie sie¢ stosunkéw w
dziedzinie pieniezno-kredytowej. Jezeli w niniejszych rozwazaniach
posSwiecamy specjalny rozdzial dziatalno$ci domow bankowych, to
czynimy to w duzej mierze dzieki zmianom, jakich dokonat Komisa-
riat Bankowy w ukfadzie swego bogatego materiatu, dotyczgcego
dziatalnosci catego aparatu bankowego.

Jezeli w latach poprzednich Kamisariat Bankowy uwzgledniat w
bilansie fagcznym bankéw prywatnych, opartym, jak juz na wstepie
zaznaczylismy, na mocno watpliwych kryteriach, rowniez wieksze do-
my bankowe, to byt to niewatpliwie jeszcze jeden biad, wynikajgcy
z wartosci metod, na podstawie ktérych 6w bilans konstruowano.
Kierowano sie bowiem z jednej strony formg, pod jaka sama insty-
tucja pracuje (spotka akcyjna), nie wnikajac gtebiej w jej istotny
charakter, a z drugiej strony, jak to mialo miejsce przy wiekszych
domach bankowych, kierowano sie pewng wspdtmierno$cig kapitatow,
jakimi operujg domy bankowe w stosunku do kapitatow bankdéw ak-
cyjnych. To byly momenty decydujgce. W sprawozdaniu za r. 1936
zerwano szczesliwie z metodami, opartymi na niestusznych przestan-
kach. Skonstruowano wiec bilans tgczny krajowych bankéw prywat-
nych, odtwarzajgcy w sposéb mozliwie wierny faktyczny rozwoj
bankéw prywatnych i z tych samych wzgledow wytaczono wigksze
domy bankowe z tego bilansu, konstruujac specjalny bilans tgczny
wszystkich doméw bankowych. Wszak dom bankowy i pod wzgle-
dem swej struktury, i pod wzgledem panujacej w jego osrodku dy-
spozycji psychiki i pod wzgledem ustosunkowania sie do interesow,
w zakres dziatalnosci bankowej wchodzacych, rézni sie tak zasadni-
czo od banku akcyjnego, ze przedstawienie dziatalnosci doméw ban-
kowych oddzielnie przyczyni sie wybitnie do uzupetniajacego wyja-
snienia nam sytuacji bankowosci prywatnej, rozpatrywanej od stro-
ny poszczegoélnych jej elementow.

Przechodzac do meritum sprawy, nalezy stwierdzi¢, ze na poczat-
ku r. 1936 na liscie instytucyj kredytowych, podlegajacych nadzoro-
wi Ministerstwa Skarbu, figurowato 30 doméw bankowych. W ciggu
tego roku 3 domy bankowe przeszty w stan likwidacji, jednemu ogto-
szono upadtos¢, powstaty natomiast 2 nowe domy bankowe. Z ogol-
nej liczby, uwzglednionych w bilansie fgcznym 28 doméw bankowych
9 znajduje sie w stolicy, 4 — w todzi — po 3 — we Lwowie i Wil-
nie, 2 — w Krakowie, po jednym — w siedmiu innych miastach pro-
wincjonalnych. Wsrdd tych 28 doméw bankowych, mamy 8 wiek-
szych o znaczniejszych obrotach, przewyzszajacych obroty niektérych
matych bankéw akcyjnych. Z pozostatych 20 mniejszych doméw ban-
kowych 7 nie posiada prawa przyjmowania wkiadow i wydawania
gwarancyj. Uprawnienia bankéw dewizowych posiadato 7 wiekszych
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domow bankowych, poza tym 16 domow bankowych otrzymato upraw-
nienia agentur dewizowych.

taczny bilans wspomnianych 28 doméw bankowych zamyka sie
sumg 89,7 miln. zt wobec 104,5 miln. zt na ultimo 1935.

Kapitaty wiasne wszystkich doméw’ bankowych wynoszg 17,6 miln.
zt, wykazujac w stosunku do roku poprzedniego nieznaczny wzrost
(plus 400 tys. zb).

Wkiady wszelkiego typu w Scistem tego stowa znaczeniu (wkilady
terminowe, a vista i na ksigzeczki wkiadowe, oraz salda kredytowe
na rachunkach biezacych) wynoszg na ultimo 1936 — 39,8 miln. zi,
wykazujgc w stosunku do r. 1935 b. powazny spadek o 8,4 miln. zt.
ZaznaczyC przy tym wypada, ze wszystkie kategorie wkladéw wy-
kazujg spadek, nawet rachunki biezgce, ktore, jak stwierdziliSmy na
innym miejscu, w bankach akcyjnych wykazujg powazniejszy wzrost.
Obligo wobec bankoéw krajowych i zagranicznych obnizyto sie réw-
niez, cho¢ stosunkowo nieznacznie (wobec bankéw krajowych z 6,0
do 5,3 miln. z, wobec bankéw zagranicznych z 5,6 do 54 miln. z}).

Rozumie sie samo przez sie, ze wobec takiego ksztaltowania sie
bazy kapitatowej, dziatalnos¢ kredytowa domow
bankowvwvych musiata ulec zwezeniu. Obnizyly sie wiec za-
rowno portfel wekslowy (minus 2,2 miln. zt do 21,1 miln. z}), spa-
dly salda debetowe na rachunkach biezacych (minus 2,4 miln. zt do
28,3 miln. zt), nawet pozyczki terminowe ulegly redukcji (minus 0,9
miln. do 2,3 miln. z¥). Poniewaz jednak zwezenie dziatalnosci kredy-
towej jest mniejsze, od zwezenia bazy kapitatowej, to fakt ten rnu-
siat sitg rzeczy znalezC swe odbicie w innych pozycjach bilansu.

StwierdziC wiec nalezy spadek pogotowia kasowego 0 2,4 miln. zi
do 5,2 miln. zi, zmniejszenie sie portfelu papieréw Wartosmowych
wiasnych o i/2 miln. do 10,1 miln. zt, oraz zwigkszenie si¢ redyskon-
taw cyfrach absolutnych o 0,8 miln. z’r CO_przy réwnoczesnym zmniej-
szeniu sie portfelu wekslowego daje zwiekszony stopieh jego wyko-
rzystania. Wynosi on w stosunku do portfelu wekslowego 35% wo-
bec 28,3% na ultimo 1935. ZaznaczyC jednak nalezy, ze stopien wy-
korzystanla redyskonta jest znacznie mniejszy, anizeli w bankach
akcyjnych.

W obliczu powyzszej ewolucji stosunkéw p+ynNnnNosc domow
bankowych ulegta oczywiscie w poréwnaniu z r. 1935 pogorszeniu,
odno$ny przez Komisariat obliczony wskaznik, dotyczacy stosunku
pogotowia kasowego do sumy krotkoterminowych zobowigzan wyno-
si 9,8% na ultimo 1936 wobec 11,7% na ultimo roku poprzedniego.

ZaznaczylisSmy juz w r. poprzednim, ze przewaga 8 domdéw banko-
wych wiekszych nad pozostatymi pod wzgledem sity kapitatowej
i obrotdw jest ograniczona, a wzrasta ona w dalszym ciagu. .Jezeli
sie uwzgledni, ze przy niktych stosunkowo cyfrach, bilansu tgcznego
doméw bankowych wkiady 8 wiekszych doméw bankowych wynoszg
na ultimo 1936 — 87,5% wszystkich wktadow doméw bankowych, ze
salda kredytowe tychze 8 wiekszych doméw bankowych wynoszg
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84,1%, a udziat 8 wiekszych doméw bankowych w akcji kredytowej
wszystkich doméw bankowych wynosi 87,5%, to dojs¢ nalezy do
wniosku, ze pozostate domy bankowe w dziedzinie kredytowej nie
odgrywaja zadnej roli, koncentrujgc swoja dziatalnos¢ gtownie na
odcinku operacyj papierami wartosciowymi, w ktérej to dziedzinie
nie tylko spetniajg pozytywna role, ale niektére z nich wykazujg
wcale nie przecietne rezultaty.

Pozostajg wreszcie kantory wymiany. Na ogolng licz-
be 40 kantorow wymiany na ultimo 1936 mamy 17 w stolicy, po
2 w todzi i w Wilnie, po 1 w 9 miastach prowincjonalnych wo-
jewodztw Srodkowych i wschodnich, 9 kantorow w Malopolsce, 1 w
Katowicach, natomiast wojewodztwa poznanskie i pomorskie nie po-
siadaja tego typu przedsiebiorstw bankowych. Z wymienionych 40
kantorow wymiany 27 posiada uprawnienia agentur dewizowych.

Jak mate to sg przedsiebiorstwa, o tern $wiadczy fakt, ze wyzsza
juz o zgora 700 tys. suma bilansu tacznego na ultimo 1936 w sto-
sunku do roku poprzedniego wynosi zaledwie 5,6 miln. zk. Nie uwa-
zamy za celowe poddawanie tego bilansu blizszej analizie, ograniczy-
my sie do zacytowania opinii Komisariatu Bankowego, ktory w swym
sprawozdaniu stwierdza, iz analiza tacznego bilansu ostatecznego i ra-
chunku strat i zyskéw za 1936 rok pozwala przypuszczaé, ze po-
mimo ograniczenia zakresu dziatalnosci kantorow wymiany, spowodo-
wanego wprowadzeniem przepiséw dewizowych, czynnosci kantoréw
wymiany na og6t nie ulegly skurczeniu i rentownos¢ ich nie zmniej-
szyla sie”.

Czysty zysk osiggniety przez 36 kantorow wymiany w 1936 wy-
nosi 675,2 tys. zt wobec 583,9 tys. w r. poprzednim.

»,Dziatalno$¢ prywatnych instytucyj bankowych — pisze na wste-
pie swego sprawozdania Komisariat Bankowy — znamionuje w 1936
roku dalszy rozwoj, znajdujacy swolj wyraz — z jednej strony —
w przyroscie sumy kapitatbw obcych tj. Srodkéw obrotowych, —
z drugiej w powiekszeniu akcji kredytowej — wreszcie w poprawie
rentownosci bankow i ich ptynnosci”.

Ta krotka i dobitna charakterystyka sytuacji naszych bankéw w
okresie poprawy gospodarczej znajduje w powyzszych naszych wy-
wodach, opartych na bezspornym materiale cyfrowym, catkowite
uzasadnienie. Dane, dotyczace dziatalnosci naszego prywatnego apa-
ratu bankowego w roku biezagcym uzasadniajg w petni optymizm co
do pomysinego rozwoju stosunkéw w najblizszej przysztosci, Swiad-
cza one bowiem 0 rozwoju poprawy, ktora zaakcentowata sie w ro-
ku ubiegtym. Zwiekszenie sie liczby przedsiebiorstw bankowych, wy-
ptacajacych swym akcjonariuszom chocby skromne dywidendy, wy-
daje sie nam na tle analizy bilanséw surowych poszczeg6lnych ban-
kéw na ultimo czerwca r. b., juz kwestig niedtugiego czasu, wyta-
czajac oczywiscie niespodzianki natury politycznej i og6lno gospodar-
czej, ktore przy tego rodzaju rozwazaniach, nie moga by¢ brane w
rachube.
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FINANSOWANIE EKSPORTU
(ciag dalszy).

Eksporter. Po za brakami w kapitatach zaktadowych i obroto-
wych eksporteréw, o czym pokrétce wspomnielisSmy w poprzednim artyku-
le, drugim ujemnym zjawiskiem o charakterze strukturalnym w Polsce jest
brak powaznych przedsiebiorstw komisowych, posredniczacych w imporcie

i eksporcie na wigkszg skale. Wzamian zg to mamy do czynienia w prze-
waznej mierze z rozdrobniong inicjatywa wielu placowek przemystowych
i kupieckich, czestokro¢ nawet lilipucich placéwek, traktujacych eksport
jako dodatek i niekiedy wrecz po amatorsku. Jest rzeczg jasng, ze w obec-
nych nienormalnych warunkach wymiany miedzynarodowej mate przedsie-
biorstwo handlowe lub przemystowe, pomyslane jako placéwka krajowa,
nie ma ani dostatecznych podstaw finansowych ani tez odpowiedniego
aparatu dla nalezytego podotania wielorakim wymogom gry eksportowej.
Bank, ktory musi kilkakrotnie ttumaczy¢ aguasi eksporterowi, co to jest
najprymitywniejszy instrument w handlu zagranicznym, jakie sg wymogi
kalkulacji eksportowej etc., nie moze odnosi¢ sie ze zbytnim zaufaniem do
takiego klienta, gdy chodzi o kredyt.

Importer. W braku dostatecznej odpowiedzialnosci eksportera lub
tez jako uzupetnienie wchodzi w rachube odpowiedzialnos¢ importera. Oce-
na tej ostatniej odpowiedzialnosci jest naogo6t trudna. Po pierwsze ze
wzgledu na odlegto$¢ i okres czasu potrzebny na zebranie informacyj, po-
nadto zwazywszy na zmiany, jakie mogg zachodzi¢ w tej odpowiedzialnosci
w czasie, ktére to zmiany z odlegtosci trudniej jest $ledzi¢. Wreszcie przy
jednym eksporterze wchodzi w rachube czesto duza bardzo ilo$¢ odbior-
cow zagranicznych, by¢é moze matych odbiorcow, i badanie ich odpowie-
dzialnosci w kazdym wypadku bytoby pracg nieproduktywna. Brak oddzia-
fow lub ajencyj bankoéw polskich zagranicg daje sie w tej dziedzinie bar-
dzo dotkliwie odczuwal. Banki zagraniczne, majac takie placowki otrzy-
mujg stale od swych oddziatow i ajencyj odpisy informacyj kredytowych
o importerach danego terenu ekspansji, ktore to informacje, rzecz prosta,
stojg w kazdej chwili do dyspozycji eksporterow kraju macierzystego.
W Polsce, niestety, sprawa obstugi informacyjnej eksporteréw dotychczas
nie znajduje sie na wysokosci zadania. Tak wiec znane nam sg, skadinad
powazne instytucje bankowe, ktore wrecz nie udzielajg informacyj kredy-
towych prywatnej klienteli za wyjatkiem bankéw. Jak w tych warunkach
eksport moze by¢ oparty na zdrowych podstawach kredytowych, w jaki
spos6b bank ma unikna¢ groznego ryzyka, ktore sam powieksza i gdzie
eksport ma zwrdci¢ sie po informacje — pozostaje dla nas zagadka. Kla-
syczne zatozenia wielu innych narodéw, ze bankier ma by¢ awangardg
rodzimego eksportu — nie znalazty w naszej bankowosci dotychczas ani
petnego zrozumienia, ani wykonania.

3. Bank nr,
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Nie ulega najmniejszej watpliwosci, ze im wiekszy bank i sie¢ jego ko-
respondentéw na S$wiecie, tym wiekszy posiada zasieg dla zdobycia cen-
nych informacyj kredytowych o odbiorcach i rynkach zagranicznych i tym
wiekszg moze odegra¢ role w ekspansji polskiego eksportu.

Towvar Dwa razy dwa jest cztery, ale praktycznie biorgc w konkret-
nych wypadkach tagczna odpowiedzialno$¢ eksportera i importera moze nie
stanowi¢ minimum podstawy do udzielenia kredytu. Wtedy na specjalng
uwage zastuguje towar, bedacy przedmiotem eksportu. Przy odpowiednigj
konstrukcji kredytu i w zaleznosci od warunkéw sprzedazy oraz innych
elementdw — moze wiasnie charakter towaru rozstrzygng¢ o ostatecznej
decyzji bankiera. W szczegélnosci preferencjg bankéw ciesza sie towary
nie niszczace i niepsujace sie, majace ceny tatwe do okreslenia (notowa-
ne), a przytem towary fatwo pozbywalne i ktérych cena podlega mozli-
wie niewielkim fluktuacjom rynkowym. Rzecz prosta, tak idealnych to-
warOw jest bardzo niewiele, chodzi tu jednak nie o ideal, ile o kryteria
oceny. Pierwszg korektywa czeSciowej niedoskonatosci zabezpieczenia to-
warowego, przy czym odpowiedzialnos¢ kontrahentéw nie pozostaje tu bez
znaczenia, jest marza w towarze lub gotdéwce. Ewentualnie inne zabez-
pieczenie: weksle wiasne, klientowskie, gwarancje, kaucje hipoteczne etc.
Azeby towar eksportowany mogt stuzy¢ jako zabezpieczenie po za charak-
terem towaru i marzg wchodzg w gre inne elementy, a przede wszystkim
kwestia na jakich warunkach towar jest sprzedawany i czy bank moze
mie¢ tytut do towaréw az do chwili zaplaty za nie. Mozliwos¢ to odpada
przy sprzedazy na kredyt.

Warunki sprzedazy. Mamy tu wielkg rozmaito$¢, a wiec
zaliczka, zaptata przy zamoéwieniu, gotdwka za dokumenty, dokumenty za
akcept, akredytywa, rachunek otwarty etc. Ryzyko tranzakcji jest w kaz-
dym wypadku odmienne i moze mie¢ zatym duze znaczenie dla sfinanso-
wania czy nie sfinansowania tranzakcji przez bank. Jak zaznaczyliSmy
wyzej w ogolnosci, w tych przypadkach, gdy bank ma w reku towar (czy
dokumenty na towar) do czasu wydania za gotowke — sytuacja jest naj-
fatwiejsza. W tych wypadkach, gdy towar ma by¢ wydany odbiorcy na
kredyt, duzo zalezy od odbiorcy jak réwniez instrumentu, jakim zobo-
wigzanie importera bedzie wyrazone; tak wiec miedzy rachunkiem otwar-
tym a akceptem pierwszorzednej firmy zagranicznej moze zachodzi¢ ko-
losalna roznica (kwestia uplynnienia oraz kosztu kredytu). Rozumie sie,
warunki sprzedazy sg wynikiem podazy i popytu i w tej mierze eksporter
musi i8¢ czestokro¢ na kompromisy, by sprosta¢ konkurencji. Liberalizm
zbyt jednak daleko idgcy w tym wzgledzie potozyt juz niejedno przedsie-
biorstwo eksportowe.

Okres fTinansowvvania ma zasadnicze znaczenie dla ban-
ku zardwno z punktu widzenia bezpieczenstwa kredytu plynnosci, jak
i kosztu oraz mozliwosci technicznej konstrukcji kredytu. Im dhuzszy okres,
tym wieksze ryzyko, tym drozszy kredyt. ,,Wszystko plynie” — mawiali
starozytni filozofowie, co, jako nowozytni filozofowie, mozemy uzupetnic¢
jedynie uwaga, ze ptynie szalenie szybko. A zatym mozliwosci zmian co
do odpowiedzialnosci finansowej kontrahentéw, wartosci towardw, zabez-
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pieczenia, ryzyka kursowego, walutowego, transferowego etc. — sg spo-
tegowane w czasie. W wielu wypadkach ryzyka te sg tak wrecz niemozli-
we do oceny przy dtuzszym przeciggu czasu, ze mogg udaremni¢ skadingd
pozadang i opartg na nalezytych podstawach tranzakcje.

Ponadto przy dluzszych kredytach, powiedzmy ponad sze$¢ miesiecy,
niemozno$¢ postugiwania sie specjalnymi instrumentami, jakimi sg np.
kredyty akceptacyjne — podraza w wysokim stopniu koszt kredytu, przy
czym o ile kredyt ma mie¢ np. forme kredytu w rachunku biezacym, bank
musi zrezygnowa¢ z ptynnosci dos¢ znacznej czesci swoich aktywow na
dtuzszy okres czasu, co nie zawsze jest mozliwe czy wskazane. Jest to za-
gadnienie polityki kasowej banku, stojace w scistym zwigzku z catoksztat-
tem elementdw ekonomicznych jak i koniunkturalnych. W tej dziedzinie
tkwi miedzy innymi trudno$¢ Srednioterminowego kredytu wogodle, a dla
eksportera w szczeg6lnosci, do ktérego to tematu jeszcze powrdcimy.

Zagadnienie ryzyka przy finansowaniu
eksportu.

Ryzyko kursowe i walutowe. Jedno i drugie mozemy
okresli¢ jako mozliwos¢ wahan w dét waluty zagranicznej, w ktorej zostat
fakturowany towar przez eksportera. Ryzyko kursowe odnosi sie do
mniejszych fluktuacyj, normalnych czy niezwyktych, ryzyko zas walutowe
do fluktuacji gwattownej, spowodowanej dewaluacjg waluty zagranicznej.
Ryzyko kursowe, szczegélnie w dzisiejszych warunkach wolnych paryte-
téw i powszechnego odstgpienia od standarfu ziota, jest elementem, z kto-
rym bank musi sie ustawicznie liczyé. Ryzyko jeszcze wyrazniej wystepu-
je na skutek sztucznych barier w handlu $wiatowym i reglamentacji,
w zwigzku z czym rozrachunki miedzy poszczeg6lnymi krajami sa oparte
na clearing’ach czy kompensatach. Ten sposéb rozrachunku, obfitujacy
zazwyczaj w drobiazgowg kazuistyke, przewiduje oficjalne kursy rozlicze-
niowe, ktore jednak moga by¢ bardzo szybko zmienione, gdy tymczasem
technika rozrachunku nie pozwala z gory okresli¢ kiedy ostateczny rozra-
chunek nastapi. Im diuzsze oczekiwanie na rozrachunek w clearing’u, tym
wieksze niebezpieczenstwo ryzyka kursowego, a nawet i walutowego. W tym
miedzy innymi, nalezy sie dopatrywac bardzo znacznych trudnosci przy
finansowaniu eksportu do krajow z ograniczeniami dewizowymi.

Woprawdzie ryzyko walutowe, ktére w ciggu ostatnich lat zaznaczyto sie
tak bolesnie dla eksporteréw polskich mozna w duzej mierze obecnie uwa-
za¢ za melodie przesztosci; niemniej jednak o recydywach nalezy tez pa-
mieta¢ (Francja).

Celem uchronienia sie od tych ryzyk, jest rzecza niezbedng dla eksporte-
ra dazy¢, aby towar byt gdzie to tylko mozliwe, fakturowany w walu-
tach przodujgcych w miedzynarodowej wymianie, gdyz waluty takie
w pierwszym rzedzie mozna sprzeda¢ na termin, asekurujgc sie przed
strata. Rynek terminowy w Polsce jest niestety stabo rozwiniety, co mie-
dzy innymi tlumaczy sie niedocenianiem tych ryzyk przez eksporterow.
Mimo ograniczen dewizowych sprzedaz waluty na termin jest nadal do-
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puszczalna, podczas gdy kupno waluty na termin jest zakazane, co wpraw-
dzie stawia eksporteréw w lepszej sytuacji od importeréw, ale nie w tych
przypadkach, gdy eksporter jest jednoczesnie importerem (np. surowcow).
Wtedy w zasadzie eksporter musi zaofiarowa¢ waluty do skupu bankowi
dewizowemu, a gdy potrzebuje zaméwié surowiec po ustalonej cenie, po-
nosi ryzyko kursowe, aczkolwiek w zasadzie tej sg dopuszczalne pewne
wytomy, jak np. specjalne rachunki eksportowe itd., za zezwoleniem Ko-
misji Dewizowej. Przy fakturowaniu w ztotych ryzyka powyzsze odpada-
ja gdy chodzi o eksport. Wysuwa sie jednak inne ciekawe ryzyko, czesto-
kro¢ niedoceniane, a okre$lone lakonicznie w jezyku angielskim ,,welching
on the contract” tj. moéwigc jezykiem poprawnym: niedotrzymanie kon-
traktu przez zagranicznego odbiorce. Niedotrzymanie — moze by¢ wywo-
tane roéznymi przyczynami, jak np. ogolna znizka cen towaru miedzy okre-
sem zamodwienia i dostawy itd. Rowniez jednak, co pragniemy podkre-
§li¢, moze by¢ przyczyng tego wydatny spadek waluty kraju importera
zagranicznego w stosunku do ztotego, na skutek czego towar kalkulowatby
sie dla odbiorcy bardzo drogo.

Ryzyko transferowvve jest kamieniem wegielnym o ktéry
w ciggu ostatnich kilku lat rozbita sie normalna wspdtpraca bankiera
z eksporterem na licznych bardzo odcinkach. Jest bowiem rzeczg jasna,
ze bank moze, po rozpatrzeniu wszystkich okolicznosci sprawy, podjaé
sie wielorakich ryzyk w tranzakcji zawartych, ale nie ryzyka, ze jezeli
wszystko w tranzakcji dopisze — nalezno$ci banku zostang zamrozone na
nieokreslony okres zagranica. Ryzyko w tej dziedzinie graniczy¢ wrecz mo-
ze ze spekulacjg, a jezeli juz spekulowac to nie za cene kilku procent zy-
sku brutto, jaki bank w najlepszym razie moze osiagna¢ z operacji. Ryzy-
ko transferowe mozna zatym okresli¢ pytaniem: czy transfer nastgpi, kie-
dy nastgpi i wreszcie w jakiej formie. Z biegiem czasu natura ludzka
przyzwyczaja sie do najtrudniejszych warunkdw, tak jak np. Japoriczycy
do trzesienia ziemi, dzieki czemu banki, ktére kilka lat temu nie chciaty
stysze¢ nawet o ryzyku transferowym obecnie coraz $Smielej w tej dziedzi-
nie poczynajg sobie. Wprawdzie sg to czestokro¢ tranzakcje przypominaja-
ce swojg kunsztowng konstrukcjg dziedzine ekwilibrystyki, niemniej spet-
niaja swoje zadanie, gdzie to tylko mozliwe.

Celem utrzymania bezposredniej ciggtosci tematu, zatrzymamy sie
w tym miejscu nad zagadnieniem finansowania eksportu do krajow z ogra-
niczeniami dewizowymi, odktadajagc dyskusje, co do finansowania eksportu
w ogolnosci do nastepnych artykutdw.

Finansowanie eksportu do krajow
z ograniczeniami dewizowymi.

Rozrézni¢ tu nalezy dwie kategorie krajow z ograniczeniami dewizowy-
mi, a mianowicie: 1) te z ktérymi nie posiadamy umoéw rozrachunko-
wych i 2) te z ktérymi posiadamy umowy rozrachunkowe.

A Kraje z ktodrymi nie posiadamy umow
rozrachunkowych.
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Przy pierwszej kategorii krajow zachodzi niepewnos¢ czy tamtejsze
wiadze dewizowe zezwolg na transfer i ewentualnie kiedy lub w jakiej
czesci.

Jezeli towar jest sprzedany za gotowke po nadejsciu dokumentow do
zagranicznego odbiorcy (via bank inkasujgcy), pierwszym wymogiem jest,
aby bank inkasujacy zagraniczny miat wyrazng i kategoryczng instrukcje
od banku polskiego, przez ktory przypuszczalnie inkaso bedzie kierowane,
aby towar (dokumenty na towar) wydat odbiorcy tylko wzamian wplaty
gotowkowej plus pozwolenie tamtejszych wiladz dewizowych na transfer
dewiz. Azeby w tym kierunku mie¢ pewng doze pewnosci, eksporterzy
winni zaznajomic¢ sie mozliwie dokladnie z podstawowymi zasadami regla-
mentacji towarowej i dewizowej na rynkach zagranicznych. Bardzo po-
mocnymi w tym wzgledzie sg zwiezte wydawnictwa miedzynarodowe,
a przede wszystkim Review of the Principal Foreign Exchange Restrictions
throughout the World (Przeglad ograniczen dewizowych na S$wiecie), wy-
dany 4 marca 1937 r. z pOzniejszym uzupetnieniem, przez District Bank
Limited, Manchester. Podobne wydawnictwa, wzajemnie sie uzupeiniaja-
ce wydane zostaty przez Swiss Bank Corporation, London i Irving Trust
Company, New York. | tak wiec w Iranie, sprzedaz towaréw za zalicz-
ka dochodzacg do 25% ceny importowanego towaru jest sankcjonowana
przez tamtejsze przepisy, co jest nie bez znaczenia dla uzyskania przez
importera Iranskiego przydzialu dewiz na reszte po nadejéciu towaru do
Iranu. W Boliwii jest przewidziane, ze pierwszenstwo w przydziale de-
wiz majg importerzy, ktérzy uprzednio zgtosili zamdwienie i otrzymali
w tym wzgledzie sankcje odno$nych wiadz dewizowych itd. W tymze Ira-
nie, akredytywy tamtejszych pierwszorzednych bankéw, otwarte za po-
$rednictwem bankdéw polskich czy innych dajg maximum rekojmi natych-
miastowego otrzymania gotdwki przez eksportera. Akredytywe honoruje
obcy bank zazwyczaj z tym, ze pokrywa sie w banku w Iranie. Prestiz
bankowosci lranskiej nie dopuszcza, aby nieodwotalne akredytywy takich
bankéw nie byty honorowane, co miato by fatalne reperkusje w Swiecie
bankowym, na skutek czego same banki Iraniskie bacza, aby mie¢ z gory
zgode tamtejszych wiadz dewizowych na takie operacje! tak zresztg jak
banki polskie przy otwieraniu remburséw i kredytow akceptacyjnych za-
granicg). Te i temu podobne informacje majg czestokro¢ zasadnicze zna-
czenie zarowno dla zmniejszenia ryzyka transferowego jak i dla przy-
chylnego ustosunkowania sie banku do finansowania tranzakcji. Niestety
z codziennej praktyki bankowej mozemy wnioskowaé, ze w tej dziedzinie
panuje czestokro¢ duza ignorancja w $wiecie kupieckim.

Jakiekolwiek s$rodki ostroznosci przedsiebierzemy, ryzyko transferowe
w tej czy innej formie pozostaje i bank moze normalnie podjg¢ sie finan-
sowania przesytek gotowkowych, o ile na to zezwala odpowiedzialnos$¢
eksportera. Zabezpieczenie si¢ na samym towarze, nawet z marza, przyj-
mujac, ze towar jest wartosciowy, jest o tyle problematyczne, ze na wy-
padek nie wykupienia przesytki przez importera, czy na wypadek odmo-
wy przydziatu dewiz, bank moze conajwyzej rozporzadza¢ nadal towarem.
Co zrobi¢ jednak z towarem w obcym porcie i gdzie skierowa¢ go przy
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istniejgcej reglamentacji dewizowej i towarowej w szeregu sasiednich
krajéw — nie jest tatwem do odpowiedzenia pytaniem, tym wiecej, ze
sprowadzenie towaru do Polski moze sie wrecz nie optaca¢. Mamy tu przy-
kiad, gdy normalna skadinad i tatwa do sfinansowania tranzakcja napo-
tyka na skaty.

Jezeli towar jest sprzedany na kredyt, wtedy, aczkolwiek moze sie to
wydac paradoksalne, tranzakcja moze by¢ sfinansowana przez bank z wie-
kszg tatwoscia. W pierwszym rzedzie, o ile zagraniczny odbiorca ma przy-
rzeczenie oficjalne tamtejszych wiadz dewizowych na transfer dewizy
w terminie platnosci naleznosci za towar. W tym wypadku odpada grozne
ryzyko transferowe, a pozostaje gtéwnie ryzyko kredytowe. Jezeli impor-
ter jest silny lub daje gwarancje tamtejszego banku, ze zaplaci w termi-
nie, wtedy bank tutejszy moze sfinansowa¢ tranzakeje mimo nawet nie-
dostatecznej odpowiedzialnosci eksportera.  Kredyt moze sie kalkulowac
jeszcze taniej, gdy dlug importera zagranicznego jest uwidoczniony nie
np. w rachunku biezagcym, lecz w formie traty eksportera, akceptowanej
przez importera. Jezeli akcept taki, w mysl odnosnego zezwolenia tamtej-
szych wiadz dewizowych moze by¢ wywieziony do Polski, mozna go zdy-
skontowac.

W danej chwili od bankéw w tej dziedzinie nie podobna zada¢ wiecej,
o ile polityka kredytowa banku ma sta¢ na strazy ptynnosci intereséw
bankéw i bezpieczefnstwa wkiadéw. Bardziej liberalna polityka bankowa
w tym kierunku, mogtaby mie¢ miejsce tylko na skutek przejecia ryzyka
transferowego przez Panstwo czy inne organizacje gwarantujgce, czy
ubezpieczajgce od braku transferu w okreslonym przeciggu czasu. Pozwo-
lito by to bankom na udzielanie nawet dtuzszych niz obecnie kredytdw.
Podkresli¢ jednak nalezy, ze i obecnie dobrym klientom banki prolongujg
kredyty eksportowe, nawet przy warunkach ,,gotéwka za dokumenty” na
szereg miesiecy w oczekiwaniu transferu.

B. Kraje z ktdrymi posiadamy umowy roz-
rachunkowve.

Przy tej kategorii krajéw (Niemcy, Palestyna, Jugostawia itd.) zacho-
dzi pytanie nie tyle czy transfer nastgpi, ile kiedy nastgpi. Technika
rozrachunku polega bowiem w grubych zarysach na tym, Zze eksporterzy
polscy sg zaspakajani przez polskg instytucje rozrachunkowa: 1) o ile za-
graniczny odbiorca wptaci réwnowarto$¢ do zagranicznej instytucji roz-
rachunkowej i 2) w miare gromadzenia sie wptat importerow polskich
w polskiej instytucji rozrachunkowej. Zwazywszy, ze w handlu miedzy
dwoma krajami wchodzg w rachube wahania sezonowe i inne, jest rzeczg
niemozliwg utrzymywanie w tej dziedzinie statej réwnowagi i albo jedna
strona albo druga musi czeka¢ w kolejce, czesto czeka¢ dos¢ diugo.

Ponadto, jak to wyzej wspomnieliSmy, wchodzi tu w rachube réwniez
ryzyko kursowe i walutowe, wynikajace z mozliwosci fluktuacyj kursow
w okresie rozrachunku tj. miedzy dniem wplaty przez zagranicznego im-
portera waluty zagranicznej do rodzimej instytucji, a dniem wypfaty
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eksporterowi polskiemu w ziotych po kursie czy to obop6lnie ustanawia-
nym przez obydwa kraje od czasu do czasu, czy kursie dnia wyptaty, czy
wreszcie innym kursie trudnym z gory do przewidzenia.

Natezenie ryzyka transferowego, charakteryzujgcego sie w tym przy-
padku pytaniem: kiedy transfer nastgpi, jest w duzej mierze zalezne nie
od stanu prawnego rozrachunku, lecz stanu faktycznego, co ma zasadni-
cze znaczenie. Dla zdania sobie sprawy ze stanu faktycznego wymagane
jest baczne $ledzenie obrotéw miedzy danymi dwoma krajami przez dhuz-
szy okres czasu i pewne specjalne sezony i wydedukowanie, jakie sg mo-
zliwosci faktyczne wyptat dla eksporteréw polskich. Tak wiec tam, gdzie
eksportujemy znacznie mniej niz importujemy, szanse szybkiej zaptaty sg
oczywiscie wieksze, chyba, ze importujemy na dluzszych warunkach kre-
dytowych. To samo dotyczy pewnych sezondw np. ukonfczenie sezonu im-
portu owocdw z Palestyny, ma zasadnicze znaczenie dla zaspokojenia
eksporteréw skrzynek do Palestyny, w szczegélnosci, jezeli eksport nasta-
pit kilka miesiecy przedtem, majgc wczesng kolejke w clearing’u. Podob-
nej analizie w innych przypadkach podda¢ nalezy nietylko bilans handlo-
wy, lecz i patniczy il wysnu¢ odpowiednie wnioski, jak rowniez wzig¢ pod
uwage naleznosci blokowane cudzoziemcéw tutaj, o ile w mysl odnosnych
umow naleznosci takie moga stuzy¢ czeSciowo na zaptate towardw wywo-
zonych z Polski (np. Szwajcaria). Cokolwiek w tej dziedzinie mozna wy-
bada¢, niemniej pozostaje faktem, ze na skutek wypadkow losowych, itd.
sytuacja faktyczna w rozrachunku za kilka miesiecy moze wyglada¢ zu-
petnie inaczej i to jest to ryzyko, ,.extra”, jakie bank musi wzig¢ na sie-
bie, jesli chce zrobi¢ interes.

Przy finansowaniu eksportu do krajow, z ktérymi posiadamy umowy
rozrachunkowe lub clearingowe, rozrézni¢ nalezy z kolei dwie zasadnicze
fazy: 1) gdy zagraniczny importer juz wplacit réwnowarto$¢ w obcej
walucie do rodzimej instytucji rozrachunkowej i kwota ta oczekuje kolejki
w Polsce do wyptaty w ziotych i 2) kiedy zaptata przez zagranicznego im-
portera do rodzimej instytucji rozrachunkowej jeszcze nie nastgpita. Ry-
zyka tu i tam sg odmienne.

W pierwszym wypadku odpada ryzyko kredytowe (czy importer zapta-
ci) przy utrzymaniu sie innych ryzyk, co jednak pozwala na sfinansowa-
nie tranzakcji przy niedostatecznej nawet odpowiedzialnosci eksportera,
o ile stan faktyczny rozrachunku nie budzi watpliwosci i o ile eksporter
jest odpowiedzialny za ryzyko kursowe czy walutowe.

Przy opisanej tranzakcji eksporter daje przede wszystkim bankowi
przekaz naleznosci od zagranicznego importera, potwierdzony przez tutej-
szg instytucje rozrachunkowa, ktéra zobowigzuje sie wyplate w ziotych
uskuteczni¢ do rak banku finansujacego w blizej niesprecyzowanej jednak
dacie. Date taka okresla bank ,,na oko” z praktyki i analizy stanu faktycz-
nego rozrachunku czy clearingu. W razie potrzeby prolonguje kredyt klien-
towi, az do skutku.

W drugim przypadku, ktory zachodzi znacznie rzadziej wobec tego, ze
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wiekszo$¢ produktow eksportowanych jest sprzedawana na warunkach
»gotowka za dokument zagranicg”, chodzi o sfinansowanie tranzakcji kre-
dytowej tj. takiej, przy ktérej towar jest ptatny w pewien czas po nadej-
§ciu zagranice. W tym wypadku wszystkie mozliwe ryzyka, tacznie z kre-
dytowym (czy importer zaptaci) wysuwajg sie liczng gromads. Mimo to
kredyt mozna przyzna¢, o ile eksporter posiada petng odpowiedzialno$¢ lub
tez o ile importer posiada petna odpowiedzialno$¢ finansowa w potacze-
niu z pomysinym stanem faktycznym rozrachunku (pomys$inym dla Pol-
ski).

W tym przypadku ,normalny” kredyt bankowy wyglada mniejwiecej
jak nastepuje:

1) eksporter musi przedstawia¢ sobg przynajmniej czesciowo odpowie-
dzialnos¢ finansowg, ew. ziozy¢ czesSciowe zabezpieczenie.

2) odpowiedzialnos¢ finansowa importera nie moze ulega¢ watpliwosci,
ew. w braku tejze za importera musi reczy¢ bank zagraniczny; gwarancja
ta zazwyczaj opiewa na zaptate ceny kupna i jest wystawiona na rzecz
eksportera, co wymaga z kolei

3) jej cesji przez eksportera na rzecz banku finansujgcego,

4) eksporter musi scedowa¢ naleznosci od importera w instytucji roz-
rachunkowej na rzecz banku finansujgcego, ktéra to cesja musi by¢ po-
twierdzona bankowi przez instytucje rozrachunkowsa,

5) eksporter musi przyjg¢ na siebie ryzyko kursowe (walutowe),

6) last but not least, eksporter winien sie wykaza¢ potwierdzeniem za-
granicznego importera, ze towar zostal doreczony importerowi wediug
faktury i kontraktu, ze zatem nie istnieje niebezpieczefstwo zerwania kon-
traktu przez importera z powodu winy eksportera czy innej przyczyny.

Czytelnik przyzna, ze jest to kolubryna niezbyt tatwa do strzatu, nie
wspominajgc nawet o pozostatej formalistyce reglamentacji towarowej
i dewizowej, jakiej eksporter musi dopetni¢. To tez ta par excellence ekwi-
librystyka finansowa jest do pomyslenia przy wiekszych tranzakcjach
tylko, nalezy sie bowiem obawiaé, ze maty kupiec w tych warunkach nie
dozytby konca tranzakciji.

Niemniej jednak jest to wybitny krok naprzod w przetamywaniu mu-
ru glowa, jesli czytelnik wybaczy styl gawedziarski.

Co do formy, w jakiej kredyty sg udzielane przy finansowaniu ekspor-
tu do krajéw z ograniczeniami dewizowymi — warto wspomnie¢, co na-
stepuje. W pierwszym rzedzie jest tu wdzieczne pole do popisu dla kre-
dytow akceptacyjnych wiasnych, przy ktérych Bank Polski dyskontuje
akcepty bankow polskich na 5%. Jest to stanowczo za wysoka stopa, tym
wiecej, ze klient (eksporter) musi placi¢ jeszcze prowizje akceptacyjng
banku krajowego od 1— 2%. Niemniej jednak Bank Polski w usprawie-
dliwionych wypadkach dopuszcza prolongaty, co ma duze znaczenie. Poza-
tym wchodzi w rachube rachunek biezacy, czy pozyczka terminowa, co
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jest instrumentem znacznie drozszym (7% — 9% plus prowizje obroto-
we), aczkolwiek wygodniejszym dla eksportera. Wreszcie kilka stéw po-
Swieci¢ nalezy ciekawej z punktu widzenia bankowego sytuacji, a miano-
wicie kiedy zagraniczny bank, znajdujacy sie w kraju z ktérym posiada-
my umowe rozrachunkowsg otwiera akredytywe na rzecz polskiego ekspor-
tera. W normalnych warunkach, szczeg6lnie przy akredytywach nieodwo-
falnych, jest to najlepsza forma zaptaty dla eksportera, gdyz banki kra-
jowe akredytywy takie chetnie honoruja. W sytuacji rozrachunkowej ban-
ki sg mniej sklonne podejmowal sie tego interesu i jesli to czynig to
w sposéb okrezny a mianowicie, udzielajgc beneficjentowi pozyczki (za-
liczki np. do 80% wartosci fakturowej) w rachunku biezagcym. W tym
wypadku eksporter jest odpowiedzialny za wyptaty i ryzyko kursowe,
chyba, Zze to ostatnie ryzyko przejmie na siebie bank zagraniczny. Po-
wyzsze pod warunkiem, ze sytuacja faktyczna clearing’'u jest przychylna
dla Polski. Konstrukcja taka jest konieczna wobec tego, ze postepujac
normalnie, to jest wyptacajac beneficjentowi pienigdze (ziote) bank kra-
jowy nie moze, jak bylo ongi$, pokry¢ sie natychmiast za wyptate, lecz
musi czeka¢ przez trudny do okreslenia z gory okres czasu az pokrycie
banku zagranicznego przejdzie przez mechanizm clearing’'u (czy rozra-
chunku). Za czekanie i ryzyko kursowe musi zatym wobec banku krajo-
wego by¢ kto$ odpowiedzialny, zazwyczaj eksporter.

Co by w tej dziedzinie mozna wiecej uczyni¢ — nie jest rzecza zbyt
tatwg do odpowiedzenia, aczkolwiek dalsze mozliwosci istnieja. | tak wiec
dla przy$pieszenia réwnowagi technicznej rozrachunku miedzy dwoma
krajami3) w przypadku np. gdy wskutek duzego importu polskiego z da-
nego kraju na kredyt, eksporterzy polscy musza dtugo czeka¢ na wyptaty
z rozrachunku, mozna by skrdci¢ okres oczekiwania eksporterow przez
sfinansowanie importu. Chodzitoby tu o dluzsze kredyty, zwazywszy na
charakter sprowadzanych towaréw (np. maszyny), oraz na rezultaty
techniczne, jakie w ten sposéb pragnetoby sie osiggnac.

Wreszcie stdw kilka nalezy wspomnie¢ 0 gwvwvarancjach ban-
kowych w zwigzku z eksportem i ograniczeniami dewizowymi.
Gwarancje bankowe przy finansowaniu eksportu odgrywaja nieposlednig
role. Tak wiec eksporterzy, ktorzy pragnag stawac do przetargdw zagra-
nicznych, badz otrzymywacé zaliczki zagraniczne, badz dawac kaucje na
wykonanie umowy — znajdujg najwygodniejszy sposob rozwigzania sy-
tuacji, o ile uzyskajg wystawienie gwarancji bankowej. Gwarancje wy-
stawia bank krajowy bezposrednio wobec zagranicy, co jest rzadszym wy-
padkiem, albo za posrednictwem korespondenta zagranicznego, z tym ze

bank krajowy pozostaje zobowigzany wobec takiego korespondenta z ty-
tutu gwarancji.

Odwrotnie, moze sie zdarzy¢, ze eksporter polski przed uskutecznieniem
eksportu wymaga gwarancji od importera zagranicznego w zwigzku ze

) Kredyt przy rozrachunku miedzynarodowym — Codz. Gaz. Handlowa
z 12.VI11.1937,
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stawaniem do przetargéw, na zabezpieczenie zaliczki czy tytutem pewnosci
dotrzymania kontraktu. W tych przypadkach zazwyczaj bank krajowy wy-
stawia gwarancje wobec polskiego eksportera pod odpowiedzialnoscig za-
granicznego banku.

Jezeli o tych oczywistych i skadingd znanych interesach wspominamy
w tym miejscu to tylko dlatego, aby podkreslié pewne specjalne elemen-
ty, jakie wchodzg tu w rachube z tytutu naszych stosunkéw z krajami
0 ograniczeniach dewizowych. | tak, po za normalnymi ryzykami wysta-
wienia gwarancji, jakie zawsze istniaty, wysunety sie obecnie dalsze ryzy-
ka a mianowicie kursowe (walutowe) i transferowe. Ryzyka te mogag
udaremni¢ tranzakcje gwarancyjng, szczegoélnie, gdy gwarancje majg by¢
wazne na dhuzsze czy blizej nie sprecyzowane okresy czasu. W tym celu,
we wszystkich przypadkach, gdy bank krajowy wystawia gwarancje z po-
lecenia i pod odpowiedzialnoscig banku zagranicznego — znajdujgcego sie
w kraju o ograniczeniach dewizowych — bank krajowy musi dodatkowo
wymaga¢ wykazania sie przez bank zagraniczny zezwoleniem na transfer
dewizy na wypadek wyptat z tytubu gwarancji. Podobny warunek stawia-
ja banki zagraniczne, gdy wystawiajg gwarancje z polecenia i pod od-
powiedzialnoscig bankéw krajowych. Co wiecej, jezeli bank krajowy wy-
stawia gwarancje z polecenia banku zagranicznego, znajdujgcego sie
w kraju, z ktérym posiadamy umowe rozrachunkowa, pokrycie ewentu-
alnej pretensji banku krajowego nastgpi prawdopodobnie w rozrachunku,
€O wymaga przyjecia na siebie przez bank zagraniczny odpowiedzialnosci
za odsetki zwioki.

(ciag dalszy nastgpi)



OGRANICZENIA DEWIZOWE
(Przeglad za miesigc lipiec i sierpien).

Na wstepie pragniemy zaanonsowac ukazanie sie¢ dawno oczekiwane-
go dzieta pod tytulem: ,Polskie ustawodawstwo dewizowe” w facznym
opracowaniu PP. D-ra Adama Mantla, Bronistawa Mateckiego i Tadeusza
Bielobradka, (Sktad gtowny: Bank Spotdzielczy Skarbowcéw z 0. 0. w War-
szawie, stron 613). Temat ten niejednokrotnie zamierzony przez innych,
wobec ogromu pracy i koniecznosci gruntownego opanowania skompliko-
wanego tematu, zaréwno z punktu widzenia prawnego jak i techniki ban-
kowej — nie doczekat sie dotychczas opracowania. Dopiero powyzsza pra-
ca kladzie fundamenty pod te najnowszg galez ustawodawstwa polskiego,
jakim jest ustawodawstwo dewizowe. Praca ta jest nietylko wyczerpuja-
cym kompendium istniejagcych przepiséw dewizowych, bez wzgledu na ich
pochodzenie, lecz co wigcej, zawiera cenng wyktadnie i interpretacje istnie-
jacych przepiséw prawa dewizowego w Polsce. W tym ostatnim wzgledzie
dopatrywac sie nalezy przede wszystkim zasadniczego znaczenia tej pra-
cy dla zrozumienia polskiego ustawodawstwa dewizowego i jego ducha.
W dziedzinie tej postugiwali sie autorzy nietylko oficjalng i pdétoficjalng
wyktadnig Komisji Dewizowej i innych czynnikéw ku temu powotanych,
lecz rowniez swojg gruntowng znajomoscig tematu. Bedac bowiem bez-
posrednimi  uczestnikami w pracach Komisji Dewizowej mieli moznos¢
zetkniecia sie z wielkg iloscig probleméw, wyniklych na tle wprowadze-
nia ograniczen dewizowych w Polsce oraz( naswietli¢ te problemy z punktu
widzenia ducha przepisow, z wydawaniem ktorych mieli wiele wspdlnego.
Praca jest opatrzona wyczerpujagcym spisem rzeczy oraz skorowidzem al-
fabetycznym, co podnosi jej przejrzystos¢. Ponadto, celem utrzymania pra-
cy tej na poziomie statej aktualnosci, autorzy zapowiedzieli wydawanie
uzupetnien w miare potrzeby, zawierajgcych peine teksty nowych prze-
pisobw, wraz z komentarzami i orzecznictwem sgdowym.

Jezeli zatem czesciowe uchylenie czy zniesienie ograniczen dewizowych
temu nie przeszkodzi (na co sie nie zapowiada), bedziemy wkrotce w po-
siadaniu kompletnych materiatéw, utrwalajgcych nowa gataz wiedzy praw-
niczej: Polskie Ustawodawstwo Dewizowe.

Czynniki decydujace w dziedzinie ograniczenn dewizowych, mimowoli
pomagajgc autorom, zwolnity w ciggu ostatnich dwuch miesiecy tempo
wydawania nowych przepisow. W rzeczywistosci mamy do zanotowania
tylko dwa nowe okolniki Komisji Dewizowej, bedace zresztag nowelizacjg
uprzednio wydanych przepiséw. Jedna z tych nowelizacyj w sprawie roz-
rachunku Polsko-Szwajcarskiego jest jednak zasadniczym zwrotem w dzie-
dzinie niejednokrotnie poruszanej przez nas, a mianowicie rachunkdow
blokowanych cudzoziemcéw. Rozwigzanie tej sprawy, narazie w
ramach porozumienia polsko-szwajcarskiego, ktére ponizej omowimy, bedzie
miato zasadnicze znaczenie dla wydania w niedalekiej juz by¢ moze przy-
sztosci szerszych norm, co do zuzytkowania przez cudzoziemcéw w 0gol-
nosci ich rachunkéw blokowanych w Polsce.
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Pozatym okres sprawozdawczy minat pod wplywem niestychanego wrecz
zgietku turystycznego, gtownie na skutek niedostatecznych kontyngentéw
czekow turystycznych na cele wyjazdéw turystycznych do Wioch i na wy-
stawe Paryskg. Stosunkowo niewielkie kontygenty miesieczne, przydziela-
ne na ten cel przez P. 1. R. bankom dewizowym, a uzaleznione z drugiej
strony od rozrachunkéw towarowych, przy jednoczesnym dopuszczeniu
znacznych kwot wywozowych na jedna osobe (np. z+ 2,000 miesiecznie do
Wioch), sprawity, ze w ciggu pierwszych kilku dni miesigca banki byty
juz formalnie ogotocone ze skapych zapasdw czekéw turystycznych. Po-
wodowato to nie tylko ustawiczne reklamacje reszty zawiedzionej klien-
teli, lecz co wiecej uniemozliwito wyjazd w terminie licznym wycieczko-
wiczom. Utatwienia w tej dziedzinie zostaty niepotrzebnie przereklamowa-
ne, a z drugiej strony limity zostaty oczywiscie ustanowione zbyt wysoko.
Zamiast bowiem sprzedawac lirow za zt 10,000 czy zt 12,000 trzem oso-
bom, moznaby obdzieli¢, zmniejszajac limit osobisty, trzykrotng ilos¢ zwy-
ktych Smiertelnikdw, ktérym wystarcza zt 700 czy zt 800 na wycieczke.
Szereg bankéw notabene, Kierujac sie instynktem samozachowawczym, za-
stosowato poufnie zmniejszone limity przy obstudze klienteli, by méc cho¢
w czesci sprostac popytowi.

Innym momentem, godnym zanotowania bylo wstrzymanie udzielania
dalszych zezwolen na dokonywanie tranzakcyj wigzanych.
Ta prymitywna dziedzina wymiany towarowej nigdy nie cieszyla sie sym-
patig bankierdéw, czy tez nawet sfer kupieckich, po za ,,specami”, czer-
piacymi stad grube zyski. Tranzakcje te, dziwnym zbiegiem okolicznosci
nabraty gtownie charakteru importu kawy i herbaty, pozostawiajagc kwe-
stie kompensacyjnego eksportu wrecz przypadkowi. Taka przypadkowos¢
zostata uznana przez miarodajne czynniki, jako szkodliwa dla planowej go-
spodarki eksportowej, pomijajac inne niepozadane objawy natury dewizo-
wej, na skutek czego ten dziat zostanie poddany dokiadnej rewizji.

Okodlniki Komisji Dewizowvej.

Okdlnik Nr. 22 z dnia 30 lipca 1937 w sprawie Uktadu Piat-
niczego Polsko-Szwajcarskiego reprezentuje nowe-
lizacje uprzedniego okdlnika z dnia 17 marca 1937. Ten ostatni okdlnik
zostat przez nas w swoim czasie omoéwiony na tamach Miesiecznika Bank.

W tym miejscu zatem skoncentrujemy sie przede wszystkim na nowych
postanowieniach, bardzo charakterystycznych. W nowym ukiadzie Polsko-
Szwajcarskim utrzymana zostata uprzednia zasada, iz rozrachunki z ty-
tutu towardw, sprowadzanych z Szwajcarii, zaptata za ustugi szwajcarskie,
przekaz procentéw rdznic kursowych, kosztow ubocznych itp. powstatych
w zwigzku z obrotem towarowym polsko-szwajcarskim, jak réwniez nalez-
nosci dla nie-szwajcarow z tytutu towaréw do Polski importowanych, a po-
chodzacych ze Szwajcarii — ma nastepowac za posrednictwem Polskiego
Towarzystwa Handlu Kompensacyjnego w Warszawie (a nie Polskiego In-
stytutu Rozrachunkowego).

Nowos$¢ przepisow tego okolnika odnosi sie do naleznosci finansowych
Szwajcarow (tj. Szwajcarow, majacych miejsce zamieszkania lub siedzi-
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be w Szwajcarii). A mianowicie, naleznosci z tytutu dochodéw od uloko-
wanych w Polsce kapitatdw (np. odsetki, czynsze, dywidendy, renty etc.)
oraz od oddanych w zastaw wierzycielom szwajcarskim papierow warto-
Sciowych w zakresie, w ktérym te papiery lub inne wierzytelnosci sg prze-
znaczone na pokrycie dtuznych odsetek — mogg by¢ na zadanie wierzy-
ciela szwajcarskiego zapisywane na Szwajcarskie rachunki
ogolne w bankach dewizowych. Naleznosci z tytutu catkowitej lub
czeSciowej splaty kapitatdbw wierzytelnosci na: Szwwvajcarskie
rachunki reinwwestycyjne.

Powyzsze odnosi sie do dochoddw lub kapitatéw, nalezacych do wierzy-
cieli szwajcarskich przed 26 kwietnia 1936 roku, co winno by¢ udowod-
nione, ew. nabytych przed tg datg przez banki szwajcarskie. Whptaty na
te rachunki moga by¢ przyjmowane tylko w ztotych. Zobowigzania walu-
towe muszg by¢ przeliczone po kursie gieldowym dnia poprzedzajacego
whplate.

Z kolei, co najwazniejsze: sumy, znajdujagce sie na Szwajcarskich ra-
chunkach ogélnych moga by¢ bez specjalnego zezwolenia Komisji Dewizo-
wej, zuzytkowane w kraju na nastepujace cele:

1) koszty podrozy i pobytu w Polsce wilasciciela
rachunku, jego rodziny, wspolnikéw oraz osob zatrudnionych w jego przed-
siebiorstwie do nastepujacej wysokosci: na kazdg osobe na jeden miesiac:
zt 3,000 w dniu przybycia do Polski, dalsze z+ 1,500 po 10 dniach pobytu
i dalsze zt 1,500 po 20 dniach pobytu, za adnotacjg w paszporcie; wiek-
sze kwoty za zezwoleniem Komisji; 2) zakup obligacyj we-
wnetrznych pozyczek publicznych oraz obligacyj i akcyj towarzystw pol-
skich z tym, ze papiery takie muszg by¢ ztozone do banku dewizowego
do depozyu wiasciciela rachunku i ze ich wywo0z zagranice wymaga zezwo-
lenia Komisji; 3) udzielanie pozyczek, zabezpieczonych,
lub nie; 4) zakup nieruchomosci; 5) pokrycie kosz-
tow konserwvvacji, naprawy, instalacji etc. wiasnej nierucho-
mosci wihasciciela rachunku; 6) pokrycie krajovvych po-
datkowv, naleznosci publicznych czynszéw etc., do ktoérych uregulowa-
nia obowigzany jest wiasciciel; 7) wwsparcia, sSwviadczen
alimentacyjnych, bezptatnych dyspozycyj na rzecz obywateli
szwajcarskich, zamieszkatych w Polsce oraz szwajcarskich towarzystw do-
broczynnych w Polsce; 8) pokrycie honoraridoww za-
wodowvych oraz ptac pracownikéw wiasnych wiascicieli rachunku
z tytulu prowizji, uposazenia zarobkowego, opfaty za patenty, wynalaz-
ki etc.

Sumy znajdujgce sie na Szwajcarskich rachunkach reinwestycyjnych
moga by¢ réwniez bez specjalnego zezwolenia Komisji Dewizowej, uzyte
w Kkraju na cele] wyzej wymienione Z wyjatkiem celow 6, 7, 8.

Ponadto sumy znajdujace sie na rachunkach obydwu kategoryj mogg
by¢ przez wiascicieli tych rachunkéw — bez specjalnego zezwolenia — od-
stepowane bankom, majgcym siedzibe w Szwajcarii, lub za ich posrednic-
twem osobom, zamieszkatym w Szwajcarii. Ten ostatni przepis jest bar-
dzo charakterystyczny i zbliza nas szybkimi krokami do powstania dodat-
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kowej instytucji ztotych specjalnych, dopuszczonych do obrotu zagranica,
co suponuje powstanie wkrétce specjalnego kursu takiego ziotego, ponizej
kursu ziotego wolnego, tak jak to ma miejsce w Niemczech w bardziej
obfitym wydaniu.

Przepisy tego okoélnika odnoszg sie rowniez do Ksiestwa Lichtenstein.

Okolnik Nr. 45 z dnia 23 czerwca w sprawie wyjazdoww do
Butgarii, Jugostawii, Wegier, Rumunii i Wioch
jest nowelizacjg uprzedniego okélnika w tej materii, wydanego kilka za-
ledwie dni przedtem. Uprzedni okdlnik, datowany 14 czerwca 1937 zostat
przez nas wyczerpujagco omowiony w poprzednim Przegladzie Dewizowym.
Nowy ustep okolnika odnosi sie gtownie do wyjazdéw do Wioch. Jak po-
przednio wspomnielisSmy, banki dewizowe zostaty upowaznione w grani-
cach przyznanych kontyngentéw miesiecznych, do sprzedazy turystom uda-
jacym sie do Wioch — czekéw turystycznych (UTRAS) w nastepujgcej
wysokosci: Na jedng osobe na jeden tydzien do réwnowartosci zt 500
(przy wycieczkach zbiorowych zt 250), przyczem minimum, dla uzyskania
ulgowego paszportu zagranicznego dla osoby na tydzien ustanowiono na
réwnowarto$¢ zt 100 (przy wycieczkach zbiorowych zt 75). Dla kuracju-
szy, maximum tygodniowe moze by¢ podwyzszone o 50%, dla studentow
i duchownych minimum moze by¢ zredukowane o 50%. Rdéwniez dla dzieci
od lat 4 — 14 minimum wynosi 50% powyzszych sum z tym, ze dzieci
do lat 4 zwolnione sg od zakupu minimum. Inne odstepstwa za zezwole-
niem P. I. R.

Ponadto dla podroznych, ktorych pobyt we Whioszech przedtuza sie w
granicach wazno$ci paszportu, oraz na podstawie wnioskow takich podréz-
nych, poswiadczonych przez tamtejsze konsulaty polskie, banki dewizowe
moga wysyta¢ dalsze partie czekéw turystycznych (o ile sg, od dluzszego
czasu czekow w ogole brak). Ponadto kazda z oséb, wyjezdzajacych do
wyzej wymienionych krajow po za czekami, moze mie¢ przy sobie bez spec-
jalnego zezwolenia zt. 50.— lub réwnowarto$¢ w jakiejkolwiek walucie ob-
cej na okres jednego miesigca.

Wobec niezwykiego popytu na czeki turystyczne, P. I. R. w dniu 26 lip-
ca 1937 wydat okoélnik do bankéw dewizowych, zalecajgc, aby wobec nie-
moznosci ustalenia z gory kontyngentéw takich czekdw dla bankow, banki
nie przyjmowaty wplat od klientdbw na poczet przysztych kontyngentow;
nie wysylaty turystow z czeSciowym przydziatem czekéw i obietnicg dosta-
nia im reszty; sprzedawaly czeki tylko do wysokosci efektywnie posia-
danych zapasow.

N. b. przypomnie¢ nalezy w tym miejscu, ze uzyskanie paszportu ulgo-
wego jest uzaleznione od uprzedniego wptacenia do banku dewizowego
ztotych na zakup czekow, z tym ze sprzedaz czekéw nastepuje definityw-
nie po okazaniu w banku paszportu zagranicznego. Bez jednego niema
drugiego, co przy braku czekéw oznacza niemozno$¢ uzyskania paszportu
ulgowego oraz konieczno$¢ ubiegania sie o indywidualny (do$¢ trudny do
uzyskania) przydziat arbitralnej sumy w dewizach przez Komisje. Przy
tym nabycie czekéw, (o ile sg) w ciggu 10 dni od daty wystawienia pa-
szportu, zwalnia bank z obowigzku trzymania czekéw do dyspozycji klienta.
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Okolniki Polskiego Instytutu
Rozrachunkowego.

Ukazaty sie w tym okresie w liczbie dziesieciu; sg one poswiecone badz
sprawom turystyki, gtownie wioskiej (czeki UTRAS), bgdz sprawom roz-
rachunkéw towarowych, przede wszystkim z Wegrami, Palestyng, Wiocha-
mi i Jugostawig. Okolniki te majg na celu koordynacje techniczng pracy
P. I. R. i bankoéw dewizowych, ktore zalatwiajg szereg czynno$ci na ra-
chunek P. I. R.

Z wazniejszych w tym wzgledzie jest seria okolnikéw P. I. R. z 26 czerw-
ca, 7 lipca, 10 lipca, 26 lipca w sprawie importu i eksportu towaréw
pomiedzy Polska i Wegrami, ktéry to rozrachunek przeprowadzany jest
przez P. 1. R. W okolnikach tych podana jest szczegdtowa formalistyka,
jakiej winien dopetni¢ eksporter lub importer przy tranzakcjach towaro-
wych z Wegrami; ponadto ustalony jest kurs dla wyptat w rozrachunku,
oraz wyjasniona technika kolejnosci otrzymywania wyptat przez strony.
P. I. R. uskutecznia wyptaty eksporterom polskim w miare wptat impor-
teréw polskich towaréw wegierskich w mysl ogolnych zasad rozrachunko-
wych. P. I. R. nie przyjmuje zadnej odpowiedzialnosci za ryzyka kurso-
we. Przy imporcie do Polski na warunkach kredytowych, po za zwykig
formalistykg importer musi da¢ P. I. R. gwarancje bankowg lub weksel
in blanco na zabezpieczenie wptacenia w pézniejszym okresie naleznosci
do rozrachunku itd. Notabene trzy okolniki P. I. R. poswiecone sg impor-
towi Swiezych owocéw z Wegier, co konsumenci tych specjalnych owocow
bedg mie¢ przypuszczalnie we wdziecznej pamieci.

Podobne szczegotowe zarzadzenia ukazaty sie w sprawach przekazoéw to-
warowych i nietowarowych dla ludnosci zydowskiej w Palestynie i do Pa-
lestyny, ktory to rozrachunek doczekat sie wrecz niebywatej liczby okél-
nikow, z zasady bardzo obszernych, jak na stosunkowe skromne sumy
obrotéw, jakie tu wchodzg w rachube. Ztosliwi komentujg to w ten spo-
sob, ze rozrachunek wiekszosci z mniejszosciami wymaga specjalnego spry-
tu po obydwu stronach.

Okodlniki Zwiazku Bankdow.
W liczbie dwunastu od Nr. 58 do Nr. 65 zajmuja sie w dalszym ciggu

misji Dewizowej. Sg to szczegOly juz tak daleko wkraczajgce w technike
bankowa, ze poruszanie ich w ramach niniejszego przegladu nie wydaje sie
mozliwe ani wskazane. Wymieni¢ jedynie nalezy bardzo kompletny okélnik
Zwigzku Bankéw Nr. 63 z 21 lipca, dotyczacy obrotu nierucho-
mosciami i pravwami rzeczowwymi na nieruchomo-
Sciach (sprawy dewizowe). Okélnik ten w sposéb wyczerpujacy przedsta-
wia istniejagce mozliwosci obrotow tej dziedzinie, gdy jeden z kontrahen-
tow jest cudzoziemcem, lub gdy nieruchomos¢ znajduje sie zagranicg, lub
gdy zaptata ma nastapi¢ zagranica — wszystko to w Swietle istniejgcych
przepisdw dewizowych. Okolnik ten dla zainteresowanych tym dzialem ma
duze znaczenie ze wzgledu na przejrzyste ujecie skomplikowanego tematu
0 charakterze prawnym i dewizowym. (A. B-ski).
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DZIALALNOSC PANSTWOWEGO BANKU ROLNEGO
W ROKU 1936*>

W wyniku postepujgcej poprawy koniunktury w rolnictwie na czoto
zagadnien, stojgcych przed Panstwowym Bankiem Rolnym, wysuneta sie
w r. 1936 sprawa podjecia w szerszym zakresie dziatalnosci kredytowej,
zahamowanej od latj kilku. W celu bowiem umozliwienia rolnictwu nalezy-
tego wykorzystania pomysinej tendencji, panujacej na rynkach zaréwno
krajowych jak i zagranicznych, wylonita sie potrzeba uruchomienia po-
wazniejszych kapitatow.

Potrzeba ta narzucala sie przede wszystkim w dziedzinie organizacji
zbytu i przetworstwa artykutéw rolnych, majacej zasadnicze znaczenie dla
zapewnienia wiascicielom gospodarstw wiejskich petnych korzysci z poste-
pujacej zwyzki cen. Niestety, dziedzina ta wykazywata od dawna dotkli-
we braki i zaniedbania, ktére daly sie szczeg6lnie odczu¢ w okresie kry-
zysu. To tez od dhluzszego juz czasu Bank w dziatalnosci swojej kiadt
specjalny nacisk na uporzadkowanie i usprawnienie zbytu artykutéw rol-
nych jak rowniez, na rozbudowe przetworstwa rolnego. Zadanie to rozle-
gte i tym trudniejsze, ze w wiekszosci wypadkéw wymaga pracy od pod-
staw, tak ze Bank nie mogt ograniczy¢ sie jedynie do finansowania réz-
nych poczynan, lecz czestokro¢ takze zmuszony byt do bezposredniego
wspotdziatania w organizowaniu poszczegélnych przedsiewzieé.

Jesli chodzi o akcje kredytowa, Bank w pierwszym rzedzie wzmoégt wy-
bitnie finansowanie wywozu produktdw rolnych, zwilaszcza w stanie uszla-
chetnionym, a mianowicie: z produktéw zwierzecych — wywozu beko-
now, szynek, konserw miesnych, wedlin, masta i jaj, ponadto trzody chlew-
nej i drobiu, z produktéw zas$ roslinnych — wywozu platkéw ziemnia-
czanych, zboza, nasion, roslin stragczkowych i t. p. Jednoczesnie Bank po-
wiekszyt znacznie kredyty dla przetwdrstwa rolnego, w szczegolnosci dla
przetwdrstwa miesnego, ziemniaczanego, owocowego, warzywnego i t. d.
Dalej Bank udzielat wydatnego poparcia akcji zastepowania zagranicz-
nych surowcéw widkienniczych produktami krajowymi przez finansowa-
nie uprawy tudziez organizacji zbytu Inu i konopi. Wreszcie Bank zasi-
lat kredytem i czuwat nad rozbudowa rdéznych urzadzen, zmierzajagcych do
usprawnienia obrotu artykutami rolnymi i podniesienia aparatu handlo-
wego, nie skapigc zarazem pomocy na ksztatcenie specjalistow.

Cala ta dziatalno$¢ idzie po linii polityki gospodarczej Rzadu, ktory
wkiada wiele wysitkbw w sprawe podniesienia rentownosci gospodarstw
wioscianskich, opartych gtéwnie na produkcji hodowlanej i uprawie roslin
'specjalnych, wymagajacych zatrudnienia wiekszych ilosci rak roboczych,
ktorych wie$ posiada nadmiar.

Jesli chodzi o wyniki tej dziatalnosci, trudno oczywiscie ocenia¢ je na
przestrzeni jednego roku. Tym nie mniej podkresli¢ mozna niewatpliwy
postep w uporzadkowaniu krajowego rynku zbytu jak réwniez w szer-
szym i lepszym wykorzystaniu mozliwosci wywozu artykutdw rolnych na
rynki zagraniczne.

J) Bilans Banku p. str. 297, 298, 299.
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O wzroscie operacyj Banku w zakresie kredytu krétkoterminowego
i Srednioterminowego S$wiadczg nastepujace cyfry: na finansowanie zby-
tu artykutéw rolnych Bank w r. 1936 udzielit 28,6 min zt kredytu wo-
bec 50 min zt w r. 1935, na finansowanie za$ przetworstwa 9,6 min zt
wobec 1,2 min zt. Ponadto Bank w r. 1936 rozprowadzit: na finansowa-
nie zbiordw 14,7 min z, na finansowanie dostawy nawozéw sztucznych
—" 3,5 min zl, na zasilenie ogélnych S$rodkéw obrotowych rolnictwa —
6,5 min zt oraz na rézne naklady gospodarcze, na sptate ucigzliwych
zobowigzan i na pomoc dla gospodarstw, dotknietych kleskami zywiotowy-
mi — 3,7 min zt. Wreszcie 3,5 min zt Bank wyplacit ze specjalnej lokaty
Skarbu Panstwa na finansowanie inwestycyj w zakresie handlu i prze-
tworstwa rolnego, a mianowicie na budowe spichrzéw zbozowych, chtod-
ni i rzezni oraz na mechanizacje mleczarstwa. Ogotem kredyty krétko-
i Srednioterminowe, udzielone przez Bank w r. 1936, osiagnety kwote
70,1 min z+ wobec 33,1 min zt w r. 1935.

W przeciwienstwie do kredytu krdtko- i Srednioterminowego, kredyt
dtugoterminowy przezywat w dalszym ciggu okres zastoju. Zaréwno bo-
wiem na krajowym jak i zagranicznym rynku lokacyjnym warunki je-
szcze nie sprzyjajg jego ozywieniu. Dzieje sie to z wielkg szkodg dla
sprawy przebudowy ustroju rolnego i zdrowego rozwoju gospodarstw
whoscianskich, dla ktérych jest on podstawowym rodzajem kredytu. Dzie-
ki Ministerstwu Rolnictwa i Reform Rolnych udato sie Bankowi o0sigg-
nac tyle, ze mégt przystgpi¢ do udzielania — ze specjalnej lokaty w kwo-
cie na razie 8,0 min zt — dlugoterminowego kredytu gotéwkowego na
splaty rodzinne, celem przeciwdziatania nadmiernemu rozdrabnianiu go-
spodarstw rolnych. Natomiast powazng troske Banku stanowi znalezienie
lokaty dla listow zastawnych, ktéra umozliwitaby uruchomienie kredytu
na finansowanie parcelacji komisowej, prowadzonej przez Bank wzglednie
instytucje, przez Bank kontrolowane.

W dziale parcelacyjnym Banku panowato w r. 1936 w dalszym ciggu
duze ozywienie. Obszar rozparcelowany wyrazat sie powazng cyfrg 14.177,5
ha. Od chwili uruchomienia dziatlu agrarnego Bank ogdtem rozparcelowat
96.393,3 ha. Znaczne wzmozenie sie tempa akcji parcelacyjnej Banku
w ostatnim czasie tlumaczy sie wzrastajagcym popytem na ziemige ze stro-
ny wiloscian, tym bardziej charakterystycznym, ze Bank w okresie spra-
wozdawczym podnidst wymagang wplate gotdwkowg do 40%. Mimo to
zapotrzebowanie na ziemie wzrosto o tyle, ze Bank nie mogt zaspokoic
wszystkich zgtaszajacych sie. Pozostaly do parcelacji zapas ziemi z ma-
jatkéw wiasnych Banku i komisowych wynosit w koricu r. 1936 po odje-
ciu obszaréw lesnych, ktére przejgé ma Min. Rolnictwa i Reform Rol-
nych, oraz terenow objetych kontraktami dzierzawnymi i znajdujacych
sie w koncowej fazie parcelacji, zaledwie 10,2 tys. ha. W zwigzku z tym
Bank rozpoczgt przygotowania, majace na celu wzmozenie parcelacji ko-
misowej, umozliwiajacej przy zaangazowaniu stosunkowo niewielkich
srodkow finansowych — znaczne rozszerzenie akcji parcelacyjnej i przy-
$pieszenie procesu przechodzenia wiasnosci rolnej w rece chtopskie.

Akcja kredytowa w dziale funduszéw rzadowych, administrowanych
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przez Bank, prowadzona byla w nieco wigkszych rozmiarach, niz w r.
1935, zwlaszcza w zakresie pomocy kredytowej przy scalaniu gruntdw,
faczna suma kredytow gotowkowych, udzielonych z funduszéw rzadowych,
wynosita 3,2 min zt wobec 2,3 min zt w roku poprzednim, tgczna za$ su-
ma przejetych w administracje naleznosci kredytowych za grunty pan-
stwowe, rozparcelowane przez urzedy wojewddzkie, za wykonane przez
urzedy prace scaleniowe i t. p. — 34,9 min zt wobec 30,1 min zt w r. 1935.

Poza zagadnieniami, zwigzanymi z biezacg dziatalnoscig kredytowa,
w r. 1936 cigzyly na Banku w dalszym ciggu nie mniej powazne i trud-
ne zagadnienia, zwigzane z likwidacjg skutkéw kryzysu w rolnictwie. Za-
gadnienia te znalazty, co prawda, w znacznej mierze swe rozwigzanie
dzieki prowadzonym od szeregu lat pracom konwersyjno-oddiuzeniowym.
Poniewaz jednak w toku realizacji planu akcji konwersyjno-oddtuzenio-
wej, opartego na ustawodawstwie z konca r. 1934, ujawnity sie jeszcze
pewne przerosty, przeto w celu ich usuniecia i zamkniecia catej akcji
Bank, na zasadzie dekretu Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 29.1X.1936
r. (Dz. U. R. P. Nr. 77, poz. 540), zaprojektowat w okresie sprawoz-
dawczym szereg uzupehniajgcych ulg, idacych gtéwnie w Kkierunku dal-
szej redukcji réznych naleznosci.

Kwota, preliminowana na sfinansowanie uzupetniajgcych ulg, wynosi
774 min zt. W zwiazku z tym istniejacy w Banku Fundusz Oddtuzenia
powiekszony ma by¢ o kwote 75,4 min zi, a mianowicie w drodze: a)
przekazania na Fundusz przez Skarb Paristwa obligacyj 4% pozyczki
konsolidacyjnej na sume 55,4 min zt nom., b) odpisania z funduszéw re-
zerwowych Banku sumy 20,0 min zi. Dalsze 2,0 min z, uzyska Bank z nie-
wykorzystanych pozostatosci dotychczasowego Funduszu Oddiuzenia.

Projekt nowych ulg, oparty na dekrecie Prezydenta Rzeczypospolitej
z dnia 29.1X.1936 r,, obejmuje wszystkie dziaty kredytu Banku.

W dziale kredytu melioracyjnego ulgi te weszty juz w zycie, przy czym
idg one tutaj bardzo daleko. Przewidujg one bowiem generalne skreslenie
wszelkich nadwyzek zadtuzenia ponad 500 zt na 1 ha, z wyjgtkiem pozy-
czek na budowe i przebudowe gospodarstw rybnych oraz na uprawe wi-
kliny, dla ktoérych najwyzszg dopuszczalng norme ustalono na 1000 zt
W przypadkach, gdy pozyczki udzielone zostaly na melioracje szczego6lnie
kosztowne (np. deszczownie), redukcja dtugu dochodzi do 50% nieumorzo-
nego kapitatu. Poza tym Bank przewidziat: specjalne skreslenia w przypad-
kach zlego dziatania urzadzen melioracyjnych z powodu niezaleznych od
dtuznikéw oraz w przypadkach zbiegu pozyczek w listach zastawowych i w
obligacjach melioracyjnych; dalej, catkowite umorzenie pozyczek wstepnych,
zaciggnietych na sporzadzenie projektéw urzadzen melioracyjnych i za-
wigzanie spoétek; wreszcie, niezaleznie od skreslen, dodatkowg karencje
w sptacie kapitalu pozyczek na okres do dnia 30.VI. 1939 r. oraz cze-
Sciowg bonifikate rat, zarbwno wplaconych jak i zalegtych, za czas od
1.1.1931 r. do 30.VI.1936 r.

W dziale kredytu w; listach( zastawnych, dodatkowy plan oddtuzenia prze-
widuje przede wszystkim ulgi o charakterze indywidualnym, dotyczace
przewaznie pozyczek parcelacyjnych, pod postacig czeSciowego umorzenia
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kapitatu dtugu i naleznosci zalegtych, procz tego za$ ulgi o charakterze
ogolnym, odnoszace sie do wszystkich bez wyjatku pozyczek, pod posta-
cig dalszego przediuzenia o jeden rok doptat do rat amortyzacyjnych.

W celu ostatecznego uporzgdkowania zadtuzenia, powstatego w wy-
niku prowadzonej przez Bank parcelacji majatkéw ziemskich, projekt
przewiduje takze dalsze czeSciowe umorzenie kapitatu i zalegltych odsetek
z tytublu reszty ceny kupna gruntow.

Na koniec, w dziale kredytu krétkoterminowego uzupetniajgce ulgi
zmierzajg gtownie do uzdrowienia aparatu rozdzielczego dla kredytu rol-
nego, t. j. sieci spotdzielni kredytowych, powiatowych kas oszczednosci
i gminnych kas pozyczkowo-oszczednosciowych, ponad to réwniez spot-
dzielni rolniczo-handlowych. Wszystkie te placowki mocno ucierpiaty
w wyniku oddtuzenia rolnictwa. Projekt ulg przewiduje tutaj czesciowe
umorzenie zadtuzenia poszczeg6lnych instytucyj w Banku. Poza tym pro-
jekt przewiduje dodatkowe ulgi dla dtuznikéw, dotknietych kleskami ele-
mentarnymi, oraz dla innych dtuznikéw indywidualnych.

Ogotem sumy, przeznaczone na Fundusz Oddiuzenia, tacznie z sumami,
preliminowanymi na sfinansowanie projektowanych, dodatkowych ulg,
wyniosg 167,9 min zt. Dotychczasowe wykorzystanie tych sum przed-
stawiato sie w dniu 31.XI11.1936 r. jak nastepuje: w dziale kredytu
w listach zastawnych odpisano 154 min zi, kredytu w obligacjach
melioracyjnych — 44,0 min zi, kredytu parcelacyjnego — 14,2 min z
oraz kredytu krétko- i Srednioterminowego — 15,3 min 2z}, razem 88,9
min zt.

Wspomnie¢ nalezy, ze w zwigzku z sanacjg Banku Zwigzku Spdtek
Zarobkowych wierzytelnosci rolnicze tego Banku przejete zostaly w .
1936 przez Bank Akceptacyjny, ktory ze swej strony powierzyt ich ad-
ministracje Panstwowemu Bankowi Rolnemu. W ramach tej administra-
cji Bank ma za zadanie oddluzy¢ spdtdzielnie rolnicze na zasadach, sto-
sowanych przy oddluzeniu spétdzielni we wiasnym zakresie. Z przewidzia-
nej ogolnej sumy 60,0 min zt wierzytelnosci Bank przejgt do konca
okresu sprawozdawczego 41,4 min zi

W okresie sprawozdawczym ulegta zmianom ustawa o Panstwowym
Banku Rolnym na zasadzie dekretu Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia
29 wrzesnia 1936 r. (Dz. U. R. P. Nr 77, poz. 539). Najwazniejszg
zmiane stanowi nadanie Bankowi prawa emitowania obligacyj parcelacyj-
nych na podktad wierzytelnosci z tytutu reszty ceny sprzedaznej nieru-
chomosci wiasnych. Ogélna suma obligacyj parcelacyjnych, znajdujacych
sie w obiegu, nie bedzie mogta przekracza 3/4 wartosci kapitatowej wie-
rzytelnosci. Dalsze zmiany ustawy majg gtownie na celu wzmocnienie za-
bezpieczenia i utatwienie dochodzenia naleznosci Banku, zwiaszcza z tytu-
tu kredytu dlugoterminowego w listach zastawnych i w obligacjach me-
lioracyjnych.

Mimo powiekszenia sie wptywow z procentdw i prowizyj czysty zysk
Banku za rok 1936 wyrazat sie zaledwie kwotg z+ 425.548,56, na co m. in.
wplynety dodatkowe odpisy na straty i rozne rezerwy, dokonane poza ra-
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mami akcji oddtuzeniowej w celu wyeliminowania z bilansu wszelkich
watpliwych pozycyj.
Rozwdj dziatalnosci P. B. R.

Stan w dniu lé\z/ialstr?;y Uk%ﬁ)'%)e Ogﬁg;gosvldg“a Obro%l\é\ﬁ ciagu
31.XI11.1927 r 79.141.233 265.226.879 424.938.644 3.883.936.782
31.X11.1928 . 140.198.486 515.318.084 738.522.124 6.931.046.806
31.X11.1929 r. 148.456.887 765.456.939 1.119.845.074 8.836.226.279
31.X11.1930 . 159.029.883 967.429.332 1.428.386.426 8.992.278.139
31.X11.1931 r. 165.583.479 975.151.031 1.468.145.232 6.884.679.707
31.XI11.1932 r. 169.757.750 969.035.490 1.413.948.885 6.134.970.569
31.XI11.1933 r. 170.428.703 989.618.115 1.582.341.524 6.892.281.210
31.X11.1934 r. 137.049.175 1.302.204.717*)  1.951.068.935 7.278.347.422
31.XI11.1935 r. 137.715.543 1.120.482.038 1.728.768.543 7.701.271.413
31.X11.1936 r. 138.365.646 1.135.876.953 1.799.876.723 7.450.005.478

2) Znaczny wzrost kredytow w r. 1934 tlumaczy sie gtownie wiaczeniem,
poczynajic od tego roku, do bilansu Banku (do p OfYCjI »Fundusze administro-
wane”) ~ likwidowanych naleznosci instytucy] finansowych i osadniczych
panstw zaborczych w kwocie 263,1 mln zt.

POLSKI BANK KOMUNALNY

Polski Bank Komunalny zatozony zostat w roku 1919 z inicjatywy Mi-
nistra Spraw Wewnetrznych przez samorzady Rzeczypospolitej. Forma
prawng Banku jest, spétka akcyjna. Akcje Banku moga by¢ nabywane wy-
facznie przez zwigzki samorzgdowe Rzeczypospolitej Polskiej, ich Zakia-
dy majace wiasng osobowosé¢ prawng (Komunalne Kasy Oszczednosci),
zwigzki miedzykomunalne oraz instytucje prawa publicznego. W chwili
obecnej akcjonariuszami Banku sa 1 komunalny zwigzek wojewddzki,
209 miast, 158 powiatowych zwigzkow samorzadowych, 126 Komunalnych
Kas Oszczednosci oraz 10 instytucyj prawa publicznego.

Zadaniem Banku jest zaspakajanie potrzeb kredytowych zwigzkéw sa-
morzadowych, wspotdziatanie z Komunalnymi Kasami Oszczednosci, a tak-
ze ulatwianie im wszelkich obrotéw pienieznych i rozrachunkow.

Oprocz wszelkich uprawnien banku kredytu krotkoterminowego, Bank
emituje obligacje komunalne posiadajace bezpieczenstwo prawne, dostar-
czajgc w ten spos6b kredytu dtugoterminowego. Rozporzadzenie Prezy-
denta Rzeczypospolitej o poprawie gospodarki i finansow zwigzkéw sa-
morzadowych z roku 1934 przewiduje sptacanie zadluzen zwiazkéw samo-
rzadowych zaciggnietych w Polskim Banku Komunalnym z lokat insty-
tucji prawa publicznego oraz zadtluzen zwigzkdw samorzadowych w Ko-
munalnych  Kasach Oszczednosci — nowymi emisjami obligacji Banku.
Akcje odcigzenia zwigzkéw samorzadowych z nadmiernych kredytow za-
ciggnietych jako krétkoterminowe w okresie dobrej koniunktury — dro-
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03 konwersji na kredyt diugoterminowy — Bank rozpoczat jeszcze w ro-
ku 1931.

Bank administruje Komunalnym Funduszem Pozyczkowo-Zapomogo-
wym. Za posrednictwem Banku udzielane sg pozyczki z Drogowego Fun-
duszu Pozyczkowego Ministerstwa Komunikacji; réwniez za posrednic-
twem Banku udzielane sg pozyczki na pomiary miast Funduszu Pracy.

Przed laty zorganizowat Bank Zwigzek Komunalnych Kas Oszczednosci
woj. centralnych i wschodnich oraz wspolpracowat w organizacji kas na
tych terenach. Zwigzek ten po otrzymaniu osobowosci prawa publicznego
spetnia poruczony mu nadzér panstwowy nad Komunalnymi Kasami
Oszczednosci. W skfad zarzadu Zwigzku wchodzi przedstawiciel dyrekcji
Banku.

Réwniez z inicjatywy Banku powstat Zwigzek Komunalnych Kas
Oszczednosdci. Zjednoczyt on zwigzki lokalne kas i wspdtpracujac z nimi
dazy do podniesienia poziomu organizacyjnego kas oraz nadania ich dzia-
falnosci  uzgodnionego wilasciwego kierunku. Zarzad Zwigzku Zwigzkéw
Komunalnych Kas Oszczednosci miesci sie w siedzibie Banku.

Prezesem Rady Nadzorczej Polskiego Banku Komunalnego jest p. inz.

Piotr Drzewiecki vice-prezesem p. Mikotaj Dolanowski — Dyrektor Na-
czelny Funduszu Pracy.
Zarzad Banku stanowig: p. Juliusz Zdanowski — Dyrektor Naczelny

oraz pp. Dymitr Szarzynski i Artur Sliwinski — Dyrektorzy.
Bilans Banku na dzien 31 lipca 1937 zamyka sie kwotg zt 82.242.683,82.

DZIAL PRAWNY
Orzecznictwo Sgdu Najwyzszego

Jeszcze o wierzytelnosciach w walutach zagranicznych

Do bogatego juz orzecznictwa w przedmiocie poszczeg6lnych przepiséw, Roz-
porzadzenia o wierzytelnoSciach w walutach zagranicznych, doszto orzeczenie
nowe, ktérego teza brzmi w sposob nastepujacy:

Zobowigzanie sie dtuznika do zaptacenia wierzycielowi réwnowartosci pieciu
tysiecy dolarow w Scisle oznaczonej kwocie iz.500 ztotych w zlocie bez wzgledu
na kurs dolara w dniu ptatnosci sumy dtuznej podpada pod przepisy o niewaz-
nosci z art. 4 p. 1 rozporzadzenia z 12 czerwca 193A Dz. U. R. P. Nr. 59, poz.
511. (Orzeczenie Izby Cywilnej Sadu Najwyzszego Nr. C. Ill. 857/35).

Stan faktyczny sprawy przedstawiat sie w sposob nastepujacy:

Powddka dochodzi roszczenia o wynagrodzenie szkody, przez nig poniesio-
nej wskutek dewaluacji dolara amerykanskiego, a spowodowanej przez niewy-
petnienie w terminie oznaczonym S$wiadczenia pienieznego, okreslonego przez
strony w wymienionych dolarach i przez uniemozliwienie w ten sposéb po-
wodce zamiany dolarow na ziote polskie wedtug kursu wyzszego, obowigzu-
jacego w czasie wymagalnosci powyzszego dhugu.

Sformutowane w powyzszy sposdb zadanie pozwu stanowi zatem w rzeczy-
wistosci dochodzenie réznicy wynikajacej z obnizenia si¢ kursu dolara amery-
kanskiego w stosunku do ztotego polskiego po 18 marca 1933 jako dniu wy-
magalnosci, a spowodowanej zwioka pozwanego.
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W zwigzku z tym skarga kasacyjna powddki miedzy innymi wyraza poglad
prawny, ze jakkolwiek do objetej sporem wierzytelnosci stosuje sie w mysl
przepisu art. 7 p. 1 rozporzadzenia zasade, ze w razie zwioki wierzytelnosé
moze by¢ uiszczona pieniedzmi polskimi wedtug kursu w przededniu wypflaty,
ze zatem wierzyciel nie moze w mysl przepisu art. 2 i 3 tego rozporzadzenia
domaga¢ zaptaty réwnowartosci wedtug kursu z dnia wymagalnosci
ani wyrdwnania roznicy kursowej, niemniej jednakze pozostaty nienaruszone
og6lne zasady prawa, wyrazone w przepisach 8§ 286 ust. 1 i 288 ust. 2 k. c,
uzasadniajace prawo wierzyciela dochodzenia kazdej spowodowanej przez zwio-
ke dluznika dalej idacej szkody i to w wysokosci réznicy miedzy rownowar-
toscig kurséw z dnia wymagalnosci i obecnym kursem dolara.

Odnosnie do powyzszego pogladu powodki i opartego na nim zarzutu ka-
sacyjnego, dotyczace obrazy przepiséw 8§ 286 i 283 k. c., Sad Najwyzszy sta-
nat na nastepujgcym stanowisku:

Art. 7 wymienionego rozporzadzenia stanowi, ze przepisy art. 1—6 stosu-
ja sie do wierzytelnosci, powstatych zaréwno przede dniem, jak i po dniu wej-
§cia w zycie rozporzadzenia, nie wytaczajac wierzytelnosci, prawomocnie za-
sadzonych, z tym, ze do wierzytelnosci niewekslowych, powstatych przed tym
dniem — a o takg wierzytelno$¢ chodzi w niniejszym sporze — obowigzuje
zasada, iz wierzytelno$¢ taka moze byC uiszczona pieniedzmi polskimi wedtug
kursu wwyptat lub kruszczu ziotego 5§ przede|dnia zapitaty.
Wynika zatem z tego, ze w mys$l powyzszego przepisu, przerachowanie kursu
nie nastepuje wedtug dnia wymagalnosci, i ze tym samym nieistotny jest
przyjety przez powodke kurs, obowiazujacy dla dolara w dniu 18 marca 1933 r.
Dopoki pozwany nie uiscit zaptaty i tym samym kurs, obowwigzu-
jacy w przededniu zaptaty, nie jest wiadomy,
dopoOty niemozliwe jest ustalenie wysokosci roznicy, przy czym w obecnym
stanie sprawy nie wymaga nawet rozstrzygniecia pytanie, czy powddka ma
prawo dochodzenia oznaczonej w pozwie szkody wedtug powotanych wyzej
przepisow kodeksu cywilnego, w szczeg6lnosci, czy z powodu zwioki pozwa-
nego powodka mogtaby, na ogolnych zasadach, wyrazonych wi §§ 288 i 286 k. c.,
zada¢ z tytulu odszkodowania réznicy miedzy kursem dnia wymagat-
uos$ci i przedednia zapiaty.

Odnosnie do zarzutu obrazy art. 4 rozporzadzenia o wierzytelnoSciach w wa-
lutach zagranicznych nalezy zaznaczy¢, ze niestusznie wytyka skarga kasa-
cyjna, jakoby w danym wypadku moégt mie¢ zastosowanie w mysl art. 8 ust. 2
rzeczonego rozporzadzenia uktad z 13 marca 1931, upowazniajgcy powddke do
zadania kwoty pozwem dochodzonej. Bez btedu prawnego Sad Apelacyjny do-
patrzyt sie bezskutecznosci zobowigzania pozwanego z 13 marca 1931 na tej
zasadzie, ze pozwany zobowigzat sie zaptaci¢ powodce réwnowartos¢ 5.000 doi.,
niemniej jednakze, niz kwote 44.500 zt w zlocie bez wzgledu na kurs dnia
ptatnosci. W mysl art. 16 rozporzadzenia Prezydenta R. P. z 5 listopada 1927 r.
w sprawie zmiany ustroju pienieznego (Dz. U. poz. 855) ziote w zlocie wyra-
zajg roéwnowarto$¢ 900/5332 grama czystego ziota. Jezeli wiec w ukladzie
z 13 marca 1931 zastrzezono zaptate 5.000 dolaréw, a w kazdym razie bez
wzgledu na kurs dnia ptatnosci niemniej, niz 44.500 z+ w zlocie, przeto w ten
sposOb zastrzezono zaptate wedlug réwnowartosci ztota w zagranicznej jed-
nostce pienieznej. Wobec powyzszego stanu rzeczy stusznie przyjat Sad Ape-
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lacyjny, ze skoro art. 8 ust. 2 rozporzadzenia o wierzytelnosciach w walutach
zagranicznych nie wylacza zastosowania art. 4 rzeczonego rozporzadzenia
i skoro klauzula ztota w Stanach Zjednoczonych uchylong zostata, przeto takze
na podstawie uktadu z dnia 13 marca 1931 powddka nie moze domagaé sie za-
ptaty wedtug art. 2 ust. 2 i art. 3 ust. 2 wspomnianego rozporzadzenia.
Stojac na tym stanowisku Sad Najwyzszy oddalit skarge kasacyjng powddki.

Jakie terminy sq zawite przy umarzaniu utraconych tytutéw?

W materii tej, czysto procesualnego charakteru waznej jednak zwiaszcza dla
sfer bankowych, wypowiedziat Sad Najwyzszy poglad nastepujacy.

Termin, wyznaczony -przez Sgd w mysl art. 3 ustawy z 26 lipca o utraconych
tytutach na okaziciela. do zgtoszenia sprzeciwdw, przez osoby, roszczace sobie pra-
wdy do tytutéw, w decyzji Sgdu wymienionych, nie jest zawity. (Orzeczenie Izby
Cywilnej Sadu Najwyzszego N. C. |. 2662/35.

Orzeczenie swoje uzasadnit Sad Najwyzszy w sposob nastepujgcy.

Sad Okregowy decyzjg z 6 sierpnia 1930, ogloszong po raz pierwszy 5 wrze-
$nia 1930, wzbronit wyptat z obligacyj 5% panstwowej pozyczki konwersyj-
nej, w decyzji wymienionych, wzbronit tranzakcyj tymi tytutami, i zarzadzit
ogloszenie decyzji z wezwaniem roszczacych sobie prawa do tych tytutdw, aby
w ciggu dwdch lat od pierwszego ogloszenia ztozyli tytuty i zgtosili sprzeciwy.
Piotrkowskie Towarzystwo Kredytowe Miejskie wniosto sprzeciw 7 grudnia
1934, a Bank Zachodni Sp. Akc. w Warszawie — 17 maja 1934. Sad Okre-
gowy sprzeciwow nie uwzglednit, jako spdznionych, a Sad Apelacyjny skargi
incydentalne oddalit; skargi kasacyjne zarzucajg decyzjom Sadu Apelacyjnego
obraze przepisow ustawy o0 utraconych tytutach na okaciziela z 26 lipca 1919
(Dz. U. R. P. Nr. 67, poz. 406), ktérg upatrujg w uznaniu terminéw, w art.
3, 6 i 7 rzeczonej ustawy wskazanych, za zawite, aczkolwiek z brzmienia i ce-
lu przepisdw wynika, iz chodzi tu o termin proceduralny w postepowaniu ¢ cha-
rakterze zachowawczym.

Zachodzi wiec pytanie, czy termin, oznaczony przez Sad do zgtoszenia sprze-
ciwéw, ma charakter terminu zawitego.

Termin powyzszy mdgtby by¢ uwazany za zawity jedynie w przypadku, gdy-
by Sad w decyzji zagrozit pozbawieniem mocy dokumentu w razie przedsta-
wienia go po bezskutecznym uptywie tegoz terminu (por. § 1008 niem. pr.
cyw. oraz austr. rozporz. cesar. z 31 sierpnia 1915 w brzmieniu rozporzadze-
nia z 24 lutego 1928, § 5 ust. 2 p. 5, Dz. U. R. P. Nr. 21, poz. 181, oraz art. 94
ust. 5 pr. weksl.); rzeczona decyzja Sadu z 6 sierpnia 1930 takiego jednak za-
grozenia nie zawiera. Sad jeszcze nie uniewaznit w my$l wniosku petenta, a mia-
nowicie, Prokuratorii Generalnej Rzeczyp. P., tytutéw, stosownie do art. 7 usta-
wy z 26 lipca 1919. Wobec tego uzna¢ nalezy, iz skarzacy nie utracit prawa
zadania sprawdzenia tozsamosci i identycznosci ztozonych przez nich tytutow sto-
sownie do art. 6 pomienionej ustawy; wniosek przeciwny w potozeniu, jakie
w przypadku zachodzi, prowadzitby do sprzecznego z celem ustawy z 26 lipca
1919 rozstrzygniecia kwestii, krzywdzac prawnych posiadaczy tytutow, ktérzy
ich nie utracili.

Wskutek tego stanowiska zajetego przez Sad Najwyzszy decyzje, jako po-
wziete z obrazg art. 7 ustawy z 26 lipca 1919 i art. 711 u. p. c., zostaty uchy-
lone.
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ZAGRANICZNE RYNKI PIENIEZNE

W ciggu lipca sytuacja na rynku ziota ulegta dalszej poprawie, a za-
miast utrzymujgcego sie od szeregu miesiecy w Londynie disagio przy
amerykanskim shipping parity pojawita sie premia w wysokosci 1—2 d.
Wzrost ceny ztota w Londynie ttumaczy sie obok spadku kursu dolara prze-
de wszystkim calkowitym opanowaniem rynku przez Angielski Fundusz
Walutowy, co byto zresztg rzeczg stosunkowo fatwag wobec stabej podazy
tego metalu. Wieksza cze$¢ zapaséw zlota stezauryzowanego w Londynie
ulegta juz w czerwcu likwidacji, zas przyptyw kapitatébw z Francji zostat
zahamowany w pierwszych dniach lipca bezposrednio po deprecjacji fran-
ka.

Import kruszczu z Potudniowej Afryki oraz otrzymane w drugiej po-
towie lipca w Londynie ponowne transporty ziota rosyjskiego nie poja-
wity sie w ogble na rynku londyAskim. Fundusz Walutowy skupywat
bezposrednio produkcje kopaln Potudniowej Afryki, zas$ zloto rosyjskie
przejdzie zapewnie takze bezposrednio*, do Funduszu, gdyz jak donosi prasa
finansowa, Z. S. S. R. nawigzat juz z wiadzami angielskimi odpowiednie
rokowania. i

Woyhbitnie uspakajajgco na nastroje rynku wptynela w potowie lipca
wiadomos¢ o zawarciu ukladu finansowego miedzy Chinami a Stanami
Zjednoczonymi. Na mocy tego ukladu powazne naleznosci dolarowe Chin,
powstate wskutek uskutecznionych w zwigzku z reformg monetarng tego
kraju sprzedazy znacznych ilosci srebra Stanom Zjednoczonym, majg
ulec zamianie na zioto. W ten sposob cze$¢ ciezaru sterylizacji przyply-
wu ziota zostanie przerzucona przez Stany Zjednoczone na Chiny. Fakt
ten by¢ moze zostanie w przysztosci wyzyskany przez Anglie jako prece-
dens usprawiedliwiajgcy zadanie, aby panstwa bloku szterlingowego
utrzymywaly swoje naleznosci w Londynie takze w zlocie zamiast, jak to
ma miejsce obecnie, w funtach.

Na angielskim rynku pienieznym panowata w lipcu w dalszym ciggu
duza ptynnos¢, a stopa procentowa utrzymywata sie na ogét na swym
zwyktym, niskim poziomie. Jedynie w dniu 30 czerwca w zwigzku z za-
konczeniem pdtrocza pienigdz dzienny podnidst sie w godzinach rannych
do 2—2%%, natomiast juz w godzinach popotudniowych spadt do zwyklej
normy %9%. Stopa dyskontowa od weksli skarbowych obnizyla sie
z 11,/16% w poczatkach czerwca do % — 5/8% w koncu tego miesigca.
W lipcu stopa ta spadta do ,,gtodowego poziomu” przekraczajgc zaledwie
0 utamek pensa stawke 10 s. od 100 £. Spadek ten tlumaczy sie przede
wszystkim konkurencjg instytucyj publicznych, ktore sprzedaty w lipcu
bankom znaczne ilosci posiadanych obligacyj nowej pozyczki Obrony Na-
rodowej, a uzyskane S$rodki lokowaty za kazda cene w wekslach skar-
bowych.

Ogtoszone w lipcu bilanse bankéw londynskich za pierwsze potrocze
1937 r. wykazaly silng ekspansje ich dziatalnosci kredytowej, zwiaszcza
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w dziale pozyczek. W zwigzku z tym wkiady w bankach clearingowych
zwiekszyly sie w, poréwnaniu ze stanem z 30 czerwca 1936 r. 0 64 min. £.

Na gietdzie walutowej kurg funta w lipcu ksztattowat sie znowu mocno.
Pod wptywem pogtosek o majgcym by¢ zawartym miedzy Francjg a Sta-
nami Zjednoczonymi ukladzie dotyczagcym wzajemnego ujawniania przez
te panstwa lokat kapitatdbw zagranicznych, rozpoczat sie transfer kapita-
tow francuskich z Ameryki do Anglii. Transfer ten w potaczeniu z inny-
mi czynnikami dziatajacymi od pewnego juz czasu na korzy$¢ funta, jak
znaczne platnosci Japonii z tytulu zamoéwied poczynionych w zwigzku ze
zbrojeniami w panistwach bloku szterlingowego' oraz ujemne ksztattowanie
sie bilansu handlowego Stanoéw Zjednoczonych, wywolaty w lipcu zwyzke
kursu funta w stosunku do dolara do $ 4.98% za £ 1- Dopiero w ostat-
nim tygodniu lipca wskutek zmniejszenia przez Japonie wysylek ziota do
Ameryki, a tym samym podazy dolarow ze strony tego kraju, kurs funta
obnizyt sie do $ 4.973/4 za £ 1. Angielski Fundusz Walutowy interwenio-
wat na korzy$¢ dolara przewaznie w sposéb posredni w drodze skupu
zlota po cenie parytetu amerykanskiego. Taktyka ta spotkata sie z silng
krytyka ze wzgledu na to, ze nie mogta ona zapobiec do$¢ znacznym wa-
haniom kursowym dewiz, ktore, zdaniem sfer finansowych, sg sprzeczne
z zasadami zawartymi w ukiadzie walutowym trzech mocarstw.

Na gietdzie papieréw w lipcu, pomimo okresu urlopowego, obroty by-
ty dos¢ ozywione. Akcje, szczegdlnie towarzystw okretowych, zwyzkowaly,
a ogollny wskaznik akcyj wzrost pod koniec miesigca do 111.4. Obligacje
towarzystw przemystowych mialy tendencje bardziej utrzymana, za$ pa-
piery panstwowe lekko zwyzkowaty. Ogolny wskaznik obligacyj po przej-
Sciowym spadku do 127.0 podnidst sie w koncu lipca do 127.3.

Amerykanski rynek pieniezny cechowata w lipcu w dalszym ciagu
wielka ptynno$¢. Pomimo sezonowego spadku obrotéw gospodarczych
wzmogto sie zapotrzebowanie na kredyt ze strony przemystu i handlu.
Stopa procentowa, wobec obfitosci $rodkéw, nie wykazata na rynku pie-
nieznym zadnych zmian.

W ciggu pierwszej potowy lipca nastgpit wyjatkowo duzy przyptyw zio-
ta do Standw Zjednoczonych, a wartos¢ tego metalu unieruchomionego na
t. zw. rachunku nieczynnego ziota wzrosta o okoto 420 min. $ do 1.202
min. $ w dniu 17 lipca. Natomiast w dniu 20 lipca po raz pieiwszy od
czasu utworzenia wspomnianego rachunku zapas sterylizowanego ziota
zmniejszyt sie 0 41.8 min. $ do 1.171 min. $. Spadek ten ttumaczyto ame-
rykanskie Ministerstwo Skarbu zakupami ztota dokonanymi przez Chiny
w wykonaniu nowego ukfadu finansowego zawartego ze Stanami Zjedno-
czonymi. Wedlug informacji agencji Dow Jones zmniejszenie sie zapasu
sterylizowanego zlota przypada tylko w czeSci na zakupy Chin, gtownie
za$ spowodowane zostato odptywem ztota do Anglii i Holandii wskutek
likwidacji sald dolarowych, nagromadzonych przez te panstwa w zwigzku
z ich akcjg interwencyjng na rzecz dolara.

Problem lotnych kapitatéow t. zw. ,,hot money” absorbowal w miesig-
cach sprawozdawczych w dalszym ciggu amerykanska opinie publiczna.
V/ potowie lipca osSwiadczyl gubernator Bankdw Rezerwy Federalnej,
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Eccles, ze opracowywane sg projekty specjalnego opodatkowania kapita-
tow zagranicznych znajdujacych sie w Stanach Zjednoczonych. Projekty
te przewiduja podwyzszenie stawek podatkowych z 10% do 22%% wzgle-
dnie 25%. Poza oswiadczeniem gub. Eccles'a pojawity sie w koncu lipca
w prasie finansowej pogtoski o zamiarach Stanéw Zjednoczonych zaini-
cjonowania miedzynarodowej kontroli lotnych kapitatow. Odpowiednie ro-
kowania z Francjg majg by¢ podobno rozpoczete w najblizszym czasie.

W ciggu lipca sytuacja na gietdzie nowojorskiej ulegta znacznej popra-
wie. Obroty papierami byly do$¢ duze, a wskaznik kurséw akcyj podnidst
sie do 120.3, za$ obligacyj do 162.8. Zwyzka kursow, ktOra byla szczegdl-
nie znaczna w dziale waloréw przemystu stalowego i samochodowego, wy-
wolana zostala przez szereg momentdw zaréwno natury gospodarczej jak
politycznej. Dodatni wptyw na nastroje gietdy wywierato ogtoszenie bilan-
sow potrocznych spotek przemystowych, ktére wykazaty powazny wzrost
dochodow, oraz pomysina, z punktu widzenia inwestorow, likwidacja straj-
ku w przemysle stalowym. Poza tym okazalo sie, ze sezonowy w okre-
sie letnim spadek obrotéw gospodarczych nie osigga przewidywanych
przedtem rozmiarow, a dobra sytuacja rolnikdw, ktoérych sita nabywcza
wobec pomysinych zbiordw i wysokich cen produktéw rolnych ciagle
wzrasta, rokuje na jesieni duze ozywienie obrotdw handlowych. Nowa
fale optymizmu na Wall Street wywolata takze porazka prezydenta Roose-
velta w Senacie, ktory w lipcu odrzucit znaczng wiekszoscig gtoséw pro-
jekt reformy Sadu Najwyzszego.

Sytuacja na francuskim rynku pienieznym ksztattowala sie w ciggu
czerwca niekorzystnie. Pierwsze dnie miesigca uptynely wprawdzie spo-
kojnie, albowiem staba tendencja ztota podtrzymywata kurs franka, atoli
zmniejszenie sie paniki ztota wplyneto na zaostrzenie kryzysu franka. Po-
czatek kryzysu, ktory zakonczyt sie deprecjacjg franka, mozna ustali¢ na
dzien 7. VI. b. r., kiedy to podat sie do dymisji wieloletni gen. dyrektor
Bangue de Paris et des Pays-Bas p. Horace Finaly, uchodzacy za najbar-
dziej wplywowego bankiera paryskiego. Dymisja ta byta wywotana kon-
fliktem pomiedzy p. Finaty a p. Moreau, prezesem Rady Bangue de Paris
(b. gubernatorem Banku Francuskiego): pierwszy, pragnac pojs¢ rza-
dowi na reke, zgadzat sie na prolongate b. powaznego! pakietu bonéw obro-
ny narodowej/ znajdujgcego sie w portfelu Banku, a zapadajacego w paz-
dzierniku b. r., drugi stanowczo sie temu przeciwstawial, motywujgc
swoje stanowisko wzgledami na ptynno$¢ Banku. Ustgpienie p. Finaly
i perspektywa, ze rzad, juz i tak borykajacy sie z deficytem, ocenianym
na przeszto 20 mird. fr., bedzie rnusiat ponadto znales¢ $rodki na spia-
cenie w jesieni okoto 5 mird, bonéw, wywotaty nacisk na franka, ktéry
odtad sie codzier potegowat.

Nacisk na franka wyrazit sie przede wszystkim wzrostem stawek repor-
towych w transakcjach terminowych, kursu kasowego franka bowiem
bronit fundusz walutowy na poziomie okoto 111 fr. za funta kosztem zna-
cznych strat ziota. Report doszedt w ciggu paru dni do poziomu, odpo-
wiadajacemu oprocentowaniu rocznemu — Kkilkudziesieciu procent, za-
wierane za$ transakcje terminowe juz od 10. VI. odbywaty sie po kur-
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sach, odpowiadajacych zawartosci ziota we franku nizszej od minimalnej
dolnej granicy 43 migr. ziota za franka. Wskazywato to dowodnie, Zze
gietda liczy sie z dalsza dewaluacjg franka, ponizej granicy ustanowionej
w ustawie z 1. X. 1936 r.

Przy tak wysokich reportach podniesienie stopy dyskontowej Banku
Francuskiego z 4 do 6% w dniu 13. VI. 1937 okazato sie catkowicie bez-
skutecznym. Podobno gubernator Banku Francuskiego p. Labeyrie miat
zada¢ podniesienia stopy do 8%, watpliwym jest jednak, czy nawet przy
tej stopie udatoby sie zahamowac ucieczke kapitatéw z Francji, ktéra co-
dzien przybierata na sile.

Efekt zwyzki stopy dyskontowej zostat zresztg juz nazajutrz, 15. VI,
zneutralizowany dymisjg pp. Rista i Baudouin z zarzgdu franc. funduszu
walutowego (w pare dni poOzniej z zarzadu funduszu ustgpit réwniez trze-
ci ekspert p. Jacaues Rueff, majacy opinie polityka lewicowego, tak, ze
w zarzadzie pozostat jedynie gubernator Labeyrie). W swym liscie dymi-
syjnym (ogtoszonym dopiero pozniej) pp. Rist i Baudouin stwierdzaja,
ze uchwalone przez parlament podniesienie podatkéw o 5 mlrd. rocznie
jest niedostateczne, ze przychodzi ono zreszta zapézno, ze konieczne sg —
obok podniesienia taryf przedsiebiorstw uzytecznosci publicznej — row-
niez zarzadzenia oszczednosSciowe, ze nalezy natychmiast przywr6ci¢ row-
nowage budzetowa, ze trzeba spoleczenstwu przedstawi¢ calg prawde,
a w przyszitosci finansowac z pozyczek tylko wydatki na obrone narodowsa.
Wreszcie eksperci uwazajg, ze nalezy bardziej uelastyczni¢ kurs franka,
ze sytuacja funduszu jest taka, iz bedzie rnusiat zwrdci¢ sie w najbliz-
szym czasie 0 zioto do Banku (t. zn., ze jego 10 mird. sg wyczerpane)
i ze ogtoszone dotychczas projekty rzadu wydajg sie ekspertom bezsku-
teczne.

Panika, jakg dymisja ekspertow wywotata, sktonita rzad do wniesienia
projektu ustawy o petnomocnictwach. Jak wiadomo, Izba petnomocnictwa
uchwalita, Senat je jedinak odrzucit — w wyniku czego doszto do zmiany
gabinetu, przy czym w nowym rzgdzie radykata p. Chautemps teke skar-
bu objat réwniez deputowany radykat, dotychczas ambasador w Waszyng-
tonie, p. Georges Bonnet.

Na rynku francuskim usitowania rzgdu Bonnefa w kierunku uzdrowie-
nia sytuacji finansowej Francji wywarly na ogét dobre wrazenie. Nato-
miast dekret o konfiskacie zyskow dewaluacyjnych spotkat sie z ostrg
krytyka ze wzgledu na to, ze moze on powstrzymaé repatriacje kapitatow.

Po otwarciu gietdy paryskiej w dniu 1 lipca i przywroceniu oficjalnych
notowan franka w Nowym Yorku i Londynie, kurs dewizy francuskiej
obnizyt sie odrazu do 129 fr. za 1 £ Dopiero przy tej cenie, ktora
oznaczata deprecjacje franka o okoto 16% w poréwnaniu z notowaniami
z czerwca, interweniowat Francuski Fundusz Walutowy na korzys$¢ fran-
ka. Tak silna deprecjacja dewizy francuskiej spowodowala nastepnie zna-
czny popyt na franki, gdyz kapitalisci francuscy pragnac zrealizowac zy-
ski z deprecjacji waluty krajowej rozpoczeli repatriacje swych krotkoter-
minowych $rodkdéw wywiezionych w czerwcu za granice. Ta korzystna ten-
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dencja dla franka trwata mniej| wiecej do potowy lipca i Fundusz Waluto-
wy skupujgc stale zioto i dewizy (podobno za okoto 3 mird. fr.) dopuscit
do nieznacznej tylko zwyzki kursu franka do 128yi6 fr. za 1 £ w dniu
13 lipca. W potowie tego miesigca, w zwigzku z pogtoskami o ustapieniu
z rzadu Bonnefa oraz niepokojami wywotanymi na rynku wskutek rezo-
lucyj uchwalonych na Kongresie Socjalistycznym w Marsylii, powstat na-
cisk na franka, ktory obnizyt sie do 135 fr. za 1 £, Jednocze$nie wzro-
sty stawki reportowe dla 1 i 3-miesiecznych transakcyj frankami do
2.75 fr. wzglednie 7.25 fr.j Interwencja Francuskiego Funduszu Walutowe-
go na korzy$¢ franka trwata w dniu 15 lipca bardzo krotko, a w nastep-
nych kilku dniach spadek dewizy paryskiej byt tylko z rzadka krepowa-
ny interwencjami Funduszu. W trzeciej dekadzie lipca kurs franka ulegt
wzmocnieniu w zwigzku z duzym popytem ze strony turystéw udajgcych
sie na Wystawe Paryska. Francuski Fundusz Walutowy pojawit sie wte-
dy znowu na rynku ij zmieniajgc swa poprzednig taktyke utrzymywat kurs
franka w granicach od 13290 fr. do 13298 fr. za 1 £, Kkupujgc lub
sprzedajgc dewizy i zioto w razie odchylenia sie kursu franka od wspom-
nianych granic. Jednoczesnie interweniowal Fundusz w transakcjach ter-
minowych frankami i doprowadzit w kofcu lipca do obnizenia reportu
3-miesiecznego do| 4 fr., a 1-miesiecznego do 1 fr. Spadek stawek reporto-
wych, ktory jest jednym z podstawowych warunkow dla zapoczatkowania
polityki taniego pieniadza, wywotat dobre wrazenie zaréwno we Francji
jak i za granica.

W potowie lipca ustgpit z Banku Francji gubernator p. Labeyrie. No-
wym gubernatorem mianowany zostat dotychczasowy pierwszy wiceguber-
nator Banku Francji p. Fournier. Stanowisko pierwszego wiceguberna-
tora objagt p. Guiraud, ktory byt poprzednio drugim wicegubernatorem,
zas na jego miejsce przyszedt p. Yves de Boissanger, generalny dyrektor
ministerstwa skarbu.

W dniu 7 lipca Rada Banku Francji postanowita obnizy¢ stope dyskon-
towg z 6% na 5%, stope procentowag od pozyczek zastawowych z 7% na
6%, a od pozyczek 30-dniowych pod zastaw bonéw Skarbowych z 6% na
5%. Zarzadzenie to powziete zostalo prawdopodobnie w przewidywaniu
przyptywu krotkoterminowych kapitatow francuskich z zagranicy, ktory
powinien spowodowa¢ wzrost wktadéw w bankach i poprawe sytuacji na
rynku pienieznym. Jednakze jak dotychczas nie zaznaczyla sie jeszcze we
Francji znaczniejsza repatriacja kapitatow i rynek pieniezny cechowata
w lipcu stata ciasnota.

W lipcu sytuacja na gietdzie ulegta poprawie, a kursy papieréw pan-
stwowych oraz innych waloréw lekko zwyzkowaly. Dodatni wplyw na
ksztattowanie sie kursow rent francuskich wywarto utworzenie w drugiej
potowie lipca Funduszu Regulacyjnego dla podtrzymania kurséw rent.
Fundusz ten otrzyma z Banku Francji tytutem dotacji sume zysku, ja-
ka osiagnie Bank przy przeliczeniu swych zapaséw ztota i dewiz wg. sto-
sunku 1 fr. = 43 miligramy ziota 900°. Zadaniem Funduszu Regulacyj-
nego bedzie zapobieganie w drodze kupna i sprzedazy papieréw panstwo-
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wych na gieldzie zbyt silnym, spekulacyjnym wahaniom kursow tych pa-
pierébw i tym samym odbudowa kredytu panstwa.

Na rynku amsterdamskim w ciggu dwoéch ubieglych miesiecy utrzymy-
wata sie na rynku pienieznym nadal ogromna ptynno$¢, a stopa procen-
towa znizkowata. W koncu lipca stopa od pozyczek gietdowych ,,prolonga-
tie” spadla do nienotowanego jeszcze nigdy niskiego poziomu 1J+%, za$
stopa dyskonta od akceptéw bankowych zmalata do 1/s%. Wobec nad-
miaru kapitatdw i niskiej stopy procentowej dokonano w czerwcu i lipcu
licznych konwersyj papieréw na pozyczki nizej oprocentowane. Najwiek-
szg tego rodzaju transakcjg byla wymiana obligacyj i akcyj kolei holen-
derskich na kwote 450 min. flh. na 3% pozyczke panstwowa. Wedtug do-
niesien prasy finansowej rzad holenderski opracowuje obecnie projekt
konwersji wszystkich 4% pozyczek panstwowych opiewajacych ogétem na
okoto 1.800 min. flh. Poza tym spodziewana jest rychta konwersja pozy-
czki Indyj Holenderskich na kwote 1 mird. flh. Wobec nadmiaru kapita-
tow uciekinierskich zlagodzit rzad zakaz emisji pozyczek zagranicznych
w Holandii i zacheca swych obywateli do eksportu kapitatow do krajow
zastugujacych na kredyt. Kraje skandynawskie sg faworyzowane, nato-
miast na calej centralnej i potudniowo-wschodniej Europie cigzy w dal-
szym ciggu zakaz eksportu kapitatéw, albowiem we wszystkich tych kra-
jach sg jeszcze zamrozone naleznosci holenderskie.

Doptyw zlota trwat w czerwcu i lipcu nieprzerwanie, a zapasy ziota
Banku Holenderskiego wzrosty z 1.130 min. fln. w dniu 31 maja do
1.257.9 min. w dniu 19 lipca. Zdaniem prasy finansowej straty, jakie
poniost Holenderski Fundusz Walutowy przy odstepowaniu Bankowi zto-
ta, siegajg obecnie okolo 120 min. flh. W tych warunkach ewent. pod-
wyzszenie wzorem Anglii dotacji Funduszu nie wywotatoby prawdopodob-
nie w Holandii wiekszego zdziwienia, (j. p-a).

Wskaznik kurséw na gietdach swiatowych

1933 1934 1935 1936 1937
28.XI11. 3L.XI1. 27.XII. 31.X11 6.VII. 20.V1II

Paryz (Agence Econ. & Financ.)

Indeks ogolIny..........ccc.e.... 44 580 926 1003 972

Renty panstwowe.................. 80,6 87,7 781 772 712 786
Londyn (Financial News)

30 akcyj przemystowych . . . 837 942 1056 1238 1136 113,0

20 papieréw procentowych . . 1287 1399 1368 1366 127,3 1267
New York (Dow Jones)

30 akcyj przemystowych . . 9929 10026 14154 180,57 186,09 18523

20 public util. akeyj ~ - - - - 2306 1700 2911 3492 2906 27,99

40 POZYCZEK  wveverveereierierieenn 8397 9512 9919 10543 101,34 100,66

Berlin (Frankfurter Zeitung)
15 POZYCZEK  oovvveverreererinins 88,15 9542 98,00 99,13 102,19 101,9
LR 1 (03 Y/ [ 9457 100,72 110,73 136,17 148,67 147,64
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SYTUACJA GOSPODARCZA POLSKI
Produkcja, obroty, ceny.

Po okresie pewnego ostabienia wytwoérczosci w drugim kwartale b. ro-
ku zaznaczyla sie w lipcu wyrazniejsza zwyzka produkcji w szeregu ga-
fezi przemystowych, gtownie w zwigzku z poprawg ruchu inwestycyjno-bu-
dowlanego. Ogdlny wskaznik produkcji przemystowej obliczany przez In-
stytut Badania Koniunktur podniost sie o 2,4%, do 86,4 (1928 = 100),
przekraczajac wskaznik z lipca roku ubiegtego o 20,5%.

W przemysle weglowym sytuacja ksztattowata sie réwniez w lipcu ko-
rzystnie. W zwigzku ze wzrostem zbytu wegla na rynku wewnetrznym
wydobycie podniosto sie 0 9,3% w poréwnaniu z czerwcem do 3219 tys.
ton i przekraczato o 37,6% produkcje z lipca roku ubiegltego. Sprzedaz
wegla w kraju zwiegkszyta sie o 16,5% dzieki rozpoczeciu znaczniejszych
wysytek wegla opatowego oraz wzrostu zapotrzebowania przemystu i ko-
lei. Eksport wykazatl niewielki spadek. Zaréwno zbyt wegla w kraju jak
i wywoéz za granice przekraczaty o przeszto 30% odpowiednie cyfry z lip-
ca roku ubiegtego. W dziale produkcji naftowej zaznaczyla sie w miesig-
cu sprawozdawczym pewna poprawa wydobycia ropy oraz produkcji rafi-
neryj w zwigzku ze wzrostem sprzedazy przetworéw naftowych w kraju
i zagranicg. Ceny ropy zwyzkowaly. Charakterystyczng cechg obecnej
sytuacji przemystu naftowego jest zmniejszanie sie wydobycia ropy, co
czyni bardzo pilng sprawe poszukiwania nowych pol naftowych. Wzrasta-
jaca sprzedaz przetworow na rynku krajowym odbywa sie dotychczas ko-
sztem eksportu, mimo ze w zwigzku z poprawg cen S$Swiatowych wywoz
obecnie rentuje sie. W hutnictwie zelaznym nastgpit lekki wzrost wy-
tworczosci w dziatach walcowni i rurkowni. Mimo wprowadzenia od 12
lipca podwyzki cen zelaza o 10%, o czym wspominaliSmy w poprzednim
numerze, naptyw zamdwien prywatnych zwiekszyt sie dos¢ silnie bo o 21%
przekraczajac zbyt w lipcu roku ubiegtego o 66,5%. Silnie zwiaszcza
wzrosty zlecenia handlu zelazem, ktéry stanowi, obecnie, gtéwnego od-
biorce Syndykatu; zlecenia handlu sg obecnie trzykrotnie wyzsze niz
przemystu metalowego. Nie $wiadczy to oczywiscie o tak powaznym zuzy-
ciu zelaza poza metalowym przemystem przetworczym, lecz jedynie o wiel-
kiej sile finansowej przedsiebiorstw handlujgcych zelazem. Hurtownicy
branzy zelaznej nie tylko dostarczajg zelazo do bezposredniego zuzycia
(n. p. zelazo budowlane) i mniejszym zaktadom handlowym lecz sprzeda-
ja takze mniejszym i nawet $rednim zakladom przemystowym niejedno-
krotnie je finansujac. Podwyzszenie ceny surowki odlewniczej (0 35%
do 165 zt za tong) i unormowanie dostaw do zakladéw metalowego prze-
mystu przetworczego pozwolito temu przemystowi zwigkszy¢ zatrudnienie.
Naptyw zamowien w fabrykach metalowych byt duzy. Korzystniej ksztal-
towala sie sytuacja zwiaszcza w odlewniach, fabrykach maszyn i narze-
dzi rolniczych, w fabrykach zwigzanych z budownictwem i inwestycjami,
jak fabryki $rub i gwozdzi, oku¢ budowlanych i innych. Do$¢ znaczna
zwyzka zatrudnienia zaznaczyta sie nastepnie w przemysle elektrotechni-
cznym. W innych dziatach przemystu przetworczego zwiazanych
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z ruchem inwestycyjnym nastgpit wzrost uruchomienia jak n. p.
w przemysle mineralnym i drzewnym. Wywoéz drzewa i wyrobéw drzew-
nych osiggnat w lipcu 16,5 miln. wobec 18,7 miln. zt w miesigcu po-
przednim. Do$¢ znaczng zwyzke wykazato zatrudnienie t. zw. przemystu
budowlanego. W pordwnaniu z rokiem ubiegtym przemyst budowlany wy-
kazuje do$¢ znaczny wzrost zatrudnienia. Nie $wiadczy to o wiekszych
w poréwnaniu z rokiem ubiegtym rozmiarach ruchu budowlanego, lecz
0 powazniejszym udziale w budownictwie wiekszych firm budowlanych,
ktére obejmuje oficjalna statystyka. W przemys$le chemicznym urucho-
mienie zaktadéw nieco sie zwiekszylo. Wzrost produkcji wykazaty m. in.
fabryki jedwabiu sztucznego. W przemysle widkienniczym mimo utrzyma-
nia stanu zatrudnienia na poprzednim poziomie uruchomienie zaktadow
zmniejszyto sie. Po stabych wynikach tegorocznego sezonu letniego, fa-
bryki zwiaszcza najwiekszego dziatlu t. j. przemystu bawelnianego nie
uruchomity jeszcze w wiekszym stopniu swej produkcji na sezon zimo-
wy i korzystajac z okresu miedzysezonowego udzielaty robotnikom urlo-
poéw. Korzystniej natomiast przedstawiato sie uruchomienie w branzy
wetnianej, zwiaszcza w okregach bielsko-bialskim i biatostockim. W tym
ostatnim osrodku fabryki pracowaty intensywnie po dtugotrwatym straj-
ku wykonujac powazniejsze zamowienia eksportowe. Wzrost produkcji
i zbytu wykazat w lipcu przemyst jutowy. Pewna poprawa uruchomienia
nastgpita takze w przemysle odziezowym.

Obroty handlowe na rynku wewnetrznym wykazaty w lipcu pewien spa-
dek w branzy spozywczej, podczas gdy w dziale artykutow zwigzanych
z budownictwem i inwestycjami wzrosty. Obroty towarowe z zagranica
wzrosty tak po stronie przywozu o 5,9 miln. do 114,6 miln., jak i wywozu
0 7,0 miln. do 98,2 miln. zt. W rezultacie lipiec jako czwarty z kolei mie-
siac zamkniety zostat saldem biernym w wysokosci 16,4 miln. zt. Wzrést
import szmat, zelastwa, skor, nawozow i $ledzi, zwiekszyly sie zas wysyt-
ki bekonow, jaj, masta, tkanin wetnianych i bawetnianych oraz wyrobéw
hutniczych. Obroty handlowel portu gdynskiego zmniejszyty sie nieco i wy-
nosity 7815 tys. ton wobec 813 tys. w czerwcu. Niewielki spadek wyka-
zaty réwniez obroty portu gdanskiego z 693,44 tys. do 646,4 tys. ton.

Wskaznik cen hurtowych wykazat w lipcu nieznaczng znizke w porow-
naniu z czerwcem, byt jednak o 12,1% wyzszy niz w lipcu ub. roku.

W ostatnich miesigcach obserwujemy liczne wypadki podwyzek plac
robotniczych. Ostatnio podwyzszone zostaty stawki ptac robotnikow wid-
kienniczych w okregu t6dzkim o ok. 10% z dniem 1 wrze$nia, jako orze-
czenie arbitrow wyznaczonych przez rzad. Podwyzki ptac poza tym wpro-
wadzone zostaty m. in. w przemysle wiokienniczym okregu bielsko-bial-
skiego, w przemysle metalowym, mineralnym i t.d. W lipcu wydane zo-
stato rozporzadzenie Rady Ministrow o skroceniu czasu pracy gornikow
zatrudnionych w kopalniach wegla kamiennego do 7% godzin, a przy ro-
botach szczeg6lnie ciezkich i niebezpiecznych do 7 ewentualnie 6 godzin.
Skrocenie czasu pracy nie upowaznia pracodawcow do zmniejszenia sta-
wek zarobkowych. Rozporzadzenie obowigzuje od 1 wrzesnia b. r.
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Rynek pieniezny i lokacyjny

W zwigzku ze wzrostem produkcji przemystowej, zwigkszeniem ruchu
budowlano-inwestycyjnego oraz okresem zniw w rolnictwie zapotrzebowa-
nie gotowki w lipcu wzrosto. Wyrazato sie ono w wiekszym popycie na
kredyt oraz podejmowaniu wkladéw z niektérych instytucyj. Plynnosc¢
runku pienieznego zostata jednak nadal utrzymana dzieki dalszemu przy-
rostowi wktadéw, a czeSciowo réwniez postepujgcej detezauryzacji.

Ruch wkiadow w instytucjach finansowych ksztattowat sie w lipcu na-
ogot zwyzkowo. We wszystkich instytucjach wzrost wykazaly wkiady
oszczednosciowe. CzeSciowo do wzrostu wkiladoéw przyczynito sie w szere-
gu instytucjach dopisanie odsetek za pierwsze pétrocze b. roku. Obnizka
oprocentowania nie spowodowata w lipcu wycofywania wkladéw. Z posz-
czegOlnych instytucyj silny wzrost wkladdéw nastgpit w Banku Gospodar-
stwa Krajowego o0 24 miln. do sumy 514 miln. z}; w PaiAstwowym Ban-
ku Rolnym stan wktadéw podniést o 11,3 miln. do 164,5 miln. a w Pocz-
towej Kasie Oszczednosci wklady oszczednosci o prawie takg samag sume
€0 w czerwcu, a mianowicie o 10,8 miln. do 726,6 miln. za$ pozostatosci
na rachunkach czekowych podniosty sie o 4,6 miln. do 200,8 miln. zk.
Réwniez w komunalnych kasach o0szczednosci nastgpit w miesigcu spra-
wozdawczym wzrost wktadéw oszczednosciowych o 9,0 miln. do 666,9 miln.
zt, natomiast na rachunkach biezacych zmalaty o 8,8 miln. do 92,0 miln.
zt. Dla bankéw prywatnych nie posiadamy dotagd danych o stanie wkia-
dow. Na podstawie tymczasowych informacyj mozna przypuszczaé, ze
w instytucjach tych nastgpit w lipcu spadek wktadéw. W czerwcu w ban-
kach prywatnych i domach bankowych ogélna suma wkladéw nieznacz-
nie zmalata (0 1,4 miln. zt), co spowodowane zostato do$¢ duzym od-
ptywem wkiadéw z 4 oddziatdbw bankéw zagranicznych (o 13,8 miln),
podczas gdy w bankach krajowych wzrosty one o 11,5 miln., a w domach
bankowych o 0,9 miln. z.

Zapotrzebowanie kredytu ze strony zycia gospodarczego w lipcu wzro-
sto. Wiekszy popyt na kredyt wykazywat przemyst, a zwlaszcza branza
metalowo-przetwdrcza i hutnictwo, gtownie na potrzeby zwiekszonej pro-
dukcji. Rowniez rolnictwo w zwigzku z okresem zniw wykazywato wiek-
sze zapotrzebowanie kredytu. W lipcu rozpoczeto rozprowadzanie kredytu
rejestrowego dla rolnictwa. Ogolna suma udzielonych przez banki kredy-
tow nie wykazata w miesigcu sprawozdawczym wiekszego wzrostu, przy
niewiele wiekszym niz w czerwcu wykorzystaniu kredytow w Banku Pol-
skim. W Banku Gospodarstwa Krajowego kredyty krétkoterminowe
z funduszéw wiasnych wzrosty o 4,6 miln., a w Panstwowym Banku
Rolnym o 4,3 miln. W bankach prywatnych kredyty wzrosty rowniez
0 niewielkg kwote, jak mozna przypuszcza¢ na podstawie tymczasowych
informacyj. W czerwcu ogolna suma kredytow w bankach prywatnych
i domach bankowych zmalata o do$¢ powazng kwote 20,9 miln. zt w po-
réwnaniu z majem.

Bardzo charakterystycznym dla obecnej sytuacji jest zjawisko wydtu-
zania sie terminow wekslowych, szczeg6lnie w branzy widkienniczej, do
czego w gtownej mierze przyczynity sie stabe wyniki sprzedazy wyrobow
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wiokienniczych w tegorocznym sezonie letnim. Na rynku #ddzkim obser-
wowano w zwiazku z tym objawy ciasnoty gotéwkowej. Ostatnio pojawi-
fo sie na tym rynku sporo weksli finansowych.

Sytuacja walutowa, mimo do$¢ znacznego biernego salda bilansu handlo-
wego, ksztaltuje sie korzystnie. Zapas ziota w Banku Polskim wykazat
w lipcu dalszy wzrost o 3,9 miln. do 426,8 miln. zt. Nieznaczng znizke
0 0,7 miln. do 29,9 miln. wykazal natomiast stan dewiz. Akcja kredyto-
wa Banku Polskiego zwiegkszyta sie o 6,2 miln. do tgcznej kwoty 604,1
miln. zt. Portfel wekslowy podniést sie o 85 miln. do 530,0 miln., a dy-
skont biletéw skarbowych o 13,9 miln. zt do 48,6 miln. Natomiast po-
zyczki pod zastaw papierow wartosciowych spadly o 16,2 miln. do 25,5
miln. zt. Przejsciowy powazny spadek w trzeciej dekadzie lipca wykaza-
ty prywatne rachunki zyrowe, ktére wynosity na ultimo lipca 147,6 miln.
zt, a wiec o 30,6 miln. zt mniej niz w kofAcu czerwca. W pierwszej de-
kadzie sierpnia prywatne rachunki zyrowe ponownie wzrosty. Gtdwnie
w zwigzku ze spadkiem sald prywatnych rachunkéw zyrowych podnidst
sie obieg biletow Banku Polskiego do wysokosci 1.019 miln. zt. W lipcu
nastgpit réwniez wzrost obiegu bilonu o 20,8 miln. zt

Na rynku lokacyjnym nastgpit w miesigcu sprawozdawczym zywszy
ruch. Wieksze zainteresowanie papierami wartosciowymi spowodowato
dos¢ silny wzrost obrotow gietdowych oraz wyraznag poprawe kursow.
Obroty papierami o statym oprocentowaniu na gietdzie warszawskiej wzro-
sty silnie o 65,3%. Prawie dwukrotnie zwiekszyty sie .obroty papierami
panstwowymi, transakcje innymi papierami o statym oprocentowaniu
wzrosty 0 27,1%. Najwiekszym powodzeniem cieszyta sie wprowadzona
w koncu czerwca na gielde 4)4% Panstwowa Pozyczka Wewnetrzna. Kurs
tej pozyczki zwyzkowat z 48,63 na poczatku lipca do 55,75 w koncu tego
miesigca oraz 57 w potowie sierpnia. Zwyzke uzyskaty w lipcu réwniez
inne pozyczki panstwowe. 4% Pozyczka Konsolidacyjna podniosta sie
z 53,13 do 57,75, dalej 5% Pozyczka Konwersyjna z 59,50 do 61,75, 3%
Premiowa Inwestycyjna z 64 do 67,75 (I emisja), a Dolaréwka z 36,25
do 39. Réwniez w dziale listdbw zastawnych towarzystw kredytowych pa-
nowala tendencja mocna. 4%% listy zastawne Tow. Kred. Ziemskiego
w! W-wie zwyzkowaty z 53 dej 56, a 5%, listy Tow. Kred. m. W-wy z 60,50
do 64,88. Obroty akcjami na gietdzie warszawskiej zmalaty o 7,3% co
spowodowane zostato mniejszymi transakcjami akcjami Banku Polskiego
gdyz obroty akcjami przemystowymi wzrosty. Kursy akcyj zwyzkowaty.
Bank Polski podniost sie¢ z 99,50 do 105, Lilpop z 46 do 48 z}, Ostrowiec
z 24 do 26,50, Starachowice z 28 do 31,50, Warsz. Tow. Fabryk Cukru
z 28,75 do 31, a Warsz. Tow. Kopalh Wegla z 20,50 do 22,25. Bardzo
silnie wzrosty ostatnio notowane nieoficjalnie akcje Zyrardowa w zwigzku
ze spodziewang wyptatg znaczniejszej dywidendy. (s. oj
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PRZEGLAD WYDARZEN

16 lipca — 15 sierpnia
Dymisja rzadu czechostowackiego. Gabinet Dr. Hodzy pozo-
stat przy wiadzy, zmiana nastgpita jedynie na stanowisku
ministra finansow.
Podpisanie uktadéw morskich Anglii z Niemcami i Sowie-
tami.
Zmiana na stanowisku gubernatora Banku Francji. Guber-
natorem mianowany zostal dotychczasowy wicegubernator
Pierre Fournier.
Poczatek konfliktu japonsko-chinskiego w wyniku incyden-
tu jaki miat miejsce w dniu 8 lipca i nieprzyjecia przez
Chiny ultimatum japonskiego. Japonczycy odniesli poczat-
kowo szereg sukceséw zajmujac Pekin i Tien-Tsin.
uchwalenie przez parlament estoriski nowej konstytucji.
Dorady nad nowg konstytucjg toczyly sie od 5 miesiecy.
Oficjalne objecie wladzy przez kréla Egiptu Faruka.
Rozpoczecie nadzwyczajnej Sesji Komisji Mandatowej Li-
gi Narodéw. Przedmiotem obrad byt raport brytyjskiej ko-
misji krolewskiej w sprawie Palestyny.
Wizyta finlandzkiego ministra spraw zagranicznych Holst-i
w Tallinie.
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Bank Polski w lipcu 1937 r.

W lipcu zapas ziota powiekszyt sie
0 4,0 min. zt do 426,8 min. z natomiast
stan pieniedzy zagranicznych i dewiz
zmniejszyt sie 0 1,7 min. zt do 29,9
min. zh

Portfel wekslowy wzrést o 8,5 min.
zt do 530,0 min. zi, portfel zdyskon-
towanych biletéw skarbowych powigk-
szyt sie 0 14,0 min. zt do 48,6 min. zi,
natomiast stan pozyczek zabezpieczo-
nych zastawami spadt o 16,3 min. z
do 2555 min. zt. W rezultacie og6lna
suma wykorzystanych kredytow wzro-
sta 0 6,2 min. zt do 604,1 min. zt.

Zapas polskich monet srebrnych i bi-
lonu obnizyt si¢ 0 19,9 min. zf do 21,3
min. zt

Natychmiast ptatne zobowigzania u-
Ie%’% zmniejszeniu o 25,9 min. zt do
230.2 min. zt.

Obieg biletéw bankowych wzrést o
29,5 min. zt do 1.019,0 min. zi.

Pokrycie ztotem wynosi na 31 lipca
37,14%.

W pierwszej dekadzie sierpnia za-
pas zfota powiekszyt sie o 0,8 min. zt
do 427,7 min. zt, a stan pieniedzy za-
granicznych i dewiz wzrést o 1,5 min.
zt do 31,5 min. zt.

Suma  wykorzystanych  kredytow
zmniejszyta sie 0 8,2 min. zt do 5959
min. zh “przy czym portfel wekslowy
obnizyt sie o 13,0 min. zt do 5170
min. zt, natomiast portfel zdyskonto-
wanych biletdw skarbowych wzrést o
3,0 min. zt do 51,6 min. zt a stan po-
zyczek zabezpieczonych zastawami po-
wiekszyt sie 0 1,8 min. z} do 27,3 min.
zt.

Pozycje ,inne aktywa” i ,inne pa-
sywa” uleg}?/ zwiekszeniu, pierwsza 0
1.2 min. zt do 226,9 min. z}, druga
zas$ o0 1,5 min. zt do 205,6 min. zt.

Natychmiast ptatne zobowigzania
wzrosty 0 41,2 min. zt do 271,4 min. zk.

Panstwowy Bank Rolny
w lipcu 1937 r.

Wazniejsze pozycje bilansowe Ban-
ku wykazujg w lipcu 1937 r. nastepu-
jace zmiany.

Po stronie biernej.

Fundusz Oddtuzenia zmalat o 0,2
min. zt do 76,1 min. zt. Lokaty termi-
nowe skarbowe wzrosty o 0,8 min. zt
do 21,5 min. zt. Stan wkiadow zwiek-
szyt sie 0 7,5 min. zt do 116,0 min. zi,
w tg/m wkiady terminowe — o 7,2 min.
zt do 112,1 min. zt, a wkiady na ksig-
zeczki oszczednosciowe — o 0,3 min.
zt do 3,6 min. zt. Zwiekszylo sie row-
niez redyskonto o 8,9 min. zt do 138,5
min. zt, w tym redyskonto weksli
zwiekszyto sie 0 9,3 min. zt do 1054
min. z}, natomiast redyskonto akceptow
Banku Akceptacyjnego zmalato o 0,4
min. zt do 33,0 min. zt. Emisja listow
zastawnych i obligacyj melioracyjnych
zwiekszyta sie o 0,1 min. zt do 221,9
min. zt. Pozycja wierzyciele z tytutu
nabytych mathk()w_zmnie'észy}a sie 0
0,4 min. zt do 1,2 min. zt. Stan pozycji
rozrachunek z Rzadem wzrost o 1.8
min. zt do 18,5 min. zt. Procenty i pro-
wizje zmniejszyty sie 0 1,0 min. zt do
7,5 min. zt. Fundusze rzadowe admini-
strowane El)rzez Bank zwiekszyly sie o
0,7 min. zt do 705,0 min. zi.

Po stronie czynnej.

Weksle zdyskontowane zwiekszyt
sie 0 28 min. zt do 1386 min. zi
A cept(\)/ Banku Akceptacyjnego zma-
laty 0 0,6 min. zt do 34,1 min. zt. Stan
pozyczek zabezpieczonych wekslami i
innymi_dokumentami wzrést o 0,8 min.
zk do 78,6 min. zt. Pozyczki towarowe
wzrosty o 0,1 min. zt do 59 min. zt
Stan rachunku dtuznicy za natz)lyte
grunty wzrost o 0,1 min. zt do 405
min. zt. Pozycja naleznosci z uktadéw
ko_nwersgjn%/ch zwiekszyta sie o 07
min. zt do 63,3 min. zt. PozyczKi udzie-
lone z dotacji skarbowych zwiekszyty
sie 0 1,0 min. zt do 8,0 min. zk. Stan
ie 0 1,0 min. z+ do 8 i S
rozrachunku z Rzadem wzrost o 1,0 do
79,2 min. z+. Pozyczki w listach za-
stawnych i obligacjach melioracyjnych
zwiekszyly sie 0 0,1 min. zt do 2233
min. z}. Koszty handlowe wzrosty 0,8
min. zt do 5,6 min. z. Pozyczki z fun-
duszéw_ rzadowych administrowanych
przez Bank zwiekszyty sie o 1,2 min.
zt do 661,3 min. zt.

Suma bilansowa wzrosta 0 15,4 min.
zt do 1.848,0 min. zi.
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P. K. O. w lipcu 1937 r.

W miesigcu lipcu wkiady na rachun-
kach oszczednosciowych w P. K. 0.
wzrosty o 10,9 min. zt i na dzien 3L
VII. 1937 r. wynosity 726,6 min. zk.
W tym czasie otwarto 56.220 nowych
ksigzeczek oszczidr]o.écm ch.  Ogodlny
stan czhynnch _S|qz|_ecze 19%57202edno—
Sciowych na koniec lipca r. -
nosi\’:v)é.596.120. P W

Ogoblny obrét czekowy P. K. O, na
ktory Zztozylo sie 4.212.046 pozycyj
wptat i wyplat, osiggnat w miesigcu
sprawozdawczym sume 2.809.9 min. zi,
z czego na obrot gotowkowy przypada
683,3 min. z, a na obr6t bezgotdwko-
wy 2.126,6 min. zt tj. 75,7% catego o-
brotu czekowego P.” K. O. Stan kapi-
tatu na 79.139 kontach czekowych wy-
nosit na ultimo lipca b. r. 200,8 min. zi,
a wiec w poréwnaniu ze stanem z kon-
c+a ubiegtego miesigca wzrést o 4,6 min.
zt.

Stan ubezpieczen na zycie na dzien
31. VII. 1937 r. wynosit 129.764 czyn-
nych polis, a suma ubezpieczenia 191,7
min. zk.

W grupie operacyj czynnych portfel

apierow wartosciowych wiasnych i
unduszu zapasowego wzrést w miesig-
cu sprawozdawczym o 17,0 min. zt do
kwoty 813,7 min. zt. Kredyty bezpo-
Srednie, a mianowicie skup weksli i
akceptow, pozyczki wekslowe oraz na
zastaw papierow wartosciowych wzro-
sty 0 1,6 min. zt i wynosity na ultimo
lipca 44,4 min. zt. W sumie tej pozycja
pozyczek na zastaw papierdw warto-
sciowych wynosita 159 min. zt i po-
zycja skupu weksli 20,4 min, zt.

Banki prywatne w czerwcu b. r.

Wedtug bilansu #acznego, sporzadzo-
nego przez Komisariat Bankowy Mini-
sterstwa Skarbu dla 29 bankéw pry-
watnych i 28 doméw bankowych, sy-
tuacja bankéw w czerwcu przedstawia-
fa sie nastepuw(co: Po stronie biernej
ogolna suma wkiadéw zmniejszyta sie
0 1,4 min. zt do 567,8 min.” zf. Spa-
dek ten przypada na salda kredytowe
rachunkéw biezacych o 2,5 min. "zt do
206,0 min. zt oraz na wkiady a vista
i na ksigzeczki wktadowe o 0,3 min. zt
do 242,3 min. zt. Natomiast wkiady
terminowe wykazaty wzrost o 1,4 min,
zt do 1195 min. zi. Redyskonto weksli
i dyskonto akceptow Banku Akcepta-
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cyjnego zmniejszyto sie 0 4,2 min. zt
do 1355 min. zt. Zastaw walorow
zwigkszyt sig 0 0,6 min. zt do 6,1 min.
zt. Do$C znaczny spadek W)ékaza’ry Z0-
bowigzania zar6wno wobec bankéw za-
granicznych o 15,3 min. zt do 79,9 min.
zt, jak 1 wobec bankéw krajowych o
3.5 min. zt do 57,3 min. zt.

Po stronie czynnej bilansu stan kre-
dytow udzielonych przez banki prywat-
ne skurczyt sie znacznie, bo o 20,9 min.
do taczne] sumy 7965 min. zt. Z po-
szczegllnych rodzajow kredytow, za
wyjatkiem wzrostu naleznodci z tytutu
ukfadéw konwersyjnych o 0,3 mnl. zt
do 354 min. zt, pozostate wykazaly
spadek: portfel weksli zdyskontowa-
nych tacznie z wekslami protestowany-
mi obnizyt sie o 7,6 min. zt do 366,4
min. zi, salda debetowe na rachunkach
biezacych o 12,5 min. zt do 364,8 min.
7t |E§)ozyc.zk| terminowe o0 1,1 min. zi
do 29,9 min. zt. Portfel papierow war-
tosciowych podniést sie o 4,8 min. zt
do 46,5 min. zt. Lokaty w bankach za-
granicz_nych wzrosty 0 51 min. zt do
52 min. zt, zmniejszyty sie natomiast
lokaty w bankach krajowych o 6,1 min,
zt do 26,2 min. zt stanie kasy i
sum do dyspozycji nastapit spadek o
7.6 min. Zt do 44,1 min. zt. Suma bi-
lansowa bankéw prywatnych i domow

bankowych zmniejszyta sie w czerwcu
silnie, bo o 350 min. zt do 1.290,9
min. zt.

Banki komunalne w czerwcu b. r.

taczny bilans dwoch bankéw komu-
nalnych tj. Polskiego Banku Komunal-
nego w Warszawie i Komunalnego
Banku Kredytowego w Poznaniu wy-
kazuje w czerwcu dalszy wzrost wkia-
déw 0 1,5 min. zt do 75,3 min. zi, przy
czym zwiekszyly sie wkiady terminowe
0 1,1 min. zt do 53,5 min. zt oraz wkia-
dy a vista i na ksigzeczki wkladowe
0 0,4 min. z+ do 17,1 min. zt. o

Salda krediltovye rachunkéw bieza-
cych utrzymaty sie_na_poprzednim po-
ziomie w wysokosci 4,7 min. zt. Zobo-
wigzania wobec bankéw krajowych nie-
co sie zwiekszyly o 0,3 min. zt do 11,2
min. zt. Po stronie czynnej bilansu o-
golna suma kredytow krotkotermino-

ch podniosta sie o 1,4 min. zt do
50.1 min. zk Stan weksli zdyskonto-
wanych wzrést o 0,4 min. do 7,6 min.
zt, pozyczki terminowe o 0,4 min. do
37.1 min. zt, naleznosci z uktadéw kon-
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wersyjnych o 0,4 min. do 0,6 min. zt
i salda debetowe rachunkéw biezacych
0 02 min. do 4,1 min. zt. Dtugoter-
minowe pozyczki hipoteczne nie ule-
gty zmianie ‘wynoszac w czerwcu 49,3
min. zt. Stan kasy i sum do dyspo-
Z?/CJI obnizyt sie 0 0,5 min. do 6,7 min.
zt. Suma bilansowa wzrosta o 1,4 min.
do 142,6 min. zi.

Wkiady w kasach oszczednosSci

w lipcu b. r.

w komunalr(ljych kasach oszczednosci
w lipcu wkiady oszczednosci wzrosty
0 95 min. zt do 6669 min. z, na-
tomiast wkiady na rachunkach bieza-
cych i otwartego kredytu obnizyly sie
0 8,8 min. zt do 92,0 min. zt. W dwaoch
niekomunalnych kasach oszczednosci,
stan wkiadéw nie ulegt zmianie i wy-
nosit w lipcu 34,6 min. zk

Budzet Panstwa

W lipcu b. r. dochody Skarbu Pan-
stwa Wzros(}jy_w poréwnaniu z m|e3|aé
cem poprzednim o 54 min. zt do 191,
min. z, a wydatki o 4,3 min. z} do
191,1 min. zt. Nadwyzka zatem docho-
d*éw nad wydatkami wyniosta 0,5 min.
z

W poszczegélnych dziatach dochodow
skarbowych nastapit wzrost wplywow
z danin publicznych o 0,2 min. zt do
98,3 min. zt, z monopoli 0 4,3 min. zt
do 551 min. zt i w pozycfi »inne do-
chody” o0 3,0 min. zt do 17,9 min. zt
Przedsufblorstwa pafistwowe natomiast
wykazaty spadek dochodow o 2,1 min.
zt do 7,8 min. zt. Wplywy z cet utrzy-
maty sie na poprzednim poziomie ‘w
wysokosci 12,5 min. zi.

W lipcu ub. roku dochody Skarbu
Panstwa byly nizsze o 13,8 min. zi,
a wydatki 0 14,0 min. zt, o

ciggu czterech miesiecy biez, ro-
ku budzetowego dochody Skarbu Pan-
stwa wynosity 748,9 min. zi, datki
za$ 747,9 min. zt. Nadwyzka dochodéw
nad wydatkami wyniosta zatem 1,0
min. zt. W analogicznym okresie ub.
roku dochody skarbowe (()701,5 min. z4
przewyzszaty wydatki (699,7 min. zi
0 1,8 min. zt.

Obroty na gietdzie pienieznej
w Warszawie

Na warszawskiej gietdzie pienigzneg
obroty w lipcu zwiekszyty sie o 4,
min. do 46,9 min. z.
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Obroty walutami wzrosty o 1,1 min.
zt do 37,9 min. zi, przy czym najsil-
niejszy wzrost wykazaty transakcje
funtami angielskimi, bo 0 3,7 min. zt
Réwniez zwiekszy’ra/ sie obroty belga-
mi belgijskimi o 0,5 min. zt, franka-
mi francuskimi o 0,9 min. zt i korona-
mi czeskimi o 0,9 min. zt. Natomiast
spadkowi ulegty obroty dolarami ame-
rykanskimi o 2,9 min. z}, koronami
szwedzkimi o 1,5 min. zi, frankami
szwajcarskimi o 0,1 min. zt i florena-
mi holenderskimi o 0,2 min. zi.

W dziale papieréow wartoSciowych
nastgpit znaczny wzrost obrotow 03,2
min. zt do 8,9 min. zt. Z papierow
o statym oprocentowaniu najsilniejszy
wzrost przypada na pozyczki panstwo-
we, ktorymi obroty zwiekszyty sie o
2,8 min. zt do 5,8 min. z&. Bardzo sil-
nie wzrosty obroty 4%!% pozyczka we-
wnetrzng 1937 r., bo ze 186 tys. zt
w czerwcu do 3.210 tys. zt w miesia-
cu sprawozdawczym. Wzrosty takze o-
broty pozyczka inwestycyjng | — Il
emisji, pozyczka konsolidacyjng i po-
zyczka onwerse/jna, z 1924 r. Obroty
pozostatymi walorami w dziale papie-
row procentowych wzrosty o 0,4 min.
zt do 2,3 min. zt.

Niewielki spadek obrotéw Wykaza’fg
w lipcu papiery dywidendowe, bo o 6
tys. zt do 780 tys. zt

Spadek dotyczy, obrotéw akcjami
Banku Polskiego ‘0 91 tys. zt do 484
tys. z4, gornictwa o 10 tys. do 38 tys.
zt i g)rzemys’ru maszynowego 0 5 tys.
do 58 tys. zt. Natomiast wzrosty obro-
ty akcjami przemystu metalowego 0 41
tys. do 126 tys. zt i przemystu spozyw-
czego o0 35 tys. do 71 tys. zt.

Otwarcie przez B. G. K.
ekspozytury w Pinsku

w Iié)cu otwarta zostata przez Bank
Gospodarstwa Krajowego ekspozytura
w Pinsku pod firmg ,B. G. K. oddziat
w Pinsku”, co spotkato sie z bardzo
zywym  zadowoleniem  miejscowych
sfer gospodarczych. Otwarcie ekspozy-
tury B. G. K. 'w Pinsku $wiadczy iz
wiladze centralne przywigzujg coraz
wiecej uwagi do rozwoju gospodarcze-
go ziem Wschodnich.

Kierownikiem ekspozytury zostat p.
Michat Bogucki.
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Zgromadzenie Tow. Handlu
Kompensacyjnego

Ostatnio odbyto sie doroczne walne
zgromadzenie Polskiego Towarzystwa
Handlu Kompensacyjnego, na ktorym
prezes zarzadu inz.” Szydtowski ztozyt
sprawozdanie z dziatalnosci Towarzyst-
wa za 1936 r. i przediozyt zamknigcie
rachunkowe Towarzystwa za 1936 r.
Obroty dokonane w Trozrachunku przez
Polskie Towarzystwo Handlu Kompen-
sacyjnego w 1936 r. osiggnety cyfre
okoto 300 min. zk.

Walne zgromadzenie zatwierdzito
sprawozdanie z dziatalnosci Towarzyst-
wa za 1936 r. i zamkniecie rachunkowe
Towarzystwa, udzielajac zarzadowi ab-
solutorium.

Walne zgromadzenie wybrato rade
nadzorcza w skladzie: Stefan Barci-
kowski, Henryk Brun, Tadeusz Bykow-
ski, Janusz Debicki, Jerzy Goscicki, Jo-
zef Jakubowski, Andrzej Marchwinski,
Maurycy Mayzel, Zygmunt Miduch,
Mieczystaw Porowski, Kazimierz Roch-
thand, Antoni Staboszewicz, Marian
Szydtowski i Maurycy Zajdenman.

Rada nadzorcza ukonstytuowata sie,
powotujac na prezesa inz. M. Szydtow-
skiego, na wiceprezesa p. S. Barcikow-
skltago. Rada nadzorcza powotata za-
rzad w nastepujacym skiadzie: prze-
wodniczacy — E. Wencel, cztonkowie
— inz. A. Czerniakéw, T. Zarebski.

Obnizenie optat przez Komisje
Dewizowa

Komisja Dewizowa postanowita obni-
zy¢ opfate manipulacyit;]a od formula-
rzy, ktora dotad byta obliczana na pod-
stawie kosztow podwojnego porta —
do wysokosci pojedynczego porta,

Mianowicie, optata manipulacyjna od
drukéw obnizona zostaje — od dn. I.1X
b. r. poczawszy — do gr 25 za druki
A, B, D, E, oraz zt 1 od druku C.

Banki dewizowe, ktore posiadac b%da
w dn. L.IX niezuzyte formularze, naby-
te po dawnej cenie, moga otrzymac
zwrot poto optaty za przedstawie-
niem w najblizszym oddziale Banku
Polskiego tych formularzy, na ktérych
nalezy ~ostemplowa¢ nowa optate w
miejscu do tego przeznaczonym.

Banki niemieckie na Slasku

W zwiazku z wygasnieciem Kon-
wencji Genewskiej, oddziaty Kilku nie-
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mieckich bankoéw, znajdujacych sie na
terenie gornoslaskiej czesci wojewddz-
twa $laskiego, muszg obecnie ~podpo-
rzadkowac sie polskiemu prawu banko-
wemu i uzyskaC koncesje na dalsza
dziatalno$¢ ‘w Polsce.

W chwili obecnej na terenie czesci
E()rnoélqsklej dziatajg nastepujgce ban-

i niemieckie: Deutsche Bank und Dis-

conto Gesellschaft oraz Dresdner Bank
w Katowicach i Ober — Schlesische
Disconto Bank A. G. w Chorzowie.
. Obecnie wspomniane banki ubiegajg
sie 0 koncesje i przy tej sposobnosci
beda musialy da¢ pewne gwarancje co
do wysokosci dotacyj i lokat, umiesz-
czonych przez centrale tych bankéw w
oddziatach, i podda¢ sie nadzorowi ko-
misarzy rzadowych. W ten sposob po-
zostanie w kraju inwestowanych przez
niemieckie banki w przemysle goérno-
Slagskim kapitatow bedzie zabezpieczo-
ne.

Nalezy zauwazy¢, ze w mysl Kon-
wencji Genewskiej oddziaty = bankow
niemiegkich korzystaty na polskim Gor-
nym Slasku ze specjalnych peryW|Ie-
jow, w szczegoélnosci za$ przywileje te
dotyczyty personelu bankowego.

Powiekszenie kredytéw
rejestrowych

Suma_przydzielonych Panstwowemu
Bankowi Rolnemu przez Bank Polski
kredytow rejestrowych na zastaw pto-
dow rolnych wynosi w biezacym roku
gospodarczym 20 min. zi, podczas gdy
w roku ubieglym suma ta byla nizsza
0 9 min. zt i wynosita 11 min. zt. Row-
niez powiekszona zostata Bankowi
kwota kredytéw na zaliczkowanie zbo-
Za, a mianowicie z 6 min. do 7 min.
w roku biezacym.

Wzrost sumy kredytéw rejestrowych
pochodzi stad, ze Bank Gospodarstwa
Krajowego w roku biezacym kredytéw
tych nie udziela, a kontyngent kredy-
tow B. G. K. przejety zostat przez Bank
Rolny.

Ponadto podkresli¢ trzeba, ze kredy-
ty zaliczkowe nie sg udzielane rolni-
Kom bezpo$rednio, lecz lokalnym insty-
tucjom kredytowym, celem rozprowa-
dzenia pomiedzy drobne rolnictwo”.

Kredytowanie przetworstwa i zbytu
artykutéw rolniczych

Zwigkszenie udziatu rolnictwa w do-
chodzie spotecznym kraju stanowi je-
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den z zasadniczych postulatéw naszej
izeczywistosci gospodarczej. Realizacja
tego postulatu polega w praktyce na
uzyskaniu przez producenta rolnika
maksymalnego udzialu w cenie, ktorg
ptaci konsument. Do zwiekszenia tego
udziatu przyczynia si¢ nie tylko obni-
zenie kosztow wytworczych warsztatow
wiejskich, ale rowniez Kosztow wymia-
ny 1 przetworstwa surowcow pochodze-
nia rolniczego na artykuty gotowe do
spozycia. Przeto jednym 7ze sposobow
zwiekszenia udziatu rolnictwa w do-
chodzie spotecznym jest usprawnienie
przetworstwa i zbytu artykutéw pro-
dukcji rolnej. o

Kazde usprawnienie przetworstwa
wymaga w pierwszym rzedzie koncen-
tracji surowca celem dalszej jego Prze-
robki, a usprawnienie zbytu — witasci-
wego roztozenia podazy zarbwno w
przestrzeni jak i w czasie. Produkcja
rolnicza ze wzgledu na swoje warunki
przyrodnicze podlega zasadniczo od-
miennym z pewnymi wyjatkami zasa-
dom, Jest ona bowiem produkcja roz-
przestrzeniong na terenie catego Kraju,
a ponadto nosi charakter wybitnie pro-
dukcji sezonowej, trudnej do zmagazy-
nowania i przechowania zaréwno ze
wzgledu na SWOJg nietrwato$¢ Sarty-
kuty rolnicze podlegajg naogét tatwo
zepsuciu), jak ze wzgledu na znacz-
ng objetos¢ w stosunku do swej war-
tosci. Te cechy produkcji wiejskiej po-
wodujag rozdrobnienie obrotu “surowca-
mi pochodzenia rolniczego, trudnosci w
ich przerobieniu na artykuty konsum-
Ci/jne_l trudnosci we wiasciwym roz-
ktadzie podazy. Stad powstaje duze ry-
zyko dla kupca i przetwércy wiekszo-
§ci artykutéw pochodzenia Trolniczego.
Ryzyko to utrudnia angazowanie po-
wazniejszych skoncentrowanych kapita-
tow w wymianie i przetworstwie arty-
kutbw rolnych, a tym_samym w_u-
sprawnieniu tych dziedzin przedsigbior-
czosci. Trudnosci an%aiowania kapita-
tow we wskazanym kierunku zwigksza
jeszcze zsza rentowno$¢ w innych
dziedzinach przedsiebiorczosci.

Stwierdzone powyzej trudnosci w
usprawnieniu przetworstwa i zbytu ar-
tykutdw pochodzenia rolniczego skia-
niajg naszg polityke do poszukiwania
drog, w jaki sposob trudnosci te zwal-
czyC. Jednym ze Srodkéw jest finan-
sowanje przedsiebiorczosci, idacej w
omawianym kierunku. Finansowanie to
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znalazto swoéj wyraz w uchwale Komi-
tetu Ekonomicznego  Ministréow  z
czerwca 1935 r., ktora przeznacza 15
min. zt na usprawnienie przetworstwa
i obrotu artykutami rolniczymi oraz w
przyznaniu kredytow na ten sam cel
w budzecie Ministerstwie Rolnictwa i
Reform Rolnych na rok 1937/38 w wy-
sokosci 5 min. zt Poczatkowo zapro-
ektowano akcje kredytows tylko w za-
resie obrotu zbozem oraz w zakresie
mleczarstwa, z czasem postanowiono
rozszerzy¢ kredytowanie na inne dzia-
ty, obejmujac zwierzeta rzezne, ryby,
warzywa, owoce, len i konopie oraz
ziota. Z preliminowanych kwot prze-
znaczono: ca 3 min. zt na budowe Eks-
portowego Elewatora Zbozowego w
dyni, ca 3 min. z na budowe i prze-
robke kilkunastu zbiorczych $pichrzow
zbozowych, ca 2,5 min. zt na budowe
chtodni  w Warszawie, ca 0,8 na budo-
we chtodni w todzi, ca 3,0 min. zt na
budow? i przebudowe mleczarn, ca 0,3
min. zt na przeniesienie czesalni i mie-
dlarni Inu z Bezdan do Nowowilejki.

Zasadniczym elementem tych kredy-
tow jest ich niska obstuga przez kre-
dytobiorce, polegajgca zar6wno na
specjalnie  ulgowym  oprocentowaniu
zasadniczo 1%% w stosunku rocznym,
jak i roztozeniu sptaty na dtugi okres
czasu do lat 40. Zrozumiatym jest, ze
jezeli kredyt posiada specjalnie do-
godne dla dtuznika warunki splaty i
stanowi w ten sposéb ofiare ze strony
catego gospodarstwa spotecznego na
rzecz pewnej gatezi przedsigbiorczosci,
to musi by¢ zuzyty na okreSlony cel,
aby speniC te zadania, w_imig ktorych
zostat on uruchomiony. Z te] wiasnie
przyczyny préy udzielaniu “kredytdw
ulgowych Kkredytodawca musi rozcia-
gna¢ kontrole naa kredytobiorcg, * czy
udzielony kredyt zostat ‘wiasciwie zu-
zyty. Z tego powodu przy udzielaniu
kredytow na usprawnienie przetwor-
stwa i zbytu wskazane sg rozliczne wy-
mogi, ktore dajg Ewarancje celowego
zuzycia kredytu. Jakkolwiek wymogi te
stanowig konieczny warunek uzyskania
kredytu, gdyz nie sposob, abz kredy-
todawca na podstawie nieudokumento-
wanych twierdzen ufat w prawdziwos¢
intencji w zuzyciu kredytu przez kre-
dytobiorce, to jednak Wymo?<| te przy-
sparzaja duzo_ktopotu obu kontrahen-
tom transakcji.

Poza wymogiem celowosci w zuzyciu



272

kredytu na usprawnienie przetworstwa
i zbytu konieczne réwniez jest maksi-
mum gwarancji jego zwrotu, stad za-
bezpieczenie hipoteczne jest warunkiem
podstawowym, zwiaszcza ze kredyt ten
amortyzowany jest przez dtugi “okres
czasu.

Wymogi  celowosci  zuzycia kredytu
sg SCisle rowniez zwiazane z warunka-
mi naturalnymi produkcji rolnej, omo-
wionymi uprzednio. Jezeli kredyt ma
by¢ przeznaczony na uruchomienie czy
usprawnienie przetwarzania artykutow
rolnych, to przetwornia musi mie¢ w
pierwszym rz%d2|e zapewniony doplyw
odpowiedniej iloci wkasciwego surowca,
dlatego kredyt na przetwdrstwo naj-
chetniej jest udzielany zrzeszeniom go-
spodarczym producentéw danego Su-
rowca (np. spdtdzielnia mleczarska).
Z drugiej strony niemniej waznym wa-
runkiem  powodzenia gospodarczego
przetworni artykutéw rolniczych jest
mozno$¢ zbytu przetwarzanego towa-
ru; stad wynika tendencja dtf udziela-
nia kredytu dla takich przetworni, kto-
re moga tatwo nawigza¢ kontakt z
wiekszym skupieniem konsumcyjnym.
Wymogi te nie tylko dotyczg zaktadu
rzetworczego, ale rowniez zakfadu,
tory ma na celu jedynie zmagazyno-
wanie artykutéw rolniczych celem wia-
Sciwego roztozenia ich podazy w prze-
strzeni i czasie.

Pozornie najracjonalniejszym zuzy-
ciem kredytu  bytoby rozdzielenie go
pomiedzy wiele zakladow przetwor-
czych lub zbiorczych i zbywajacych ar-
tykuty produkcji rolnej, ktore umiesz-
czone sg w osrodkach wiekszego zge-
szczenia produkcji danego artykutu lub
w osrodkach konsumcyjnych.” Na_tego
jednak rodzaju rozdrobnienie akcji kre-
dytowej w wielu wypadkach nie pozwa-
la kosztownos¢ instalacyj przemysto-

ch, koniecznych dla” przetwarzania
lub zmagazynowania artykutow rolni-
czych. Bowiem wiadomo, ze instalacja
przem?/s’rowa moze by¢ zazwyczaj wte-
dy tylko optacalna, gdy posiada do
przetworzenia odpowiednig ilo$¢ surow-
ca. Z powyzszego wzgledu nie do po-
myslenia jest zbytnie rozdrabnianie
kredytu na wielkg “ilos¢ instalacyj, np.
chtodniczych, a trzeba go koncentro-
wa¢ w wiekszych urzadzeniach, ktore
majg zapewniony znaczniejszy doptyw
surowca, dzieki dogodnemu potozeniu
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komunikacyjnemu, oraz  zapewniony
zbyt przez zesrodkow.anie konsumcji.

Kredyty w polityce zbozowej

Co roku w okresie letnim ustalane
sg zasady, na ktoérych ma sie opiera¢
polityka "zbozowa w nastepnym rolni-
czym roku gospodarczym, rozpoczyna-
jacym sie w dniu 1-szym sierpnia. Do
srodkow tej polityki zaliczana jest za-
wsze akcja kredytowa, ktdrej celem
jest przesuniecie pozniwnej podazy
zbdz na pdzniejsze miesigce. usta-
lonych na kamﬂanie zbozowg roku
1937/38 zasadach przewidziano dwa
rodzaje kredytdw, a mianowicie 10-cio
milionowy kredyt dla Painstwowych Za-
ktadéw Przemystowo-Zbozowych, celem
stworzenia rezerwy aprowizacyjnej w
zgc[e i owsie oraz zastawowy  kredyt
zbozowy na cztery zasadnicze zboza,
rosliny - strgczkowe, gryke i nasiona
oleiste w wysokosci 55 min ziotych,
z czego 40 min. ziotych kredytu reje-
strowego dla wielkiej wiasnosci ziem-
skiej i 15 min. ztotych kredytu zalicz-
kowego dla drobnych gospodarstw.

Jezeli spojrze¢ na oba rodzaje kre-
dytu wytacznie pod katem widzenia o-
graniczenia podazy, to kredyt aprowi-
zacyjny yvystarczi na zakupienie ca
min q ziarna, a kredyt zastawowy na
zwigzanie ca 5 min. q zbdz. Wychodzac
z zalozenia, ze tegoroczne zbiory beda
nizsze, nie tak jak chcg pesymisci o
6% do 8% czyli o wysokosc catego
naszego rocznego eksportu zbhéz, — ale
0 ca 3%, to wowczas realizacja calej
kwoty kredytu aprowizacyjnego i za-
stawowego pozwoli na wywdz zboza w
okresach  najodpowiedniejszych  dla
tranzakcyj eksportowych.

Zastawowy kredyt zbozowy ma juz
za sobg paroletnig tradycje, bowiem
Blerwszym okresem jego”uruchomienia
vt rok 1928/29. Poczatkowo zasadni-
czym jego celem byto dostarczenie
$rodkéw obrotowych warsztatom wiej-
skim, a zwigzanie kredytu z samym
przedmiotem zastawu przez jego zare-
Jestrowanie i unieruchomienie miato
przede wszystkim na celu zabezpiecze-
nie pozyczki. Dopiero pozniej, gdy kry-
zys spowodowat nadmlerng koncentra-
cje podazy zboza bezpoSrednio w okre-
sle po zniwach, zrozumiano ze unieru-
chomienie ziarna u producenta zaste-
puje nietylko magazynowanie produktu
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w instytucjach skiadOV\Q/ch, ale przez
ograniczenie podazy oddziatywuje na
wyjsciowg pozniwng cene zbdz.

Kredyt zastawowy udzielany jest w
wysokosci 60% wartosci zboza w ziar-
nie i 50% zboza w _snopie. Ponadto
na Jego zabezpieczenie  kredytobiorca
wydaje weksel. Formalnie wiec gwa-
rancja zwrotu pozyczki przedstawia sie
bardzo dobrze ze wzgledu na zabezpie-
czenie rzeczowe, podtrzymane jeszcze
— osobistem. W praktyce jednak za-
bezpieczenie ostabione ~ jest tem, ze
Erzedmlot zastawu pozostaje u dtuzni-

a, i dlatego |nstytuclje Kredytowe z
koniecznoscl muszg selekcjonowaé pe-
tentdw, a to jest zasadnicza przyczy-
ng dlaczego kredyty zastawowe nie by-
ty rozdzielane w ‘ubiegtych latach w
catej swej preliminowanej wysokosci.
Blednym natomiast bytby sad, ze nie-
wykorzystanie catego przydziatu bylo
spowodowane niechecig rolnika do kre-

tu zastawnego, ktéry miatby unieru-
chomi¢ przedmiot zastawu do chwili
sptacenia uzyskanej pozyczki, czyli ze
kredyt krepowatby kredytobiorce w wy-
korzystaniu odpowiedniego momentu
dla sprzedazy zboza, bowiem dtuznik
w kazdej chwili moze sprzeda¢ przed-
miot zastawu byle w ciagu siedmiu dni
po dokonaniu tranzakcji uregulowat za-
ciagniete zobowigzania. Utatwieniem
dla kred(}/toblorcy jest réwniez stosowa-
na zasada ze z uzyskanego kredytu in-
stytucja udzielajaca nie dokonywa Zad-
nych potracen, précz zalegtych z ubieg-
fego okresu gospodarczego rat kredy-
tu zastawowego.

W ubiegtym 1936/7 roku_gospodar-
cz?{m preliminowano na rejestrowy i
zaliczkowy kredyt zbozowy takg samg
kwote jak w biezacym 1937/38 roku, a
najwyzsze obligo z tytutu kredytu za-
stawowego wyniosto 24,8 min. zlotych,
zaliczkowego 7,0 min. zilotych. Stabsze
proporcjonalnie do przydziatu wykorzy-
stanie kredytu zaliczkowego niz reje-
strowego moze nalezalo by potozyc¢
czesciowo na karb niezawsze chetnego
ustosunkowania sie do kredytu zalicz-
kowego lokalnego aparatu kredytowe-
go, obs’fuguja,c%go mate warsztaty
wiejskie, gdyz drobne instytucje po-
Sredniczace niejednokrotnie uwazaja,
ze marza procentowa, ktoérg uzyskuja
przy rozprowadzaniu kredytow zalicz-
kowych jest zbyt niska.
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Naleii/) sadzi¢, ze wykorzystanie kre-
dytu w biezacej kampanii zbozowej be-
dzie znacznie wyzsze, przede wszyst-
kiem z tego wzgledu, Ze ceny zboz
ksztattujg sie dla rolnika duzo pomysl-
niej, wyptacalnos¢ warsztatow wiej-
skich wzrasta, a zapotrzebowanie Srod-
kow obrotowych bynajmm%] nie maleje.
Mozna by nawet przewidywaé, ze z
owyzszych wzgledéw caty przydziat
gdzie mogt byC wykorzystany. Sadzac
z obecnego ksztattowania sie ceny zboz
wykorzystanie catego przydziatu kre-
dytu zastawowego w r. 1937/38 nie
spowoduje unieruchomienia  zbytnio
ngkszej ilosci ziarna niz w ubiegtym
1936/37 roku gospodarczym.

Kredyt zastawowy ze wzgledu na
formalnosci zwiazane z jego udziele-
niem (szacunek zboza, rejestracja umo-
wy w sadzie dla kredytu rejestrowego)
jest kredytem kosztownym. Oprocento-
wanie kredytu rejestrowego obliczane
jest na 9% a kredytu zaliczkowego na
8,5% w stosunku rocznym; ponadto
dochodzi koszt blankietu wekslowego.
Kredyt ten jednak dla rolnika nosi
charakter ulgowy, bowiem dtuznik kre-
dytu rejestrowego ptaci tylko 4,5% a
zaliczkowego 4% oraz pokrywa blan-
kiet wekslowy, reszte doptaca Skarb
Panstwa. W ubieglym roku ?ospodar-
czym Kkredyt zastawowy byt jeszcze
tanszy dla dtuznika, bowiem oprocen-
towanie pokrywane przez kredytobior-
ce wynosito tylko 3% w._stosunku rocz-
nym plus koszt blankietu wekslowe-
go. — zaréwno dla wielkiej jak i drob-
nej wiasnosci ziemskiej. ~Podniesienie
oprocentowania w biezgcym 1937/38
roku gospodarczym wyjasnia si¢ po-
prawag dochodowosci rolnictwa i ko-
niecznoscig oszczednosci celem poswie-
cenia maksimum Srodkéw na inne cele
zwigzane z pomocg dla warsztatow
wiejskich, a przede wszystkim na za-
pewnienie korzystniejszych cen dla ar-
tykutéw hodowlanych.

KRONIKA ZAGRANICZNA

Zmiana statutu Banku Narodowego
Belgii

Belgijski ,,Moniteur” publikuje de-
kret krolewski z 27 lipca b. r. dotycza-
gllz_mlany statutu Banku Narodowego

elgii.

Raport krélewski, ktéry poprzedza
rozporzadzenie uzasadnia zmiany przy-
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pominajac, ze zywotne interesy kraju
wymagaja, aby Bank mdgt odgrywac
swa role zasadniczg obroncy waluty i
regulowa¢ kredyt. W dalszym C|a%u
mprzytoczone s motywy ustawy z 24
?ru nia 1849 r., na_mocy ktorej powo-
any zostal do zycia Bank Narodowy
po kryzysie gospodarczym i finanso-
wym w 1848 r. Motywy te, zredago-
wane przez Frere - Orban'a brzmig na-
stepujgco: ,banki emisyjne powinny
by¢ zorganizowane w ten sposob, aby
mogly przyjs¢ z pomoca panstwu w
momentach trudnych i ostabia¢ skutki
kryzyséw przez dyskontowanie przy
rozsadnej stopie _dyskontowle:\)j, gd)& po-
wstaje brak kapitatow”. ola, ktora
przypada Bankowi dzisiaj nie jest in-
na ani mniejsza, lecz dla jej wykona-
nia_ konieczne jest przeprowadzenie
zmian, zgodne z ewolucjg zycia gospo-
darczego. Zmianie statutu Banku Bel-
gijskiego poswiecimy w nastepnym nu-
merze ,,Banku” specjalny artykut.
Zmiana przepiséw Banku
Francuskiego

Jeden z ostatnio wydanych we Fran-
cji dekretébw dotyczy Banku Francu-
skiego. Oto dostowne jego brzmienie:
»Art. 1 Artykut 28 tekstu dotaczonego
dc dekretu z 31 grudnia 1936 r. doty-
czacego Kkodyfikacji przepisow praw-
nych lub _statutowych odnoszacych sie
sie do Banku Francuskiego zostaje
zmieniony nastepujaco:

Gubernator 1 ~wice - gubernatorzy,
ktérzy przestgjﬁ petni¢ swe funkcje,
otrzymuja w dalszym ciagu swe pobo-
ry przez trzy lata. W tym okresie nie
wolno im bez zezwolenia ministra fi-
nansow wspotdziata¢ w przedsiebior-
stwach prywatnych i otrzymywac od
nich wynagrodzenia za porady lub pra-
ce. W wypadkach wyzej przewidzianych
decyzja min. finansow okresli warunki,
na jakich ich pobory w catosci lub cze-
Sci beda dalej Wyf() acane. ]

Jezeli w tym okresie powierzona im
zostanie_ jakas funkcja publiczna, de-
cyzja min. finansdéw sprecyzuje warun-
kn w jakich pensja z nig zwigzana be-
dzie sie kumulowa¢ z poborami wymie-
nlonﬁml w pierwszym paragrafie tego
artykutu”,

Francuski fundusz regulacyjny rent

Na podstawie udzielonych przez par-
lament petnomocnictw rz:?d francuski
wydat w ciggu lipca dalsze dekrety
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zmierzajgce do poprawy sytuacji fi-
nansowej panstwa drogg podwyzKi po-
datkéw, ~zmniejszenia wydatkdw skar-
bu i kontroli cen.

Dekretem z dnia 22 lipca b. r. powo-
tany zostat do zycia Fundusz Regula-
cyjny dla podtrzymania kurséw rent,
upowazniony do Kupowania i sprzeda-
wania na gieldzie rent wieczystych i
podlegajacych amortyzacji oraz obliga-
cyj pozyczek panstwowych diugo- i
Srednioterminowych.

Kierownictwo tego Funduszu powie-
rzone zostato Autonomicznej Kasie
Amortyzacyjnej, ktéra dokonywac be-
dzie operaCyj na rachunek i odpowie-
dzialnos¢ skarbu panstwa.

Likwidacja Funduszu moze nastgpic
w drodze dekretu rzadowego wydane-
go na wniosek ministra finansow. Pa-
piery wartosciowe bedace w posiadaniu
Funduszu w chwili likwidacji zostang
zamortyzowane, a saldo gotowkowe, 0
ile pozostanie, bedzie przelane do Ban-
ku Francuskiego tytutem czeSciowego
zwrotu pozyczek tymczasowych zacigg-
nietych przez skarb panstwa na mocy
umowy z 18 czerwca 1936 r. i 30 czerw-
ca 1937 r.

Dla dostarczenia Funduszowi $rod-
kow. do podjecia operacyj na gietdzie
Minister Finanséw zawart uklad z
Bankiem _Francuskim, na podstawie
ktérego Bank przeliczy swe zapasy
zlota 1 swe dewizy zagraniczne wedtug
stosunku 1 fr. =43 miligramy zlota
900". Otrzymana ta drogg nadwyzka
przekazana zostanie jako dotacja Fun-
duszowi Regulacyjnemu.

_Rozporzadzenie dodatkowe Ministra
Finansow IJ)recyZUJe szczegoty funkcjo-
nowania Funduszu.

. Do powyzszych dekretow dodany
jest raport Premiera i Ministra Finan-
sow do Prezydenta Republiki, motywu-
jacy utworzenie Funduszu Regulacyjne-
go. Wedtug tego raportu kursy papie-
row wartosciowych ulegaty w ostatnich
czasach wahaniom — czasem w ciggu
jednego nawet posiedzenia gietdy —
wywotanym przez spekulacje 1 nie od-
powiadajacym warunkom istniejgcym
na rynku kapitatowym. Dotyczyto to
m. in. panstwowych papieréw wartos-
ciowych i wptywato ujemnie na kredyt

anstwa. Takze obecne, bardzo niskie
ursy tych papieréw nie sa usprawie-
dliwione  trudnosciami  finansowymi
skarbu.



KRONIKA

W chwili gdy rzad dazy usilnie do
zwalczenia SBekU|aCJI oraz zapewnienia
rownowagi budzetu i skarbu nalezy
przeprowadzi¢ sanacje rynku panstwo-
wych papieréw warfosciowych, a tym
samym kredytu panstwa.

Zadanie to spetni¢ moze najlepigj
specjalny fundusz, ktoérego celem nie
bedzie przeciwstawianie sie¢ normalnym
wahaniom Kkurséw, lecz nie dopuszcze-
nie do zataman nieproporcjonalnych do
wielkosci przyczyn, ktore je wywotaty.

(- m)

Spadek emisyj na rynku francuskim

Statistigue Generale de la France
ogtosita ostatnio wyniki swych obli-
czen, dot_ycza}(;ych emisyj zarowno ak-
cyj Jak i obligacyj, do on_antych W ro-
ku ubiegtym przez spétki francuskie.
Dane te obejmujace wszystkie emisje
dokonane tak w drodze subskrypcil
publicznej jak i wprowadzenia na gie
de wykazujg powazny spadek dziatal-
nosci emisyjnej. ogélna suma emisyj
akcyj przez spotki  nowopowstajace
oraz przez spotki dawne, powiekszajgce
kapitat, niosta w r. ub. zaledwie
1.919 min. fr. wobec 2.262 min. w roku
poprzednim. Jeszcze silniej spadty emi-
sje obligacyj, osmgga ac zaledwie 691
min. fr. wobec 1.909 mnl. w r. po-
przednim. Jest rzeczg ciekawg, ze spa-
dek emisyj obligacyj trwa juz do_Kil-
ku lat; tak wiec w r. 1930 wyniosty
one 17.757 min. fr., w r. 1931 14411
min. fr. w r. 1932 5154 mnl. fr. a w
r. 1934 tylko 3.140 min. fr.

Bank Holenderski w 1936/7 r:

Rok bilansowy 1936/7 byt dla Ban-
ku Holenderskiego okresem przetomo-
wym. Pod wptywem ostrego kryzysu
flnansowec};o we Francji t. zw.” blok
ztoty ulegt likwidacji a w korcu wrze-
$nia 1936 r. rzad holenderski powziat
decyzje oderwania guldena od paryte-
tu zlota oraz utworzenia Funduszu Wa-
lutowego. Przed Bankiem stanety no-
we i trudne zadania, z ktérych, wywig-
zat sie w sposdb nader pomysiny.

W okresie od 31 marca do potowy
czerwca 1936 r. gulden holenderski,
wskutek oOwczesnego kryzysu franka
francuskiego znajdowat sie pod silnym
naciskiem, ktéry  w konsekwencji spo-
wodowat odptyw kapitatow za granice,
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znaczne zmniejszenie sie sumy whkia-
déw, silny spadek zapasow ziota oraz
wzrost dziatalnosci kredytowej Banku.
W koricu czerwca rozpoczeta sie repa-
triacja kapitatow holenderskich z_za-
granicy, ktéra trwata mniej wiecej do
potowy wrzesnia i sytuacja na rynku
walutowym ulegta odprezeniu. Na am-
sterdamskim rynku pienieznym wytwo-
rzyta sie znowu znaczna ptynnos¢ a
dziatalnos¢ kredytowa Banku Holen-
derskiego ulegta zmniejszeniu przy
rownoczesnym wzroscie sumy wktadow
i zapasow ziota.

Stosujac  klasyczng metode obron%
waluty ~ podwyzszyt Bank w dniu 3
maja 1936 r. stope dyskontowg do
3VZ'% a w dniu 4 czerwca do 4%:9%;
natomiast w miare uptynniania sie ryn-
ku pienieznego stopa ta zostata obni-
zona do 4% w dniu 25 czerwca, do
3% % w dniu 30 czerwca a do 3% w
dniu 7 lipca 1936 r.

Wyzej opisana poprawa sytuacji wa-
Iut_oweé' ulegta w 3-ej dekadzie wrze-
$nia 1936 r. nagtemu odwrdceniu pod
wptywem Kkryzysu walutowego panstw
t. zw. bloku ztotego. W ciggu kilku za-
ledwie dni stracit Bank Holenderski za
przeszto 30 min. fhl. zlota a silnemu
odptywowi wkladdw, wywotanemu u-
cieczkg Kkapitatow _za “granice oraz
z_naczn%/ml zakupami papierow wartos-
ciowych przez obywateli holenderskich,
towarzyszyto silne zwiekszenie sie dzia-
falnosci kredytowej Banku. W dniu 27
wrzesnia, nazajutrz po dewaluacji fran-
ka szwajcarskiego, ogioszone zostato
odstapienie Holandii od parytetu ziota.
W mysl tego zarzadzenia zadanie obro-
ny waluty 1 wyréwnywania niepozada-
nych wahan kursowych powierzone zo-
stalo nowoutworzonemu Funduszowi
Walutowemu, wyposazonemu w_ 300
min. fhl. weksli~ skarbowych.  Przez
zlombardowanie tych weksli w Banku
Holenderskim lub™ bezpos$rednie ich lo-
kowanie na rynku pienieznym dano
Funduszowi Walutowemu mozno$¢ uru-
chomienia odpowiednich ilosci guldenow
potrzebnych do Erzeciwdzia}ama niepo-
zadanej zwyzce kursu waluty holender-
skiej. Aby umozliwi¢ Funduszowi akcje
interwencyjng takze w odwrotnym Kkie-
runku tj. zapobiegania znizce guldena
odstgpit Bank Holenderski Funduszowi
Walutowemu za 100 min. fhl. ziota.
Operacja ta znalazta swoéj wyraz w bi-
lansie Banku z dnia 5 pazdziernika,
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ktéry wykazuje z jednej strony spadek
zapasow ztota o 100 min. flh. z dru-
giej za$ wzrost sumy pozyczek o 125
min. flh. Prawdopodobnie czes¢ rézni-
cy 25 min. flh. zostata zapisana na do-
bro rachunku Funduszu Walutowego, o
czym Swiadczy wzrost ,,innych wkia-
dow” do 80.2- min. flh.

Nowe zarzadzenia monetarne oraz
powyzsze posuniecia Banku Holender-
skiego i Funduszu Walutowego wpty-
nety uspakajajaco na opinie_ rynku.
Woprawdzie w ciggu pazdziernika i_li-
stopada transakcje papierami na giet-
dzie byty jeszcze wyjatkowo duze, lecz
wskutek™ skonsolidowania pozycji walu-
towej kraju powrocito zaufanie do gul-
dena, co w konsekwencji wywotato re-
patriacje Kkapitatdbw z Zzagranicy oraz
detezauryzacje ztota i dewiz znajduja-
gych sie'w posiadaniu obywateli holéen-

erskich. Kurs Euldena, téry w dniu
28 wrzesnia W(}/ azywat deprecjacje w
wysokosci 19.8% w stosunku do swoje-
go parytetu ztota a w dniu 12 pazdzier-
nika — 22%, miat nast?pnie stale moc-
ng tendencje i powrocit juz w grudniu
1936 r. do pierwotnej deprecjacji w wy-
sokosci 19.8%. W tych warunkach Fun-
dusz Walutowy nie tylko, ze nie byt
zmuszony do “interwencji na korzys¢
guldena ‘lecz wrecz przeciwnie rnusiat
zapobiega¢ nadmiernej jego zwyzce w
drodze skupu na rynku powaznych ilos-
ci dewiz i ztota. Wobec tego, ze odsta-
pione Funduszowi w pazdzierniku zto-
to wartosci parytetowej 100 min. flh.
okazato sie z biegiem czasu zbedne dla
jego celéw, przekazano je w grudniu z
powrotem Bankowi. Przy tej okazji nie
zuzytkowat jednakze Fundusz Waluto-
wy catej kwoty 100 min. flh. na sptate
swojego zadtuzenia w holenderskiej in-
stytucji  emisyjnej, lecz powigkszz}

rzede wszystkim swoje ptynne srodki
rajowe. Swiadczy o tym bilans Ban-
ku z dnia 14 grudnia, ktory z jednej
strony wykazuje wzrost zapasoéw ztota
0 100 min. flh., z drugiej za$ spadek
sumy pozyczek jedynie o 45 min. fih.
oraz znaczne zwiegkszenie sie sumy
wkiadow, obejmujacych niewatpliwie
takze rachunek Funduszu Walutowego.

Ostatnie miesigce okresu  sprawo-
zdawczego 1936/37 wykazujg dalszy
wzrost zapasow ztota Banku Holender-
skiego o 250 min. flh. do 920.5 min.
flh. w bilansie z dnia 31 marca. Zio-

BANK

to to, ktére zostalo oczywiscie odsta-
pione Bankowi przez Fundusz Waluto-
wy przedstawia tylko czeS¢ przyptywu
kapitatow z zagranicy lub z detezau-
ryzacji. Prawdopodobnie og6lna suma
przyptywu Kkapitatbw byta znacznie
wieksza. Zdaniem opinii fachowej Ho-
lenderskiej Fundusz Walutowy utrzy-
muje stale bardzo duze rezerwy ziota
i dewiz a odstgpuje Bankowi zioto do-
piero w razie catkowitego prawie wy-
czerpania _srodkéw krajowych. Tran-
sakcje takie Foquaja, oczywiscie za so-
bg straty dla Funduszu Walutowego,
gdyz kupujac ztoto po cenie rynkowej a
sprzedajac je Bankowi po cenie pary-
tetowej ponosi Fundusz okoto 372 fih,
strat na jednym kg ziota. Przy obecnej
deprecjacji guldena Fundusz Walutowy
mogtby Skupi¢ na rynku i sprzedac
Bankowi okoto 805.000 kg ztota czyli
za 1.625 min. flh., zanim straty z tytu-
tu réznic kursowych wyczerpatyby do-
tacje w kwocie 300 min. flh.

Po odstgpieniu Holandii od parytetu
ztota dziatalnos$¢ kredytowa Banku
ksztattowata sie nie tylko zaleznie od
sytuacji rynku pienieznego, ale takze
zaleznie od operacyj Funduszu Waluto-
wego. Wobec duzego przyptywu kapi-
tatow oraz taktxkl Funduszu, _kt_éQI_W
ciggu pierwszych miesiecy swojej dzia-
falnosci uruchomit wiekszg czes¢ po-
trzebnych mu $rodkéw krajowych w
drodze zlombardowania posiadanych
weksli skarbowych w Banku Holender-
skim, wytworzyla sie na amsterdam-
skim rynku pienieznym znaczna ptyn-
no$¢ a prywatna stopa dyskontowa
obnizyta sie do wyjatkowo niskiego po-
ziomu. W tych warunkach dziatalnos$¢
kredytowa Banku skurczyta sie znacz-
nie — zwilaszcza w pierwszym kwarta-
le 1937 r. — a portfel wekslowy obni-
zyt sie do 20.3 min. flh. w bilansie z
dnia 31 marca. Suma pozyczek, ktéra
w zwigzku przede wszystkim z opera-
cjami Funduszu Walutowego wzrosta w
poczatkach grudnia 1936 r. do 327 min.
flh., obnizata sie nastepnie i w korcu
roku bilansowego spadfa do_179.5 min,
flh. Spadek ten ttumaczy sie z jednej
stron dui%mi sptatami dawnych po-
zyczek o0s6b i instytucyj prywatnych,
znajdujacych wobec niskiej stopy pro-
centowe] lepsze warunki na rynku pie-
nieznym, z drugiej za$ wycofywaniem
przez Fundusz Walutowy zastawionych
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poprzednio w Banku weksli skarbowych
celem ulokowania_ich na rynku a tym
samym przeciwdziatania nadmiernej je-
go plynnosci przez sterylizacje przy-
plywu ziota.

_Bank Holenderski, stosujac po depre-
cjacji walutowej polityke taniego pie-
nigdza, obnizyt swa stope dyskontows
w dniu 20 pazdziernika 1936 r. do 2%;%
a w dniu 3 grudnia do wyjatkowo ni-
skiego poziomu 2%.

Obieg biletéw bankowych, ktory spa-
dat w okresie od kwietnia do sierpnia
1936 r., wykazat w pozostatych miesia-
cach ubiegtego roku bilansowego do$¢
znaczny wzrost. Ttumaczy sie on prze-
de wszystkim ozywieniem zycia gospo-
darczego oraz 0golng zwyzka cen hur-
towych. Przy tej sposobnosci wypada
zaznaczy€, ze koszty utrzymania wzro-
sty w Holandii od wrzesnia 1936 r. do
konca marca 1937 r. jedynie o 1.7%,
wobec 2.1% w Anglii, 5% w Szwajcarii
a 9.6% we Francjl.

Suma wkladow, ktéra zmniejszyta sig
z 117.5 min. flh. w dniu 31 marca 193
roku do 100.5 min. flh. w dniu 28 wrze-
$nia, zwiekszyta sie nastepnie znacznie,
osiggajac w koncu roku bilansowego
Wﬁsokq kwote 335 min. flh. Pomimo
tak znacznego wzrostu tgcznej sumy
wszystkich natychmiast ptatnych zobo-
wigzan nadwyzka pokrycia ponad usta-
wowe 40%-owe minimum zwiekszyta
sie — wskutek silnego wzrostu zapa-
séw ztota — z 373 min. flh, w dniu 31
marca 1936 do 474.8 min. flh. w dniu
31 marca 1937 r.

W poréwnaniu z 1935/6 r. czysty
zysk Banku zmniejszyt sie w_ubiegtym
roku bilansowym z 5.6 min. flh, do 3.5
min. flh. Spadek ten tlumaczy sie prze-
de wszystkim kurczeniem sie rozmia-
row dziatalnosci kredytowej Banku
oraz stosowaniem nizszej na ogdt niz
w roku ubiegtym stopy od dyskonta i
pozyczek. ROwniez znaczny spadek wy-
kazata pozycja zyskéw z tytutu rdznic
kursowych.  Natomiast zwiekszyty sie w
zwigzku z emisjg nowych pozyczek
panstwowych oraz zakupami obligacy]
przez Bank dochody z tytutu prowizji
oraz odsetek od papieréw procento-
wych.

_ Stosownie do ustawy z dnia 27 ma-
a 1932 r. potowa zyskéw Banku w
wocie 1.75 min. flh. zostata uzyta na
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czesciowe umorzenie straty poniesionej
w 1931 r. wskutek deprecjacji funta
angielskiego. Z drugiej potowy zyskéw
wydzielono 0.9 min. flh. dla”akcjona-
riuszOw, ktdrzy wobec tego otrzymali
dywidende w wysokosci 4.2% zamiast
5% %ak w 1935/6, za$ pozostatg kwo-
te 0.8 min. flh. otrzymat skarb tytutem

udziatu w zyskach Banku.

(/. p.-a)
Zmiany w Banku Rzeszy

Z dniem 1 czerwca 1937 r. nasta(ﬁi’ra
nominacja 4 nowych cztonkéw dyrekcji
Reichsbanku, oddawna oczekiwana.
Liczba czionkow dyrekcji  bowiem,
wskutek zgondw, dymisyj etc. spadia
byta do 6. Od 1 czerwca jest ich 10,
tacznie z prezesem i wiceprezesem. No-
wymi cztonkami dyrekcji zostali Dr
Schniewind i pp. Kretzschmann, Brink-
mann i Blessing. Dr Schniewind jest od
1935 r. dyrektorem departamentu w mi-
nisterstwie gospodarki (ktérym kieru-
je Dr Schacht), przedtem byt komisa-
rzem gietdy berlinskiej, pracowat w
ministerstwie skarbu i w Diskontoge-
sellschaft. Od 1928 do 1931 byt doradca
finansowym rzadu perskiego. Dyr.
Kretzschmann pracuje od 1931 w
Reichsbanku w Berlinie. Od 1933 roku
kierowat on finansowaniem Arbeis-
beschaffungsmassnahmen. Dyr. Brink-
mann pracuje od 1919 r. w Reichsban-
ku, od 1933 r. byt cztonkiem zarzadu
Golddiskontobanku, ostatnio, w min.
gospodarki pracowat nad finansowa-
niem eksportu. Wreszcie Dyr. Blessing
est najmtodszym cztonkiem Dyrekcjl
eichsbanku, ma bowiem zaledwie 38
lat. Uchodzi on za jednego z najbliz-
szych i najbardziej zaufanych wspot-
pracownikow Dr Schachta. Od 1924 do
1930 pracowat w biurze ekonomicznym
Reichsbanku, jako referent spraw re-
paracyjnych. Od 1930 do 1934 r. byt
urzednikiem B. R. M. w Bazylei. Brat
udziat w konferencji londynskiej. O-
statnio byt gen. referentem (vortragen-
der Rat) w ministerstwie gospodarki.
(w. z)

Banki niemieckie w pierwszej
potowie 1937 roku

_Kursy akcyj bankowych wykazujg w
ciggu Ostatniego potrocza b. znaczng
Bolorawe, jak wskazuje nastepujaca ta-

ela:
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Kurs w dniu:
6.8.1937 31.12.1936
D. D. Bank 125 125
Dresdner Bank 105 107
Commerzbank 118 109

Beri. Handelsbank 136 125

Roéwniez kursy akcyj bankoéw pro-
Winch(()_naInth i hip(t)t%'c_znych y\iykazuja(
zwyzki w “ciggu ostatniego poéfrocza o
1\6vy_ 20%. 4 %P

Akcje bankowe, ktore przez lata nie
mogly znales¢ nabywcoéw, sg obecnie
najchetniej poszukiwane. Kursy wzro-
styby znacznie wiecej, gdyby nie sprze-
daz pakietow, bedacych w_posiadaniu
panstwa. Popyt za akcjami bankowy-
mi ttumaczy sie nie tylko ,,gtodem lo-
kacyjréym", ale i nadziejami, ze dy-
widendy za 1937 r. jeszcze wzrosng.

Potroczny bilans 5 wielkich bankow
berlinskich  wykazuje nastepujace zmia-
ny:

wierzyciele )

w tym ,,inni” wierzyciele
akcepty

suma bilansowa

portfel wekslowy

z tego weksle nie - handlowe
weksle skarbowe

papiery wartosciowe

z tego pozyczki Rzeszy
dtuznicy

Pozycja ,wierzyciele”, a w tym ,,in-
ni wierzyciele” t. zn. wiasciwi wkiad-
cy, wykazujg wzrost 0 ok. 400 min. RM.
Spadek wykazujg pozycje ,,debitorow”
i ,akceptdw”, natomiast portfel we-
kslowy wzrost o % w poréwnaniu ze
stanem na poczatku roku, przy czym
wzrost przypada w catosci na weksle
handlowe, natomiast Eortfel weksli nie-
handlowych nawet lekko spadl. Wzrost
portfelu jest wiekszy od wzrostu pozy-
C{'i wierzycieli. Wreszcie nalezy podkre-
§lic spadek portfelu papieréw, a w
szczegolnosci spadek portfelu pozyczek
panstwowych.

Zadtuzenie Rzeszy Niemieckiej

Wedlug wykazu, ogtoszonego przez
Giéwny Urzad Statystyczny Rzeszy,
globalne zadluzenie Rzeszy, wewnetrz-
ne i zewnetrzne, nosito na koniec
maja 1937 r. 16.907 min. RM. wobec

BANK

16.156 min. RM. na koniec kwietnia
b. r. i 14.648 min. RM. na koniec maja
1936 r. Wzrost laczEego zadtuzenia w
ciggu ostatniego roku nosi przeto
2.% 9 min. RMg.J W P

W ciggu ostatniego roku dlugi Rze-
szy sprzed 1.4,1924 fprzedwojenne, mWo-
jenne i z czaséw inflacyjnych) zmalw
z 3.702 min. RM. do 3.560 min. RM.
Dhugi zagraniczne Rzeszy — gtownie
pozyczki Dawes'a i Young'a — zmniej-
szyly sie pomiedzy kofcem maja 1936
a koncem maja 1937 r. z 1.657 min,
RM. do 1.435 min. RM., w znacznej
mierze w zwiazku z dewaluacjg szere-
gu walut w jesieni ub. r.

Lz?cznie przeto te 2 8rup§/ dtugow
zmalaty w ciagu roku 1936/37 z 5.359
min. RM. do 4.995 min. RM. czyli o
364 min. RM. Wozrost wiec nowych
dtugéw wewnetrznych Rzeszy w ciggu
1936/37 wynosi nie 2.259 min. RM. —

30.6.1937 31.12.1937
6.177 5.810
4.877 4.492

553 624
8.017 7.653
2.559 1.990

595 643

478 443

791 875

373 442
3.174 3.240

jakby wskazywato poréwnanie global-
neg5 zadtuzenia Rzeszy na 31.5.1936 i
315.1937 — ale 2.623 min. RM.

‘Do _zestawienia powyzszego wcigg-
nigta jest pierwsza tegoroczna pozycz-
ka emls%/éna Rzeszy z marca b. r. na
kwote 700 min. RM. sumg 699.9 min.
RM., za$ druga pozyczka emisygna
(majowls?, emitowana _na_ kwote 800
min. RM. juz sumg 7345 RM., choc¢
termin  wplacania  subskrybowanych
kwot uptywat dopiero w lipcu b. r.

W ciagu_1936/37 r. diug dlugo- i
$redniotermino Rzeszy ~wzrost z
6.206 min. RM. do 9.376 min. RM., czy-
li 0 3.170 min. RM., tj. 0 547 min. RM.
wiecej, niz wyniost ogolny wzrost ,,no-
wego” diugu _WewRﬁtrz_nego Rzeszy. Ta
cyfra 547 min. RM. jest wiec miarg
istotnego konsolidowania diugéw we-
wnetrznych Rzeszy.

Diug kr()tkoterminowzl Rzeszy sgadi
z 3.082 min. RM. do 2537 min. RM.
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czyli o identyczng kwote 545 min. RM.
Wsrod dhugow krotkoterminowych gros
stanowig ,,unverzinsliche Schatzanwei-
sungen”.

Ta sama oficjalna publikacja wyli-
cza na@tepUJat():e zobowiazania Rzeszy,
nie objete tabelg dlugoéw: ,,Anleiheab-
l6sungssehuld ohne Auslosungsrechte”
w kwocie od roku niezmienionej —
67.5 min. RM., bony podatkowe w obie-
%u 366.7 min. RM. (przed rokiem —
59 min. RM.) i bony skarbowe w
Reichsbanku 273 min. (przed rokiem
410 min. RM.). Zobowigzania te razem
wynosza 707 min. RM. (wobec 1.136
min. RM. przed rokiem). Jezeli je do-
liczy¢ do globalnej sumy diugow —
16.906 min.” RM. — otrzymamy kwote
17.614 min. RM.

Do tej kwoty nalezatoby doliczy¢ zo-
bowiazania z tytutu sola-weksli “Gold-
diskonto Banku, ktérych obieg waha
sie okotlo sumy 1 mlrd. RM. Réwniez
w portfelu wekslowym Reichsbanku,
ktéry obecnie ksztaltuje sie na pozio-
mie okoto 5 mird. RM., znaczna, jesli
nie przewazng czes¢ stanowig Arbeits-
beschaffungs’ weksle, Riistungs’ wek-
sle itd. tacznie z tymi zobowigzaniami
wekslowymi d}u? Rzeszy napewno
przekracza 20 mlrd. RM., co stanowi
mniej wiecej sume 2-krotnie wiekszg
od rocznych wplywéw podatkowych
Rzeszy.

‘W prasie zagranicznej niejednokrot-
nie byty wymieniane Sumy znacznie
WI%!(SZG, W Zzwigzku z ocenianiem na
miliardy RM. t. zw. utajonego dtugu
Rzeszy. W odpowiedzi ha to Frank-
furter Zeitung w numerze z 1.8.1937
podkresla, ze gdyby istniat tak znaczny
utajony ptynny dtug Rzeszy, bytoby to
rownoznaczne z procesem inflacyjnym,
ktéry musiatby znales¢ swe odbicie w
ruchu cen. Samg presjg administra-
cyjna zwyzki cen nie udatoby sie za-
hamowac.

(w. z.)

Rezerwy ziota Rzeszy

Wg. ostatniego wykazu Reichsbank
posiada 69 min.” RM. ztota i 6 min. de-
wiz. W tym samym czasie przed rokiem
zapas zfota wynosit 74 min., a przed
2 laty 94 min. RM. Prasa angielska
twierdzi, ze zapasy ziota Rzeszy sg
znacznie wieksze 1 oblicza je na 40
min. £. czyli ok. % mird. RM. Berliner
Tageblatt polemizuje z tymi angielski-
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mi twierdzeniami, nazywajac je catko-
wicie fatszywymi, przy czym jednak
przyznaje, ze zapasy ztota Rzeszy sa
wieksze, niz oficjalnie wykazane.
Twierdzi _jednak, ze nie sa to rezerwy
sensu stricto, ale fundusz obrotowy dla
handlu zagran. Nadwyzki wypracowa-
ne w bilansie handlowym sg zamienia-
ne na ziloto, poniewaz wszystkie pan-
stwa manipulujg walutami, nie optaca
sie wiec trzymaé walut i ry(zjykowac’
u

straty kursowe. Ten ,zioty fundusz dy-
spozycyjny” nie powinien” figurowac¢ w
wykazie Banku Rzeszy.

Anglicy twierdza, ze | pétrocze b. r.
dato nadwyzke w zfocie 70 min. RM.
Niemcy wskazuja, ze nadwyzki w han-
dlu z krajami, z ktérymi Rzesza ma
ukfady rozrachunkowe, bra¢ pod uwa-
ge nie_mozna, albowiem te nadwyzki
nie dajag zadnych dewiz. Nadwyzki z
handlu  z krajami, z ktorymi Rzesza
nie ma clearingu, sa znacznie mniej-
sze. Rowniez — twierdza Niemcy —
statystyka importu i eksportu ztota nie
daje nalezytego obrazu niemieckich re-
zerw ziota, albowiem odnoszg sie one
gtéwnie do przemystowego zuzycia te-
go metalu.

W obliczu ogromnego rozszerzenia
kredytow w Rzeszy, rezerwy ziota na-
wet w wysokosci 500 min, RM., obli-
czonej przez anglikéw graja_niewielka
role. W cafej tej kontrowersji ciekawa
istotnie rzecza jest tylko to, ze Niem-
Cy przyznaja istnienie niewykazanych
rezerw zfota. Jako czyste rezerwy ‘dy-
spozycyjne dla handlu zagran., sg one
znaczne. Jednak brak surowcow i $rod-
kéw zywnosci w Rzeszy jest tak wiel-
ki, ze czes¢ tych rezerw ‘musi by¢ zu-
zyta na uzupetnienie zapaséw zbdz i
surowcow. Skoro jednak tych rezerw na
te cele sie nie zuzywa, chodzi wyraz-
nie. o zelazng rezerwe na wypadek
wojny. W kazdym wypadku Niemcy
nie majg zamiaru dzieli¢ sie ta rezer-
wag zlota ze swymi zagran, wierzycie-
lami. Przy najblizszym jednak ukfadzie
wstillhalte” wierzyciele zagran, powin-
ni o0 tych cichych rezerwach przypom-
niec.

Rzgd niemiecki wyzbywa sie akcy|
wielkich bankoéw

W okresie kryzysu finansowego roku
1931, powazne portfele akcyj wiekszych
bankéw niemieckich dostaty sie do rak
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rzadowych, gtownie za posrednictwem
Golddiskontbank'u. Obecnie daje sie za-
obserwowac ze strony czynnikow rza-
dowych niemieckich tendencja do wy-
zbywania sie tych akcyj. Tak wiec
akcje .'Deutsche Bank und Diskonto
Gesellschaft, jak wynika z o$wiadczen
ztozonych na ostatnim walnym  zgro-
madzeniu tego banku, w catosci powro-
city juz do rgk wiascicieli prywatnych.
Podobnie powazne ilosci akci/j Com-
merz und Privatbank'u przeszly ostat-
nio do ragk wiascicieli prywatnych.

Zdaniem The Pinancial Times fakt
ten Erzyczynli sie do powaznej popra-
wy kurséw akcyj obu tych bankow,
ktére notowano w sierpniu po 126 i
117%, co stanowi zwyzke o kilkanascie
punktéw od poczatku roku.

Roosevelt o stabilizacji dolara

W liscie skierowanym do senatora
Thomas'a, omawiajacym _polityke mo-
netarng, prez. Stanéw Zjednoczonych
zaznaczyt, ze podziela “opinie tego
pierwszego w sprawie koniecznosci wy-
eliminowania zbednych fluktuacyj war-
tosci dolara. ,Rzad Standéw Zj. usitu-
je wcigz nadac dolarowi taka wartosc,
aby nastepna generacja mogta korzy-
sta¢ z waluty, posiada&qc%j te samg
site nabywcza w stosunku do towaréw
i te samg zdolno$¢ umarzania diugéw.
Jednak ze wzgledu na zbyt szybko
zmieniajgce sie wypadki na arenie mie-
dzynarodowej, bytoby to niebezpieczne
przystosowac kurs dolara do jakichkol-
wiek sztywnych Wzoréw (Fatterns)".

List ten wystany zostat w zwigzku
z rozpatrywanym obecnie w Senackiej
Komisji "Rolniczej Billem Thomas'a,
ktéry ‘'ma na celu wprowadzenie ,,do-
lara towarowego” (commodity dollar).
Projektowana ustawa zmierza bowiem
do uregulowania cen ptodéw rolniczych
przy pomocy stabilizacji kursu dolara.

Roosevelt stwierdza w swym liscie
dalej, ze zalecona przez senatora T.
reforma nie moze by¢ uwiericzona po-
wodzeniem poki sytuacja miedzynaro-
dowa sie nie wyjasni i w tych warun-
kach przynies¢ moze wiecej ztego niz
dobrego.  ,,Stabilizacja dolara zalezy
nie tyle od $rodkéw 1 zarzadzen mo-
netarnych co od Swiatowej poprawy
?ospo.arczej”. Na uwage zastuguje
akt, ze Roosevelt moéwiac o state] si-
le nabywczej dolara dla przysztej ge-
neracji powtarza identycznymi stowa-
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mi swg deklaracje polityki monetar-

nej (uczynionej niezwlocznie po de-

precjacji dolara), ktorej gtowng wy-

tl%%na byt powr6t do poziomu cen z
r.

Likwidacja bankéw nierentownych
w Stanach Zjednoczonych

Prezes  Federal Deposit Insurance
Corporation wypowiedziat ostatnio zda-
nie, ze reprezentowana przez niego in-
stytucja uwaza za konieczng likwida-
cje w Stanach Z{‘(ednoczonych W Ccig-
gu najblizszych kilku lat po 300 —
400 bankdéw rocznie, tacznie okoto 2800
instytucji, ktére nie majg odpowiednich
podstaw dla dochodowego prowadzenia
interesu.

Jako $rodek przedwstepny, F.D.I1.C.
przystapi ‘Juz w najblizszym czasie,
ﬁrzy wspofpracy  stanowych organow
ontroli  bankowej do studiow nad
strukturg aktywow bankowych; w
szczegblnosci chodzi F.D.I.C. 0 stwier-
dzenie jakie aktywa, gtéwnie drugo-
rzedne obligacje, nalezy uzna¢ na nie
wystarczajace jako zabezpieczenie.

Dziatalno$¢ Insfituto Per la
Reconsfruzione Industriale

Jak wynika z ogtoszonego ostatnio
sprawozdania |. R. |. za rok operacyj-
ny, ukonczony 31 marca 1937, instytu-
cja ta otrzymata w tym roku zgtoszen
pozyczkowych na 1gczng sume 534
min. lirdbw. Pozyczki przyznane wynio-
sty 401 min. L,, z tego za$ wyptacono
do dn. 15 czerwca r. b. 286 min. L.
Operacje _finansowe I. R. I. nie ogra-
niczaly sie w okresie sprawozdawczym
do finansowania wielkich przedsie-
biorstw przemystowych, lecz takze jed-
nostek mniejszych, tak waznych dla
gospodarstwa Wioskie?o; jezeli chodzi
0 te ostatnie, 1. R. I. przeprowadzat
swe_operacje korzystajac ze wspotpra-
cy Banca dTtalia I miejscowych orga-
nizacji przemystowych.

Jezeli chodzi o operacje emisyjne, In-
stytut ulokowat w r. ub. za 275 min. L.
obligacji. Kasa i sumy do dyspozycji
wynosity na dn. 31 marca 1937, 117
min. L.

Z zyskow roku ubiegtego wyptacono
5% dywidendy udziatowcom, a ponadto
przeznaczono powazne kwoty na fun-
dusze specjalne i rezerwy. Ogolny fun-
dusz rezerwo podniost sie wskutek
tego z 15,5 do 20,8 min. L.
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Finansowanie inwestycyj w obrocie rolniczym

Niezorganizowanie podazy produktéw rolnych i niedostosowanie jej rozmiaréw
do popytu, a stad duze wahania cen tych produktéw stanowig powazne niedoma-
ganie struktury gospodarczej Polski, Problemem tym zajmuje sie p. J. Kure.Ua
w ,,Polsce Gospodarczej” z 14 sierpnia w artykule p. t. ,,Problem inwestycyjny
w dziedzinie obrotu produktami rolnymi”.

Autor zwraca uwage na silne wahania sezonowe i terenowe produktéw rolnych,
na znaczng rozpietos¢ pomiedzy cenami, ptaconymi przez konsumenta, i cenami,
otrzymywanymi przez rolnika-producenta. Pochodzi to nie tylko wskutek ,,bra-
kéw strukturalnych w samym procesie wymiany pomiedzy rolnikiem-producen-
tem i konsumentem,” lecz i ,,braku wtasciwych urzadzen technicznych, usprawnia-
jacych przetworstwo i obrdt produktami rolnymi”.

Potrzeba wiec odpowiednich urzadzer technicznych i organizacyj handlu. Po-
trzeba nalezytego rozmieszczenia spichrzéw zbozowych, chtodni, przechowalni dla
owocow , usprawienia przemystu mleczarskiego, $rodkéw transportowych, hal,
targowisk iltd.

Poniewaz urzadzenia te w dziedzinie przetworstwa i obrotu na terenie wsi nie
moga rentowac sie natychmiast, zresztg, nie powinny by¢ na zysk obliczone, wre-
szcie, prywatny kapitat jest niewystarczajacy, realizowanie ich winno sie doko-
nywac przy pomocy funduszéw publicznych. Eksploatacja natomiast tych inwe-
stycyj, ktére moga powstawaé tylko dzieki kapitatom parstwowym, czy tez kre-
dytom, zaciggnietym, przez samorzady, powinna by¢ powierzona organizacjom rol-
niczo-handlowym (spétdzielniom). Te ostatnie stopniowo winny wykupywac¢ owe
urzadzenia z rgk panstwa czy samorzadu, jak to zachodzi np. w (Danii.

Mozliwos¢ realizacji powyzszych inwestycyj w Polsce pierwszy raz pojawita
sie w roku gosp. 1935/36. Zaprojektowano urzadzenia dystrybucyjne dla uspraw-
nienia eksportu i zaopatrzenia miast oraz urzadzenia podazy w osrodkach pro-
dukcyjnych. W 1935 r. Rzad przeznaczyt na ten cel pewne fundusze, ktdrymi dy-
sponowata Komisja Inwestycyjna, ztozona z przedstawiecieli r6znych ministerstw,
Banku' Polskiego i Banku Rolnego; W latach) 1935—1937 dokonano szeregu prac
inwestycyjnych. Obecnie prace zostaty znacznie rozszerzone; plan na rok 1937/38
wykonczony. Eksploatacja nowopowstajacych urzadzen powierzona jest prze-
waznie spotdzielczosci rolniczej.

Drbny akcjonariusz i inwestycje

W ,,Gazecie Polskiej” z 14 sierpnia ukazat sie artykut ,sygnowany A. B., p. t.
,,Drobny ciutacz i wielki koncern”, ktdry w oryginalny sposéb dowodzi, jakoby:

»Na matym ciutaczu, ktory ,ulegt zrecznej propagandzie kas oszczednosci,
a mogiby naby¢ akcje za 100 zt., zamiast je zanies¢ do P. K. O.” — na itej
warstwie nie da sie oprze¢ naszych inwestycyj wiekszej miary. Drobnego ciuta-
cza wysadzit z siodta wielki koncern”. Gdy inni publicysci — z ,,llustrowanego
Kuriera Codzienengo”, ,,Kuriera Piorannego” i ,,Czasu” — wierza, ze uda sie
zmieni¢ polityke dywidendowa krajowych spotek akcyjnych i nakloni¢ je do wy-.
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dzielania dywidendy i w ten spos6b przyciagna¢ publiczno$¢ na rynek akcyjny,
autor artykutu na sprawe te zapatruje sie sceptycznie.

Koncern bowiem opanowuje spotki akcyjne. ,Mamy — powiada autor — w
ramach, koncerndw spotki akcyjne, ktorych akcje sg czeScig pod wptywem kon-
cernu, czescig za$ w reku udziatowcéw niezaleznych. | w tych wiasnie przypad-
kach ponosi udziatowiec niezalezny wszystkie ofiary, ryzyka i ciezary, jakie na-
rzuci koncern danej spotki. Tak oto z ustroju koncernéw wynikt (ws$rdd drob-
nych cuitaczy) kryzys zaufania do spéiki akcyjnej. Nie uSmierzy go jawnosé
sprawozdan i rewizja rachunkéw: technika bilanséw i nie zdota ujgc iloSciowej
miary wszystkich wydarzen'.

Wedtug autora, koncern i w Polsce krzewi sie z rowng szybkoscig jak za gra-
nicg. Bilanse za rok 19313 Swiadcza, ze wszystkie prawie powazniejsze spotki
krajowe zawierajg pozycje udziatbw w innych przedsiebiorstwach. ,,Znajdziemy
wiec [w publikacjach bilansowych wielkg grupe spotek, ktérych udziaty w innych
spotkach wahajg sie od 10 do 15 proc, kapitatu akcyjnego. Spotkamy przed-
siebiorstwo ciezkiego przemystu o wiasnej produkcji — bez funkcji holdingu —
ktére wymienia kapitat akcyjny w sumie 18 milionéw (za$ akcje i udziaty w su-
mie 17,3 milionéw)”.

W przemysle cementowym ,wielka i czynna spotka macierzysta poswieca na
akcje i udziaty — bez papierow procentowych 22% za$ mata i cicha spdtka po-
chodna — 160% kapitatu akcyjnego. Spdétka gtéwna przytacza obligo wekslowe
na drobng sume 2,5% kapitatu akcyjnego, a spotka pochodna daje i bierze ak-
cepty na osmiokrotne sume kapitatu”.

Powyzsze wywody nie ttomaczg jednak stronienia publicznosci od akcyj:

1) W spotkach akcyjnych najbardziej na gietdzie popularnych system koncer-
nowy nie odgrywa zadnej powazniejszej roli.

2) Autor nie udowodnit, ze koncern w spétkach, ktorych akcje sg przedmio-
tem tranzakcyj na gietdzie krajowej, wywiera wptyw szkodliwy na polityke dy-
dydendowa.

3) Niewyptacanie dywidendy nie jest jedyna przyczyng stronienia publicznosci
od akcyj; stroni ona takze od wysokodochodowych papieréw procentowych.

4) Autor nie dowiddt, ze spotki pracuja rentownie lecz ukrywajg zyski.

5) Zarzady spdtek lekcewazg rynek kapitatowy, gdyz nie spodziewajg sie, azeby
tam mogly znalez¢ potrzebne kapitaty.

6) Nie jest wcale pewnym, ze nowe emisje spolek zostatyby dozwolone; prze-
ciez nie dozwolone sg dotychczas misje listbw zastawnych, ostatnie 5 mil. zk.
5 proc, listow warszawskich stanowig wyjatek.

Krytyka polskiej polityki pienieznej

,,Polityka gospodarcza” z 31 lipca w art. ,,Obnizenie oprocentowania wktadow”
bardzo zamaszyscie krytykuje polityke pieniezng. Obnizenie oprocentowania wkia-
déw o % proc, uwaza zal niedostateczne; dostatecznymi wydaje sie dopiero obni-
zenie o caly procent. Pismo szkicuje taki programr

Obnizenie oprocentowania wkladéw zwiekszy rentownos$¢ instytucyj kredyto-
wych, co autor uwaza za sprawe ,,nader pilng”. Nastepnie skarb powinien zejs¢
z rynku zaréwno sztywnego, jak i wolnego. Wtedy banki bedg mogly obnizy¢
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cene kredytuj, powinno to wptyng¢ na powiekszenie obiegu wekslowego. Dalej: ,,wy-
datne” (nie 0 % proc.) obnizenie oprocentowania wktaddéw powinno sktoni¢ pry-
watnych kapitalistow i ciutaczy do zainteresowania sie papierami wartosciowy-
mi. Nastepnie: za pomocg interwencyjnych zakupéw (potrzebny jest ,,fundusz in-
westycyjny”) nalezy wywota¢ staty, cho¢ powolny, ruch zwyzkowy kurséw, azeby
uczyni¢ papiery ,atrakcyjnymi”. W ten sposdb, zapewne juz w ciggu jednego
roku, powsta¢ moze w kraju ,,normalny rynek pieniezny”. Wtedy i 'Bank Polski
bedzie mogt wystapi¢ pa rynku z ,,open market policy”.

Gospodarka planowa w Polsce

P. Janusz Rakowski, wicedyrektor Departamentu Ogélnego Ministerstwa
Skarbu wygtosit w dniu 5 sierpnia przez radio zastanawiajgce przemowienie.

Stwierdzit mianowicie, ze ,,prawdziwa jedno$¢ gospodarstwa narodowego prze-
jawia sie wowczas, gdy wszystkie elementy ludzkie (demograficzne) materialne
(surowce, narzedzia pracy i kapitaty obrotowe), organizacyjne (organizacje pro-
dukcji i wymiany) i dyspozycyjne (cele i zamierzenia dla zaspokojenia potrzeb
zbiorowych) ,,s3 z soba sprzegniete i sharmonizowane” i ,,gospodarstwo to, ja-
ko catos¢”, ,,zdolne bedzie postepowaé naprzdd”. Prelegent wskazat, na czym ta
praca nad zjednoczeniem gospodarczym polega¢ powinna. Trzeba podnies¢ kul-
ture i wydajnos¢ ziemi, w wielkich potaciach kraju; okolice te bedg mogty wchio-
na¢ duzg liczbe osdéb z okolic przeludnionych. Trzeba usungé wadliwe rozmieszcze-
nie naszego przemystu i jego niedostateczng rozbudowe. Sg wielopowiatowe ob-
szary o niskiej kulturze rolnej, bez przemystu i dostatecznego rzemiosta, nie zwig-
zane komunikacyjnie z gtéwnymi centrami gospodarczymi. Ten stan zaniedbania
trzeba zmienié. Nalezy ,,zdoby¢ sie na jedno$¢ mysli i zamierzerh gospodarczych”.
Obecnie organizacje gospodarcze tego nie spetniaja. ,,\Wydaje sie rzecza konieczng
przeprowadzenie szeregu zmian w strukturze naszych organizacyj gospodarczych
i ich powigzaniach, z nastawieniem nowych form organizacyjnych na wypetnie-
nie konkretnych zadan w dziedzinie podniesienia potencjatu produkcji narodowej
i dochodu spotecznego!... ,,Nardd ustali¢ sobie musi kryteria gospodarcze... Musi
wreszcie umie¢ wzbudzi¢ w sobie postuch dla planu i organizacji”.

Prelegent jednak nie dodatl w tych stusznych postulatach, czyje potezne mdzgi
wytkng nowe ,,mysli i zamierzenia”, wskazg ,nowe formy organizacyjne”, od-
najda ,nowe kryteria gospodarcze”, zbudujg olbrzymi mechanizm nowej gospo-
darki i dopilnujg jego dziatania.

Wskutek braku tego ,,Gazeta Codzienna Handlowa” z 8—9 sierpnia w arty-
kule ,,Zamglone horyzonty” sygnowanym S. Z., mogta na chwile przypuscic, ze
przeksztatcenie struktury powinno by¢ dokonane ,tylko za porozumieniem i przy
wspotdziataniu  z zainteresowanymi czynnikami gospodarczymi”. ,,Ewentualne
narzucanie tak gtebokich przemian z gory i z nakazu mogtoby wywota¢ w na-
szym zyciu gospodarczym niepozadane i powazne wstrzasy i perturbacje”.

Dziennik ten jednak jak gdyby zapomina, ze p. Rakowski poddat wiasnie te
organizacje silnej krytyce. Jakze wobec tego mianoby sie z nimi porozumiewac!

W zwigzku z przemdwieniem p. Janusza Rakowskiego p. <& w.) w ,,Gazecie
Polskiej” z 17 sierpnia w artykule p. t. ,,Stabilizacja i ptynno$¢ w zyciu gospo-
darczym” tlumaczy spoteczenstwu, dlatego potrzebna jest w Polsce ,radykalna
polityka gospodarcza”, ,,dynamiczna”, ,rewolucyjna”, ,eksperymentalna”, f.
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(b. w.) dobrze robi, ze w dzienniku zblizonym 'do czynnikéw miarodajnych sta-
ra sie wyttlumaczy¢, dlaczego polityka -eksperymentéw w Polsce jest nieodzowna.
Dotychczas bowiem spoteczenstwo styszato w réznych miarodajnych przeméwie-
niach, ze polska polityka gospodarcza powinna unika¢ wszelkich eksperymentow.

Rozumowanie p. (b. w.) jest proste. Terazniejszo$¢ gospodarcza to — nedza,
jedynie ,,gar$¢ ludzi” uprzywilejowanych jest zadowolona z obecnej sytuacji. Ta
gars¢ jest konserwatywna. ,,W kraju, w ktorym przytlaczajaca wiekszos$¢ sta-
nowig ludzie niezamozni, stato$¢ ukladu stosunkéw gospodarczych i spotecznych,
sprowadzajaca sie do stabilizacji nedzy, jest Zzrédtem pesymizmu, nieufnosci, nie-
zadowolenia, rezygnacji, indolencji, jest czynnikiem hamujacym postep gospo-
darczy. W kraju takim polityka konserwatywna, nastawiona na unikanie ekspe-
rymentéw i na zazdrosne strzezenie przywilejéw garsci ludzi, zadowolonych z obec-
nej sytuacji — jest polityka grzebania zaufania, optymizmu i wiary w przy-
sztosc.

Polska, kraj biedny, kroczacy na koncu panstw europejskich, potrzebuje ra-
dykalnej polityki gospodarczej. Likwidacja przywilejéw garsci ludzi, zasadnicza
przebudowa istniejgcego uktadu stosunkéw gospodarczych i spotecznych, ,,nasta-
wienie sie” na interesy szerokich warstw — oto czynniki polityki, ktéra obudzi
zaufanie oraz wywola i podtrzyma prawdziwe ozywienie.

Wozglad na polski ,,kapitalizm”, mato rozbudowany, gleboko nie siegajacy, nie
powinien nadawac tonu polityce gospodarczej. Praca i tylko praca, ktorej olbrzy-
mie niewykorzystane zasoby drzemig na obszarach Polski, praca — powiedzmy
szczerze — tak mato u nas honorowana, tak zepchnieta na szary koniec przez
rozmaite przywileje roznej daty, przywileje, z dniem dzisiejszym nic wspolnego
nie majace — praca ta musi nareszcie sta¢ sie zasadniczym motywem dynamicz-
nej polityki gospodarczej”.

Przyznac trzeba, ze wszystko to jest bardzo niejasne. Niezrozumiate, zupetnie sg
zwroty zalecajace lekcewazenie ,,polskiego kapitalizmu”, a wysuwajace na pierw-
szy plan ,,prace”. Jest to frazeologia, zapozyczona od Niemcéw. W jakim celu
autor zapozyczyt tej frazeologii, nie podobna sie domysli¢; by¢ moze, miat na
mysli inwestycje publiczne.

PRZEGLAD PRASY ZAGRANICZNEJ

O zniesieniu kontroli dewiz w Austrii

W londyniskim ,,Times” ukazat sie¢ ciekawy artykut prof. Oskara, Morgensterna,
pod powyzszym tytutem. Wywody autora podajemy w streszczeniu.

Chociaz udziat Austrii w gospodarstwie $Swiatowym jest niewielki, doswiad-
czenie jej jest interesujgce ze wzgledu na to, ze jest to jedyny kraj, ktéry
poszedt od swobody obrotow dewizowych do kontroli i z powrotem od kontroli
do praktycznie catkowitej swobody. ‘

Trudnosci Credit-Anstalt'u wywotaly zjawisko wycofywania wktadéw w ban-
kach i zamieniania ich na dewizy. Bank Austriacki szybko zamieniat swdj
portfel dewiz na bezwartosciowy w praktyce portfel weksli Credit-Anstaltu.
Pierwsze ograniczenia dewizowe wprowadzono 9. X. 1931 r. Droge ograniczen
dewizowych a nie- dewaluacji, wybrano dlatego™ ze ludno$¢ nie rozrézniata poje-
cia inflacji i dewaluacji, inflacji za$ bata sie panicznie. Rzad sam sie przy-
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czynit do tego pomieszania poje¢, stale wypowiadajac sie przeciw inflacji
i mieszajgc jg z dewaluacja.

Pierwsze dekrety zmuszaty ludnos$¢ do notyfikowania Bankowi jej zapasow
walut i — na zadanie — do wymieniania ich na walute austriackg po kur-
sie oficjalnym. Tymczasem jednak ,.czarna gietda” notowatla walute austriackg
0 10 — 12% ponizej pari. Natomiast projekt z listopada 1931 r. zmuszenia
obywateli do oddania Bankowi Narodowemu posiadanych papieréw zagranicz-
nych i otrzymania zaptaty wg. kursu oficjalnego waluty (jako to zrobity Wio-
chy i Niemcy pdzniej) wywotat taki sprzeciw, ze projekt ten upadt i nigdy
pézniej nie byto o nim mowy .

Réznica miedzy ceng walut oficjalnych i nieoficjalnych doprowadzita, jak
zwykle, w ciggu 1932 r. do spadku eksportu i wzrostu importu oraz do pow-
stania 100 min. sch. nowego zadtuzenia zagranicznego.

Austria zaczeta zawracaé z drogi wzrastajgcej kontroli dewiz juz w dniu
6. 1. 1932, kiedy prezesem Banku Narodowego zostal mianowany zdecydowa-
ny klasyk, Dr. Kienbock, ktéry jako minister skarbu przeprowadzit sanacje
finansOw austriackich w 1922, r. Jednym z jego pierwszych zarza-
dzen byla odmowa przyjmowania dalszych weksli Credit-Anstaltu. Zmusito to
Credit-Anstalt do Sciggania swych wierzytelnosci i sprzedazy swych papie-
row wywotujagc znaczny nacisk deflacyjny na cate gospodarstwo austriackie.

W lutym 1932 r. zostal wprowadzony t. zw. prywatny clearing. System ten
byt réwniez korzystny dla eksportera, ktéry mogt sprzeda¢ swe dewizy po
lepszej cenie, jak i dla importera, ktory byt pewny, ze swoje dewizy otrzyma.
Clearing prywatny stat sie wkrétce gtéwng formag kontroli dewiz w Austrii.
W dniu 17. VII. 1932 zostat utworzony specjalny rynek, poza Bankiem Naro-
dowym i poza gietda. dla( dewiz z clearingu prywatnego. W pazdzierniku 1932 r.
przymusowa sprzedaz dewiz z eksportu zostata zredukowana ze 100% do 12%.
W grudniu 1932 r. w praktyce i te 12% przestaty obowigzywac. Jednocze$nie
bank emisyjny zmniejszyt przydziat dewiz dla importu po cenie parytetowej o ty-
le, o ile popyt mogt by¢ zaspokojony przez sprzedaz dewiz z prywatnego
clearingu. W ten sposdb sankcjonowano nieoficjalnie deprecjacje szylinga.

Powoli rozluzniano przepisy dewizowe. Rozszerzano grono osdb, ktorym by-
fo wolno dewizy sprzedawa¢ z premig. Ostatni otrzymali to prawo autorzy
i kompozytorzy. Pozwolono sprzedawa¢ z premia, chocby ta sprzedaz nie byta
wcale zwigzana z importem. W kwietniu 1933 oficjalnie zniesiono obowigzek
sprzedazy dewiz i oficjalnie uznano deprecjacje szylinga.

W lipcu 1932 r. wprowadzono zawieszenie transferu dlugéw. Sprawe obstugi
zagran, zobowigzan finansowych utatwit uktad ,standstill” z 1931 r., ktory,
nie zmniejszajgc wysokosci zobowigzan, pozwolit bankom splaci¢ swe dhugi ra-
tami. Splata szta taki gtadko, ze 10. XII. 1934 wiadze austriackie byty w stanie
wypowiedzie¢ ten ukiad.

Sptate zobowigzan finansowych ufatwita emisja pozyczki austriackiej pod
egidg Ligi Narodéw, ktorej aprobata zostata udzielona w grudniu 1932 r.
Pozyczka byta okre$lona na 300 min. sch., w rzeczywistosci emisja wyniosta
245 min. sch. Wplywy z pozyczki wptynety w sierpniu 1933 r. i zostaty zu-
zyte na splate dlugu wobec Banku Angielskiego z 1931 r. i na pokrycie in-
nych zobowiazan finansowych wobec zagranicy . f
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W 1934 r. kosztowna pozyczka Ligi Narodow z 1922 r. zostata skonwerto-
wana przy pomocy. Banku Angielskiego, co znacznie polepszyto sytuacje budze-
towg i pozwolito utrzymac¢ swobodniejszy rezime monetarny .

Eksperyment austriacki jest o tyle ciekawy, ze dowodzi, iz ze zniesieniem
kontroli dewiz nie trzeba czeka¢ do ogdélnego uktadu miedzynarodowego, lecz
ze mozna to zrobi¢ ukfadem jednostronnym. Zarzuty przeciw jednostronnej
swobodzie dewizowej sg rownie bezpodstawne jak zwalczanie t .zw. jednostron-
nego wolnego handlu w protekcjonistycznym S$wiecie .

BANKI O SPRAWACH GOSPODARCZYCH

Cele i srodki szwedzkiej polityki monetarnej

. Poswiecony zagadnieniu temu artykut ostatniego (3) zeszytu przegladu kwar-
talnego Skandincmska Kreditaktiebolaget stwierdza, ze cel zasadniczy jaki wytk-
niety zostat szwedzkiej polityce monetarnej w r. 1931 pozostaje nadal niezmie-
nionym: jest nim stabilizacja poziomu cen. Jezeli jednak chodzi o zadania szcze-
golne, wynikajace z potrzeby realizacji tego celu, ulegaty one kilkakrotnym zmia-
nom., Tak wiec na poczatku, w rj 1931. zadaniem wiadz odpowiedzialnych za po-
lityke monetarng byto utrzymywanie cen na statym poziomie. W latach 1932
i 1933, okresie gwattownego spadku cen na rynkach $wiatowych, zadanie to ule-
gto o tyle zmianie, ze za potrzebne uznano iw tym czasie wywotanie pewnej zwyz-
ki cen, w granicach jednak nie powodujacych zwyzki kosztéw utrzymania. W la-
tach 1936/37 zasada utrzymywania cen na statym poziomie wymagata juz od-
wrotnej akcji — spowodowania tendencji znizkowej.

W mys$l ostatnio przyjetych przez Parlament uchwat, cele polityki monetar-
nej wytykane sg przez Rzad; realizacja tych celéw oraz wybo6r srodkéw, ktdre
nalezy, zastosowa¢ nalezy natomiast do kierownictwa instytucji emisyjnej, ktd-
re tez ponosi catkowitg odpowiedzialno$¢ za swojg polityke. O ile $rodki, ktérych
zastosowanie uznane zostato za konieczne, przekraczajg petnomocnictwa banku
emisyjnego, nastepuje porozumienie wiadz banku z odpowiednim resortem rza-
dowym.

Jezeli chodzi o $rodki stojgce do dyspozycji banku emisyjnego w dziedzinie po-
lityki monetarnej, przedstawiajg sie one nastepujgco.

Zwyzka stopy dyskontowej przestata by¢é w dzisiejszych warunkach $rodkiem
catkowicie skutecznym wrobec uniezaleznienia sie bankéw prywatnych od banku
centralnego jako pozyczkodawcy. W celu wiec wzmocnienia swego wpltywu na
ksztattowanie sie rynku pienieznego ucieka sie bank centralny do operacji na
otwartym rynku oraz do zmian przepiséw odnosnie rezerw bankéw handlowych.

Poniewaz bank emisyjny nie posiada odpowiednich zapaséw papieréw procento-
wych, ktérych sprzedaz na wolnym rynku mogtaby wywrze¢ odpowiedni wptyw
na jego sytuacje, urzad dtugéw panstwowych upowazniony zostat do korca ma-
ja 1938 do emitowania na potrzeby banku emisyjnego specjalnych kryptow dtuz-
nych' skarbu panstwa. Procenty* od tych skryptow, ktére moga by¢ uzywane wy-
facznie do operacji na wolnym rynku, optaca bank.

Co do manipulowania rezerwami bankdéw prywatnych, ustawa upowaznia
Inspekcje Bankowg do wydawania rozporzadzen, na wniosek Riksbanku, regulu-
jacych procentowg” wysoko$¢ funduszéw,! jakie w postaci rezerwy banki te majg
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trzyma¢ w banku centralnym. Obecnie rezerwa tg okre$lona jest na 25% sumy
wkiadéw a vista. Poza tym moze Riksbank wykorzystac, w celu Sciesnienia rynku
pienieznego inny przepis, upowazniajacy do oprocentowania pewnych katcgory.i
lokat. Srodek ten moze badz zastepowaé sprzedaz przez bank papieréw paristwo-
wych, badZz tez by¢ stosowany tacznie z poprzednim.

Ksztattowanie sie sytuacji rynku pienieznego w Szwecji zalezy réwniez w du-
zej mierze od ksztattowania sie bilansu handlowego, wzrost wywozu bowiem po-
taczony z doptywem dewiz powoduje zwykle wzrost ptynnosci. W tym celu, aby
wywotaé pewne sciesnienie rynku moze by¢ uznane za wskazane utatwienie przy-
wozu, co moze by¢ osiggniete w drodze czasowej obnizki cet; ministerstwo skarbu
uwaza jednak, ze z punktu widzenia polityki monetarnej, $rodek ten moze miec
stosunkowo matg skuteczno$¢. Podobny efekt dawa¢ moze zakup i sktadowanie
zagranicg na rachunek rzadu pewnych towaréw. Walute na zakup tych towaréw
uzyskuje Riksbank ze sprzedazy wspomnianych juz skryptéw, dtuznych panstwa.

Wreszcie rozporzadza bank centralny pewnymi mozliwosciami poskramiania
operacyj spekulacyjnych papierami wartosciowymi, do tych zaliczy¢ nalezy m. in.
prawo ograniczania pozyczek pod zastaw akcyj jak rdwniez podwyzszanie optaty
stemplowej od tranzakcyj papierami.

PRZEGLAD WYDAWNICTW

Recenzje

Kazimierz Studentowicz. POLITYKA GOSPODARCZA PANSTWA. Skiad
gtowny Ksiegarnia F. Hoesicka Warszawa. Wydawca ,,Polityka”. 1937. Stron
242. Cena zt. 3.

Chaos poje¢ panujgcy obecnie w Polsce doprowadzit do tego, ze objawienie
prawd prostych i skadingd oczywistych staje sie rewelacja. Taka rewelacjg
stata sie praca dra Studentowicza, ktora ukazata sie na potkach ksiegarskich
z poczatkiem lipca i od razu wywotata zywe echa w publicystyce polityczno-go-
spodarczej, mimo, ze niema w niej ani nowych odkry¢, ani nowego sformutowa-
nia naszej rzeczywistosci. Autor kresli pieknym stylem traktat, ktdry stanowi
popularng kwintesencje zasad i praw rzadzacych gospodarstwem spotecznym,
gtowny nacisk ktadac na rozpatrywanie zasad, ktérymi panstwo powinno sie
rzadzi¢ prowadzac polityke gospodarcza. Ale proste prawdy i jasne mysli za-
warte w tej ksigzce urastaja u nas niemal do znaczenia ewangelii, ogtoszonej
w czasie zalewajacego spoleczenstwo potopu fatszywych doktryn i ogtupiaja-
cych programdéw. Nalezy sie spodziewaé, ze ksigzka ta odegra u .nas na niwie
polityczno-gospodarczej, role katalizatora, ktory oczysci i wykrystalizuje po-
glady i kierunki polityczne, nadajgc im zarazem wyzszy styl i poziom intelek-
tualny. Praca dra Studentowicza zmusi ,,.politykéw” naszych do ustosunkowania
sie do spraw w niej poruszonych, zmusi ich do myslenia i zdobycia sie na wyz-
szy poziom dyskusji, niz ten zargon, ktérym sie dotychczas bez skroputéw po-
stugiwata, kaptujac zwolnikéw bezceremonialng demagogia.

Nie sposéb w krotkiej recenzji przedstawi¢ bieg mysli autora i oceni¢ po-
szczegolne jego poglady. Zadna zresztg recenzja nie zastapi lektury tej ksiazki,
ktorg kazdy z czytelnikbw naszych powinien przeczyta¢c w catosci, mimo ze
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pewne fragmenty byty drukowane w ,,Banku”. Praca rozpada sie na dwie
czedci: w pierwszej zatytutowanej ,,Zagadnienie ustroju .spolecznego” autor
przedstawia' nastepujgce problemy: kontrola podziatu dochodu spotecznego, ce-
le i formy polityki gospodarczej Parnstwa, gospodarka planowa, postep gospo-
darczy, gospodarka rynkowa contra naturalna, chaos technokratyczny, konku-
rencja publiczna. W czesci drugiej p. t. Wytyczne interwencjonizmu panstwowe-
go) autor omawia kolejno rodzaje interwencjonizmu, ingerencje Panstwa w poro-
zumienia gospodarcze i w ceny wolnokonkurencyjne, kontrole poziomu cen, przy-
Spieszenie tempa kapitalizacji oraz warunki realizacji programu interwencyj-
nego.

Autor zastosowat metode wyktadu' abstrakcyjnego, nadajac pracy charakter
uniwersalny na podobienstwo podrecznikéw polityki ekonomicznej; zasady w nigj
wytuszczone majg stosowaC sie do kazdego spoteczenstwa i panstwa w ogole,
majg obowigzywaé¢ wszystkich pod kazdym niebem. Stad jest rzecza naturalnag,
ze praca orientuje tylko ogolnie w ztozonym mechanizmie wspdiczesnej gospo-
darki i ustala tylko najbardziej zasadnicze wytyczne dlai polityki gospodarczej
Panstwa; przy tym zatozeniu szczegotowe problemy wspoiczesne, a zwilaszcza
strukturalne problemy polskie zostaty pominiete z koniecznosci.

Autor deklaruje sie jako .zwolennik gospodarki o ustroju kapitalistycznym,
korygowanym interwencjg Panstwa w kierunku usuwania przerostéw i wypa-
czen tej gospodarki. Calg site argumentacji zwrdcit autor przeciwko koncepcjom,
gospodarki planowej, do ktérej zalicza zaréwno socjalizm panstwowy jak i ka-
pitalizm panstwowy. Niestuszniei jednak autor kaze czytelnikowi suponowad,
ze socjalizm w ogéle jest identyczny z programem gospodarki panstwowej lub
planowej: ekonomisci socjalistyczni w wiekszosci nigdy nie byli entuzjastami go-
spodarki panstwowej, chociazby dla tego, ze socjalizm, w! istocie jest ruchem an-
tyetatystycznym, stawiajgc sobie jako ostateczny cel zniesienie panstwa i wyz-
wolenie jednostki z pod wszelkiego zewnetrznego przymusu. Wspolng cechg
doktryn socjalistycznych jest uspotecznienie gospodarki iprzy czym jedne pro-
klamujg uspotecznienie wiasnosci $rodkéw produkcji, inne za$ zadowalajg sie
tylko kontrolg publiczng nad prywatnym przedsiebiorcg (n. p. narodowy socja-
lizm niemiecki). Poza tym oceniajac rézne formy ustrojowe, autor nic zawsze ma
racje, gdy wykazuje bezwzgledng wyzszos¢ ustroju wolnokonkurencyjnego: po-
mija n. p. zagadnienie jakos$ci materiatu ludzkiego, ktére ito zagadnienie decy-
duje czesto o wyborze ustroju. Wydaje sie rzeczg mocno watpliwg, czy w spo-
teczenstwie prymitywnym, ubogim, leniwym z natury i zacofanym ustréj wolno-
konkurencyjny moze by¢ istotnie lepszym czynnikiem postepu niz jaka$ gospo-
darka planowa, pojeta jako etap przejsciowy na drodze do usamodzielnienia sie
i okrzepniecia narodu. Autor przedstawia nam, jakag jest, wzglednie powinna
by¢ polityka gospodarcza panstw, posiadajacych juz okreslony standing kultu-
ralny i gospodarczy, gdzie cele poza gospodarcze dadzg sie wzglednie tatwo
zharmonizowa¢ z potrzebami zycia gospodarczego: jednak kraje, w ktérych am-
bicje narodowe sa wieksze od mozliwosci, kraje dazace do utrzymania za wszel-
kg cene swej niezaleznosci politycznej i gospodarczej, schodzg z tych idealnych
drog, Kierujg sie innymi przestankami i innymi metodami muszg zdobywac
miejsce pod storicem. Jest to ta odwrotna strona medalu, ktérg autor niedosta-
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tecznie podkreslit w swej pracy. Dla unikniecia nieporozumienia zaznaczamy, ze
Polske zaliczamy nie do prymitywow, lecz do tej pierwszej grupy panstw.

Za najciekawszg cze$¢ pracy nalezy uznaC ostatni rozdziat, w ktorym autor
omawia warunki realizacji programu interwencyjnego. Autor wskazuje tu na
moment zbyt czesto zapominany w dyskusjach, a mianowicie na moment ustrojo-
wo-polityczny, ktéry decyduje o powodzeniu i whasciwym kierunku interwencjo-
nizmu panstwowego. Autor trafnie wskazuje na to, ze warunkiem realizowania
takiej polityki gospodarczej, jakag przedstawia, jest istnienie demokratycznego
ustroju rzadéw, w ktérym istnieje kontrola opinii publicznej, jawno$¢ dziatania
i wysoki poziom moralny aparatu administracyjnego. Bez tego interwencjonizm
panstwa ulega tatwo wypaczeniu i staje sie $rodkiem umacniania wpltywow
biurokracji wzgl. warstwy rzadzacej ze szkodg dla catosci gospodarstwa naro-
dowego. \

S. B.

Bohdan Cywinski PRZEMYSEL POLSKI W LATACH 1933 — 1935, War-
szawa, 1937, str. 111.

Ukazata sie ostatnio ksigzka Bohdana Cywinskiego p. t. Przemyst polski w la-
tach 1933 — 1935, stanowigca dalszy cigg pracy tego autora p. t. Przemyst
polski i nasze potozenie gospodarcze wydanej w 1934 rokul). Podobnie jak w po-
przedniej pracy autor omawia potozenie przemystu na zasadzie analizy bilan-
sow spoétek akcyjnych. Autor zbierat bilanse ogtaszane w Monitorze, korzystat
z informacyj Rocznika Przemystu Polskiego, a nawet z informacyj drogg pry-
watng. Zanalizowane zostaly bilanse spélek, ktdre ogtosity swe zamkniecie za
rok 1935 w liczbie 739 na ogélng cyfre 1146 ujetych w prowadzonej przez auto-
ra kartotece. Dla tych przeszio 700 spotek wyprowadza autor cyfry poréwnaw-
cze za lata 1933 —1935. Z posrod spotek nie objetych opracowaniem tylko nie-
co wiecej jak 100 spoéznito sie z ogtoszeniem sprawozdan w chwili gdy autor
opracowywat materiat statystyczny. Pozostate znajdujg sie w stanie likwidacji
lub nie maja zwyczaju ogtaszania sprawozdan.

W poréwnaniu z poprzednim opracowaniem autor wprowadzit szereg zmian.
Opuscit wiec, czynigc bardzo stusznie, obliczenie strat na wartosci majatku sta-
tym. Obliczenie strat jakie przemyst poniost w ostatnich latach ogranicza autor
do strat na niedostatecznej amortyzacji oraz na oprocentowaniu. Do powyz-
szych obliczen musimy wysuna¢ te same zastrzezenie, ktore wypowiedzieliSmy
przy omawianiul poprzedniej pracy p. Cywinskiego. Ogoblne straty jakie miat
przemyst ponie$¢ na niedostatecznej amortyzacji wynosza, wedtug autora w okre-
sie 1933 — 1935 837 miln zi. Niei wydaje nam sie stusznym traktowanie jako
straty mniejszych odpiséw od maksymalnych norm skarbowych od pierwotnej
wartosci inwestycyj. Warto$¢ bowiem inwestycyj spadta bardzo silnie (co autor
sam stwierdza) i nie jest konieczne czynienie petnych odpisow. Wystarczy bo-
wiem aby kapital amortyzacyjny osiagnat n. p. 60% wartosci bilansowej in-
westycji (cyfre 60% rzucamy przyktadowo) by moc catkowicie odnowi¢ amor-
tyzowang inwestycje. | dlatego nie przekonywujg nas bardzo zmudne obliczenia
autora z tej dziedziny. Podobnie za niezupetnie stuszne uwazamy obliczenia co do

j Ksigzka ta omoéwiona zostata w Nr. 1 mies. ,,Bank” z 1935 roku.
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strat na niedostatecznym oprocentowaniu. Wedtug twierdzenia autora kapitat
zaangazowany w przemysle winien przynosi¢ akcjonariuszom 6% zysku rocznie.
Poniewaz w okresie 1933 — 1935 spdiki wyptacaty dewidende w wysokosci 108
miln. zt, co odpowiada 1,65% od kapitatu akcyjnego przecietnie rocznie, akcjona-
riusze poniesli zatem straty na niedostatecznym oprocentowaniu w wysokosci
292 miln. zk. W Polsce jednakze wobec niepopularnosci zarabiania i wad syste-
mu podatkowego (wielokrotno$¢ opodatkowania dochodu) @ akcjonariusze majg
mozno$¢ osiggania zyskéw zupetnie w inny sposob niz przez dywidende. Doty-
czy to przede wszystkim przedsiebiorstw o kapitale zagranicznym. Jest to tym
fatwiejsze, ze wiekszo$¢ pakietow akcyj' spétek znajduje sie w rekach poszcze-
g6lnych os6b lub grup finansowych i drobni akcjonariusze sg majoryzowani
przez gtownych udzialowcow. Czesciowo z tym wigze sie w Polsce niepopular-
no$¢ akcji jako papieru lokacyjnego.

P. Cywinski poczynit liczne obliczenia dotyczace kapitatow akcyjnych, kapi-
tatow wihasnych (do. ktérych niestusznie zalicza kapitaty amortyzacyjne), ma-
jatku spétek, stopnia zamortyzowania, kapitatdbw obrotowych itd. Wszystkie te
obliczenia dokonat z podzialem na 20 branz przemystowych, a w poszczeg6lnych
branzach dla blisko 50 grup przemystu. Przy omawianiu kapitatdw obrotowych
autor stwierdza ze znaczna wiegkszos¢ tych kapitatdw nie jest wiasnoscig spotek
przemystowych, lecz jest pozyczona. W Polsce w nader licznych wypadkach
zwhaszcza w spétkach o kapitale zagranicznym, kapitaty pozyczone petnig ro-
le kapitatow akcyjnych.

Obok analizy; cyfr autor, omawia warunki rozwoju catego przemystu w Polsce
oraz poszczegblnych branz, czynigc przy tym szereg stusznych spostrzezen. M.
inn. bardzo trafne sg uwagi o nadmiernym posrednictwie handlowym.

Ksigzke p. Cywinskiego traktowa¢ nalezy jako ciekawg prébe oceny sytuacji
przemystu w Polsce. |W pracy tej znajduje sie powazne luki, réwniez oceny po-
szczegllnych zagadnien sg bardzo subjektywnc. Jednakze pamietac trzeba, iz
autor rozporzadzat niekompletnym materiatem, a i ten zdobyt z bardzo wielkim
trudem. Jest rzeczg charakterystyczng ze konieczno$¢ opracowania tak waznych
zagadnien jakie porusza p. Cywinski jest rozumiana przez osoby prywatne, nie
znajduje natomiast zrozumienia w instytucjach do tego powofanych. Zwiaszcza
Giowny Urzad Statystyczny mimo zbierania odpowiednich statystyk publikuje
statystyki dotyczace przemystu, z ogromnym opOznieniem. N. p. dokladna sta-
tystyka spotek akcyjnych opublikowana zostata za rok 1934, a statystyka pro-
dukcji przemystowej obejmujgca wytwoérczos¢, zbyt, zatrudnienie i wyplaty ro-
botnikom réwniez za rok 1934 (s. 0.).

Stanistaw Szober. 'SEOWNIK ORTOEPICZNY. Jak méwic i pisa¢ po polsku.
Wydawnictwo M. Arcta. Warszawa 1937. 600 stron duzego formatu w 6 zeszy-
tach.

Zaktady Wydawnicze M. Arcta moga pochwali¢ sie obfitym dorobkiem w dzie-
dzinie stownikéw polskich. Od dtugiego szeregu lat znane sg szerokim kotom pu-
blicznosci: Stownik Wyrazéw Obcych, Frazeologiczny, Ortograficzny oraz naj-
wiekszy z nich coraz rozrastajgcy sie Stownik Ilustrowany Jezyka Polskiego,
obejmujacy w ostatnich wydaniach ponad 75.000 wyrazéw. Dzieto to, jako jedyny
podreczny stownik, obejmujacy catos¢ mowy polskiej, przez diugie' lata odda-
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wat czytelnikom ustugi nieocenione. Obecnie Stownik Jezyka Polskiego jest
wyczerpany, a w najblizszych latach ma sie ukaza¢ wydanie nowe, rozszerzone,
przerobione wedtug najnowszych zasad leksykologii i dostosowane w najwyzszym
stopniu do praktycznych potrzeb czytelnika.

Zarowno Stownik Jezyka Polskiego jak i Wyrazow Obcych (Ortograficzny
ma zupetnie inne przeznaczenie), dobrze spetniaty swoje zadanie leksykologiczne;
zapoznawaly z wyrazem, wyjasniaty jego znaczenie i rozszerzaly czytelnikowi za-
s6b wyrazow. Pokazywaly wyraz jakby w stanie spoczynku, bgdZz w mianowni-
ku, badz w bezokoliczniku. Nie podawaty jednak wyrazu w ruchu: w odmia-
nie i w zwigzku z innymi wyrazami. Nie bylo to zresztg ich celem.

A tymczasem ws$rod najszerszych warstw spoteczeristwa od dtuzszego czasu
objawiata sie gwattowna potrzeba jakiego$ kryterium norm jezykowych, na
podstawie ktdrego wiadome by byto, jak wymawiaé, jakie formy sa prawidiowe,
jaka powinna by¢ skfadnia zdania , co jest bledne, a co prawidtowe, krotko mo-
wigc: jak méwic i pisa¢ po polsku.

I whadnie teraz jako ten niezbedny czynik normatywny ukazuje sie w serii
Stownikéw M. Arcta, Stanistawa Szobera SEOWNIK ORTOEPICZNY —
Jak mowic i pisa¢ po polsku. Zakres jest bardzo szeroki: wszystkie dziedziny po-
prawnosci jezykowej; cel niezmiernie doniosty: stworzenie dla kazdego norm pra-
widlowej mowy polskiej, sposob ujecia: jak najprostszy, aby kazdy mogt z ma-
ksymalnym pozytkiem ze Stownika korzystaé; zas6b wyrazéw i formut niezmier-
nie bogaty, tak ze niemal kazda watpliwo$¢ czy niejasnos¢ jezykowa zostaje
omowiona i wysSwietlona.

Tak pojety i opracowany Stownik jest pomocg niezastgpiong dla kazdego. Kaz-
dy bowiem kto chce méwic i pisaC poprawnie i pragnie unika¢ bledéw jezyko-
wych nie moze sie obej$¢ bez Stownika Ortoepicznego.

Omoéwiony wyzej brak czynnika normatywnego jezyka polskiego byt od dbuz-
szego czasu powazng luka. ,,Stownik Ortoepiczny” wypetnia jg catkowicie i wszech-
stronnie. Nalezy tez mieC nadzieje, ze dziatanie tej tak pozytecznej ksigzki be-
dzie bardzo silne i powszechne, odbije sie w jak najszerszych warstwach spo
feczenstwa.

MONNAIE ET BANQUES 1936/37. Vol. I. Apereu de la Situation Monetairc.
Vol. Il. Les Bangues Commerciales. Wyd. Societe des Nations, Geneve, 1937.

Cze$¢ pierwsza tej jednej z najciekawszych publikacyj Ligi Narodéw, stano-
wigca kontynuacje wydanego w r. ub. jako odzielny tom ,,Monnaie et Bangues
1935/36”, zawiera pie¢ rozdziatdbw a raczej| pie¢c monografii poSwieconych naste-
pujacym tematom: Wahania walutowe, obroty terminowe dewizami, fundusze sta-
bilizacyjne, podaz zlota i rezerwy ztota monetarnego i stopy procentowe. Tekst
ten uzupetnia XVII tablic, zawierajacych dane dotyczace spraw monetarnych.
Druga czes$¢, ktéra ukazywata sie poprzednio jako publikacja samodzielna pod
tytutem Bangues Commerciales, podaje w nieco zmienionym uktadzie (pominie-
cie opisow systemow bankowych poszczegélnych krajow, ktore nie stracity aktu-
alnosci od poprzedniego wydania, rozbudowa statystyk) dane dotyczace rozwoju
bankowosci 45 krajow uzupetnione krotkimi notatkami. Oba omoéwione tomy uzu-
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petniaja sie doskonale, dajac szczegGtowy obraz historii monetarnej $wiata w
ubiegtym roku.

Einzig Paul. WORLD FINANCE 1935 — 1937, London, 1937, str. XVI, 342,
Kegan Paul. Sh, 12/6.

Nowa ksiazka P. Einzigal stanowi dalszy cigg jego dzieta World Finance sirfice
19H, ktéra omawiata wydarzenia do) pierwszej potowy roku 1935. Korczac swa
poprzednig ksigzke, stwierdzat autor, ze okres ktéry ona obejmuje, zamyka pra-
wie powszechne zaniechanie .polityki deflacyjnej. Nowa ksigzka, jak to precyzuje
podtytut, obejmuje lata 1935—1937, okres od agonii bloku zlotego do epoki fi-
nanséw dozbrojeniowych.

Ksigzka P. Einziga, napisana jak i wszystkie inne dzieta tego autora przystep-
nie, bardzo ciekawie i zywo, jest wiasciwie gwattownym atakiem na polityke de-
flacyjna, a w szczegolnosci na btedng, zdaniem autora, polityke poszczegélnych
panstw bloku ztotego i w ogdle panstw szukajacych rozwigzania trudnosci mo-
netarnych na drodze innej niz dewaluacji. Ksigzke te mozna przeczyta¢ jednym
tchem, jak ciekawy romans sensacyjny, w ktorym role ,czarnego charakteru”
wyznaczyt autor! polityce deflacyjnej.
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Tabl. I.

W milionach zt.) Bank Polski
Reze kruszcowo-walutowe — =
Rok hid watowe > o2 o g, 823
i Waluty i dewizy &3 N S B3 Sz ¥*:%

: o) 2 29

.- soto Zaliczone niezali- 52 &= 82 Ss §gz
miesiac do  czone do o g gea s gN 538
pokrycia pokrycia N Ox j§

1930 VII 703,2 2218 110,7 610,7 744 13209 2134 59,16
1931 Vil 567,9 167,3 129,3 643,3 86,4 12543 1815 49,03

1932 VI 480,1 40,2 105,0 6823 120,7 1.089,2 136,6 41,80
1933 VII 472,8 — 81,2 6333 1092 10026 1490  4391%)
1934 ViI 491,7 — 40,1 613,8 646 9076 1973 43,50
1935 VII 5111 — 14,6 640,6 456 9317 2058 49,06
1936 VII 365,9 — 8.3 6349 1365 9984 2738 34,08
. Xl 392,9 — 29,7 681,3 1074 1.0338 290,2 32,07
1937 1 397,3 — 319 626,6 602 9992 2228 35,08
LN 400,3 — 36,1 609,3 63,6 1.000,2 253,2 34,67
HI 405,9 — 354 602,1 353 9996 253,6 35,17
Y 408,8 — 36,3 560,7 50,5 9957 2448 35,82
.V 412,5 — 40,5 5208 332 9753 2668 36,09
Vi 4229 — 31,6 521,5 417 9895 2511 36,91
. VI 426,8 — 29,9 530,0 255 1.0190 223,6 37,15

1) Odsetek pokrycia jest obliczany, poczynajgc od konca marca 1933 r. wg
nowych zasad pokrycia, t. zn. przedstawia stosunek ziota do obiegu biletow
i natychmiast ptatnych zobowigza, pomniejszonych o 100 miln. zi.

Tabl. II.
Rynek pieniezny i lokacyjny

; ianin3 Rentow-
rok  OURIPENEN g Liaba nodt 34 Rerion
. - o . . ogloszo- List.Zast. d ;
i W tvm bi- Weksli ch Tow Kr Pozyczki
miesiac Ogétem  on i mone- Protest. ypadfosci m. W-wy Konwer-
ty srebrne 71933 r. SYINE
1930 VII 1.543,6 222,7 5,29 75 11,06 11,34
1931 VI 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 1.347,7 345,1 1,09 21 13,82 15,50
1934 VII 1.267,7 360,1 7,4 24 10,15 11,06
1935 VII 1.327,7 396,0 6,2 16 10,10 10,38
1936 VII 1.407,7 409,3 54 13 9,98 11,58
L, Xl 1.462,2 4284 52 11 9.58 10,42
1937 1 1.417,6 4183 51 11 9,51 9,79
Lo 14278 427,6 51 6 9,65 9,92
- Ml 1.429,4 4298 42 12 9,30 9,76
Y 1.418.9 4232 4,0 7 8,97 8,97
Y 1.395,3 420,0 9,14 9,39
., VI 14171 427,6 9,16 9,00
., VI 1.467,4 448,4 ' 8,51 8,71
Tabl. I. Dane z dekadowych bilansdbw Banku Polskiego. )
Tabl. Il. Dane z_dekadowych bilansow Banku Polskiego, ,Wiadomosci Sta-
tystycznych” i miesigcznych fablic statystycznych ,,Koniunktury Gospodarczej”.
bliczenia rentownos$ci poszczegdlnych " papierow procentowych — dokonywane

z uwzglednieniem planéw amortyzacyjnych przez Instytut Badania Koniunktur
Gospodarczych i Cen, wg wiasnej metody, na podstawie notowan z ostatnie-
go piagtku kazdego miesigca.
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Tabl. 1lI.
Kursy na gieldzie pienieznej w Warszawie.

Prz%/ pozyczkach premiowych i akcjach kursy sa podane za sztuke, przy in-
nych papierach procentowych — w procentach nominatu. Kursy odnosza sie
do transakcyj koncowych danych dni.

21.VIL 30.vII 6.V 13.VII 20.VI1II

za 1937 1937 1937 1937 1037

Papiery procentowe:

3% Prem Poz. Inwesty-

cyjna | em.....coenenne. zt. 66,25 67,75 69,00 69,75 69,00
3% Prem. Poz. Inwesty-

cyjna Il em................ > . 64,85 66,75 68,25 68,50 68,00
4% Prem. Poz. Dolarowa 5 Doi. 3863 3900 — 39.25
4$ Poz. Konsolidac. 1936 . zt. 55,25 57,75 58,00 5813 58,50
5% Panstw. Poz. Konwer-

syjna 1924 r.............. zt. 59,60
5% Panstw. Pozyczka Ko-

lejowa z 1926 r. . . zt.

4'/j Panstw. Poz. We-

wnetrzna 1937 r. . . zt. 54,75 55,75 5725 5725 57,25
5*/,$ listyzast. iobl. B.G.K. zt. 81,00 81,00 81,00 81,00 81,00
K, . P.BR.iB.GK. zt. 8325 8325 8325 8325 8325

> zt. 9400 94,00 94,00 9400 94,00
Listy zostaw, tow. kredyt.
44 L. Z. Tow. Kredyt.

Ziemsk. w Warszawie zt. 55,50 56,00 56,50 56,75 56,75
4'/% L. Z. Ztotowe Pozn.

Ziem. Kr. serii K. 1933 zt. - — — 57,25
5% L.Z.T.K. m. Warszawy — — — — —
5 ., . , 1933 60,25 — 61,75 62,25 63,25
5% . . m. todzi . . 5363 — 5563 . — —
5% ,, ., m. Siedlec — — — —

Akcje:
Bank PolsKi........ccc....... 100 zt. 102,00 105,00 105,550 106,00 104,00
,Sifa i Swiattol' _ - _ 50 ,, — — — —
Cukrownia Chodorow . . 100 ,, — — — — —
Warsz. Tow. Fabr. Cukru 100 ,, — 31,00 — 33.10 —
Warsz. Tow. Kop; Wegla

i Zakt. Hutniczych . . 100 ,, 23,25
Ostrowieckie Zaktady . . 50 ,, 26,25 26,25 26,25 — 25,75
Lilpop, Rau i Loewenstein 25 ., 47,25 48,00 50,50 — 50,00

Modrzejow. Z. Gorn. Hutn. 50 ,, —
Warsz. S.A. Bud. Parowoz. 25 ,, — 3—2 — — | —
1.25

Starachow. Zakk. Gorn. . 100 ,, — — — 31,00
Haberbusch i Schiele . . 1C0 ,, 3750  37.25 — 39,000 39,50
Dewizy zagraniczne: )

Belgia.....cc..coconnn. 100 Big. 8920 89,10 8925 8920 89,25
Berlin........ccccoeevvvenennne . 100 Mk. 212,51

Holandia........c.ccccoeuvurunnnee. 100 FI. 292,00 292,00 292,00 291,95 292,00
Londyn .. . 1+ 2637 2632 2638 2639 2641
Nowy-Yor 1 Doi. 5,29 5,29 5,29 5,29 5,29
Nowy-York tele 1 ., 5297, 529/, 529/. 529/, 529/
Paryz........... 100 Fr. 1990 19,86 19,87 19,85 1988
Praga.........o..... 100 K. 1843 1844 1844 1845 1844
Szwajcaria 100 Fr. _ (.21,40 12165 12160 121.60

Wiochy......cooe 100 Lir. — —
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Tabl. IV.
Stan rachunkéw w najwazniejszych bankach emisyjnych.

Portfel Natychmiast

Data Zloto Dewizy ptatne zobo- Obieg
wekslowy wiazania
Bank Angielski (miliony t).
31X11. 1931 121.3 — 27.3 174.4 364,1
21, 1935 192.8 — 24.2 164.1 394,7
11 1936 200.6 23.7 177.8 4118
30.XIL 314.2 — 175 201.9 4674
31.111. 1937 314.6 — 71 153.0 473.8
30.VI. 327.3 — 6.3 1915 488,4
28.VIIL. 3275 — 5.8 152.1 498,3
Bank Francji (miliony frankéw)
31.XI1I. 1931 68 481 13 040 15 529 29 512 83 547
29.XI1. 1933 77098 16" 5881 15736 82 613
28.XI1. 1934 82 124 11 4923 19077 83412
27.X11. 1935 66 296 10 11 029 11578 81150
30.XI1. 1936 60 359 14 11289 15744 89 341
2.1V. 1937 57 359 13 10111 16 917 86 935
24.V1 " 48 859 18 11 656 17919 85 985
29.VIl. 55777 14 12 125 18 375 89 307
U. S. A. Fed. Res. Bmk (miliony dolaréw}
28.XII. 1933 2987,6 — 1351,1 2480,1 2613,1
31.XI1. 1934 3568,8 - 2216 2829,2 3081,0
2.1 1936 7835,4 — 93 6385,8 3709,1
3i.xn. 91295 — 72 7187,2 4167,9
26.V. . 1937 8838,0 — 22,0 7285,0 4184,0
24NV1. 9169,6 — 17,6 7328,9 4162,8
29.VIl. 9167,5 — 18,4 7308,7 41934
Btmk Rzeszy (iniliony marelG
31L.XI1. 1931 984,0 172,3 41440 754,9 47458
30.XII. 1933 386,2 9,4 3177,0 3) 639,8 3645,0
31.XII. 1934 79,1 46 4020,6 983,6 3900,6
31.XI1. 1935 82,5 52 4498,3 1031,8 4285,2
31.XII. 1936 66,5 5.7 54476 1012,4 4980,1
3LV, 1937 69,0 6,0 5055,0 804,0 4902,0
K{OAY/ FE—— 69,0 58 5262,0 880,3 4991,6
3LV, 69,1 58 5316,5 732,2 5111,6
Bank Gdanski (miliony guldenow)

31.XII. 1931 21,8 25,5 10,4 94 44,0
30.XII. 1933 29,9 10,0 154 10,8 40.2
31.XI11. 1934 23,6 29 22,0 38 38,9
31.XI1. 1935 20,7 2.1 171 34 29,2
15.X11. 1936 29,4 01 15,8 10,1 29,6
31V. 1937 29,0 154 13,0 32,0
30.VI. 28,1 11 155 12,1 33,0
i, 28,1 1,2 16,0 111 34,6

") Nie zaliczone do pokrycia.

W tej pozycji kontowane sg od listopada 1933 zaliczone do pokrycia
papiery warto$eiowe (por. ostatnig zmiane statutu Banku Rzeszy).
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Tabi. V.
Stopy dyskontowe bankéw emisyjnych
Stan na 15 sierpnia 1937 r.

<raj Data ostatniej Poprzednia Obecna
zmiany stopa % stopa %

Anglia 30.VI. 1932 27, 2
Austria 10.Y1l. 1935 4 37,
Belgia 14V. 1935 27, 2
Butgaria 15.VIII. 1935 7 6
Czechostowacja 31L.XII. 1935 7 3
Dania 19.X1. 1936 g ' 4
Estonia_ I.X. 1935 5 47,
Finlandia 1.XI11. 1934 47, 4
Francja 3.VIII. 1937 5 4
Gdans 11 1937 5 4
Grecja 41, 1937 7 6
Hiszpania 3.VIII. 1935 5, 5
Holandia 2X11. 1936 27, 2
Irlandia 30.VL. 1932 37, 3
Japonia 6.1V. 1936 3,65 3.285
Jugostawia 11 1935 67, 5
Litwa L.YIl. 1936 6 5/,
totwa I.XI. 1936 57,-6 5-57,%
Niemcy 22.1X. 1932 5 4
Norwegia 15.1. 1937 37, 3
Polska 25.X. 1933 6 5
Portugalia 5V. 1936 5 47,
Rumunia 15.X11. 1934 6 47
Stany Zj. (New-York) 311, 1934 2 17,
Szwajcaria 25.X1. 1936 2 17,
Szwecja 29.XI. 1933 3 27,
Wegry 28.VI111. 1935 47, 4
Wiochy 18.Y. 1936 5 47,

_*2_ Pierwsza stawka dla bankéw i instytucyj kredytowych, druga dla innych
0s6b i firm.
Tabi. VI.
Miedzynarodowy rynek pieniezny
Stopa pienigdza dziennego Stopa dyskonta prywatnego
Data Nowy Lon-
York  dyn

Nowy Lon-

S ,
York dyn o Paryz

Berlin  Paryz

30.XI1. 1933 1 7.-74 5-6 17,-2 74-% 1-1716 37« 2*/8-23/8

31LXIL. 1934 7 -1 7,-27, 478-478 7,-1 78-71 7, 3,278
3LXI. 1935 7 7,-17, 37,-374 474 78-716 *716-74 3 57,
31L,XI. 1936 74— 7,-17, 3U* 3V2 174 716-74 3 2
151 1937 7<-i 7, 27<-27, 17, e 7L 6 3 2
VL, 741 7, 378-378 6 716-7, /16 27 —
15VIL , 74—1 % 278-278 374 716-7, gie 2« 5- 57,
2vil. , 741 7, 2743 47,5 716-7, he 2755 74
Wydawca: w imieniu Komitetu Redakcyjnego — Dr. Stefan Buczkowski

Redaktor odpow.: Stanistaw Ofenski. Sekretarz red.: Rudolf Pituch
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PANSTWOWY
Stan czynny Bilans na dzien ! -szy
zt. ar.
1 Kasa i sumy do dyspozycji:
a) kasa, Bank Polski i P. K. 0. . 8.040.605,67
b) banki ,,Nostro: 1) krajowe . 5.202.956,54
2) zagraniczn  1.394.788,88 14.638 351 09
2 Waluty zagraniCzZne ..........ceoenmnneninsons. 6.427 75
3 Papiery wartosciowe wiasne 44.612.62C 51
4 Akcje T udziady.....ocooeiies e v s 11.843.062 85
5 Pa_pler?/ procentowe funduszu rezerw, listow zast.
i oblig. Melior.......coooeiiiii e 6.813.617 98
6 Weksle zdyskontowane...........ccooovevnneienniinns 156.149.172 91
7 Akcepty Banku Akceptacyjnego . . . ... . . 34203291 —
8 Weksle protestowane . ... JE SRR . 1.082,112 31
9 Pozyczki zabezpiecz, wekslami i inn. dokumentami 77.247.876 02
10 POzZyCzKi tOWAIOWE. ......c.cucvevcvevrcveieveiereve e 5.121.376 75
11 DOStAWCY TOWArOW. ... 402341 2y
12 Dhuznicy za nabyte grunty..............o. 38.577.585 20
13 PozyczKi amortyzacyjne gotOWKOWE................... 1.498.895 03
14 Raty ptatne poz. amortyzacyjnych gotdwkowych . 2123 3
15 Naleznoéci z uktadéw konwersvjnych................... 55.779.053 66
16 Naleznosci ustalone do odpisania z fund, oddtuzenia 9.312.040 34
17 Pozyczki udzielone z dotacyj skarbowych . . 2659.775 02
18 Raty ptatne poz. udzielonych z dotacyj skarbowych 151 35
19 Rozrachunek z Rzadem........cccccccviun . 65.426.842 96
20 ROZNI dHUZNICY ...ovvevecicieeceeeeeeeee e : 8.953.278 82
21 TOWALY ..ooii e . 217.450 88
22 Naleznosci w dochodzeniu sadowym . - - . .. 13.611.108 72
23 Watpliwi dbUZNiCY....ooevicce e e 8.156 07
24 Pozyczki melioracyjne gotOwKowe................c....... 369.462 34
25 Pozyczki w listach™ zastawnych i obligacjach me-
HOracyjnych oo 228.117.038 —
26 Naleznosci z tytutu skonwert. zalegtoci od po-
ZE/c_zek EMISYINYCH...cooiiiicc e, 41 274.047 60
27 Naleznosci wstepné od pozyczek w listach zastaw. 10.254 20
28 Raty pozyczek w listach zastawnych i obligacjach
melioracyjnych.............. e, 13.008.962 45
29 Kupony od wylosowanych listow zastawnych . . 1.680 98
30 Majatki wiasne w parcelacji - - - - - _ _ 16.230.200 65
31 Komisowa parcelacja majatkOow...........c.ccccoveeeeeee. 349.272 40
32 Lokata funduszu emerytalnego..........ccccccoevennnee 10.411.856 13
33 NIeruchOomMOSCI.......cccoviiiiiiiiecec 12.036.261 49
34 RUCNOMOSCI.......coiiiiiiiitiec s 3.434.402 80
35 Sumy przechodni€........ccccoeiiieiieieniieiciieie e 112,558 —
36 Koszty handlowe roku przysziego - - - - - - 69.200 04
Suma bilansowa . . . 873.591.908 94
1 Fundusze administrowane:
a) pozyczki i raty pozyczek . . 652.520.923,14
b) sumy wydysp. na rezerwe zb6z. 38.225.767,88
c) sumy niewydysponowane . . . 4.442.255,62 695.188.946 64
2 Dhuznicy masy wierzytelno$ci Banku Akceptac. 41.283.232 53
3 INKASO...oivecoeeceeeseee sz, 3.737.018 25
4 Dtuznicy z tytutu udzielonych gwarancyj - - - - 174000 —
5 Depozyty OBDCE.....ocooeviicceeeeieis et 185.901 617 10

Ogdétem . . . 1.799.876.723 46
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BANK ROLNY
stycznia 1937 r.

~No OIR WO

(SN ) &)

Kapitat zaktadowy . . . . .
Ogolny fundusz rezerwowy...........c.c.ccue..... s e
Fundusze rezerwowe listow zastawnych i obliga-
cyé MelioraCyjnych........ccoocvieiiincicice,
Fundusz oddiuzenia . e.....ccovinin, PR
Fundusz specjalny rezerwowy na pokrycie watpli-
wych naleznoscCi.......cccecvvvns = o o o o o o - -
Inne rezerwy specjalne . ...
Fundusze zasitkowe na cele naukowe i spoteczne
Fundusz emerytalny.........ccccoeoeviiiens e
Amortyzacja_nieruchomosci i ruchomodci - - - -
Lokaty terminowe skarbowe...........cccc.eve.ee T
Wkiady terminowe i na ksigzeczki oszczednosciowe
Rachunki czekowe . . .

Redyskonto:
ag weksli . . 149.861.186,96

b) akceptéw Banku Akceptacyjn. 33.989.909—

Bank Akceptacyjny za kredyty akceptacyjne .
Banki ,,Nostro” zZagraniczne.........c.ccccocervneennn.

Emisja:
ag listow zastawnych . .. .. 156.229.082j—
b) obligacyj melioracyjnych. . 70.516.500,—

Wylosowane listy zastawne w obiegu...................
Fundusz umorzenia listbw zastawnych i obliga-
cyj melioracyjnych........ccoovviiiinniininsniie,
Kupony ptatne w obiegu.........cccoceooviiniiiinicnnn
Raty przedterminowe pozyczek emisyjnych . .
Wierzyciele z tytutu nabytych majgtkow - - - -
Wierzyciele z tytutu Kkomisowej parcelacji maj.
Zadatki i wptaty na nabyte grunty..................
Raty przedter. pozyczek gotowkowych amortyzac.
Raty przedterminowe diuznikéw za nabyte grunty
Dostawcy towarOw..........ccccoceeveeene
Rozrachunek z Rzagdem
Rozni wierzyciele...........ccccoeevnee.
Sumy przechodnie..........ccocccovviiiinsincinn, .
Przejéciowe pozostatosci kredytowe réznych r-kow
Rachunek biezacy Fund. Obrot. Reformy Rolnej .
Sumy do dyspozycji Skarbu z funduszow admin.
Procenty i prowizje roku przysziego.................
Czysty zysk za rok 1936 .......cccccovcevvivereaiens oo

Suma bilansowa
Fundusze administrowane:
a) Minist. Roln. i Reform Roln. 645.816.434,51
b) innych ministerstw - - - - 49.372512,13
w tym Ministerstwa Skrbu:
dotacja na rezerwe zbozowa 40.000.000,—
Masa wierzytelnosci Banku Akceptacyjnego .

Rozni za inkaso............. SRR
Wierzyciele z tytutu udzielonych gwarancyj

ROzZni za depozyty ObCE ......ccccoevvriereiiiiirieriiienas

299

Stan bierny

zt.

igr.

100 000.000! —
17.516 786 66

17:695.554
50 865.90:

87
46

108.000 -

3.045.304
487.249
10.658,789
5.042.011
18.142.913

73.237.461!
56.931.164'

183.851.095

34.203.291
12.427.355

M226.745.582
446 462

9.768
5.621.627
36.574
1.926.541
76.157
1.898.432
145

22.976
377.469
11.209.963
24.006.176
2.873.856
2.870.438
4.993.394
4.628.962
1.208.948
425.548

873.5'91.908

695.188.946i

41.283.232
3.737.018
174.000
185.901.617

1.799.876.723.

53
25

10
46
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dla Autoréw nadsytajacych artykuty do ,,Banku”.

Redakcja miesiecznika ,,BANK” miesci sie w Warszawie, Nowy
Swiat 7 m. 39 (tet. 9-27-66) i jest czynna codziennie od g. 11 — 1&.

Wszelkie artykuty, notatki i wydawnictwa nalezy kierowa¢ do Re-
dakcji pisma.

Redakcja przyjmuje tylko takie artykuty i notatki, ktére dotych-
czas nie byly w Polsce drukowane i pod warunkiem, ze autor nie za-
miesci jednoczesnie artykutu lub notatki na ten sam temat w innym
czasopi$mie lub dzienniku.

Przy opracowywaniu artykutéw lub notatek dla ,,Banku” auto-
rzy winni uwzglednia¢ materiat, zamieszczony na ten sam temat
w dotychczasowych rocznikach oraz wydawnictwach ,,Banku” i na
materiaty te powotaé sie.

Nadsytany materiat winien by¢ przepisany na maszynie; w prze-
ciwnym razie redakcja oddaje rekopis do przepisania i nalezno$¢ za
to straca z honorarium.

O tym, czy artykut zostanie wydrukowany, decyduje Redakcja
dopiero po przeczytaniu catego artykutu, to tez uprzednie zapytania
i ew. podanie tresci artykutu sg zbedne.

Rekopisy nadestane do Redakcji sg zwracane jedynie na specjalne
zadanie po optaceniu porta.

PRENUMERATA

Wynosi
w kraj u: zagranicg:
rocznie 18 zt. potrocznie 9 zt. rocznie 20 zt. potrocznie 10 zl.
dla pracown. bank. rocz. 12 zt. dla pracown. bank. rocz. 15 zi.

Cena pojedynczego numeru zt. 1,50.

Prenumerate nalezy wptaca¢ na konto P. K. O. Nr. 2.777.
CENNIK OGLOSZEN WYSYLAMY NA ZADANIE

Administracja pisma jest czynna codziennie od g. 11 — 13.
Warszawa, Nowy Swiat 7 m. 39.



