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Gospodarczy $Swiatopoglgd

Obchodzony przez wszystkie kraje w ostatnim dniu pazdziernika
Miedzynarodowy Dzienn Oszczedno$ci jest niejako symbolem starej
prawdy, ktora gtosi, ze wszystkie narody pod réznymi niebami do-
chodzg do zamoznosci w jeden i ten sam sposéb: wytezong praca
rgk i mézgéw wielu pokolen. llez mysli, ile wnioskow wyptywa z tej
prostej i banalnej — zdawatoby sie — prawdy!

W pieknym przemowieniu Prezesa Centralnego Komitetu Oszczed-
nosciowego R. P. Pana Dra Henryka Grubera, zamieszczonym w
dziale artykutowym niniejszego numeru, znajdujemy wiasnie nie-
zwykle plastyczne i przekonywujgce ujecie jednego z takich wnio-
skow. P. Prezes powiedziat. ,,N ie majatek, lecz dochdd
utrzymuje w ruchu inicjatywe obywateli
i obrazuje wiasciwe bogactwo nardod u”
Przytaczamy to zdanie nie dlatego, ze poprostu ,,wypada” co$ napi-
saC z okazji Dnia Oszczednosci, ale uwazamy za swoj obowigzek
zwréci¢ uwage naszych Czytelnikéw, niewatpliwie znudzonych zbyt
u nas czestymi ,,Dniami”, ,Swietami” i ,,Hotdami”, ze zdanie to wy-
biega bardzo daleko poza czcze frazesy i konwencjonalne formuty,
ktérych sie zwykle nie stucha i ktorych sie nie pamieta. Mysl wyra-
zona w tym zdaniu jest kapitalnym skrétem pewnego $Swiatopogla-
du gospodarczego, pewnej postawy polityczno-gospodarczej. O c6z
tu chodzi?

1. Bank nr. 11
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W starej, tradycjonalistycznej Europie szary cztowiek postugiwat
sie w swoich ocenach gospodarczych kryterium bogactwa, co sie wy-
razato w popularnej formie zapytania: ,,jaki majatek on posiada?”.
Ale juz przed wojng w Ameryce ustalit sie zwyczaj stosowania inne-
go kryterium, wyrazajgcego sie w formuice: ,ile on zarabia?” W
roznicy tych dwu pytan kryje sie roznica Swiatopogladow, z ktorych
pierwszy europejski moznaby nazwac ,,statycznym”, drugi, amery-
kanski, ,,dynamicznym”. Po wojnie ten drugi Swiatopoglad przeni-
knat do Europy i uzyskat prawo obywatelstwa w catej zachodniej
Europie a ostatnio w finezyjnej obstonce stat sie réwniez jednym
z kanonow sowieckiej polityki gospodarczej w Rosji. Natomiast w
Polsce, kraju przedziwnych paradoksOw, spoteczerstwo jest jeszcze
dos¢ dalekie od unifikacji $wiatopogladu gospodarczego; obok prze-
jawow S$wiatopogladu dynamicznego, mamy rownie silne manifesta-
cje ,statycznej” postawy gospodarczej, ktérg uwazamy za wysoce
szkodliwg. Potrzeba zunifikowania S$wiatopogladu gospodarczego
i stworzenia postawy dynamicznej w naszym narodzie jest czyms$
zgota ré6znym od konsolidacji politycznej i wyznawania jednego pro-
gramu gospodarczego. Nie o jeden program chodzi, lecz o to, by po-
stawa kazdego czlowieka w praktycznym zyciu gospodarczym, jego
,»urzadzanie sobie zycia” bez wzgledu na to czy jest socjalista, czy
liberatem, bylo nacechowane jednym stylem, jaki stwarza wymaga-
nie od siebie najwiekszych wysitkbw na rzecz postepu i dobrobytu.
Spoteczenstwo nasze bedzie w petni dojrzate gospodarczo dopiero
wowczas, gdy kazdy cztowiek bedzie uwazat za rzecz zrozumialy sa-
mo przez sig¢, ze majatek posiada sie nie po to, by go uzywac, ale po
to przede wszystkim, aby przy jego pomocy produkowa¢ jak najwie-
kszy dochdd, ze miarg oceny cztowieka jako podmiotu gospodarcze-
go jest nie jego majatek, lecz produktywnos¢, czyli skuteczno$é je-
go pracy.

Trzeba wiele pracy, aby ten poglad wszedt w instynkty naszego
narodu a zwlaszcza jego warstwy inteligenckiej, bo wydaje nam sig,
ze chiop i robotnik jest bardziej psychicznie nastawiony na ten typ
myslenia, niz nasza inteligencja, ktérej kultura gospodarcza wcigz
jeszcze wykazuje wiele cech ujemnych skutkiem stosowania ztych
lub sprzecznych z sobg metod wychowawczych. Wielkie braki tkwig
u samych podstaw wychowania; w szkotach ogdlno - ksztatcacych
miodzi ludzie nie sg nastawiani na zagadnienia gospodarcze, a wie-
ksza cze$¢ literatury pieknej, ktorg sie karmi naszg mtodziez, dzia-
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ta pod tym wzgledem destrukcyjnie, budzac pogarde do wszelkiego
gatunku ,,dorobkiewiczowstwa”, apoteozujac za$ ,zycie sielskie
anielskie”, lub w najlepszym razie czyny wojenne. Reforma szkol-
nictwa $redniego wprowadza na szczescie zmiany na lepsze pod tym
wzgledem, ale trzeba sobie uswiadomié, ze cala nasza generacja
przedwojenna, stanowigca dzi$ elite spoteczenstwa uczyta sie jezyka
polskiego na literaturze romantyzmu i ten duch romantyzmu odnaj-
dujemy niestety w dziejach polityki gospodarczej Polski Niepodle-
glej !

Zbyt wiele jest u nas filantropii w rozwigzywaniu zagadnien go-
spodarczych, do ktérych sie zresztg podchodzi z ré6znych punktéw wi-
dzenia, tylko nie z najbardziej wkasciwego, jakim jest postulat zwie-
kszania pracy, pomnazania dochodu spotecznego. Musimy wyplenic¢
doszczetnie pokutujacy jeszcze u nas Swiatopoglad, wedtug ktérego
zysk przedsigbiorcy jest czym$ w rodzaju przestepstwa, a brak zy-
sku — zastuga spoteczng. Musimy réwniez wypleni¢ przedwojenng
atmosfere sobiepanstwa i 2zycia uprzywilejowanego w dobrobycie
nie zapracowanym, lecz wycyganionym, lub wytargowanym. Musi
u nas zapanowac i w praktyce sie przejawi¢ poglad, ze przedsiebior-
stwo jest dobrem o szczegdlnej wartoSci spotecznej, a przedsiebiorca
jest strozem tego dobra, odpowiedzialnym przed catym spoteczen-
stwem za jego cato$¢ i dochodowosc.

Obchodzgc tegoroczny dzien Oszczednosci, mogliSmy sobie wszy-
scy z duma powiedzie¢, ze w obecnym roku, ktéry dobiega konca,
zrobiliSmy w Polsce bardzo wiele dla idei oszczednosci. Rok ten byt
bowiem poczatkiem poteznego zrywu naszego narodu do budowy po-
tegi gospodarczej. Zapoczgtkowanie przebudowy strukturalnej go-
spodarstwa krajowego przez tworzenie Centralnego Okregu Przemy-
stowego, stanowi dzieto imponujgce z punktu widzenia technicznego,
ale rowniez nie mniej donioste skutkami, jakie wywarto w psychice
naszego spoteczenstwa. Tam, przy budowie nowego okregu przemy-
stowego ginie marazm i niewiara, a rodzi sie duma i wiara w Nardd
w jego sity i zdolnosci gospodarcze. Spoteczenstwo widzi, jak z jego
oszczednosci powstajg wielkie dzieta, ktére stuzy¢ beda pomnazaniu
dochodu narodowego; w catym spoteczenstwie budzi sie entuzjazm
dla tej pracy gospodarczej i w tym entuzjazmie postepuje naprzéd
konsolidacja wszystkich warstw narodu pod hastem aktywizmu go-
spodarczego bez wzgledu na réznice pogladéw politycznych. Totez
jestesmy przekonani, Ze niedtugo trzeba bedzie czeka¢ na wytworze-
nie sie w Polsce jednolitego Swiatopogladu gospodarczego, ktéry na-
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zwaliSmy dynamicznym; jego upowszechnienie sie nada polityce go-
spodarczej zdecydowany kierunek a przy wrodzonych zdolnosciach
naszego narodu wyzwoli potezne sity twdrcze i pchnie kraj na tory
tak szybkiego rozwoju, ze trudno bedzie znalez¢é w Europie przy-
kfad szybszego postepu gospodarczego.

Budzet a reforma podatkowa

W chwili gdy prace nad ustaleniem preliminarza budzetowego na
rok 1938/39 dobiegajg korca, w prasie gospodarczej toczg sie powaz-
ne dyskusje nad zagadnieniem reformy podatkowej i wysokoscia
przysztego budzetu. Nim wypowiemy na ten temat swoj poglad
ustalmy wprzod pewne fakty. J

Znane juz sg wyniki pierwszej potowy obecnego roku budzetowe-
go. W okresie kwiecien — wrzesien b. r. dochody Skarbu Panstwa
wyniosty 1,122.4 miln. zt., gdy w tym samym okresie ubiegtego roku
wynosity 1,044.6 miln. Wydatki w roku biezacym wyniosty 1,120.1
miln., w roku ubiegtym 1,045.5 miln.; w poprzednim p&troczu mielis-
my wiec lekki deficyt, w ubiegtym za$ matg nadwyzke wpltywow.
W tym ksztattowaniu sie sytuacji Skarbu Panstwa charakterystyczne
sg dwa momenty: 1) wzrost wplywdw nie jest napozor tak silny,
jakby sie tego kazata spodziewa¢ znaczna poprawa koniunktury w
kraju; 2) wzrostowi wptywdéw odpowiada réwnie silny wzrost wy-
datkow. Te same zjawiska wystepuja na terenie finanséw samorza-
dowych z tym, ze wptywy i wydatki wykazujg wiekszy proporcjonal-
nie skok w gére. Aby wytlumaczy¢ sobie pierwsze zjawisko, nalezy
przyjrzeé sie poszczeg6lnym Zrédtom dochoddéw skarbowych. Otéz w
omawianym okresie dochody z danin publicznych wyniosty 556.1 miln.,
wykazujgc w poréwnaniu z tym samym okresem roku ubiegtego
wzrost 0 22,5 miln., dochody z cet wyniosty 77,0 miln., wykazujac
zwyzke 0 35,6 miln., monopole daty 336,2 miln., czyli o 14 miln. wiecej
a przedsiebiorstwa 55,2 miln., a wiec 0 19,2 miln. wiecej, natomiast w
pozycji ,,inne dochody” mamy spadek o 13 miln. do sumy 97,9 miln. zi.
Pomijajac te ostatnig pozycje widzimy, ze stosunkowo najstabszy
wzrost wykazujg wptywy z danin i przekazane Skarbowi wptywy mo-
nopoléw. Ttumaczy sie to naszym zdaniem ta okolicznoscia, Ze silniej
niz w poprzednich latach byty wykorzystywane ulgi i znizki podatko-
we i ze mniejszy byt nacisk Skarbu w poszukiwaniu gotéwki. Wewne-
trznym bodZcem poprawy koniunkturalnej byt u nas w roku ubieg-
tym i biezagcym gtdwnie ruch budowlany; nie byt on wywotany ulga-
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mi podatkowymi, bo te istniaty przed tym rowniez, ale dzieki wyko-
rzystywaniu ulg wywotat te dysproporcje miedzy tempem poprawy
gospodarczej, a tempem wzrostu dochodéw. Do tego nalezy dotgczy¢
ulgi dla nabywcow pojazdéw mechanicznych (chociaz tu dyficyt po-
datkowy zostat niewatpliwie w duzym stopniu skompensowany
zwyzka wptywdw celnych), wieksze niz przed tym realizowania ulg
w zakresie inwestycyj przemystowych oraz chwalebng zmiane usto-
sunkowania sie urzedéw skarbowych do podatnikéw wyrazajacy sie
w wigkszej humanitamosci. Polepszenie sie sytuacji Skarbu spowo-
dowato dalej zmniejszenie drenazu w monopolach i przedsiebiorst-
wach panstwowych, ktére odbudowujg teraz swoje rezerwy i odra-
biajg zalegtoSci w inwestycjach.

Streszczajac sie, nalezy stwierdzi¢, ze z przytoczonych wyzej
przyczyn wzrost dochodéw skarbowych nie odzwierciedla dostatecz-
nie stopnia dokonanej poprawy gospodarczej, z czego wyptywa wnio-
sek, ze nawet trafne przewidywania co do dalszego ksztattowania sie
produkcji i obrotow nie pozwalajg na rownie trafne przewidywanie
dochodow skarbowych. Szeroko rozgateziony system ulg i znizek pp-
datkowych pozwala bowiem na do$¢ swobodne manewrowanie pozyc-
jami dochodbw, przez znoszenie lub rozszerzanie tych ulg. To raz.
Powtore, poniewaz wskazniki z dziedziny finansowej postepuja w
cyklu koniunkturalnym zawsze za wskaznikami produkcji i obrotow,
mozemy z duzym prawdopodobienstwem twierdzi¢, ze poprawa ko-
niunktury z roku ubiegtego i obecnego odbije sie w peini na sytuacji
Skarbu dopiero za rok lubi dwa.

Przejdzmy teraz do drugiego momentu charakterystycznego t. j.
do wzrostu wydatkdw. Ot6éz wzrost ten, ktéry tak niepokoi wielu na-
szych ekonomistow, nalezy przypisa¢ w duzej mierze restytuowaniu
prawdziwej pozycji i struktury naszych wydatkdéw panstwowych,
wydatkow, ktore przed tym zostaty skomprymowane do sumy nie
odpowiadajacej pilnym konieczno$ciom panstwowym. Mielismy
bowiem w czasie depresji nie tylko nierealne preliminarze do-
chodéw, ale takze nierealne przewidywania wydatkdw. Obecne
wydatki zblizajg sie do rzeczywistych koniecznosci przede
wszystkim przez sptacenie przez Skarb szeregu zalegtosci za dosta-
wy i z innych tytutdw nie podlegajacych ujawnieniu w spisie diu-
gow'. Panstwa. To pomysine zjawisko oczywiscie nie ma nic wspolne-
go z tendencjg do rozdymania budzetu,0 ktdrg obecnie czesto posa-
dza sie Ministerstwo Skarbu. Tak samo nalezy ttumaczy¢ wzrost wy-
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datkdw samorzadowych z tym dodatkiem, ze polityce oszczednoscio-
wej samorzaddw stwarza sie trudnosci w postaci obowigzku zatrud-
nienia bezrobotnych. Nie mniej jednak spotyka sie tu i 6wdzie ten-
dencje do zwiekszania budzetéw publicznych z przyczyn niedosta-
tecznie uzasadnionych. Wskazmy tu na ogromne dodatkowe obcig-
zenie gospodarstwa naszego, powstate wskutek ograniczen dewizo-
wych, moratorium transferowego i zreglamentowania handlu zagra-
nicznego; mamy tu nie tylko na mysli wzrost kosztow ogolnych
w przedsiebiorstwach, ale takze wzrost kosztéw administracji pu-
blicznej. Na tym odcinku koszty nie tylko nie spadaja, ale stale
wzrastajg; taka instytucja np. jak P. I. R. rozrasta sie do potegi ko-
losa biurokratycznego, a liczba jej urzednikéw grubo przekracza licz-
be personelu niejednego z ministerstw. Koniecznie trzeba dazy¢ do
usprawnienia organdéw zwigzanych z reglamentacjg obrotéw pieniez-
nych i towarowych, jesli nie mozna jeszcze znie$¢ tej reglamentacji.

W obecnej sytuacji nalezy sie liczy¢ z dalszym wzrostem wydat-
kéw, pojetym jako rekonstrukcja istotnej sumy wydatkéw budzeto-
wych i odrobienie zalegtosci w réznych wydatkach rzagdowych. Poza
tym musi wzrosng¢ suma wydatkéw w takich dziatach, jak M. S.
Wojsk, oraz oSwiata i watpi¢ nalezy, czy ktokolwiek prébowatby
kwestionowac te tendencje zwyzkowe, ktérych uzasadnianie uwaza-
my za zupeinie zbedne na tym miejscu.

W tych warunkach wydaje nam sie zupetnie przedwczesnym dys-
kutowanie o koniecznosci tworzenia rezerw skarbowych z nadwyzek
budzetowych, gdyz nie widzimy jeszcze mozliwosci powstawania
nadwyzek w roku przysztym zwilaszcza, ze reforma systemu podat-
kowego, jest istotnie zadaniem bardzo pilnym.

W tej kwestii najbardziej palagcym jest zagadnienie przecigzenia po-
datkowego warstw pracowniczych. Na pierwsze miejsce nalezy wysu-
na¢ postulat zniesienia wszystkich kryzysowych podatkow i dodatkow,
tak, by w miare poprawy sytuacji skarbowej mozna bylo w dziedzi-
nie podatkowej przywroci¢ stan przedkryzysowy. Za zniesieniem do-
datkowych obcigzeh budzetow pracowniczych przemawiajg nie tylko
wzgledy spoteczne, ale takze gospodarcze. Jezeli wpltywy z podwyz-
szonych podatkéw pracowniczych majg iS¢ na budzet zwyczajny,
czyli majg stuzy¢ finansowaniu konsumcji, to sadzimy, ze bardziej
celowym z punktu widzenia rozwoju koniunktury bedzie pozostawie-
nie tych srodkéw pracownikom do bezposredniej konsumcji. Jezeli-
by natomiast okazato sie, ze dodatkowy ciezar podatkowy jest po-
trzebny dla sfinansowania niezbednych inwestycyj publicznych, to
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w takim razie nalezy omawiane wptywy podatkowe wyeliminowaé
z budzetu i przewidzie¢ je w ustawach inwestycyjnych, aby budzet
przybrat wyglad rzeczywiscie normalny i porownywalny z latami po-
przednimi a pracownik, ponoszac Ofiary, widziat konkretnie, co sie
robi z jego dochoddw.

Uwazamy wiec, ze zaczynajgc od przysziego roku budzetowego
nalezy stopniowo znosi¢ wptywy z podatku specjalnego, wzglednie
wplywy pochodzace z podwyzszenia stawek w podatku dochodowym
od uposazen. Natomiast kwestia, czy i o ile Swiat pracowniczy ma
sie przyczyni¢ do sfinansowania inwestycyj publicznych, powinna
by¢ ustalona odrebnie przy okazji rozpatrywania plandéw inwesty-
cyjnych Rzadu. W ten spos6b postepujac, najbardziej sie przyczy-
nimy do zapewnienia réwnowagi budzetu i zapobiezenia niebez-
piecznym tendencjom zwiekszenia wydatkéw skarbowych o charak-
terze czysto konsumcyjnym.

Koniecznym jest réwniez zreformowanie systemu podatkowego
w kierunku pobudzenia dziatalnosci inwestycyjnej przedsiebiorstw
i zapewnienia przedsiebiorstwom na ten cel odpowiednich $rodkdéw]
finansowych. Na pierwszy plan wysuniemy tu konieczno$¢ zrefor-
mowania podatku dochodowego w odniesieniu do spotek kapitato-
wych celem zniesienia szkodliwej w tym przypadku zasady progres-
ji i podwdjnego opodatkowania dochodéw. Jezeli chcemy ozywic ry-
nek akcyjny, ktéry powinien byé gtownym Zrodtem finansowania
inwestycyj przemystowych, to musimy koniecznie zreformowac po-
datek dochodowy.

Czy proponowane wyzej zmiany mogg natuszy¢ roéwnowage bu-
dzetowg? Twierdzimy, ze nie, bo jak to juz wyzej uzasadniliSmy,
przewidujemy w roku przysztym silniejszy wzrost dochodéw. W naj-
gorszym razie moglibySmy nie otrzyma¢ w wyniku proponowanych
zmian nadwyzek, ale ptynno$¢ rynku pienieznego moze z powodze-
niem ten brak zastgpi¢. Rezerwy powinno odbudowac przede wszyst-
kim zycie gospodarcze, bo w jego rozwoju Kkryje sie najwieksza
rezerwa Skarbu Panstwa. Na tamach ,,.Banku” niedawno podkre-
$liliSmy znaczenie réwnowagi budzetowej, rozrézniajac réwnowage
w sensie statycznym i dynamicznym i akcentowaliSmy szkodliwo$¢
nadmiernie ortodoksyjnego trzymania sie pewnych sztywnych for-
mutek budzetowych. Nie jest trudne utrzymanie budzetu w réwno-
wadze statycznej, natomiast nielada wyczynem jest zapewnienie mu
rownowagi dynamicznej, (Acer).
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Przemowienie Dra Schachta
Na kongresie niemieckich kas oszczednosci, ktory odbyt sie w Es-

sen w koncu wrzesnia, Dr Hjalmar Schacht, minister gospodarki
i prezes banku emisyjnego Rzeszy, wygtosit dtuzsze przemowienie,
ktore odbito sie gtosSnym echem nawet poza granicami Niemiec. Ro-
la, jaka we wspotczesnych Niemczech odgrywa Dr Schacht, nie tylko
ze wzgledu na piastowane przez niego funkcje, lecz réwniez ze wzgle-
du na swa wybitng indywidualno$¢ oraz zaufanie, jakim cieszy sie
u Kanclerza, jest tak wielka, ze nad enuncjacjg tego rodzaju nie moz-
na przej$¢ do porzadku dziennego. Specjalnego smaku nadajg tej
mowie pogtoski, jakie uporczywie krazg od pewnego czasu, 0 ostrej
walce miedzy Goeringiem a Schachtem i o spodziewanej lada dzien
dymisji tego ostatniego ze stanowiska ministra gospodarki narodo-
wej, a nawet ze stanowiska prezydenta Banku Rzeszy.

W przemoOwieniu swym najwiecej miejsca poswieca Dr Schacht
zagadnieniom walutowym i pienieznym. Po zobrazowaniu w jakim
chaosie znajdowat sie rynek pieniezny i walutowy Niemiec w chwili
obejmowania wiladzy przez partie narodowo - socjalistyczng Dr
Schacht, operujac zreszta nader oszczednie danymi statystycznymi,
przedstawit wyniki czteroletniej swej pracy na tym terenie. Zwrdcit
uwage na powazne obnizenie stopy procentowej w kraju, na upo-
rzagdkowanie finansow komunalnych, na skonsolidowanie powaznej
czesci zadtuzenia publicznego, na wzrost kursow papieréw procen-
towych, na wzrost oszczednosci i wreszcie na statos¢ waluty. Stwier-
dzit, iz poniewaz caty plan inwestycyjny i zbrojeniowy kraju, prze-
prowadzony od czasu dojscia Fuhrera do wiadzy, opiera sie wylgcz-
nie na oszczednosciach nie za$ na inflacji, rzad nowych Niemiec
uwazat za punk honoru nie dopuszczenie do spadku marki. O$wiad-
czyt w tym wzgledzie dostownie: ,,Gdy rzad rnusiat siegng¢ do oszcze-
dno$ci narodu niemieckiego byto réwnocze$nie tego rzadu obowigz-
kiem zachowanie wartosci tych oszczedno$ci w nienaruszonym sta-
nie. Mamy to w pierwszym rzedzie do zawdzieczenia Fiihrerowi,
gdyz zapewnit on, ze nie zgodzi sie nigdy na oszukanie niemieckie-
go ciutacza”. Zwrdci¢ nalezy uwage, ze Schacht zupeinie zreszty stu-
sznie uwaza réwniez podatki za rodzaj przymusowej o0szczednosci,
przynajmniej o ile one sg przeznaczone na dziatalno$¢ inwestycyj-
na kraju.

Stwierdza Dr Schacht z catym naciskiem, ze tylko oszczednosci da-
nego narodu majg stuzy¢ za podstawe do rozwoju jego dziatalnosci
inwestycyjnej, inflacja bowiem, zrozumiana jako druk pieniezny,
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nie moze w zadnym wypadku by¢ Zrodtem nowych wartosci gospo-
darczych. Teze te, ktora jak ni¢ przewodnia przewija sie przez caty
ciag jego wywoddw, lapidarnie zobrazowat Schacht na nastepujacym
przyktadzie: ,,Jezeli kto zrezygnuje z budowy domu, to mozna z za-
oszczedzonej w ten sposob stali odla¢c armate; z banknotéw jednak,
ktore dostarczy prasa drukarska nie mozna jednak wykona¢ ani jed-
nej armaty, gdyz armaty robi sie ze stali nie za$ z papieru”.

Ustaliwszy w ten sposob istotne podstawy realizowanego planu
w zakresie inwestycyj i dozbrojenia, przyznaje posrednio, ze wyko-
nywany jest on gtéwnie kosztem ograniczenia spozycia szerokich
warstw konsumcyjnych. Oddajgc hotd dyscyplinie gospodarczej spo-
teczenstwa niemieckiego z ktérej jest dumny, stwierdza jednak da-
lej, ze ,,robotnicy przemystu zbrojeniowego wytwarzajg armaty i sa-
moloty i otrzymujg za to pienigdze. Za pienigdze jednak kupujg nie
armaty, ktére wyprodukowali, ale $rodki spozywcze, ubranie, urza-
dzenie domowe itp., ktére w wystarczajgcej ilosci nalezy wytworzy¢
obok $rodkéw uzbrojenia albo nalezy sprowadzi¢ z zagranicy w za-
mian za wywoéz produktow gotowych”. W ten wiec spos6b sprawa
surowcow i Srodkéw zywnosci wydobywa sie na plan pierwszy.

Przechodzac do zagadnienia handlu zagranicznego, podat Dr
Schacht trzy zasady, ktore pozwolity mu rozwigza¢ ten problem,
przynajmniej o tyle, by nie ucierpiata na tym strona walutowa go-
spodarstwa niemieckiego. Pierwszg zasada byto: ,sprowadzi¢ z za-
granicy tylko tyle, na ile pozwala zapas dewiz”. Drugg zasadg byto:
»Kkupowac¢ zagranicg tylko to, co Niemcom jest potrzebne, a nie to,
co zagranica zechce sprzedac”. | wreszcie zasadg trzecig byto ,,utat-
wic eksport krajowy takimi Srodkami, ktdre by przynajmniej w cze-
$ci wyréwnaty zagraniczny dumping dewaluacyjny”.

Przestrzegajac tych zasad oraz rozbudowujac rdéwnoczes$nie nie-
miecki przemyst namiastkowy, udato sie rzadowi przeprowadzenie
planu inwestycyjnego i zbrojeniowego, przy rdéwnoczesnym utrzy-
maniu waluty. Stwierdza jednak Schacht z naciskiem, ze granice do-
browolnej i przymusowej oszczedno$ci sg juz prawie ze osiggniete
i dalsze zwiekszanie nacisku podatkowego grozi¢ moze nieobliczalny-
mi konsekwencjami.

Juz te oswiadczenia, ztozone z duzg dozg odwagi cywilnej wska-
zuja w sposéb wyrazny, ze gospodarstwo spoteczne Niemiec znajdu-
je sie w tej chwili w swym punkcie zwrotnym. Zawieszenie transfe-
ru zagranicznego nawet w stosunku do producentéw oraz dalekoida-
ca polityka stosowania namiastek z jednej strony, z drugiej zas —
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olbrzymi program inwestycyjny i zbrojeniowy rzgadu umozliwity
podniesienie poziomu gospodarczego kraju, (trudno to nazwac po-
prawg ,,koniunktury”) — przy réwnoczesnym zachowaniu wew-
netrznej sity nabywczej waluty. Zaktadajgc nawet, ze rola partii
narodowo - socjalistycznej w nakrecaniu koniunktury byta znacznie
utatwiona wskutek daleko idgcego zaawansowania procesow likwi-
dacyjnych po kryzysie lat 1930 — 32, wprzagniecie do produkcji ol-
brzymich mas ludzi i materiatbw wymagato — jezeli nie inflacji
Srodkéw pienieznych, to przynajmniej inflacji kredytowej. Jak stu-
sznie zaznaczyt Dr Schacht, gospodarstwo kazdego kraju oparte jest
na pracy i na oszczedzaniu; inflacja kredytowa antycypujgc jedno
i drugie — jedno i drugie utatwita. Oswiadczyt mianowicie dostow-
nie: ,,MusieliSmy., aby stworzy¢ mozliwo$¢ pracy, zdecydowal sie
na energiczne rozszerzenie kredytu. To lezalo przede wszystkim w
interesie ciutacza; gdyz dopiero wtedy, gdy gospodarstwo jest pro-
wadzone w sposob wihasciwy, moze by¢é znowu mowa o oszczedza-

niu-.

Znajdujac sie na granicy mozliwosci oszczednoSciowych, moéwiac
ScisSlej — podatkowych i pozyczkowych, Niemcy stoja w chwili obe-
cnej przed zagadnieniem: w jaki sposéb utrzymac¢ wzglednie nawet
zwiekszy¢ swg dziatalno$¢ inwestycyjng i zbrojeniowa. Jest publicz-
ng tajemnica, ze na tym tle istnieje ostra walka miedzy Dr Schach-
tem a premierem Goeringiem. O ile pierwszy z nich, jak to widaé
z wygtoszonego przemowienia, stoi na stanowisku koniecznosci zwol-
nienia tempa prowadzonej akcji, zdajac sobie sprawe, ze w przeciw-
nym razie tuk zbyt mocno napiety — peknie, o tyle Goering repre-
zentuje polityke forsowania zbrojenn za wszelka cene, choéby nawet
za cene inflacji. Z tych wzgledéw juz od dtuzszego czasu moéwi sie
0 ustgpieniu Dra Schachta, przy czym — w razie zwyciestwa kon-
cepcji zwiekszenia nacisku Sruby podatkowej czy pozyczkowej —
zachowatby on stanowisko prezesa Banku Rzeszy, w wypadku za$
zwyciestwa koncepcji inflacyjnej — ustgpitby réwniez i z tego sta-
nowiska. Jest przy tym rzeczg znamienng, ze — jak powszechnie
wiadomo — Dr Schacht cieszy sie w dalszym ciggu duzym zaufa-
niem Kanclerza Hitlera; zwyciestwo przeto Goeringa, gdyby nasta-
pito, zostatoby osiagniete nie wskutek jego argumentéw, ile wskutek
nacisku grupy, ktéra Wielki towczy Rzeszy reprezentuje w partii.

Nawet przy daleko idacej autarkii gospodarczej odgrywajg Niem-
cy zbyt wielka role w gospodarstwie $wiatowym, aby ta walka nie
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wzbudzata powszechnego zainteresowania w S$wiecie. Niezaleznie
jednak od tego momentu, przemoéwienie Dra Schachta jest niestycha-
nie znamienne pod ogdlniejszym katem widzenia. Uwazano do tej
pory, ze obok Rosji Sowieckiej, system gospodarczy Ill Rzeszy, wzo-
rowany zresztg czesciowo na zasadach wioskich, stanowit nowg pro-
be rozwigzania trudnosci gospodarczych, ktérych nie udato sie usu-
na¢ krajom zachodniej Europy metodami polityki liberalnej czy neo-
liberalnej. Gospodarstwo narodowe Niemiec miato by¢ tym laborato-
rium, gdzie zamierzano spreparowac¢ nowy $rodek na stare choroby,
panaceum nie tylko odmienne — ale wprost przeciwne od dotych-
czas uzywanych lekarstw. Okazato sie tymczasem, ze, jak powiedziat
Ben Akiba, ,,nic nowego pod storicem’; i zaprawde nie trzeba byto
az rewolucji narodowo - socjalistycznej, aby ustali¢, jak to uczynit
Dr Schacht, ze podstawa polityki gospodarczej winna by¢ zasada
»1Z 0gblne Kierownictwo gospodarstwem winno spoczywaé w mo-
cnych rekach panstwa, samo za$ gospodarowanie — winno spoczy-
waé w rekach jednostek gospodarujgcych”. Jezeli do tego dodac
stwierdzenie, ze ,,pod ciezarem 7 albo 8% gospodarstwo do pracy na
dtuzszg mete nie jest zdolne”, (zamiast walki ,,gegen Zinsknecht-
schaft”, jak to gtosit ruch hitlerowski przed dojsciem do wiadzy),
oraz teze, ze ,,dowolne zwiekszenie ilosci pieniedzy bez réwnoczesne-
go zwiekszenia ilosci dobr musi wywota¢ trudnosci, ktére w pier-
wszym rzedzie ujawnig sie we wzroscie cen” — uznac nalezy, ze za-
deklarowane przez usta Dra Schachta zasady programu gospodar-
czego Nowych Niemiec w niczem nie odbiegajg od metod, ktére
z mniejszym czy wiekszym talentem sg realizowane we wszystkich
krajach kapitalistycznych Europy Zachodniej.

Jest rzeczag mozliwg, ze koniecznosci polityczne — zewnetrzne
lub wewnetrzne — zmuszg Niemcy do zrezygnowania z tych czy in-
nych zasad podkreSlonych w przeméwieniu Dra Schachta. W kaz-
dym jednak razie wielokrotne powotywanie si¢ na autorytet i apro-
bate Fiihrera kaze przypuszcza¢, ze to wiasnie Dr Schacht a nie
Goering reprezentuje przestanki polityki gospodarczej 111 Rzeszy.
Bytby to objaw tak istotny, ze nie bytoby do$¢ czerwonego atramen-
tu na podkreslenie jego znaczenia w krystalizowaniu sie zasad po-
lityki gospodarczej Swiata, ktdrej dotychczasowe wytyczne byty tak
ostro do niedawna krytykowane ~prz'ez przedstawicieli skrajnych
kierunkéw politycznych zaréwno z prawej jak i z lewej strony.

m. i. d..
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Problem Morza Srédziemnego

Z posrod wielu miejsc newralgicznych, jakie ostatnio dajg
sie zaobserwowa¢ w organizmie politycznym i gospodarczym Swia-
ta, Morze Srédziemne wydaje sie punktem najwrazliwszym i najtrud-
niejszym do uleczenia. Ztozylo sie na to wiele przyczyn, a wiec: po-
fozenie geograficzne, nadajgce temu zlewisku morskiemu charakter
najwazniejszej drogi komunikacyjnej pomiedzy Europa z jednej
strony i Azjg, P6tnocng i Wschodnig Afryka oraz Australig z dru-
giej strony i niebezpieczna bliskos¢ Europy, bedacej w tej chwili kot-
fem, w ktorych wypalajg sie najrozmaitsze konflikty polityczne, go-
spodarcze, ideowe i socjalne; dalej — blisko$¢ najwazniejszych ryn-
kéw surowcowych Swiata i wreszcie — narastajace ambicje poszcze-
golnych krajéw $rédziemnomorskich, z Wiochami na czele, pragna-
cymi z Morza $rdédziemnego uczyni¢, wzorem starozytnego Rzymu
swoje ,,Mare Nostrum”,

Jest rzeczg znamienng, ze konflikty, jakie ujawniajg sie po woj-
nie Swiatowej pomiedzy poszczeg6lnymi Krajami, przewaznie grupu-
ja sie dookota wielkich szlakdw komunikacyjnych; wspomnimy tu
chocby konflikt pobrzeza Oceanu Spokojnego pomiedzy Japonia, Chi-
nami, Stanami Zjednoczonymi i Rosjg Sowieckg oraz problem Du-
naju, stanowigcy o$ konfliktu Srodkowo - europejskiego. Okoliczno$¢
powyzsza staje sie zrozumiata, jezeli sobie uprzytomnimy role, ja-
kg odgrywa obecnie handel zagraniczny w polityce gospodarczej po-
szczegolnych krajow, specjalnie za$ w dziale obrotdw surowcami eg-
zotycznymi, posiadajgcymi coraz wieksze znaczenie w powojennej
produkcji przemystowej.

Z posréd wielkich mocarstw Europy, cztery sg specjalnie i bezpo-
Srednio zainteresowane w takim czy innym uksztattowaniu sie sto-
sunkéw na Morzu $rédziemnym. Sg to mianowicie: Anglia, Wiochy,
Francja i Rosja Sowiecka.

Do niedawna na Morzu $rédziemnym najwiecej punktéw zaintere-
sowania miata Anglia. Ze wzgledu na jej interesy azjatyckie, $cislej
biorgc — indyjskie, Morze $rodziemne stanowito dla Imperium Bry-
tyjskiego najwazniejszy szlak komunikacyjny, dla ktérego utrzyma-
nia nie skapiono ani krwi ani pieniedzy. Gibraltar i Malta poteznie
ufortyfikowane, stanowity straznice tej drogi, ktérej wylotem z Mo-
rza Srédziemnego na wody azjatycko afrykanskie byt kanat Suezki.
Znajac role, jakg odgrywajg Indie dla korony angielskiej, nie ulega
watpliwosci, ze Wielka Brytania uczyni wszystko, aby zapewni¢ so-
bie mozno$¢ swobodnej i nieskrepowanej komunikacji w tym Kierun-
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ku, zwkaszcza, iz obok momentow politycznych, — kwestia ewentual-
nej obrony kolonii — nie jest bez znaczenia che¢ utrzymania w swo-
im reku kontroli nad najwazniejszymi surowcami $wiatowymi, a prze-
de wszystkim — kauczukiem (Indie Holenderskie) i cyna (Archipe-
lag Malajski).

Do czasu wojny europejskiej ,a $cislej moéwigc — do czasu wojny
wiosko - abisynskiej, Anglia nie posiadata wiekszych konkurentéw
na Morzu $rédziemnym. Zainteresowania Francji, koncentrujace sie
na drodze Marsylia — wybrzeze Afryki Pdinocnej, nosity charakter
raczej gospodarczy, a to wobec braku wiekszych niebezpieczenstw po-
lityczno - militarnych dla kolonii, potozonych w Afryce Potnocnej.
Podobny charakter nosity zainteresowania rosyjskie, moze nawet
w jeszcze stabszym stopniu, a to od czasu, gdy zawiodly nadzieje na
opanowanie Konstantynopola. Po wojnie wiosko - abisyniskiej nie-
bezpieczenstwo na Morzu $rédziemnym zaczeto zagraza¢ Anglii od
strony potwyspu Apeninskiego. Wprawdzie jeszcze przed wojng eu-
ropejskag do Wioch nalezaty kolonie afrykanskie, a mianowicie Libia,
Trypolis i Cyrenaika. Byly to jednak kolonie o niewielkim znaczeniu
gospodarczym, a poza tym — rzecz najwazniejsza — sytuacja poli-
tyczna i gospodarcza Wioch Wiktoria Emanuela nie stwarzata dla te-
go kraju warunkéw do odgrywania na tym terenie roli konkurenta
dla Anglii. Wiecej nawet, zalezno$¢ gospodarcza od Anglii oraz du-
ga linia wybrzezy, ostabiajgca obronno$¢ morska Wioch, uzalezniaty
ten kraj w duzym stopniu od Anglii. Przyktadem tej zaleznosci moze
stuzy¢ polityka.delegacji wioskiej na konferencji pokojowej w Pary-
Zu.

Sytuacja ulegta zmianie po roku 1936, tj. po zdobyciu Abisynii.
Rozmiar i waga gospodarcza tej kolonii wywotaly intensywniejszg
wymianeg doébr i ludzi, co przy daleko idacej konsolidacji Wioch Mus-
soliniego i ambicjach imperialnych tego kraju, musiato pociagna¢ za
sobg wejscie w konflikt z zasadg supremacji Anglii na Morzu Sro-
dziemnym. ze Wiochy sg w stanie zrealizowac swoje plany ekspansji
politycznej, dowodzi przyktad interwencji wioskiej w Hiszpanii, daja-
cy Anglii do zrozumiena ze Wiosi chcg czu¢ sie panami na Morzu
Srodziemnym. -

Przy takim ukladzie wydarzerh wzmogta sie znacznie czujno$¢ Fran-
cji na problemy Morza $rédziemnego, a to ze wzgledu na istniejgcy
W dalszym ciagu, acz z obu stron starannie ukrywany, konflikt wy-
brzeza liguryjskiego, datujacy sie jeszcze z czaséw ,,il risorgimentd”.
Sytuacja ulegta dalszemu skomplikowaniu przez to, ze ,proba sit’
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wioskich mozliwosci militarnych odbywa sie wiasnie nad granica
francuska w Pirenejach, i to przy czynnej pomocy sit niemieckich.

Jezeli do tych konfliktéw polityczno - gospodarczych doda¢ specjal-
ne zainteresowania ideowe i prestige’owe Z. S. R. R., zrozumiemy, ze
problem Morza Srodziemnego wysuwa sie coraz bardziej na czoto
polityki miedzynarodowej i stwarza coraz bardziej widoczne niebez-
pieczenstwo dla pokoju powszechnego.

Konflikt wiosko - angielski nie wyczerpuje wszystkich problemdw,
grupujacych sie dookota Morza Srddziemnego. Oddzielnym zagadnie-
niem jest sprawa hiszpanska, do tej pory jeszcze niewyjasniona,
gdzie konflikty ideowe coraz bardziej przeksztalcajg sie w konflikt
miedzynarodowy. Rola, jakg odgrywa Hiszpania w zyciu gospodar-
czym Wielkiej Brytanii, oraz znaczenie Gibraltaru i Ceuty dla angiel-
skiej polityki imperialnej, gmatwajg od tej strony i bez tego zawsze
przejrzystg gre sit i bieg wypadkéw na Morzu $rodziemnym. Jesli do
tego doda¢ kwestie Egiptu, mimo ostatnio zawartych ukfadow, zawsze
jeszcze niewyjasniong definitywnie, oraz narastajgce coraz wyraz-
niej, i to az do skali rozgrywek miedzynarodowych, zagadnienie pale-
stynskie, — bedziemy mieli zgrubsza naszkicowane, momenty poli-
tyczne sporu Srodziemnomorskiego. PowiedzieliSmy ,,polityczne”,
poniewaz im poswieciliSmy wiecej uwagi, pozostawiajac na razie na
boku problemy gospodarcze oraz rasowe, mimo iz te ostatnie zaczy-
najg odgrywacé coraz powazniejsza role w ukladzie stosunkéw pomie-
dzy poszczegllnymi krajami.

Jezeli przed wojng europejska mowito sie 0 niebezpieczenstwie ko-
tta batkanskiego, to z rowng stusznoscia moznaby dzi§ méwic¢ o kotle
Morza Srédziemnego, niebezpieczniejszym od tamtego zaréwno ze
wzgledu na ilo$¢ probleméw wchodzacych w gre, jak i na potege part-
neréw w tej grze zainteresowanych.

Z ogolno - gospodarczego punktu widzenia konflikty, grupujace sie
dookota Morza Srédziemnego, jak kazde konflikty grozace komplika-
cjami w miedzynarodowej wymianie dobr i kapitatow, stanowig zja-
wisko ujemne, aczkolwiek dajg chwilowy efekt w postaci zwiekszo-
nej produkcji Srodkoéw uzbrojenia. Dlatego tez nalezy z calg uwaga
$ledzi¢ wydarzenia, ktore wigzg sie z omawianymi przez nas proble-
mami, zwlaszcza, biorgc pod uwage zainteresowania, jakie Polska ma
i mie¢ musi dla miedzynarodowej wymiany surowcOw oraz aktualny
ukfad polityczny w Europie, gdzie sprawa $rodziemnomorska wywo-
tata pewne przesuniecia o pierwszorzednym znaczeniu dla spraw Wi-
sty i Renu. (m. d.).



Dr. Henryk Gruber

ZAMOZNOSC NARODU - CELEM GOSPODARKI

PrzemoOwienie Prezesa Centralnego Komitetu OszczednosSciowego R.
P. Dr Henryka Grubera, wygtoszone przez radio w dn. 30 pazdzier-
nika 1937 r. z okazji obchodu Dnia Oszczednosci.

Kazdy, komu lezy na sercu wielko$¢ ekonomiczna Narodu i Pan-
stwa — rozumie dobrze, ze warunkiem jej musi by¢ trwato$¢ zamie-
rzen, nieustanna praca i dobra gospodarka. Jest to stara, ale wiecz-
nie aktualna zasada, ktéra nam w praktyce moéwi, ze najpierw trze-
ba osiagna¢ rzeczy, ktorych potrzeba jest bezwzgledna, a inne od-
ktada¢ wedtug pewnej kolejnosci. Jak cechg ztej gospodarki jest za-
niedbanie zasady: ,wedle stawu grobla”, tak gospodarujgc dobrze,
musimy pamieta¢, ze mimo powodzen dnia dzisiejszego dzien ju-
trzejszy zasnu¢ moga chmury. Cziowiek gospodarny kierowac sie
musi zasada, ze po latach powodzenia przychodzg lata chude, ktore
tym boles$niej bywajg odczuwane, im fatwiej zylo sie poprzednio.
Mamy $wiezo w pamieci uderzenia, ktére spadaty w latach nateze-
nia kryzysu i byty wynikiem! popetnionych przez narody btedéw gos-
podarczych. Poniewaz btedy lubig powtarzaC sie, trzeba wiec teraz
robi¢ ich jak najmniej, gdyz nie ma ludzi nieomylnych.

Uroczysto$¢ dzisiejsza przypada na okres, ktory wzbudza w nas
nadzieje lepszego jutra. Warsztaty pracy, bezczynne przez szereg
lat, ruszyly; zatrudnienie otwiera moznos$¢ zarobkéw i stwarza fak-
tyczng, a nie na filantropii opartg — site nabywcza; potrzeby lud-
nosci miejskiej wzrastajg, rolnik zyskuje odbiorcow na ptody swej
pracy. Cena zboza, produktu wytwarzanego w Polsce przez najwiek-
szg ilos¢ rak, wraca do normy; wie$, ktOra przez szereg lat uginata
sie pod brzemieniem nedzy, staje sie pod wptywem poprawy gospo-
darczej waznym odbiorcg towardw przemystowych. Jest to proste
stwierdzenie faktow, bez nadmiernego optymizmu; wystarczy zsu-
mowac caly szereg prac wykonanych w Polsce w ostatnich latach,
aby fakty napetnity nas wiarg w przyszto$c.

Jesli notoryczni pesymisci widzg rzeczywisto$¢ nieraz zbyt czar-
no,, to wiadomo, ze gdy kto, chce, to w kazdym zjawisku moze dopa-
trzyC sie watpliwosci. Ale czyz wolno zataja¢ lub umniejsza¢ to wiel-
kie dzieto odbudowy gospodarstwa narodowego, ktore przeciez odby-
wa sie na naszych oczach?
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Jak juz wspomniatem, przy najwiekszym optymizmie trze-
ba by¢ przygotowanym na ewentualne niepowodzenia i mie¢ w so-
bie moralng i materialng site dla ich odporu. Dlatego wzrastajgce
ozywienie gospodarki w Polsce obowigzuje nas do zwiekszenia prze-
zornoSci i poszanowania pracy i pienigdza. Wiele jeszcze mamy
przeszkdd do zwalczenia, wiele trudnosci do pokonania, aby ostatecz-
nie ugruntowa¢ dobrobyt narodu na trwatym i pewnym fundamen-
cie.

Trzeba wiec w pierwszym rzedzie dazy¢ do statego podsycania
produkcji polskiej. Jak lokomotywa wegla, tak produkcja wymaga
niezmiernie wytezonej pracy i bezustannego doptywu kapitatu. Przy-
zwyczailisSmy sie do okreSlania nazwg kapitatu sum, ktore ztozone
sg w formie wkiadéw w instytucjach finansowych. Chcieliby$my,
aby instytucje te zaspokajaty wszystkie kredytowe i inwestycyjne
potrzeby kraju — aby byty uniwersalnym $rodkiem na wszelkie nie-
domogi pieniezne, na ktére cierpiat kraj nasz skutkiem dhugich lat
niewoli, wojny i nastepnie niedoswk-idczenia finansowego. Zapomi-
namy jednak, ze wielkie kapitaty nie rodzg siel z abstrakcji, lecz two-
rzg sie na gruncie procesébw gospodarczych, ktérych podstawowym
elementem jest sumienna i dobrze zorganizowana praca. Wkiady, na-
gromadzone w instytucjach finansowych przez szerokie rzesze lud-
nosci, sg wynikiem ich pracy, ktéra — w potaczeniu z Kkapitatami
obrotowymi rozprowadzanymi przez wielkie osrodki dyspozycyjne —
objeta jest og6lng nazwa ruchu gospodarczego. Kapitaty obrotowe
odnawiajg sie w nieprzerwanym dziataniu pracy i rodzg owoce
w formie nadwyzek pienieznych, ktore objete sg nazwg wkiaddéw osz-
czedno$ciowych. Wkiady te kierowane sg do dalszej pracy w gospo-
darce narodowej.

Ci, ktorzy usitujg ttumaczy¢, ze kapitaty ztozone w kasach i ban-
kach obrazuja site nabywczg wycofang z obrotu gospodarczego, po-
petniajg niescistos¢, gdyz wiasnie obrazujg one site nabywczg przez
ten obrot gospodarczy powotang do zycia. Tym wieksze gromadza
sie kapitaty w instytucjach finansowanych, im wigkszy jest ogoiny
obrét gospodarczy. Oszczednosci — to kapitaty pochodne, zalezne
od poziomu gospodarczego kraju i przezornosci obywateli — stowem
od dobrej gospodarki. Nie ma wiec tu zadnego cudu, lecz wiasnie
prymitywny ale konsekwentny rozwoj rzeczy. Kierowanie tych ka-
pitatbw do odpowiednich tozysk i racjonalne ich zuzytkowanie jest
jednym z zadan polityki gospodarczej. Polityka gospodarcza nie ma
na celu stwarzania majatkéw indywidualnych, lecz stwarzanie wa-
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runkéw, w ktérych szerokie rzesze znajdujg mozno$¢ pracy i zarob-
kéw. Nie majatek, lecz dochdd utrzymuje w ruchu inicjatywe oby-
wateli i obrazuje wlasciwe bogactwo narodu. Nie jest rzeczg Pani-
stwa prowadzi¢ za reke przedsiebiorce, ale, dawszy mu ochrone pra-
wna przy racjonalnej polityce podatkowej, stwarza¢ sytuacje, w kté-
rych przedsiebiorca, podejmujac sie dzieta, pracuje na wilasne ryzy-
ko i liczy jedynie na wiasne sity. Panstwo nie moze by¢ dla ztych
gospodarzy kasg, ktora zwraca pienigdze za nieudane przedstawienie.

Czesto styszy sie skargi: ,,mogtbym zwiekszy¢ produkcje, gdybym
miat wiecej kapitatu”. Mowig to przemystowcy, ziemianie, mowig
kupcy, méwi wielu z tych, ktorzy prowadzac warsztat pracy chcieli-
by wydajnos¢ tego warsztatu uintensywnié. Gotymi rekami uczynic¢
tego nie zdotajg; wysokos$¢ kredytu, ktéry mogliby zdoby¢ w obec-
nych warunkach, nie zawsze zaspakaja ich potrzeby, gdyz kapitaty
nagromadzone w instytucjach finansowych obstugujg zbyt wiele
dziedzin i w stosunku do ogolnych potrzeb kraju majg wytkniete
granice swego dziatania. Trudno$ci rozwigzuje wiec realizacja przez
Panstwo wielkich zamierzen, ktore w proporcji do zadan dziejowych
narodu dajg w szerszej mierze inzynierowi podstawe planowania,
przedsiebiorcy mozno$¢ dostaw, robotnikowi prace.

Wielkie inwestycje puszczajg w ruch warsztaty pracy i zwieksza-
ja substancje majgtkowg narodu nie tylko na gruncie Scisle ujetej
opfacalnosci, lecz réwniez, gdy finansowa ocena przydatnosci po-
szczegblnych dziet, okre$lana mianem rentownosci, nie jest uchwyt-
ng. Nie da sie obliczy¢ w gotowce rentownosci szosy, wielkiej tamy
rzecznej, gmachéw naukowych i wielu innych urzadzen, ktére pod-
noszg komfort zycia narodu, a nie opierajg sie wytacznie na kalku-
lacji rachunkowej. W okresie swego powstawania wywotujg one po-
pyt na prace, dajg mozno$¢ zarobkow przedsiebiorcom i robotnikom,
wiec w tym przede wszystkim miesci sie ich materialna wartos¢.

zyjemy na pograniczu dwoéch pokolen i dwoch zasadniczo réznych
systeméw gospodarczych. Jak wiec to bywa na pograniczu, Powsta-
ja konflikty, ktére trzeba doraznie decydowac.

Pienigdz nie jest juz dzi$ wytgcznym przywilejem moznych; jest
onj Srodkiem powszechnego uzytku;, niej ma juz o tym mowy, aby si-
fa nabywcza koncentrowala sie w ograniczonej ilosci rgk. Ulegta
rowniez zmianie rola przemystowca, kupca i rekodzielnika. Nie jak
dawniej dla wybranej garstki szcze$liwcow pracujg oni. Konsumen-
tem jest wielka rzesza, ktora w swej wiekszosci zyje z pracy moz-
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goéw i rgk. Ma ona ograniczong, ale trwalszg site nabywcza. Towa-
réw zatem musi by¢ coraz wiecej, a cena ich musi by¢ przystepna
i godziwa. Hastem nowoczesnego producenta jest — wielki obrot ma-
ty zysk; to hasto umozliwia realizacje zasady godziwego zarobku.
Dowolnos¢ cen, nie znajdujgca uzasadnienia w objektywnych warun-
kach produkcji i wymiany, moze sta¢ sie wielkim niebezpieczen-
stwem dla réwnowagi gospodarczej.

Znana teoria 0 zbawiennych skutkach zwyzki cen moze wchodzi¢
w rachube tylko przy odpowiednim jej sharmonizowaniu ze wszyst-
kimi elementami gospodarki kraju, ktorej ostatecznym wyrazem
jest przecietna sita nabywcza. Do tej sity nabywczej dostosowane
by¢ musza ceny. Teoria wysokich cen nie wytrzymata nigdzie aktu-
alnej proby zycia, a w krajach, gdzie sie ona urodzita, obserwujemy
raczej znizke cen, wyrazajgcg sie w zbawiennych dla kraju skut-
kach.

Jest to sprawa niezmiernie dla nas wazna. Polska, organizujac
sie gospodarczo i stwarzajgc wiasny rynek wytworczosci i zbytu,
uczestniczy w wymianie miedzynarodowej jako odbiorca i jako do-
stawca. WspOtpraca narodéw nosi popularnie nazwe rynku Swiato-
wego, ktéry to rynek ma wiasne kryterium cen. Przekraczajac ceny
Swiatowe, popetniamy btgd w zakresie wymiany, niezaleznie od trud-
nosci, ktore grozg z tego powodu na rynku wewnetrznym. Podnosi¢
stope zyciowg mozemy jedynie z uwzglednieniem logiki gospodar-
czej, z przyjeciem zasady sprawiedliwego rozdziatu débr, ktérego
zrodtem powinna by¢ praca, o$wiata i postep. Unikajmy skokdéw
w niewiadome i nie hotdujmy abstrakcjom i formutom nie wytrzy-
mujacym proby zycia. Jedynie i wylgcznie gospodarka z otéwkiem
w reku, gospodarka ,,wedle stawu grobla” ma realne podstawy.

Dzi$, gdy caty cywilizowany $wiat obchodzi ,,Dzienn Oszczednosci”,
patrzmy z wiarg w przysztos¢. PodnosSmy wydajno$¢ warsztatow'
pracy i pomnazajmy pracg zamozno$é narodu.

Skiadajac swojg cze$¢ dla wspotpracy miedzynarodowej, stwier-
dzamy zarazem, ze najwyzszym celem naszej gospodarki jest —
zwiegkszenie zamoznos$ci spoteczenstwa polskiego.
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O UTRWALENIE | POGLEBIENIE OZYWIENIA
GOSPODARCZEGO

Artykut niniejszy wigze sie z zainicjowang w poprzednim nume-
rze dyskusja na temat uprzemystowienia kraju.
l.

Wskazniki gospodarcze Polski idg w gore nie od wczoraj, ale od
roku 1933. Dopiero w obecnym roku jednakze tempo wzrostu ozywito
sie w sposob, ktory powinien rozjasni¢ niejedno zachmurzone czoto.
Instytut Badania Koniunktur Gospodarczych i Cen stwierdza w swym
ostatnim sprawozdaniu x) powazng poprawe. ,,Produkcja przemysto-
wa w Polsce w pierwszym potroczu b. r. osiggneta bardzo silne tem-
po rozwoju nie tylko nie zanotowane w tym samym czasie w zad-
nym innym z wazniejszych krajow, lecz niemal réwne najwyzszej,
jaka u nas zanotowano, szybkosci wzrostu produkcji, jaki miat miej-
sce w drugiej potowie 1926 r. W pierwszym kwartale biezacego
roku produkcja podskoczyta 0 9% czyli nawet nieco wyzej niz w cig-
gu catego roku poprzedniego, a w catym potroczu wzrost produkcji
wynosit 12% — (przecietny wskaznik w Il pétroczu ub. r. 74,5,
w pierwszym potroczu r. b. 83,5), przewyzszajac poziom z pierwsze-
go pétrocza ub. r. 0 20%  Ostatnie dwa przeglady Banku Gospo-
darstwa Krajowego za lipiec i sierpien oraz wrzesien b. r. stwier-
dzajg dalszy, wyrazny wzrost produkcji przemystowej. Wyraza sie
on w dojsciu ogolnego wskaznika produkcji przemystowej do pozio-
mu 86,4 w lipcu oraz 87,2 w sierpniu b. r.

Poréwnujac wskazniki poszczeg6lnych gatezi produkcji za sierpien
b. r. z tym samym miesigcem roku ub. otrzymujemy nastepujgce
zestawienie?):

o 128 =100 Zmiana
Gornictwo Sierpien 1936 Sierpien 1937 w %
Wegiel kamienny 73,1 91,6 + 25,3
Ropa naftowa 67,5 65,6 — 28
Ruda zelazna 66,8 118,5 + 774
Ruda cynkowa i otowiana 32,1 46,7 + 455
Hutnictwo
Zelazne 79,9 93,7 +173
Cynkowe 57,6 67,6 + 17,4

) Nr. 1 — 2, 1937, str. 2.
1) Miesieczne tablice statystyczne Inst. Bad. Kon. Gosp. i Cen za wrzesieh br.
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Przemyst przetwérczy

Metalowy i maszynowy 79,0 97,8 + 238
Chemiczny 92,5 1117 + 20,8
Mineralny 75,3 84,5 + 12,2
Drzewny 76,8 91,7 + 194
Budowlany 32,6 475 + 457
Widkienniczy 73,5 83,4 + 135
Odziezowy 67,5 85,8 + 271
Skérny 97,1 101,4 + 44
Spozywczy 70,5 79,7 + 13,0
Papierniczy 101,7 1131,7 + 118
Poligraficzny 84,6 94,6 + 11,8

Roéwnolegle wzrosta liczba zatrudnionych w wymienionych wyzej
gateziach produkcji z 572,5 tys w sierpniu ub. r. na 646,5 tys. w lip-
cu b.r. Zwiekszyty sie obustronne obroty w handlu zagranicznym
przy ich réwnoczesnej pasywizacji, co jest normalnym nastepstwem
doptywu kredytow zagranicznych.

Znamiennym objawem wystepujacej poprawy jest to, ze odbywa
sie ona w sposob nie tylko zupetlnie uporzadkowany, lecz nawet
wsrdéd oznak polepszenia na rynku pieniezno-kapitatowym oraz od-
cinku skarbowym. Wzrosta ptynno$¢ na rynku pienieznym, stopa pro-
centowa objawita tendencje spadkowa, zwyzkowaty kursy papieréw,
powiekszyty sie wptywy skarbowe. RAwnoczesnie nie tylko uniknieto
wszelkiej inflacji, lecz nawet wystapity oznaki deflacji kredytowej;
pomimo bowiem nadzwyczaj silnego wzrostu wkiadow, dziatalnos¢
kredytowa nie ulegta ozywieniu.

Tak samo na odcinku cen i ptac mozna zanotowa¢ spokojng ewo-
lucje. Ogolny wskaznik cen hurtowych podniost sie z 53,9 w sierp-
niu ub. r. na 59,7 w tym samym miesigcu r. b., koszty za$ utrzy-
mania z 60,5 na 64,2; ptace nominalne robotnikbw przemystowych
wzrosty z 80,6 w sierpniu ub. r. na 82,5 w kwietniu r. b., przy czym
ruch zwyzkowy trwa w dalszym ciggu; pface pracownikéw panstwo-
wych pozostaty natomiast niezmienione.

Wobec znacznie silniejszego wzrostu cen artykutdw sprzedawa-
nych bezposrednio przez rolnikéw (37,2 w sierpniu ub. r. wobec 50,3
w rok poOzniej) niz wzrost artykutdw przemystowych nabywanych
przez rolnikow (64,8 i 66,3) sita nabywcza wsi ulegta wydatnemu
zwiekszeniu.

Takby sie przedstawiata pomysina strona medalu sytuacji gospo-
darczej. Warto ja sobie niewatpliwie uprzytomnié, azeby sie wyrwac
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z pewnego stanu depresji psychicznej oraz kompleksu nizszosci,
w jaki ostry przebieg kryzysu gospodarczego i z6twia poprawa lat
1933 — 1936 nas wepchneta. Rownoczes$nie jednak nalezy jak naj-
silniej ostrzec przed nadmiernym optymizmem, mogacym u$pi¢ na-
szg czujnos¢ i energie. W tym tez celu nalezy pamietaé, ze jest to
u nas pierwszy rok powazniejszej poprawy, podczas gdy cata prawie
reszta Swiata ma juz kilka tego rodzaju lat za soba, 0o czym S$wiad-
czy najlepiej poréwnanie ogélnego wskaznika produkcji szeregu kra-
jow (1929 t= 100)33:

Anglia 125,5 Il kwartat 1937
Austria 112 Czerwiec

Belgia 90,3 i W

Butgaria 120,7 » i,

Czechostowacja 98,7 a

Dania 134 Lipiec "

Estonia 153,8 a

Finlandia 135 Czerwiec o

Francja 72,4 Lipiec a

Grecja 159,8 Marzec a

Holandia 102,5 Lipiec o

Japonia 173,9 Maj a

t otwa 139,2 Czerwiec a

Niemcy 118,1 a

Norwegia 1138 Lipiec a

Polska 86,7 a a

Rosja 4142 Grudzien 1936
Rumunia 134,6 Marzec 1937
Stany Zjedn. A. P. 95,8 Lipiec i

Szwecja 142 i

Wegry 1316 IV kwartat 1936
Wiochy *) 94,6 Lipiec 1937

Z powyzszego zestawienia wynika, ze w Swiatowym wyscigu pra-
cy stoimy na ostatnim miejscu i w roku 1937 dokazaliS§my zaledwie
tego, zeby sie oderwa¢ od Francji, ktérej wiernie w kryzysowym
pochodzie w dot towarzyszyliSmy. Azeby nadrobi¢ zaniedbania ostat-
niego dziesieciolecia, musielibySmy zwiekszy¢ naszg produkcje co
najmniej o jedng trzeciag w poréwnaniu z jej obecnym poziomem;
azeby za$ wykaza¢ postep w poréwnaniu z resztg Swiata musielibys-
my ja podwoi¢. Ten olbrzymi wysitek jaki nas jeszcze czeka, to jest
pierwsza rzecz, o ktdérej nalezy pamietac.

3) Biuletyn Statystyczny Ligi Naroddéw za miesigc wrzesienn 1937 r.
4) Numeri indici mensili Ministero delle Corporazioni, 1937, str. 2190,
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Druga rzecza, ktéra powinna nas pobudza¢ do ustawicznej czuj-
nosci oraz wzmozonej energii dziatania, to fakt, ze poprawa obecne-
go roku jest w wyzszej mierze nastepstwem ogolno-$wiatowego ozy-
wienia oraz premiag za niepopetnienie bteddéw niz rezultatem Swia-
domych swego celu wysitkéw. UnikneliSmy dzieki temu powazniej-
szych wstrzgsow, co znaczy bardzo wiele; rownoczesnie jednak zrobi-
liSmy bardzo mato w kierunku uprzatniecia gruzéw kryzysowych w
postaci wypaczonej struktury gospodarczej. Okoliczno$¢ ta moze tez
ograniczy¢ i skréci¢ rozwijajace sie obecnie ozywienie. Nalezy tez
wszystkie sity wytezyé, azeby do tego nie dopusci¢. Utrwalenie i po-
glebienie ozywienia gospodarczego, oto hasto dnia. Jakimi $rodkami
mozna jednakze tego dokonac?

Zanim przystgpimy do odpowiedzi na powyzsze pytanie, warto
jeszcze uswiadomié sobie, ze nasza poprawa wewnetrzna jest w wy-
sokim stopniu zalezna od pomysinej koniunktury zewnetrznej na su-
rowce i ptody rolne. Znajdujemy sie obecnie pod tym wzgledem w wy-
jatkowo korzystnej sytuacji, jak o tym zresztg $wiadczy zmniejsze-
nie sie rozpietosci pomiedzy cenami produktow rolnych i przemy-
stowych. Wybuch nowego kryzysu gospodarczego w $wiecie moze
jednak tatwo odwrdci¢ te korzystng sytuacje. Jest to czynnik od na-
szej woli zupetnie niezalezny. Tym wiecej zalezy od mozliwie petne-
go wyzyskania nadarzajgcej sie koniunktury, dopdki ona trwa. Ko-
niunktura ta zestarzata sie jednak tak mocno, ze ludzie coraz cze-
Sciej kreca nad nig gtowa. Asumpt do tego daje caty szereg oznak,
takich jak wyraZzny spadek dziatalnosci w angielskim przemysle bu-
dowlanym, og6lny wzrost kosztow produkcji, niepewny nastréj gietd
w Ameryce i Anglii, objawiajacy sie w umiarkowanym ale statym
spadku kurséw od poczatku biezacego roku. W niewyzyskanym,
a wiadomo jak olbrzymich mozliwo$ciach rozszerzenia obrotobw mie-
dzynarodowych mogtby wprawdzie obecny okres pomysinosci zna-
le§¢ znakomitg podstawe swego przedtuzenia i pogiebienia. Okolicz-
no$¢ ta zalezy jednakze w wyzszej mierze od momentéw natury po-
litycznej niz gospodarczej.

W artykule tym nie mamy jednakze moznosci analizowac blizej
elementéw trwatosci ogolno-Swiatowego ozywienia. Podkreslajac fakt
wysokiej zaleznoSci naszego w przewazajgcej mierze SUrowcowo-
rolnego gospodarstwa od koniunktury zewnetrznej, musimy réwno-
czednie jak najsilniej przeciwstawi¢ sie do$¢ rozpowszechnionemu
nastrojowi czekania lada rok na wybuch nowego kryzysu. W ten
sam sposob czekaliSmy na koniec ostatniego przesilenia, ktore row-
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niez miato sie w opinii wielu skonczy¢ w kazdym nastepnym roku.
Skutkiem tego zwalczaliSmy kryzys metodami obliczonymi na bar-
dzo krotkg mete, bo tylko na przetrwanie do rychtego konca ztych
czaséw. Nie trzeba przypomina¢, jak na tym wyszta nasza gospo-
darka. To samo powtarza sie z obecnym ozywieniem. Poniewaz trwa
ono juz w reszcie $wiata od Kilku lat, u nas za$ zaznaczyto si¢ silnigj
dopiero w obecnym roku, czekamy lada moment na nowy kryzys
i medrkujemy czy warto zabieraC sie do reform wymagajacych duz-
szego oddechu. Whbrew zapowiedziom, ozywienie moze potrwac jesz-
cze diugo, my za$ na dojutrkowaniu okres ten zmarnujemy.

Musimy po wtdre przeciwstawi¢ sie jak najsilniej ponurym ho-
roskopom co do charakteru przysziej depresji. PisaliSmy o tym sze-
rzej w osobnej notatce w ostatnim numerze Miesiecznika. Przyszia
depresja bedzie ponura tylko dla tych, ktérzy nie potrafig wyzyskac
obecnego okresu spokoju gospodarczego w kierunku mobilizacji sit
na wypadek nowego kryzysu. Reszta Swiata aktywnie zwalczata kry-
zys, obecnie za$ konsoliduje i mobilizuje sie celem tatwego sprosta-
nia ewentualnemu zatamaniu. MysSmy kryzysowi biernie sie podda-
wali, obecnie za$ wcigz sie tylko zastanawiamy, czy na mobilizacje
zostato nam jeszcze do$¢ czasu. Najwyzszy czas zaczaé raz wreszcie
mobilizowa¢ bez wzgledu na to, czy i kiedy kryzys wybuchnie. Wra-
camy zatem do naszego pierwszego pytania, jak to zrobi¢? Co przed-
siebraC celem utrwalenia i pogtebienia ozywienia, majacego nas row-
noczes$nie uodporni¢ na przyszty kryzys.

WspomnieliSmy juz, ze wzrost produkcji polskiej, wynoszacy w cig-
gu ostatniego roku 20%, odbyt sie bez specjalnego wysitku z naszej
strony; ze jest to rezultat ogdlno-Swiatowego ozywienia, poparty
z naszej strony jedynie niepopetnieniem wiekszych btedéw w poli-
tyce gospodarczej ostatnich dwu lat. Czy jednakze tego rodzaju po-
stawa, przyjmujac nawet dalsze trwanie ozywienia w $wiecie, moze
nam zapewni¢ podobne rezultaty? Otéz nie ulega najmniejszej wat-
pliwosci, ze nie. Podstawag obecnego wzrostu produkcji w Polsce by-
fo stabe w poprzednich latach wyzyskanie istniejgcego juz aparatu
wytwoérczego. Jak olbrzymio wyzyskanie tego aparatu spadto moze
Swiadczy¢ ksztattowanie sie ogolnego wskaznika produkcji w latach

1928 — 1937 (1928 = 100):

1929 99,7 1934 62,8
1930 818 1935 66,4
1931 69,3 1936 72,0
1932 537 1936  (sierpien) 733

1933 55,4 1937 (sierpien) 87,2
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W czasie najwiekszego nasilenia depresji wytworczo$¢ nasza spad-
fa w poréwnaniu z rokiem 1928 o potowe; poniewaz juz w roku 1928
istniata powazna ilo$¢ niewyzyskanej zdolnosci produkcyjnej, prze-
to nie bedzie przesadg, jezeli stwierdzimy, ze w okresie najwyzszej
depresji byta wyzyskiwana nie wiele wiecej jak jedna trzecia czes$¢
naszej zdolnosci produkcyjnej. Odtad wyzyskiwanie to podnosito sie
tak powoli, ze wiele urzadzen przemystowych musialo zmarnie¢ na
skutek braku remontu, przestarzenia i t. p. Jak dlugo nasza wytwor-
czo$¢ znajdowata sie znacznie ponizej poziomu z 1928 r., tak dtugo
nie napotykaliSmy w jej rozwoju na wigksze trudnosci. Istniat po
prostu gotowy aparat, ktdrego uruchomienie wymagato jedynie da-
nia mu odpowiednich zaméwien. W tym za$ celu wystarcza wejscie
na droge ekspansywnej polityki kredytowej. W Polsce odbyto sie
zwiekszenie produkcji nawet bez tej podniety. Wystarczyt impuls
ptynacy z zewnatrz od strony ozywienia ogdlno-$wiatowego, ktore
poprzez wzrost cen ztotych zdezaktualizowato polityke réwnania
w dot na te ceny, stosowang ze zdumiewajgcym uporem przez szes$¢
lat z rzedu.

Sytuacja zmienia sie jednak powaznie w miare zblizania sie do
granic zdolnosci produkcyjnej. Odtad bowiem dalsze zamdwienia nic
juz nie pomagajg; wprost przeciwnie wywotujg one tylko wzrost cen,
ktéremu nie towarzyszy odpowiednio silny wzrost produkcji. Polity-
ka ekspansji kredytowej przeradza sie z tg chwilg w inflacje. Tg
strong zagadnienia zajmowaliSmy sie bardzo szeroko w dwu artyku-
fach zamieszczonych w mie$. Bank z czerwca i lipca b.r. 5)- Nie be-
dziemy sie dlatego nad nig ponownie rozwodzi¢. Pragniemy nato-
miast o$wietli¢ to samo zagadnienie z drugiej strony, ktéra staje
sie tym wazniejsza, im szybciej kraj zbliza sie do pelnego wyzyska-
nia swej zdolnosci produkcyjnej. Granice te za$ zdaniem wielu osig-
gamy juz obecnie. Zwrdcit na to ostatnio uwage prof. Adam Krzy-
zanowski w wywiadze udzielonym czasopismu ,.Polityka” (25.1X.
b.r.). Czytamy tam, ze ,przeciez zdolno$¢ wytwoOrcza naszego prze-
mystu jest w wielu branzach prawie catkowicie, lub nawet catkowi-
cie wyzyskana, np. w hutnictwie, w cemencie, w przemysle metalo-
wym, czeSciowo nawet we widkiennictwie itd. Okazuje sie przy tym
dowodnie, jak bardzo nasza zdolno$¢ produkcyjna byfa przez nasz

5 Kontrola poziomu cen oraz Przy$pieszanie tempa kapitalizacji. Artykuty
te stanowig cze$¢ obszerniejszej pracy p. t. ,Polityka gospodarcza panstwa”,
wydanej naktadem czasopisma ,,Polityka”,
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przemyst przeceniana w okresie kryzysu. By naszg zdolno$¢ wytwor-
cza, a wiec i produkcje oraz zatrudnienie rozszerzyé, trzeba nowych
inwestycyj, te zaS wymagajg i kapitatu i czasu... W najpomysiniej-
szym nawet wypadku nie mozna sie spodziewal, by w przysztym
roku wskaznik produkcji i zatrudnienia mogt wzr6s¢ wiecej niz o 10
-r 15% — t.j. mniej niz w roku biezagcym w stosunku do roku ubie-
glego”. Wyrazona powyzej opinia jest niewatpliwie stuszna, jezeli
wyjdziemy z zatozenia, ze w istniejacych w Polsce warunkach go-
spodarczych nic wzglednie tez bardzo niewiele sie zmieni. Wtedy tez
bedziemy rzeczywiscie skazani na bardzo powolne tempo poprawy
wynikajace z obecnych skromnych mozliwosci kapitalizacyjnych.
W artykule tym nie mamy jednak zamiaru godzi¢ sie z tg smutng
koniecznoscig, ktorej zewnetrzno-polityczne konsekwencje nie kaza-
tyby dlugo na siebie czekac.

Zanim siegniemy do istoty poruszonego problemu, musimy powro6-
ci¢ do zagadnienia naszej zdolnosci produkcyjnej. Otdéz rozwazania
na ten temat sg ogromnie utrudnione brakiem dostepnych danych
statystycznych, ktoreby obrazowaty wysoko$¢ tej zdolnosci w r.
1928 i obecnie. Wiadomo, ze nasza zdolno$¢ produkcyjna nie byta
w 1928 r. catkowicie wyzyskana, tak ze statystyka produkcji nie
daje jej petnego wyrazu. Zdolnos¢ produkcyjna bowiem byta wtedy
wyzsza, i to w niektorych gateziach produkcji znacznie wyzsza od
aktualnej produkcji. Przez diugie lata préznostania nasza zdolnos¢
produkcyjna marniata. Kapitaty nasze w dostownym tego stowa zna-
czeniu wiedly tak jak kwiaty na mrozie. Tym mrozem byta defla-
cja, majgca rzekomo zachowa¢ substancje kapitatowg Polski. Za-
chowanie tej substancji byto przeciez gtéwnym uzasadnieniem poli-
tyki deflacyjnej. W efekcie potezna cze$¢ naszych zdolnosci produk-
cyjnych zostata bezpowrotnie stracona, ale ile to wynosi, tego znowu
fatwo stwierdzi¢ nie mozna. Trzebaby po prostu samemu przepro-
wadza¢ badania jednej gatezi produkcji po drugiej, w wielu wypad-
kach nawet lustrowaé poszczegélne fabryki, azeby zebra¢ miarodaj-
ne dane. Oficjalna statystyka bowiem zasypujgca przedsiebiorstwa
bezlikiem watpliwej wartosci ankiet, na ten problem nie umiata
zwro6ci¢ do dzi$ dnia nalezytej uwagi. A jest to problem, ktory wias-
ciwie decyduje o podstawach polityki kredytowej, bedacej z kolei
gtownym fundamentem polityki koniunkturalnej. Jezeli bowiem
zdolno$¢ produkcyjna jest juz w petni wyzyskana, w takim razie nie
ma miejsca na tak zwang ekspansywng polityke kredytowg polega-
jaca na kreowaniu nowej sity nabywczej, jezeli za$ zdolnos¢ ta nie jest
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w peini wyzyskana, to ekspansywna polityka kredytowa ma swe uza-
sadnienie i moze by¢ Zrédtem powaznego wzrostu produkcji.

Wiadomo oczywiscie, jak sie przedstawia wyzyskanie zdolnosci
produkcyjnej w najbardziej podstawowych gateziach przemystu ta-
kich jak weglowy, hutniczy, cementowy i t. p. Wiadomo tez, ze
w tych wiasnie gateziach zdolno$¢ produkcyjna jest bliska wyczerpa-
nia. Ale o to wkasnie chodzi, ze w kraju tak biednym jak Polska na-
lezy zwraca¢ najwiecej uwagi nie na kolosy przemystowe, ale na
$rednie i mate warsztaty wytwércze. Bogactwo Polski bowiem bedzie
wbrew utartym pogladom przez diugi jeszcze okres czasu lezato nie
w weglu, zelazie i nafcie, lecz w produkcji setek tysiecy zapomnia-
nych przez Boga i ludzi warsztatéw pracy. Cata tragedia gospodarcza
Polski polega na tym, ze majac bogactwa naturalne wieksze np. od
Wioch i wielu innych krajéw, byliSmy tak nimi zahypnotyzowani,
ze z nadmiaru opieki nad nimi, stworzyliSmy niemozliwe wprost wa-
runki rozwoju dla istotnej podstawy naszej wytworczosci, jaka jest
Sredni i maty warsztat przemystowy oraz praca na roli. Stworzy-
liSmy tak absurdalne warunki dla tej istotnej podstawy naszej
produkcji, ze rozwijamy sie gorzej, niz gdybySmy wszystek wegiel,
zelazo i nafte musieli sprowadza¢ z zagranicy. Doskonatym wyrazem
hypnozy, jaka wywiera na nas wielki przemyst, jest poglad, ze sko-
ro on zbliza sie do granic swych zdolnosci produkcyjnych, to polity-
ka ekspansji kredytowej nie ma juz racji, bytu. Tego za$ ze polityka
ta mogtaby mie¢ olbrzymie pole inicjatywy w Kkierunku podnie-
sienia setek tysiecy mniejszych warsztatow pracy, nie bierze sie
zupetnie pod uwage. Kogo bowiem moze obchodzi¢, ile procent placi
za kapitat obrotowy taki np. przemyst metalowy. ,,W Polsce ¢) ist-
nieje 24.645 przedsigbiorstw przemystu metalowego, przy czym glo-
balny udziat tych warsztatbw w ogolnej produkcji poszczegblnych
artykutow jest bardzo wysoki i dochodzi przecietnie do 60% . Czy
kogo obchodzi, ze przemyst ten musi ptaci¢ 24 — 48% w stosunku
rocznym za swoj kapitat obrotowy i ze zjawisko to datoby sie przy
odrobinie inicjatywy kredytowej wyeliminowaé? W poczatkach b. r.
strajkowato 250 tys. chatupnikdéw szewskich, zyjacych w skrajnej
nedzy i produkujacych tanio jak Chinczycy. Czy kogo obchodzi, ze
proletariat ten moznaby uniezalezni¢ od wyzysku naktadcy stosun-
kowo tatwym wysitkiem kredytowym. Przeciez to nie jest zbankru-

“) T. Kuzniarz: Warunki kredytu na rynku pozabankowym. Mies. Bank za
pazdziernik br., str, 330,
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towany kolos przemystowy, pozerajacy za jednym zamachem dzie-
sigtki milionéw ztotych, wiec poc6z na niego zwraca¢ uwage.

Z uwagi na powyzsze twierdzimy, ze w Polsce jest miejsce na
ekspansje kredytowa, ktora jednak powinna wyj$¢ z utartych drog
t. zw. pierwszorzednego materiaku wekslowego i zaja¢ sie pilniej
podnoszeniem tego typu produkcji, ktory obecnie i na dtugie jeszcze
lata bedzie w gtéwnej mierze decydowat o wzroscie dochodu spotecz-
nego Polski. Organizacja systemu kredyto-
wego winna, innymi stowy, przystoso-
wacé sie w wyzszym stopniu do rolni-
czego oraz rzemieslniczego charakteru
kraju, wytwarzajgc nowe iInstrumenty
kredytu i nowe metody finansowania.
W olbrzymiej marzy pomiedzy stopg Banku Polskiego a 48%-owg
lichwg tkwi dostateczne zabezpieczenie przed ryzykiem tego rodza-
ju inicjatywy.

A teraz przystagpmy do istoty poruszonego problemu. Przypusc-
my mianowicie, zeSmy rzeczywiscie osiggneli granice istniejgcej
zdolnosci produkcyjnej. Co w takim razie nalezatoby zrobié¢, azeby
tempo naszej produkcji mimo to dalej poteznie sie rozwijato. Istnie-
je na to jedna tylko odpowiedZ, a mianowicie, rozszerzy¢ jak naj-
bardziej granice naszej zdolnosci produkcyjnej przez budowe no-
wych inwestycyj.

Budowa tych inwestycyj wymaga jednak po pierwsze kapitatu, po
drugie za$ zwiekszonego przywozu tych surowclw, potfabrykatow
i maszyn, ktérych w Polsce chwilowo nie wytwarzamy. Potrzebny
nam kapitat mozemy, powierzchownie rozumujac, uzyska¢ z naste-
pujacych Zrédet: 1) wyzszego opodatkowania; 2) zaciggania pozy-
czek wewnetrznych; 3) stwarzania nowej sity nabywczej; 4) kredy-
téw zagranicznych. Zwiekszenie importu zalezy: 1) od réwnolegtego
zwigkszenia eksportu; 2) kredytow zagranicznych. Poddajmy wy-
mienione czynniki blizszej analizie.

Wyzsze opodatkowanie i pozyczki wewnetrzne sg tylko przelewa-
niem z kieszeni do kieszeni, nie mogg za$ w zadnym wypadku stwa-
rza¢ nowych kapitatdbw. Mogg one dziata¢ pobudzajgco na inwesty-
cje tylko w tym wypadku, gdyby byly réwnoznaczne ze zwigksze-
niem oszczednosci t. zn. zmuszaty opodatkowanych wzglednie sub-
skrybujacych pozyczke do zmniejszenia swej osobistej konsumpcji,
w miejsce ktorej wesztaby konsumpcja dodatkowej ilosci robotnikow
budujacych nowe inwestycje, wzglednie wytwarzajgcych materiaty
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potrzebne dla budowy tych inwestycyj. Opodatkowanie wzglednie po-
zyczki moga obcigza¢ przedsiebiorstwa, warstwy pracujgce (urzed-
nikdw i robotnikéw) lub rentieréw.

Opodatkowanie i pozyczki $ciggane z przedsiebiorstw zmniejszajg
ich zyski, tak. ze mamy tu do czynienia jedynie z zamiang kapitatu
prywatnego na publiczny. Zamiast inwestycyj prywatnych powstajg
inwestycyje publiczne, ktére rzadko kiedy sg bezposrednio rentowne,
tak, ze wytozony, na nie kapitat ulega sterylizacji.

Moze jednak kto$ zauwazyé, ze zyski prywatne nie sg reinwesto-
wane, lecz konsumowane lub wywozone zagranice, wobec czego jest
lepiej, zeby je panstwo zabrato na jakiekolwiek inwestycje, niz ze-
by inwestycyj tych w ogéle nie bylo. Odpowiemy na to jednak, ze
panstwo ma tysigce sposobdéw uniemozliwienia wywozu zyskow za-
granice oraz zmuszenia przedsiebiorcy do ujawniania faktycznych
zyskow i ich reinwestycji. To jest tez wiasciwa droga postepowania.
Zakfadajac jednak, ze panstwo wydato wszystkie zarzadzenia w kie-
runku reinwestycji zyskow, zwiekszenie podatkéw i diugu wewnetrz-
nego kosztem przedsiebiorstw, nie tylko nie moze przys$pieszy¢ tem-
pa kapitalizacji, lecz musi je zmniejszy¢, $rodki te odpadajg zatem
jako Zrodto nowych kapitatow.

Podatki i pozyczki $ciggane z warstw pracowniczych stanowig row-
niez przelewanie z kieszeni prywatnej do kieszeni panstwowej, w od-
niesieniu do tych, ktorzy nie konsumujg catego dochodu, lecz cze$¢
jego oszczedzajg. Stanowig one dopiero wtedy zrédto nowych kapi-
tatdw, kiedy, jakeSmy to juz wspomnieli, zmuszajg pewne jednostki
do zmniejszenia swej konsumpcji, w miejsce ktérej wchodzi kon-
sumpcja dodatkowej ilosci robotnikdw budujacych nowe inwesty-
cje wzglednie wytwarzajacych materiaty potrzebne dla budowy tych
inwestycyj. Wotedy jednak sg one w gruncie rzeczy niczym innym
jak obnizkg ptac i uposazen.

Obciazenie podatkami wzglednie pozyczkami dochodu rentierskie-
go stanowi Zrodto nowych kapitatéw tylko w odniesieniu do tych
rentierow, ktérzy caty swdj dochdéd konsumujg. Rentier nie bytby
jednak nigdy zostat rentierem, gdyby miat podobny zwyczaj. Pan-
stwo zreszta ma petne prawo zapobiega¢ w drodze odpowiednich za-
rzadzen temu, azeby dochdd rentierski nie byt wywozony zagranice,
ani tez nie byt powyzej pewnej granicy konsumowany przez wiasci-
ciela, lecz reinwestowany. Zaktadajac, ze zarzadzenia te sg wydane,
podatki oraz pozyczki $ciggane z dochodu rentierskiego nie moga
by¢ Zrodtem nowych kapitatow,
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Stwarzanie kapitatow w drodze ekspansywnej polityki kredytowej,
kreujgcej nowsa site nabywcza, odpada, jezeli przyjmiemy, ze ist-
niejagca zdolno$¢ wytworcza jest w petni wyzyskana. MieliSmy juz
okazje wyijasnic, dlaczego sie z tg supozycjg nie zgadzamy.

Kredyty zagraniczne sg z jednej strony bardzo dogodnym zro-
dtem nowych kapitatdw, poniewaz umozliwiajg zwiekszenie importu
bez ogladania sie na losy eksportu, z drugiej strony jednak ro$nie
ich obstuga, tak ze w razie niedostatecznie rentownego zuzycia zwiek-
szajg one ciezary, ktére musi ponosi¢ produkcja w przysztych okre-
sach gospodarczych.

Wzrost eksportu nie jest zrodtem nowych kapitatdbw. Mamy w tym
wypadku do czynienia jedynie z zamiang jednej formy kapitatu na
druga, a mianowicie, surowcow, péHabrykatow lub maszyn w kraju
wytwarzanych, na takie same produkty w kraju chwilowo nie wy-
twarzane, lub tez wytwarzane w niedostatecznych ilosciach. Korzy-
Sci ptynace z eksportu sg identyczne z korzySciami powstajacymi
z kazdego podziatu pracy. Inna rzecz, ze wzrost dziatalnosci inwesty-
cyjnej jest w znacznym stopniu uzalezniony od rozszerzenia miedzy-
narodowego podziatu pracy. Zwiekszony udziat w miedzynarodowym
podziale pracy jest z kolei zalezny gtéwnie od konkurencyjnosci (ta-
niosci) wytworéw krajowych.

Z analizy powyzszej wynika, ze — wychodzac z zatozenia petne-
go wyzyskania istniejgcej zdolnosci wytwoérczej — Zrédiem nowych
kapitatbw, umozliwiajgcych dalsza rozbudowe aparatu produkcyjne-
go sg jedynie zyski przedsiebiorstw, dochdd rentieréw, odpowiednio
rentownie zuzyte kredyty zagraniczne oraz oszczednosci pracowni-
cze. Nie moga natomiast by¢ uwazane za takie zrodto nowe podatki,
pozyczki wewnetrzne, inflacja oraz eksport. Zliczajgc sumy mozliwe
do zakumulowania dzieki wymienionym Zrodtom, doszlibySmy w obec-
nych naszych warunkach do wcale nie imponujgcych kwot. Gdyby
tez nasza kapitalizacja musiata sie bezwzglednie do kwot tych ogra-
niczy¢, w takim razie bytoby prawdziwym twierdzenie, ze produkcja
polska wzrosnie w przysztym roku o stosunkowo niewielki pro-
cent. Powstaje jednak od razu pytanie, czy ograniczenie przyrostu
nowego kapitatu w Polsce do okre$lonych powyzej granic jest bez-
wzgledng konieczno$cia, czy tez przekroczenie tych granic jest mo-
zliwe, jezeli za$ tak, to w jaki sposob? Odpowiadajgc na to pyta-
nie, oderwijmy sie na chwile od setek zawitych teoryj naukowych
i pozbywajac sie balastu uczonosci, siegnijmy po rade do ,.chiop-
skiego rozumu”,
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Otdéz poruszona powyzej konieczno$¢ bytaby istotna, gdyby kapi-
tat byt pierwotnym czynnikiem produkcji, podobnie jak ziemia, zio-
za surowcOw i praca ludzka. Wiadomo jednak, ze wszystek istnie-
jacy na Swiecie kapitat jest niczym innym, jak wytworem pracy
ludzkiej. Wyrazit to juz 150 lat temu tak pieknymi stowy ojciec eko-
nomii spofecznej, Adam Smith7), moéwigc: ,Nie za zioto i srebro,
lecz za prace ludzka zostaty pierwotnie nabyte wszystkie bogactwa
Swiata”, zeby zrozumie¢ do giebi znaczenie tych stow, postuzmy sie
nastepujgcym przyktadem:

Jezeli szewc, krawiec i piekarz zawrg miedzy sobg umowe co do
wzajemnej wymiany swych produktéw in natura, to jakie czynniki
moga im zapewni¢ wyzszg ilos¢ dobr do podziatu? Nie ulega watpli-
wosci, ze jest ich tylko dwa, a mianowicie, praca rgk i praca mo-
zgu. Praca rak, polegajgca na wytwarzaniu przez 12 godzin na do-
be zamiast np. 10-ciu lub 8-miu, oraz praca mézgu uzdalniajgca do
zwiekszenia wydajnosci kazdej godziny pracy. Jezeli spétka ta uwa-
za, ze przy osmiu godzinach pracy jest biedna, to moze sie zbogaci¢
jedynie przez zwigkszenie iloSci godzin pracy oraz usprawnienie me-
tod pracy. Trzecia mozliwo$¢ nie istnieje. Potozenie narodu z jego
milionami ludnosci i tysigcami zawodow, niczym sie w gruncie rze-
czy od przytoczonego przyktadu nie rozni. Jezeli nardod jakis
uwaza, ze produkujac przez osiem godzin na dobe, wytwarza za ma-
fo wegla, zelaza, zboza, cukru i tp., to sytuacja jego sie nie polep-
szy, jezeli zacznie pracowac tylko sze$¢ godzin na dobe i bedzie sie
biernie przypatrywat, jak jego urzgdzenia produkcyjne sie starze-
ja. Dobr do podziatu bedzie mniej i bezrobotnych wiecej.

Dzisiejsza sytuacja gospodarcza tym tylko sie rdzni od sytuacji
gospodarczej z epoki cziowieka kamiennego, ze praca ludzka moze
korzystac¢ z olbrzymich utatwienn w postaci pozostawionych nam przez
poprzednie pokolenia narzedzi produkcji, wynalazkéw i umiejetnosci
technicznej. Poza tym jednak nic sie zasadniczo nie zmienito. Praca
jak byta, tak i nadal pozostata jedynym Zrédtem tworzenia kapita-
tow. Oznacza to, ze jezeli pragniemy przy pomocy juz istniejacych
narzedzi produkcji produkowa¢ wiecej dobr i ustug na zaspokojenie
wiekszej ilosci potrzeb, to musimy lepiej i diuzej przy pomocy tych
narzedzi pracowac oraz narzedzia te mozliwie intensywnie pomnazac,
co sie da zrobi¢ znowu jedynie przez wkiad dodatkowej ilosci pra-

') ,,Badania nad naturg i przyczynami bogactwa narodéw”. Bibl. W. S. H. 1,
Str. 39.
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cy. Jest to podstawowa prawda, ktéra nie ulega nigdy zadnym zmia-
nom. Pozostaje ona ta sama po wsze czasy i miejsca. Jezeli sie chce
podnie$¢ dobrobyt, zaspokoi¢ réwnocze$nie wiekszg ilos¢ potrzeb
prywatnych i publicznych, to sie musi po prostu wiecej i sprawnigj
pracowac. To jest wiasnie jedyna i niezmienna forma akumulacji
nowych kapitatdw.

Przytoczony powyzej przykiad krawca szewca i piekarza nie jest
jednak w odniesieniu do aktualnej sytuacji gospodarczej Polski zu-
petnie Scisty. Bytby on nim dopiero wtedy, gdybysSmy przyjeli, ze
zarowno krawiec, jak szewc i piekarz posiadajg ponadto kazdy bra-
ta, pozbawionego jakiegokolwiek warsztatu pracy i dysponujgcego
jedynie pustym zotadkiem i dziesieciu gotymi palcami. W tego ro-
dzaju sytuacji istniejg nastepujgce rozwigzania: 1) Zatrudnieni
nie decyduja sie pracowac dtuzej i jedynie odstepujg cze$¢ swych
dochodéw na utrzymanie bezrobotnych przy zyciu; w takim wypad-
ku stopa zyciowa zatrudnionych spadnie bez moznosci jej ponow-
nego podniesienia, poniewaz nie powstajg zadne nowe kapitaty, dzie-
ki ktorym moznaby zatrudni¢ bezrobotnych, tak zeby zaczeli sami
zaspokaja¢ swe potrzeby. Jest to czysta reforma podziatu dochodu
spotecznego, bez réwnoczesnej akumulacji nowych kapitatow i re-
formy wytworczosci. 2) Zatrudnieni dopuszczajg bezrobotnych do
uzywania swych narzedzi produkcji, tak zeby mogli sami zarobi¢ na
swe utrzymanie. Odpowiednikiem tego bytaby w rozwinigtym ustro-
ju praca na dwie zmiany w catym szeregu gatezi produkcji, gdzie
tego rodzaju postepowanie jest z punktu widzenia technicznego
mozliwe. Jest to czysta reforma wytworczosci. 3) Zatrudnieni de-
cydujg sie pracowaé zamiast np. oSmiu godzin na dobe godzin dwa-
nascie i dzielg ptynacy stad dochdd na trzy czesSci: a) jedng trze-
cig t. zn. rezultat czterogodzinnej pracy konsumujg sami; b) dru-
ga zamieniajg z inng grupg wytwoércza na narzedzia produkcji; c)
trzecig odstepujg na utrzymanie bezrobotnych w zamian za to, ze
ci zaczynajg produkowac czeSciowo przy pomocy dokupionych na-
rzedzi produkcji, czeSciowo za$ na drugg zmiane narzedziami juz
posiadanymi. Jest to reforma podzialu dochodu spotecznego, pota-
czona z chwilowym spadkiem stopy zyciowej, ktéra szybko ponow-
nie wzrodnie: aa) dzieki dodatkowej produkcji 4-ch godzin pracy na
dobe uprzednio zatrudnionych, zamienionej nastepnie na nowe na-
rzedzia produkcji; bb) dzieki dodatkowej produkcji uprzednio bez-
robotnych pracujacych obecnie 12 godzin na dobe cze$ciowo nowo
nabytymi narzedziami, czeSciowo za$ na drugg zmiane narzedziami
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juz posiadanymi. Jest to, innymi stowy, reforma podzialu dochodu
spotecznego, potgczona ze wzrostem kapitalizacji i reformg wytwor-
czosci. Po pewnym okresie czasu akumulacja nowych kapitatéw osia-
gnetaby takie rozmiary, ze uprzednio bezrobotni staliby sie wiascicie-
lami samodzielnych warsztatéw pracy i wtedy powstataby mozliwo$¢
0g6lnego powrotu do 8-mio godzinnego dnia pracy.

Wydaje nam sie, ze na przykiadzie powyzszym daliSmy petng od-
powiedZ na pytanie, czy istnieje w Polsce mozliwo$¢ przekroczenia
obecnych, niestychanie ciasno zakre$lonych granic kapitalizacji.
Mozliwosci tej doszukaliSmy sie w olbrzymiej iloSci drzemigcej bez-
produktywnie energii spotecznej. Im kraj jaki$ posiada wiecej pra-
cy ludzkiej i im praca ta jest tansza, tym jest potencjonalnie bo-
gatszy. Uaktywnienie jednak tego nieprzebranego Zrédta akumula-
cji kapitatow zalezy w istniejgcych obecnie w Polsce warunkach
gospodarczych od wielu doniostych posuniec:

1) Twierdzenie, jakoby zdolno$¢ wytworcza istniejacego w Pol-
sce aparatu produkcyjnego byta wyzyskana, dlatego tylko, ze kilka
gatezi wielkiego przemystu jest w petni zatrudnionych, idzie co naj-
mniej zbyt daleko. Przede wszystkim bowiem urzgdzenia produk-
cyjne niektorych gatezi moga zosta¢ uruchomione na druga zmia-
ne. Po wtére nalezy zwrdci¢ jak najpilniejszg uwage na Sredni
i drobny przemyst przetworczy, rzemiosto, chatupnictwo oraz pod-
niesienie uprawy roli. Niewyzyskane zdolnosci produkcyjne sg w
tych dziedzinach niewatpliwie wielkie. Celem ich wyzyskania musi
sie jednakze wyjs¢ z uswieconych tradycjg form kredytowania i wy-
tezyC¢ swg inicjatywe w kierunku stworzenia nowych metod finan-
sowych, lepiej przystosowanych do naszej prymitywnej struktury
gospodarczej. Na tej podstawie twierdzimy, ze istnieje w Polsce
rozlegte pole dla twodrczej ekspansji kredytowej, kreujgcej nowg
site nabywczg, ktdéra w razie umiejetnego stosowania nie byfaby in-
flacjg, poniewaz towarzyszytby jej réwnoleglty wzrost produkcji.
Twierdzimy dalej, ze gtdwnie w polityce tworczej ekspansji kredy-
towej lezy tajemnica obnizenia stopy procentowej w Polsce nie dla
kilkuset wielkich przedsiebiorstw, ale dla setek tysiecy skazanych
na lichwe $rednich i drobnych warsztatow pracy.

2) Silny wzrost wkiadow, jaki sie zaznaczyt w biezagcym roku,
pomimo uprawiania w dalszym ciggu deflacyjnej polityki kredyto-
wej, pochodzi, jak to powszechnie wiadomo, w gtdwnej mierze z
przyptywu zagranicznych $rodkéw platniczych, w mniejszym za$
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stopniu z cletezauryzacji. Srodki te ufatwiajg sytuacje od strony
handlu zagranicznego przez to, ze pozwalajg na wzrost importu, ko-
niecznego dla uruchomienia nowych inwestycyj. Te nowe inwesty-
cje powinny by¢ robione wylacznie w tych gateziach produkcji, w
ktérych wytworzyly sie t. zw. zatory produkcyjne. Usunigcie bo-
wiem tych zatorébw wyzwala pokazng ilo$¢ dodatkowej zdolnosci
wytworczej w uzupetniajacych je, a nie wyzyskanych jeszcze w pet-
ni gateziach przemystu. Przyptyw zagranicznych S$rodkow ptatni-
czych ulatwia, innymi stowy, znakomicie polityke ekspansji kredy-
towej. Tezauryzowanie za$ tych $rodkdéw celem np. odbudowy re-
zerwy walutowej lub realizacji propagowanej gdzieniegdzie koncep-
cji skarbca wojennego bytoby szkodliwg tezauryzacja z nastepuja-
cych wzgledow:

a) Wzmocnienie naszych rezerw walutowych lezy na zupetnie in-
nej ptaszczyznie. Plaszczyzng tg jest trwale podniesienie naszej
zdolnosci eksportowej przez rozumnie przeprowadzong reforme
walutowa, ktéraby usuneta przeszkody ptyngce z niedostosowa-
nia kursu naszej waluty do jej gospodarczego parytetu t. zn.
stosunku poziomu cen krajowych do zagranicznych. Reforma ta u-
mozliwitaby réwnocze$nie uporzadkowanie odcinka zagranicznych
obrotow towarowych i ulatwita przyptyw kredytow' zagranicznych,
co nie znaczy, azeby sie miato uchyli¢ kontrole nad ucieczkg kapita-
tow' krajowych zagranice. Zniesienie ograniczen dewizowych nie jest
bowiem w zadnym wypadku sprzeczne z utrzymaniem embarga ka-
pitatowego. Drugim S$rodkiem trwatego podniesienia naszej zdolno-
Sci eksportowej jest zwiekszenie konkurencyjnosci naszych produk-
tow, co sie wigze z szeregiem reform, oméwionych w dalszym ciagu
artykutu.

b) Tworzenie specjalnego skarbca wojennego jest nonsensem z te-
go wzgledu, poniewaz w czasie ewentualnej wojny duzo wieksze zna-
czenie posiada lepsza mobilizacja gospodarcza kraju, niz zapas zio-
ta, ktorego w razie szerszego konfliktu wyptynie tak wielka podaz,
ze nie wiadomo, czy i po jakiej cenie zechcg je obce panstwa przyj-
mowa¢ w zamian za produkty posiadajgce realng i w czasie wojny
wielekro¢ spotegowang wartos¢.

3) Winny zosta¢ wydane zarzadzenia, idgce w tym Kierunku, aze-
by: a) uniemozliwi¢ przedsiebiorstwom utajanie prawdziwych zy-
skéw np. przez podnoszenie pensyj dyrektorskich, sztuczne rozdy-
nianie kosztéw produkcji itp.; b) uniemozliwi¢ wywoéz kapitatow za-
granice; c) zmusi¢ przedsiebiorstwa do reinwestycji w kraju zy-
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skow przekraczajgcych pewne minimum. — To samo dotyczy do-
chodéw rentierskich.

4) Przyjac jako zasade, ze dopdki nie zostato w catosci usuniete
przynajmniej jawne bezrobocie miejskie, to nalezy powstrzymac sie
z zadaniem zwyzki ptac robotniczych i pensyj urzedniczych. Wzrost
dochodu spotecznego powinien bowiem w pierwszym rzedzie przy-
pas¢ w udziale tym, co w ogole nie majg moznosci konsumowac
t. zn. bezrobotnym, niz tym co konsumujg mato. Zatrudnienie w
pierwszym rzedzie bezrobotnych jest pozadane nie tylko z punktu
widzenia sprawiedliwosci  spotecznej i spokoju spotecznego, lecz
réwniez umozliwia tworzenie nowych inwestycyj. Konsumpcja no-
mwozatrudnionych tym sie bowiem rézni od wzrostu konsumcji juz
zatrudnionych os6b wzglednie od reaktywowania konsumpcji tych
ostatnich do poziomu istniejgcego przed zwyzkg kosztow utrzyma-
nia, ze w tym pierwszym wypadku jest ona potaczona z dodatko-
wym wkiadem pracy ludzkiej w proces produkcyjny, w wypadku
za$ drugim nic podobnego nie ma miejsca.

5) Przyjecie zasady wytuszczonej w punkcie czwartym nie musi
by¢ w wypadku wzrostu kosztow utrzymania zawsze pofaczone ze
spadkiem ptac realnych, albowiem z rozwojem ozywienia rosnie ilos¢
dnidwek, przypadajacych na gtowe robotnika oraz odpada ciezar
utrzymywania bezrobotnych cztonkéw rodziny.

6) Nalezy zacheci¢ robotnikbw do przedtuzenia godzin pracy,
w zamian za co caty wynikly stad wzrost zyskéw przedsiebiorstwa
winien im przypas¢ w udziale w formie akcyj wzglednie udziatu
w kapitale zaktadowym przedsigbiorstwa. Bytoby to réwnoznaczne
z inwestowaniem réwnowartosci dodatkowych godzin pracy.

7) Struktura budzetéw publicznych winna by¢ systematycznie po-
prawiana w tym Kierunku, azeby cze$¢ inwestycyjna tych budzetéw
rosta kosztem czeSci konsumpcyjnej.

8) Nalezy zreformowa¢ wszystkie dziaty administracji publicznej
w kierunku uproszczenia formalnosci oraz popierania przedsiebior-
czosci. W Polsce mogtaby powsta¢ olbrzymia ilos¢ nowych przedsie-
biorstw, gdyby w istniejacych zarzadzeniach nie tkwita cata masa,
formalnych zakazéw produkcji. Dziataja n. p. w tym kierunku wy-
sokie optaty fiskalne, pobierane zanim jeszcze przedsiebiorstwo za-
czeto w ogoble pracowac lub tez wykazato cho¢ jeden grosz zysku. Ten
sam skutek posiadajg niezliczone formalnosci, ktérych zatatwienia
musi dokona¢ przedsiebiorca przed otwarciem warsztatu pracy
wzglednie przy dokonywaniu poszczeg6lnych transakcyj.
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9) Zatrudnienie pracownika przynosi przedsiebiorstwu pewng $ci-
$le okreslong korzys¢. Jezeli ustalona ré6znymi przepisami prawnymi
ptaca wraz z dochodzacymi do niej $wiadczeniami spotecznymi, ko-
rzysci te przekracza, przedsiebiorca nie moze zatrudni¢ pracownika,
poniewaz musiatby do niego doktadaé, bezrobotny za$ nie moze zna-
leZz¢ zajecia. W ten sposob doktrynersko pomyslane ciezary socjal-
ne albo utrwalajg bezrobocie i hamujg rozwdj produkcji, albo tez do-
prowadzajg do wypaczenia struktury gospodarczej kraju. Wypacze-
nie to dochodzi do skutku z dwu stron réwnocze$nie: a) dochodzi do
nadmiernej koncentracji w jednych rodzajach przedsiebiorstw, ktore
instalowaniem kosztownych maszyn starajag sie uwolni¢ od korzysta-
nia ze zbyt drogiej pracy ludzkiej; b) w innych przedsiebiorstwach
dochodzi natomiast do nadmiernej dekoncentracji przez rozbicie jed-
nego zakladu na szereg warsztatoéw chatupniczych, ktére wymykajg
sie z pod kontroli wladz. — Wynika stad, ze przywrdcenie zdrowej
struktury gospodarczej, zwiekszenie obrotow starych oraz powstawa-
nie szeregu nowych przedsiebiorstw, nie jest mozliwe bez reformy
przedwczesnych zdobyczy socjalnych.

10) Nalezy stworzy¢ takie warunki, azeby obok przemystow su-
rowcowych oraz wielkich zaktadéw mogty sie réwnocze$nie pomyslinie
rozwija¢ Srednie i mate warsztaty pracy. Wzrost dochodu spoteczne-
go bedzie w Polsce jeszcze dlugo oraz w przewazajgcej mierze zale-
zat od rozwoju tych ostatnich. W tym celu musza one mie¢ dostep
do tanich zrodet energii, tanich surowcow oraz péHabrykatow. Obec-
nie jednak przemysty surowcowe sg w Polsce otoczone tak cieplar-
nianymi warunkami, ze produkty ich sg bezwzglednie za drogie, co
zabija rozwdj Srednich i matych warsztatow pracy. Celem usuniecia
tej anomalii musi ulec zasadniczej rewizji cala nasza polityka celna
i kartelowa.

11) Przyszto$¢ rolna Polski lezy gtéwnie w matych, ale mimo to
samowystarczalnych, niepodzielnych oraz intensywnie uprawianych
gospodarstwach rolnych, pochtaniajacych wielkg ilos¢ pracy ludzkiej.
W tym tez Kierunku winna by¢ mozliwie szybko przestawiona stru-
ktura rolna Polski. Przestawienie to jest jednak zalezne od réwnole-
gtego wzrostu oswiaty rolnej oraz naktaddéw inwestycyjnych w pro-
dukcje rolng. Mechaniczna parcelacja prowadzona w tempie wyprze-
dzajagcym postep o$wiaty rolnej oraz naktad kapitatowy mogtaby je-
dynie obnizy¢ produkcje rolna.

12) Formy wiadania przedsiebiorstwami winny zostaé zmienione
w Kkierunku zwigkszenia ich rentownos$ci. Wszystkie zatem przedsie-
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biorstwa nie przynoszace w administracji publicznej odpowiednio
wielkich dochodéw, winny — jezeli to z innych wzgledéw nie jest
wykluczone — zosta¢ uprywatnione.

13) Pewno$¢ zawieranych uméw prawnych oraz szybko$¢ egzek-
wowania pretensyj winny zosta¢ zwiekszone.

14) Podnoszenie sie stopy zyciowej ogdtu ludnosci winno miec
miejsce dopiero wtedy, gdy dzieki realizacji punktéw od 1 — 13 zni-
knie zjawisko bezrobocia. Wtedy tez dalszemu wzrostowi dochodu
spotecznego musi pod groza wywotania Kkryzysu gospodarczego to-
warzyszy¢ réwnolegta zwyzka plac.

15) Skracanie czasu pracy moze mie¢ miejsce dopiero wtedy, gdj"
po zlikwidowaniu zjawiska bezrobocia wzrost produkcyjnosci kraju
podniesie stope zyciowg ogo6tu ludnosSci w takiej mierze, ze bedzie
ona wotata krocej pracowaé kosztem powolniejszego juz odtgd wzro-
stu tej stopy w przysztosci.

16) Tezy od 1 — 15 zostaly ujete z punktu widzenia dtugofalo-
wego rozwoju. Diugofalowy rozwoj gospodarczy kraju przerywany
jest jednakze co pewien czas kryzysami. O ile Zrodto kryzysu gospo-
darczego tkwi w uktadzie stosunkéw Swiatowych, na ktére zaden po-
szczegblny kraj nie ma dostatecznie wielkiego wptywu, to musi on
by¢ potaczony z przejSciowym spadkiem stopy zyciowej ludnosci.
Spadkowi temu jednakze winien kraj przeciwdziata¢ w drodze eks-
pansywnej polityki pienieznej popartej polityka inwestycyjng pan-
stwa.

17) Plany rob6t publicznych, przy pomocy ktérych kraj zamierza
zwalcza¢ depresje, winny by¢ przygotowywane jeszcze w okresie ozy-
wienia, tak zeby ich uruchomienie mogto sie w razie potrzeby odby¢
bez zadnej zwioki w czasie.

Powyzszej listy Srodkdéw, majgcych na celu zwiekszenie akumula-
cji kapitatow w Polsce, nie mozna uwaza¢ za wyczerpujaca. Wyczer-
pujgca lista musiataby sie bowiem rozrosngé do rozmiaréw progra-
mu gospodarczego, zdolnego zapetni¢ oktadki grubego tomu. Nawet
ta skromna lista Srodkéw jednakze, jakg w formie ogdlnych wytycz-
nych dziatania zdotaliSmy wymieni¢, dowodzi, ze produkcja polska
moze wzrasta¢ z roku na rok nie o marne 10 — 15%, ale co kilka
lat sie podwaja¢. Mozliwosci uaktywnienia drzemigcej w Polsce
energii spotecznej sg tak olbrzymie, ilo$¢ za$ niezaspokojonych po-
trzeb ludzkich tak potezna, ze dynamizm gospodarczy Polski mdgt-
by z tatwoscig doréwnac¢ dynamizmowi np. Japonii,ktérej wskaznik
produkcji wyniost w maju 1937 r. 173,9, przyjmujac r. 1929 za 100.
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W ciggu jednego pokolenia Polska mogtaby sie przedzierzgna¢ ze
stabo uprzemystowionego kraju, przepetnionego nedznym proleta-
riatem inteligencko - robotniczo - chtopskim, w kraj o poteznym
przemys$le oraz uintensywnionej produkcji rolnej, zdolnej zapew-
ni¢ jego ludnosci wielokrotnie wyzszg od obecnej stope zyciowa,
zeby sie to jednak stato, musimy mie¢ wpierw zdolnos¢ i odwage
takiego usprawnienia naszego ustroju politycznego, ktéryby potra-
fit w miejsce panujgcego marazmu uruchomi¢ ten stopien dynami-
zmu gospodarczego, na jaki Polske niewatpliwie stac.

Michal Rogdyski

REGLAMENTACJA | KONTROLA BANKOWOSCI
PRYWATNEJ

(Dokonczenie)
Kontrola i nadzor.

W poprzednich rozdziatach rozpatrzyliSmy w ogdlnym zarysie naj-
wazniejsze postanowienia, zmierzajagce do zapewnienia wierzycielo-
wi banku — wkiadcy bezpieczenstwa jego wkiadu, do wytwiorzenia
atmosfery zaufania tak niezbednej dla operacji kredytowych. Natu-
ralnym uzupetnieniem tej grupy przepisbw sg przepisy zmierzajace
do zapewnienia poszanowania postanowieni reglamentacyjnych do zor-
ganizowania odpowiedniego nadzoru nad prowadzeniem interesOw
przez bank i wreszcie okreSlenia odpowiedzialnosci jego kierowni-
kéw w wypadkach zaniedbania czy wykroczen. Przepisy te podzie-
lic mozna na kilka grup; do pierwszej zaliczymy postanowienia doty-
czace kontroli nad prowadzeniem operacji bankowych badz przez wia-
sne organy banku badz tez przez kontroleréw! zawodowych, do dru-
giej przepisy dotyczace nadzoru nad dziatalnoscig banku przez ogét
wierzycieli ,do trzeciej przepisy dotyczace nadzoru przez instytucje
publiczne réznego rodzaju i do ostatniej wreszcie postanowienia doty-
czace odpowiedzialnosci.

Kontrola nad biezagcymi operacjami banku wykonywana jest zwy-
kle przez réznego rodzaju organy nadzorcze, wspolne wszystkim
spotkom akcyjnym i przewidzianym przez wiekszo$¢ ustawodawstw,
reprezentujgce przede wszystkim interesy akcjonariuszy, nie bedzie-
my sie tez nad nimi zatrzymywac, wybierajac raczej te tylko posta-
nowienia, ktére sg wihasciwe tylko ustawom bankowym.

Przyktadem takich postanowien moze by¢ dekret francuski z dn.
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8 sierpnia 1935 zmieniajacy postanowienia ustawy o spétkach z .
1867 dotyczace komisji rewizyjnej (commissaires aux comptes) a za-
wierajacy specjalne przepisy dotyczgce instytucji kredytowych (eta-
blissements faisant appel a I'epargne publigue). W mysl postanowien
tego dekretu i rozporzadzen wykonawczych z dn. 30 czerwca i 1 lip-
ca 1936, spotki przyjmujace wkiady muszg przy wyborze komisji re-
wizyjnej powotywac¢ co najmniej jednego czoinka z listy ustalonej
przez specjalng komisje przy sgdzie apelacyjnym. Kandydaci, ubie-
gajacy sie o wciggniecie na te liste musza wykaza¢ sie powaznymi
kwalifikacjami tak moralnymi jak i fachowymi (n. p. powinni by¢
buchalterem - rzeczoznawcg lub przysiegtym, posiada¢ 10-letnig prak-
tyke na stanowiskach kierowniczych itp.) ponadto za$ poddac sie
egzaminowi kwalifikacyjnemu. W ten sposob, ustawodawca (Przypo-
mnijmy nawiasowo, ze we Francji niema dotad ustawodawstwa ban-
kowego specjalnego) wprowadzit do komisji rewizyjnej bedacej zwy-
ktg emanacjg walnego zgromadzenia jednego przynajmniej cztonka,
osobiscie w interesie nie zainteresowanego, 0 wysokich kwalifika-
cjach fachowych, reprezentujgcego poniekad interes publiczny. Po-
dobny przepis zawiera réwniez ustawa szwedzka, przewidujgca, ze
walne zgromadzenie wybiera corocznie dwdch cztonkdéw komisji rewi-
zyjnej, trzeciego za$ mianuje Inspektorat Bankowy.

Ustawa belgijska, pozostawiajgc walnemu zgromadzeniu wyboér
cztonkéw komisji rewizyjnej postanawia jednak, ze mogg oni by¢
wybierani wytgcznie sposréd kandydatow zakwalifikowanych przez
Komisje Bankowa,; ciekawg inowacjg ustawy jest rozciggniecie obo-
wigzku posiadania komisji rewizyjnej i na banki nie majgce formy
prawnej spotki akcyjnej. Regulamin dla kwalifikowania rewidentow
przewiduje, ze na liste prowadzong przez Komisje Bankowg moga by¢
weciggnieci tylko kandydaci narodowosci belgijskiej, o nienagannej
przesztosci, w wieku od 30 do 65 lat, posiadajacy dyplom jednego
z wyzszych zaktadéw naukowych o 4-letnim programie studiéw i mo-
gacych sie wykazac¢ 5-letnig praktyka; od osoéb posiadajacych 10-let-
nig praktyke wymagany jest tylko dyplom z dwuletnich studiéw, oso-
by za$ posiadajgce 20 lat praktyki, mogg by¢ z obowigzku ukoncze-
nia studiow wyzszych zwolnione. Ciekawe postanowienia zawiera in-
strukcja dla rewidentéw opracowana przez Komisje Bankowa.
W mysl tej instrukcji rewidenci ,,poza spetnianiem, z wigkszg tylko
sprawnoscig, funkcji cztonkéw rewizyjnych” majg czuwac nad sto-
sowaniem przepiséw ustawodawczych dotyczacych czynno$ci banko-
wych spetniajac w ten sposéb funkcje publiczng, ktérej podkresle-
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niem jest zresztg sktadana przez nich przysiega. Z nowego charakte-
ru funkcji rewidenta wynika, ze nie moze on ogranicza¢ sie do spo-
radycznego sprawdzania ksigg banku, lecz musi mie¢ stale nad nimi
nadzor, pozostajagc w Scistym kontakcie tak z kierownictwem banku
jak i z jego ksiegowoscig oraz organami kontroli wewnetrznej. W ten
sposdb dziatalno$¢ komisji rewizyjnej w nowym ujeciu ustawy ban-
kowej belgijskiej nabiera cech stale funkcjonujacego inspektoratu
wiasnego banku.

Praktyka szeregu krajéw zna zresztg instytucje wewnetrznych or-
ganéw kontroli, organizowanych we wiasnym dobrze zrozumianym
interesie banku. Istniejg jednak przepisy dotyczace i tego organu
kontroli. Tak wiec ustawa czechostowacka nakazuje kazdemu banko-
wi zatrudniajgcemu powyzej 25 pracownikdw, zorganizowanie spec-
jalnego wydziatu kontroli. Organizacje wewnetrznego nadzoru naka-
zuje bankom réwniez ustawa butgarska, przewidujgca poza tym, ze
jednym z cztonkéw komisji rewizyjnej ma by¢ buchalter przysiegty.
Ciekawe postanowienie zawiera ustawa rumunska, ktdra poza obo-
wigzkiem wyboru do komisji rewizyjnej conajmniej dwdch buchalte-
row - rzeczoznawcOw, przyznaje cztonkom komisji rewizyjnej prawo
obecnosci na wszystkich posiedzeniach rady nadzorczej banku i na-
kazuje im skladanie sprawozdan specjalnych prezesowi banku oraz
Naczelnej Radzie Bankowej w razie uchwat sprzecznych ze statutem
banku czy ustawa.

Dalszy etap stanowi zerwanie z instytucjg komisji rewizyjnej po-
chodzacej z wyborow i powierzenie jej funkcji specjalnej instytucji
rewizyjnej. Tak wiec ustawa szwajcarska, w art. 18, postanawia, ze
»banki majg obowigzek poddania corocznie swego bilansu rocznego
kontroli rewidentéw niezaleznych od instytucji. Od obowigzku tego
sg wolne banki kantonalne, o ile posiadajg odpowiednio zorganizowa-
ne organy kontroli wewnetrznej” (inspektorat lub komisja rewiden-
téw). Ustawa precyzuje dalej (art. 19), ze obowigzkiem rewidentow
bedzie stwierdzenie czy bilans sporzadzony zostat, zaréwno co do for-
my i tresci, zgodnie z obowigzujgcymi ustawami. Przeprowadzenie re-
wizji powierzone by¢ moze dowolnie jednej z instytucji upowaznio-
nych, a wiec syndykatowi rewizyjnemu lub spotce powierniczej. Wy-
jasni¢ nalezy, ze syndykaty rewizyjne sg to spdotki tworzone przez
zainteresowane banki w celu prowadzenia rewizji ich rachunkoéw i od-
dajace bankom duze ustugi (najwiekszym jest Szwajcarski Zwigzek
bankéw regionalnych i kas oszczedno$ciowo - pozyczkowych w Zu-
rychu). System ten posiada pewne analogie z angielskg instytucjg
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Institute of Chartered Accountants, przeprowadzajgce rewizje
wszystkich spotek.

Ustawa szwajcarska uznaje ze kontrola przeprowadzona przez
zwigzek rewizyjny bankéw odpowiada catkowicie wymaganiom usta-
wy co do nadzoru w niektérych innych krajach natomiast rewizja
tego typu istnieje tylko fakultatywnie, uzupetniajac tylko czynnosci
innych organ6éw nadzorczych. Tak wiec czechostowacka ustawa z r.
1924 w sprawie ksigzeczek wkladkowych, bankéw akcyjnych i rewi-
zji instytucji bankowych, znowelizowana w r. 1932, przewiduje- obo-
wigzek, dla wszystkich instytucji kredytowych, nalezenia do spot-
dzielni rewizyjno - powierniczej. Wspomnijmy wreszcie 0 podobnej
instytucji na Wegrzech Centralnym Instytucie Instytucyj Finanso-
wych, tym tylko odr6zniajacej sie od innych, ze w kapitale jej po-
wazny udziat przypada rzadowi. System kontroli korporatywnej in-
stytucji finansowych zna réwniez praktyka amerykanska w postaci
kontroli nad bankami nalezgcymi do Izby Rozrachunkowej nowojor-
skiej przez te ostatnia.

Dalszym krokiem w kierunku wzmocnienia kontroli nad dziatalno-
$cig banku jest powierzenie funkcji kontrolnych juz nie specjalnym
organom, chociazby specjalnie kwalifikowanym i niezaleznym od re-
widowanej instytucji, lecz organom wiadzy publicznej. Szeroko roz-
budowany system rewizji przez organa panstwowe zna bankowo$¢ °)
amerykanska. Rewizje bankéw sg tam przeprowadzane z polecenia
Kontrolera Obiegu (Comptroller of the Currency), zwykle dwa razy
do roku, wyjatkowo nawet czesciej. Nastepnie rewizje dziatalnosci
bankéw przeprowadzane sg, za upowaznieniem Federal Reserve Bo-
ard’'u lub Agenta Rezerwy Federalnej przez Banki Rezerwy Federal-
nej na terenie ich odnosnych okregéw. Prawo przeprowadzania rewi-
zji w bankach posiadajg rowniez wladze stanowe, za posrednictwem
specjalnego organu nadzorczego — Superintendenta Bankéw. Wresz-
cie prawo wgladu w sprawy bankéw uzyskata w ostatnich latach no-
wopowstata instytucja — Deposit Insurance Corporation. Dodaé¢ na-
lezy, ze rewizje te przeprowadzane sg z duzg dokfadnoscia.

Omoéwione przepisy dotyczg przede wszystkim kontroli nad dzia-
talnoscig bankéw z punktu widzenia buchalteryjno - handlowego,
rzadziej stosowania sie do postanowien statutow lub ustaw; drugg
grupe stanowi¢ moga postanowienia dotyczace nadzoru nad banko-
woscig przewidujgce istnienie organéw, ktére poza nadzorem posia-

") Contemporary Banking. By H. Parker Willis, John M. Chapman and Ralph
West Robew. New York, 1933, Harper & Bros.
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daja mniej lub wiecej rozbudowane uprawnienia administracyjno -
normatywne, jak n. p. prawo wydawania obowigzujacych banki roz-
porzadzen. Jest rzeczg oczywista, ze w praktyce funkcje kontroli i na-
dzoru rzadko bywajg wyraznie rozdzielone i przewaznie mamy do
czynienia z formami mieszanymi.

Organy nadzorcze przewidziane zostaty przez wszystkie prawie
ustawodawstwa bankowe; uprawnienia i formy organizacyjne tych
instytucji nadzorczych sg jednak tak rozmaite, ze niepodobna je
wszystkie rozpatrywac to tez ograniczymy sie tylko do rozpatrzenia
wypadkdéw typowych. Typdw takiego nadzoru mozna wyodrebni¢ za-
sadniczo cztery: przez ciatlo korporatywne o najrozmaitszym sktadzie
i mniejszym lub wiekszym stopniu uzaleznienia od Panstwa, przez
Bank Emisyjny, przez zwykie organa administracji publicznej i przez
specjalne organy publiczne o specjalnych kompetencjach. W grupie
pierwszej, a wiec nadzoru przez ciato kolektywne znalezé mozemy
przykiady prawie zupetnie niezaleznego samorzadu, jak to ma miej-
sce n. p. w Kanadzie, gdzie Zwigzek BankOw posiada szereg upraw-
nien o charakterze publicznym. NajczesSciej moze spotykanym w tej
grupie typem sg komisje lub rady mieszane, jak n. p. Komisja Ban-
kowa Belgijska lub Komisja Federalna w Szwajcarii. Komisja ban-
kowa belgijska sktada sie z prezesa i 6 cztonkdw mianowanych de-
kretem krolewskim, kontrasygnowanym przez ministrow Sprawiedli-
nosci, Finanséw i Spraw Gospodarczych; sposréd szesciu cztonkdéw
dwaj sg wybierani z listy przedtozonej przez banki, dwaj z listy usta-
lonej przez Bank Narodowy i Instytut Redyskonta i Gwarancji,
dwoch za$ mianuje krol wedlug wiasnego wyboru. Listy uktadane
przez banki i bank narodowy zawierajg kazda potréjng ilos¢ kandy-
datow. Komisja, wedtug okreslenia komentatorow ustawy bankowej 2)
jest organizmem, dziatajgcym w imieniu i na rachunek wiadzy pu-
blicznej, w porozumieniu z Bankiem Narodowym, zadaniem ktérego
jest ustalanie i kierowanie politykg kredytu prywatnego w Belgii.
Sposrod poszczegblnych zadan Komisji, ktére wymienia ustawa, na-
lezy wymieni¢ czuwanie nad stosowaniem ustawy bankowej z dn. 9
lipca 1935, a w szczeg6lnosci przepisow dotyczacych wysokosci kapi-
tatu, przestrzegania przez banki charakteru wytgcznie bankéw depo-
zytowych, nastepnie prowadzenie rejestru bankdw, kontrolowanie

dziatalnosci rewidentéw, czuwanie nad ptynno$cig bankoéw. Federal-

Z) Luc Hommel & Franeois A. Smets. Le Statut legat des Banques et des
Baneuiers en Belgique. Commentaire economique et juridque de TArrete Royal
du 9 juillet 1935 et des arretes corollaires.
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na Komisja Bankowa w Szwajcarii tym sie rozni przede wszystkim
od Komisji Belgijskiej, ze cztonkowie jej, w liczbie 5, mianowani sg
wszyscy wedtug wiasnego uznania przez Rade Federalna; ustawa za-
strzega tylko, ze majg oni by¢ wybierani spo$rdd oséb dobrze obez-
nanych z bankowos$cig. Komisja szwajcarska ma charakter organu
oficjalnego, do kompetencji za$ jej nalezy pilnowanie stosowania
ustawy, wypowiadanie sie co do charakteru instytucji kredytowych,
nadzor nad przeprowadzaniem rewizji itd. Zaznaczy¢ jednak wypada,
ze rewidenci nie sg obowigzani w normalnych warunkach skfada¢
Komisji sprawozdan, zawierajagcych wyniki przeprowadzonej rewizji.

W szeregu krajéw, organ nadzorczy o charakterze kolektywnym
otrzymuje nazwe rady. Tak n. p. w Rumunii ustanowiona zostata
przy Banku Narodowym Naczelna Rada Bankowa w skladzie preze-
sa Banku Narodowego jako przewodniczacego, jednego cztonka rady
oanku narodowego, delegata Ministerstwa Skarbu, delegata Minister-
stwa Sprawiedliwosci, delegatow zwigzkow izb przemystowo - han-
dlowych i izb rolniczych, profesora- wykladajgcego pienieznictwo
i bankowo$¢ w Wyzszej Szkole Handlowej w Bukareszcie i czterech
przedstawicieli Zwigzku Bankdw, z ktérych jeden reprezentuje ban-
ki stoleczne, dwaj banki prowincjonalne ostatni za$ grupe matych
bankéw. Do kompetencji Rady nalezy udzielanie zezwolenia na pow-
stawanie nowych bankoéw i fuzje bankéw istniejgcych, otwieranie
oddziatdw i zmiany statutu, zezwalanie na prowadzenie operacji od
tego zezwolenia przez ustawe uzaleznionych, kontrola nad dziatalnos-
cig bankdéw jak réwniez szereg funkcji nadzorczo - administracyjnych
0 znaczeniu drugorzednym. W Butgarii Rada Bankowa istnieje przy
Ministerstwie Skarbu, sktadajac sie z 7 cztonkéw a mianowicie de-
legata Ministerstwa Skarbu, Prezesa Banku Narodowego i dwoch
jego delegatéw, przedstawicieli zwigzku bankéw akcyjnych i bankéw
prowincjonalnych i przysiegtego ksiegowego - rzeczoznawce. Rada ta
ustala szematy bilanséw, sprawdza bilanse bankéw, surowe i roczne,
pilnuje czy dziatalno$¢ bankow jest zgodna z ustawa, opiniowanie po-
dan o zezwolenie na zatozenie nowych bankow itd.

Aczkolwiek przedstawiciele Bankéw centralnych w bardzo wielu
wypadkach biorg udziat w nadzorze bankowym, sprawowanie tych
funkcji przez bank centralny nalezy do wypadkow rzadkich. W ten
sposob n. p. zorganizowana byta kontrola bankowa we Wioszech na
podstawie ustawy z r. 1926, podobnie wyglada ta sprawa w paru in-
nych krajach jak n. p. w Indiach Angielskich gdzie utworzony w r.
1934 Centralny Bank Rezerwowy powotany zostat do sprawowania
kontroli i nadzoru nad wszystkimi bankami kraju.
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W wiekszosci wypadkow jednak sprawowanie kontroli i nadzoru
spoczywa w reku administracji publicznej, zwykle Ministerstwa Fi-
nanséw czy Skarbu lub Gospodarki Narodowej. Nadzor ten sprawuje
zwykle specjalny wydziat lub specjalne Inspektoraty Bankowe. Do
typu tego zaliczy¢ nalezy organizacje nadzoru w Polsce, gdzie orga-
nem nadzorczym jest Komisariat Bankowy przy Ministerstwie Skar-
bu; klasyczne typy Inspekcji Bankowej znalezé mozemy w krajach
skandynawskich, a mianowicie Danii, Szwecji i Norwegii, gdzie In-
spektorem jest wysoki urzednik mianowany przez Korone do kom-
petencji za$ jego nalezy, jak w wiekszosci krajow, przede wszystkim
pilnowanie stosowania ustawy, nastepnie za$ kontrola nad dziatal-
noscig bankow.

Jako ostatni wreszcie typ organizacji nadzoru nad bankami roz-
patrzmy instytucje przewidziane przez ustawy wioskg i niemiecka.
Wyrdzniaja sie one przede wszystkim znacznie szerszym zakresem
kompetencji i rozlegty wiadza.

Ustawa wioska z r. 1936 postanawia3) ze wszystkie instytucje kto-
re przyjmujg oszczednosci publiczne (wyraz oszczedno$¢ uzyty tu
jest raczej w znaczeniu wkiadow) i udzielajg kredytéw, zaréwno pra-
wa publicznego jak i prywatnego, poddane sg kontroli organu panst-
wowego, ktéry zostanie w tym celu utworzony i otrzyma nazwe
»Inspektoratu dla ochrony oszczednosci i operacyj kredytowych”. In-
spektorat zalezy od specjalnego Komitetu Ministrow, pod przewod-
nictwem szefa rzadu, w sktadzie ministrow finanséw, rolnictwa i la-
s6w oraz korporacji. Kierownikiem inspektoratu, bioragcym udziat w
zebraniach Komitetu Ministréw, jest z urzedu Prezes Banku Narodo-
wego. Jak wiec widzimy, inspektorat wioski jest zorganizowany w
sposéb zapewniajacy mu duzy autorytet; instrukcje otrzymuje on od
wspomnianego Komitetu ministrow, o ile zas maja one charakter ogol-
niejszy, uzgadniane sg z centralnym Komitetem Korporatywnym ,,w
celu przystosowania potrzeb rozwojowych gospodarki narodowej i zy-
cia Panstwa do tworzenia si¢ oszczednosci i mozliwosci kredytowych
kraju”. Zgodnie z tym zalozeniem Inspektorat, poza zwyktymi czyn-
nosciami administracyjnymi jak zezwalanie na powstawanie bankow,
ma nadzor nad ich dziatalnoscig, nad ukfadem sieci bankowej z pra-
wem nakazywania zwiniecia zbytecznych zdaniem Inspektoratu od-
dziatow itd. Najwazniejszym jednak, z punktu widzenia polityki ogol-
nej, jest prawo ustalania dla og6tu bankoéw, dla poszczegélnych in-
stytucji okreslonych form lokaty ich funduszow’.

3) Francesco Parillo. La Riforma del Sistema Creditizzio in Guiri sprudenza
e Dottrina Bancaria. Giugno 1936. Roma.
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«Jezeli chodzi o Niemcy, organizacje nadzoru utworzong ustawg z r.
1934 cechuje przy duzych prawach, bardzo ogdlnikowe sprecyzowa-
nie obowigzkéw, co umozliwia mu duzg elastyczno$¢ przy spetnianiu
swych zadan. Obejmuje ona urzad nadzorczy — Aufsichtsamt fiir
Kreditgewerbe przy Banku Rzeszy, — skladajacy sie z prezesa Re-
ichsbanksdirektorium jako przewodniczgcego i wice-prezesa jako je-
go zastepcy, sekretarzy stanu w ministerstwach Gospodarki Wy-
zywienia Rzeszy i Spraw Wewnetrznych oraz cztonka mianowanego
przez Kanclerza, oraz organ wykonawczy — Reichskommisar, biorg-
cy udziat w zebraniach urzedu nadzorczego. Reichskommisar sprawu-
je szeroko ujete czynno$ci nadzorcze, zezwala na powstawanie ban-
kdw, nadzoruje szereg operacji, pilnuje ptynnosci, kontroluje bilanse
itd. urzad natomiast ustala ogélne wytyczne, w szczegélnosci za$ pil-
nuje aby interes publiczny nie byl dominowany przez interesy pry-
watne bankéw, moze nakazywac ogolne $rodki zaradcze w razie
stwierdzonych brakéw systemu bankowego.

Przy wszystkich oméwionych systemach istniejg po za tym prze-
pisy kompetencyjne, przewidujagce mozno$¢ odwotania sie od decyzji
organéw nadzoru bankowego do wiadz zwierzchnich oraz przepisy do-
tyczace bilanséw bankowych o Ktérycn bedzie jednak mo ra dalej.

Reasumujac ten z konieczno$ci pobiezny przeglad instytucji kon-
trolujacych i nadzorczych, mozemy stwierdzi¢, ze majg one w wiek-
szosci wypadkoéw funkcje nadzorczo-administracyjne, w poszczegol-
nych za$ wypadkach opiniodawcze, ustawodawcze, jezeli chodzi o pra-
wo wydawania przepisow wykonawczych, wyjatkowo jurysdykcyjne
oraz kierowniczo-gospodarcze.

Wyliczajac typy kontroli wspomnieliSmy o postanowieniach doty-
czacych jak by nadzoru publicznego przez zapewnienie operacjom
bankowym nalezytej jawnos$ci przez ogtaszanie przez banki bilanséw
rocznych lub nawet w mniejszych odstepach czasu. Obowigzek ogta-
szania bilanséw nie stanowi zadnego novum, zna go bowiem prawo
0 spétkach akcyjnych; zastugg praw bankowych moze by¢ jedynie
ustalenie pewnej jednolitej formy dla ogtaszanych bilanséw, a wiec
zafiksowanie pewnej ilosci pozycyj co o tyle ma znaczenie, ze po-
zwala na poréwnywanie bilanséw tego samego banku w poszczegol-
nych okresach oraz bilanséw poszczeg6lnych bankdéw. Postanowienia
te sg przewaznie do siebie zblizone, to tez ograniczymy sie tylko do
podania pozycyj szematu bilansowego niemieckiego, jednego z naj-
szczego6towszych. Po stronie aktywow bilans ten zawieraé ma naste-
pujace pozycje: 1) Kasa — niemieckie i zagraniczne $rodki ptatni-
cze, ztoto — sumy do dyspozycji na rkach w Reichsbanku i PKO, 2)
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ptatne kupony, 3) czeki, 4) weksle, z podziatem na weksle, wiasne
akcepty, wiasne ciggnione, wiasne weksle klientow na zlecenie ban-
ku i podaniem sumy weksli, bedgcych wekslami handlowymi w zro-
zumieniu § 16 Reichsgesetz iiber das Kreditwesen, 5) Weksle skar-
bowe i bezprocentowe asygnaty panstwowe i krajowe, z podaniem
sumy bonéw skarbowych, ktére mogg by¢ zastawione w Reichsban-
ku, 6) Papiery procentowe wiasne, z podziatem na pozyczki i opro-
centowane asygnaty skarbowe i krajowe, inne papiery o statym opro-
centowaniu, papiery dywidendowe notowane na gietdach i inne pa-
piery z podaniem sumy papieréw, ktére moga by¢ zastawione w Re-
ichsbanku, 7) Udziaty konsorcjalne, 8) Krétkoterminowe naleznosci,
bezwzglednie dobre i ptynne, instytucji kredytowych, z wydzieleniem
sumy nalezno$ci a vista (nostro), 9) Naleznosci z tytutu reportéw
i lombardéw na podktad papierow notowanych na gietdzie, 10) za-
liczki na zafrachtowane lub skfadowe towary z tego a) Kkredyty
remboursowe b) inne kredyty krotkoterminowe pod zastaw okreslo-
nych, notowanych na rynku towaréw, 11) Diuznicy: a) instytucje
kredytowe, b) inni diuznicy, z czego za zabezpieczeniem papierami
procentowymi, notowanymi na gietdzie i innymi gwarancjami, 12)
Dtugi hipoteczne, ziemskie i rentowe, 13) Diugoterminowe pozyczki
komunalne, 14) Kredyty przejsciowe (interesy powiernicze), 15)
Trwate udziaty tacznie z papierami wartosciowymi dotyczacymi udzia-
tow, z podaniem udziatbw w innych instytucjach kredytowych, 16)
Nieruchomosci i budynki z czego uzywane dla wiasnych potrzeb i in-
ne, 17) Ruchomosci i urzadzenia, 18) Niewptacony kapitat zaktado-
wy, 19) Wiasne akcje lub udziaty, 20) Sumy przechodnie, 21) Czy-
sta strata. Po stronie pasywow' bilans wylicza: 1) Wierzycieli z po-
dzialem na kategorie i terminy pfatnosci, 2) Zobowiazania za wyjat-
kiem sola weksli i akceptéw, 3) Wkiady oszczednosciowe z czego a)
za wymowieniem ustawowym, b) za wymodwieniem umownym, 4)
Pozyczki z czego skrypty diuzne w obiegu, 5) Dtugi Hipoteczne, grun-
towe i rentowe, 6) Kredyty przejSciowe (interesy powiernicze), 7)
Kapitat zaktadowy, z wymienieniem warto$ci nominalnej réznego ro-
dzaju akcyj, 8) Rezerwy ustawowe i inne, 9) Rezerwy rézne, 10)
Riickstellungen, 11) Pozycje wyrownawcze, 12) Sumy Przechodnie,
13) Czysty zysk. Po za tym poza bilansem majg by¢ podawane do-
datkowe wyjasnienia, jak np. w aktywach pozyczki przedsiebior-
stwom koncernowym i czionkom zarzadu, w pasywach za$ wyszcze-
golnienie zobowigzan z tytutu gwarancji i akceptacji oraz niektére
inne szczegOty zobowigzan wiasnych.



VI MIEDZYNARODOWY KONGRES WIEDZY
| TECHNIKI BANKOWEJ

W dniach 4 — 11 pazdziernika odbyt sie w Paryzu VI Miedzyna-
rodowy Kongres Wiedzy i Techniki Bankowej, zorganizowany w ra-
mach Miedzynarodowej Wystawy podobnie jak wielki szereg roz-
nych innych kongreséw naukowych. Kongresy bankowe stanowig
impreze wzglednie mioda, bo powojenng, nie posiadajg takiej tra-
dycji, jaka moga sie poszczyci¢ zjazdy w innych dziedzinach wie-
dzy, nie potrafity sobie jeszcze zdoby¢ nalezytego autorytetu ani
tez uksztattowaé swoje oblicze jako zjazdy pracownikéw nauko-
wych na niwie bankowej. Przyczyn tego stanu rzeczy szukaé nale-
zy nie tyle w organizacji ile w tym, ze wiedza bankowa jest ciggle
jeszcze w stadium stwarzania sie i wyzwalania z szeregu innych dy-
scyplin naukowych i ze problem wspétpracy miedzynarodowej na
tym terenie badZ co badZ nie jest tak jasnym i oczywistym jak np.
wspotpraca w zakresie metereologii czy medycyny. Mimo to dotych-
czasowe kongresy byly zawsze ciekawe i pozyteczne, utatwiajac wy-
miane doswiadczen 1 pogladéw i dajac te nieoceniong korzys¢, jaka
stanowi bezposrednie zetkniecie sie i zapoznanie bankowcéw réz-
nych narodowosci.

VI Kongres, zbierajgc sie po czteroletniej przerwie, byt impreza
tym bardziej interesujaca, ze ostatnie cztery lata byly okresem nie-
zwykle gwattownych i gleboko siegajacych przemian w gospodar-
stwie Swiatowym, oraz Smiatych eksperymentéw w polityce gospo-
darczej, zmieniajagcych powaznie role bankéw i metody pracy ban-
kowej. Nalezatlo sie spodziewaé, ze te przemiany znajdg wyraz
w pracach Kongresu. Istotnie tak sie stato: juz same tematy refe-
ratow zgtoszonych na Kongres byty odbiciem probleméw doby
obecnej a treS¢ referatow Swiadczyta o rewolucji pogladéw, jaka,
sie dokonuje obecnie we wszystkich krajach. MieliSmy na Kongre-
sie proby naukowego ujecia i wycenienia zachodzacych przemian,
préby wyczuwania ich nurtu i zarysowanie konturow przysztosci,
Jaka sie wytania przed naszymi oczyma. RAwnocze$nie Kongres byt
w duzym stopniu odbiciem zmian socjalnych, zachodzgcych w sa-
mej bankowosci, zmian polegajacych na wzroScie i okrzepnieciu
uswiadomienia spotecznego szerokich warstw pracowniczych, ktore
w petnym poczuciu swych praw i obowigzkéw czuja sie wspdigo-
spodarzami Kkraju na rowni z innymi warstwami. Nalezy tu pod-
kresli¢, ze Kongres byt nietyle zjazdem bankierow, ile zjazdem ban-
kowcdw-specjalistow, druga jego cechag charakterystyczng byto to, ze
czynny udziat w pracach Kongresu wzigli przewaznie badZz ludzie
nauki, badz tez pracownicy i przedstawiciele publicznego wzglednie
uspotecznionego aparatu kredytowego, natomiast przedstawiciele pry-
watnej bankowosci byli jakby w mniejszosci. Zdaje sie, ze nie jest
to zjawisko przypadkowe; jest to rowniez odbicie dokonywujacej sie
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ewolucji, w ktorej rola czynnika dynamicznego przypada publiczne-
mu wzglednie spotecznemu sektorowi gospodarstw narodowych.

Prace Kongresu zostaty podzielone na sze$¢ sekcyj. W sekcji
pierwszej poswieconej historii banko-
woOsSci zostaly wygtoszone nastepujace referaty: Centralizacja
i zbieranie archiwow starych bankéw — G. Bourgin, Sekretarz Ge-
neralny Archives Nationales de France. Rola bankéw w ewolucji
gospodarczej narodow — L. Janrot, czionek rad administracyjnych
bankéw; Koncepcje banku walutowego — G. de Vregille.

W drugiej sekcji, poswieconej miedzyna-
rodowym stosunkom bankowwym wygtoszono
referaty nastepujgce: Polityka bankdéw emisyjnych, stabilizacja
kurséw i problem ziota — prof. Jean Weilled; Problem ziota —
J. Dubois; Miedzynarodowy obrot kapitatowy w zwigzku z kwestig
transferu — Dr W. Wegelin, wspotwtasciciel Banku Wegelin et Cie
w Zurychu; Miedzynarodowe wyniki ,open market policy” —
P. Schwob, cztonek Instytutu Badarh Ekonomicznych i Spotecznych:
polityka dyskontowa Banku Francji — R. Luche, czionek Conseil
Generat de la Banaue de France; Problem zaopatrzenia narodéw
w zloto i surowce — J. Coutrot, wiceprezes Centre National d’Or-
ganisation Scientifigue du Travail.

Trzecia sekcja poswieconan a rodowym
i miedzynarodowym problemom kredyto-
w y m. Wygloszono tu nastepujgce referaty: Nacjonalizacja, kon-
trola czy tez wolno$¢ kredytowa — prof. R. Lemoine, dyr. Caisse
Generale d’Epargne w Brukseli; Interwencja Panstwa w dziedzi-
nie bankowej — dwa referaty wygtoszone przez P. Caboue, dyrek-
tora Societe Parisienne de Bangue i dr K. Langa przedstawiciela
,Oesterreichischer Volkswirt’; Kredyt spoteczny — P. Montafjon,
dyrektora Izby francuskich ,,Bangues Populaires’; Kredyt rolny we
Francji — L. Tardy, nacz. Dyrektor Caisse National de Credit
Agricole; Reorganizacja i demokratyzacja kredytu — R. Lacoste,
urzednik Caisse des Depots et Consignations; Banki prowincjonal-
ne, jako $rednia klasa finansjery — M. Hervet z Banku Hervet
w Bourges: Wyposazenie finansowe krajow ,proletariackich” —
F. Delaisi; Koordynacja kredytow i pienigdza totalnego — J. Cuo-
trot; Ekonomika racjonalna a bank — G. Guillaume.

W sekcji czwvartej, zatytutowanej: Mie-
dzynarodowe rynki finansowe a gietda,
wygtoszono nastepujace odczyty: Reglamentacja rynkéw termino-
wych — E. Jacob, syndyk Compagnie des Agents de Change przy
Gieldzie Paryskiej; Organizacja rynku pienieznego — A. Dercy,
arbitrazysta; Automatyzm gospodarczy a interwencjonizm panstwa
na rynku kapitaltowym — E. Ugniewski, kierownik Biura Staty-
stycznego Banku Gospodarstwa Krajowego; Jakie moga by¢ obec-
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nie rodzaje tranzakcyj miedzy krajami? — H. Clerc, komisarz rza-
dowy przy bankach ,,Populaires” we Francji.

Pigata sekcja poswigcona byta zagadnieniom
organizaciji, techniki, prawodawstwa i li-
teratury bankowej. Wyg’roszono odczyty nastepujgce:
Koszty ogoélne bankéw, posiadajacych oddziaty oraz ich organizacja
wewnetrzna — inz. J. Constat, Zastosowanie urzadzen mechano-
graficznych — R. Carmille, kontroler administracji wojsk.; Racjo-
nalna organizacja inkasa — J. Coutrot; Ksztalcenie bankowe —
R. Paraf; Unifikacja prawa bankowego — G. Vincent, radca fiskal-
ny bankéw; Zagadnienie wspotpracy czasopism bankowych — dr
Stefan Buczkowski; Zagadnienie utworzenia statego miedzynarodo-
wego biura publikacyj bankowych — redaktor belgijskiego ,,Revue
de la Bangue”.

W sekcji szdOstej poswieconej zagadnieniom personal-
nym w bankowosci byly wygtoszone nastepujace referaty: Racjonal-
ne podstawy wspotpracy miedzy zwigzkami pracodawcow i zwigzka-
mi pracowniczymi — Ch. Herwe, prezes grupy bankowej syndyka-
tu pracownikéw handlowych i przemyslowych (C. F. T. C); Umo-
wy zbiorowe zawierane miedzy bankami a ich personelem we Fran-
cji i za granicg — Ch. Pineau, Sekr. Sekcji Federalnej Pracowni-
kow Bankowych i gietdowych (C. G. T.) i dyrektor miesiecznika
»Bangues et Bourse”; Komis Gieldowy — M. Lermusiaux; Nowy
statut umowny pracownikdéw’ bankowych we Francji — Durand-Sa-
ladin, Sekr. Gen. Zrzeszenia Pracownikéw Banku Francji; Ksztat-
cenie zawodowe i rola spoteczna pracownika bankowego — L. Lair,
dyrektor Bankowych Kurséw Zawodowych.

Wszystkie referaty byty wygtoszone w jezyku francuskim. Po
kazdym referacie otwierano dyskusje, ktora zaleznie od tematu by-
fa bardziej lub mniej ozywiona.

Komitet organizacyjny Kongresu skiadat sie z nastepujgcych
0s6b: Prezes: Rene Brunet, Podsekretarz Stanu w Min. Skarbu.
Wiceprezesi: Prof. L. Baudin, prof. E. Dolleans, prof. H. Hauser,
prof. J. Lescure, prof. B. Nogaro i prof. W. Oualid, Sekretarz Ge-
neralny Kongresu: L. Lair, Zastepca Sekretarza Gen.: A. Dauphin-
Meunier.

Poza odczytami uczestnicy Kongresu mieli mozno$¢ wzigé udziat
w imprezach o charakterze bardziej towarzyskim jak: wspdlne
zwiedzanie stynnego ,,Palais de la Decouverte” w ramach Wystawy,
bankiet wydany przez Komisariat Wystawy, zwiedzanie skarbca
Banku Francuskiego i przyjecie wydane przez Gubernatora Banku
Francji dla uczestnikow Kongresu i delegatbw organizacyj syndy-
kalnych.

W kongresie wziety udziat delegacje z 26 panstw. W ostatniej
chwili zostata wycofana delegacja niemiecka z powodow blizej nie-
znanych; powstat stad w pracach Kongresu pewien uszczerbek, gdyz
byty w programie przewidziane referaty delegatdw niemieckich.
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Polske reprezentowata delegacja Banku Gospodarstwa Krajowego
w osobach pp. Dyr. W. Baczynskiego, dr S. Buczkowskiego oraz
E. Ugniewskiego, p. prof. W. Gora, dyr. z P. K. 0. w Warszawie,
p. Lisiewicz, dyrektor Banku P. K. O. w Paryzu.

Pp. dr Stefan Buczkowski i Eugeniusz Ugniewski wygtosili na
Kongresie referaty. Dr Buczkowski reprezentowat roéwnoczesnie
Miesiecznik Bank; postulaty wysuniete przez niego w referacie
na temat wspotpracy czasopism bankowych zostaty przez plenum
Kongresu jednomysinie uchwalone. Wielkie zainteresowanie wzbu-
dzit referat p. Ugniewskiego; tezy tego referatu wyjasni f)qce role
interwencjonizmu panstwowego oraz geneze bankow publicznych
w krajach kapitatowo stabych, a szczegdlnie w Polsce spotkaty sie
z ogllnym uznaniem, zwilaszcza, ze pokrywaty sie poniekad z wnio-
skami innych odczytow poswugconych tej kwestii. Nalezy tu zwr6cié
uwage, Ze na 26 panstw reprezentowanych, czynny udziat w postaci
opracowania referatow wzieli udziat przedstawiciele tylko 5 panstw:
Belgii, Francji, Austrii, Polski i Szwajcarii. W tych warunkach wy-
stgpienie delegacji polskiej na Kongresie miato duze znaczenie pro-
pagandowe, czego dowodem jest m. in. fakt, ze organizatorzy Kon-
gresu zwrocili sie do delegacji polskiej z nieoficjalng na razie pro-
pozycja, aby Polska zorganizowata nastepny Kongres.

Juz sam skiad referentdbw na Kongresie Swiadczy o tym, Ze na
Kongresie dominowata francuska mysl ekonomiczna, za czym szio
ujmowanie zagadnien z punktu widzenia zainteresowan francuskie-
go Swiata bankowego; zwazy¢ przy tym nalezy, ze biorgcy czynny
udziat w pracach Kongresu Belgowie i Szwajcarzy réwniez nalezeli
do francuskiej grupy jezykowej. Ta do pewnego stopnia jedno-
stronno$¢ nie umniejszata jednak w niczym atrakcyjnosci prac Kon-
gresu; przeciwnie nadawata im wiekszg zwarto$¢ 1 tgczno$¢ tema-
tyczna, a przedstawicielom innych narodéow dawata mozno$¢ kon-
statowania i zrozumienia nie tylko francuskich probleméw banko-
wych, lecz takze tej ciekawej ewolucji pogladdéw polityczno-gospo-
darczych, jaka sie obecnie dokonuje w grupie narodéw francuskich.
Szczeg6lnie my Polacy mieliSmy na Kongresie duzg satysfakcje:
przystuchiwaliSmy sie zywym dyskusjom na niektore tematy,
stwierdzajac, ze pewne problemy, do ktérych rozwigzania sie we
Francji podchodzi, zostaty w Polsce juz dawno rozwigzane i ze nie-
jednym doswiadczeniem mogliby$Smy sie podzieli¢ z korzyscig dla
innych narodéw; dato sie to odczu¢ zwilaszcza przy zagadnieniach
organizacji kredytu rolnego oraz przy kwestii socjalnej w banko-
wosci. Z drugiej strony mogliSmy stwierdzi¢ istnienie wielkich ana-
logij miedzy pewnymi problemami czysto francuskimi a problema-
mi, ktore stojg réwniez otworem w Polsce: wymienimy tu np. nie-
rozwigzane we Francji zagadnienie organizacji kredytu S$rednio-
terminowego, kwestie open market policy, kwestie polityki dyskon-
towej banku emisyjnego (zywo dyskutowano na Kongresie zagad-
nienie czy Bank Francji ma nadal udziela¢ réwniez bezposrednich

4. Bank nr. 11.



446 BANK

kredytow dyskontowych, czy ograniczy¢ sie tylko do redyskonta),
zagadnienie zmniejszenia rozpietosci miedzy stawkami debetowymi
réznych kategoryj bankéw (okazuje sie, ze w poréwnaniu ze stopg
Banku Francji stopa dyskontowa bankow prowincjonalnych jest we
Francji wyzsza 0 3 — 4%) czy wreszcie problem ksztatcenia za-
wodowego pracownikéw bankowych (podnoszono lekcewazenie tego
zagadnienia przez wielkie banki francuskie). Ponadto mogliSmy po-
dziwia¢ wielkg prezno$¢ i duze ambicje francuskiego ruchu pracow-
niczego, ktdry nie ogranicza sie tylko do spraw socjalnych, lecz usil-
nie rozwija mys$l ekonomiczno - polityczng i popiera ksztatcenie za-
wodowe pracownikdéw bankowych. Zorganizowani w ramach tak po-
teznej organizacji pracowniczej, jakg jest popularna ,,Sezete” (Con-
federation Generat de Travail) bankowcy grupuja w swoich zwigz-
kach wielu wybitnych ekonomistéw i niedawno rozpoczeli wydawa-
nie wiasnego miesiecznika fachowego p. t. Revue Banque et Bourse.
Nasi koledzy francuscy byli mile zdziwieni, dowiedziawszy sie od
nas, ze analogiczne wydawnictwo pracownicze, Miesiecznik Bank
istnieje w Polsce juz od pieciu lat.

Na tym konczymy ogélne sprawozdanie z Kongresu. Poczawszy
od numeru nastepnego bedziemy zamieszcza¢ w ,,Banku” tlumaczer-
nia tych referatow wygtoszonych na Kongresie, ktére sg szczegol-
nie interesujace z polskiego punktu widzenia; do referatow bedzie-
my ew. podawa¢ komentarze streszczajgce dyskusje toczong na Kon-
gresie.
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FINANSOWANIE EKSPORTU
(dokonczenie artykutu zamieszcz. w n-rze 9-tym).

Rodzaje kredytdw na finansowanie
eksportu.

Dla utatwienia dalszej dyskusji przejdziemy pokrotce poszczeg6ine
instrumenty kredytowe, charakteryzujgc ich zasieg i koszt porow-
nawczy.

Na pierwsze miejsce wysuwa sie Kredyt ak c e p ta-
cy j ny w walucie obcej, ktory to temat niejednokrotnie po-
ruszaliSmy na tamach Miesiecznika Bankl). Jest on najtanszy, koszt
dla klienta, waha sie w zasadzie w granicach od 3—4%. Suma kre-
dytéw akceptacyjnych, jakimi banki krajowe mogg dysponowac za-
lezna jest jednak od warunkow i kontyngentéw, jakie banki krajowe
posiadajg zagranicg. W obecnej dobie, kredyty te pomys$lane sg
gtownie dla tranzytu eksportowego, z czasokresem trat do trzech
miesiecy z zalgczonymi dokumentami. Wykluczone sg kraje przezna-
czenia towaru, posiadajgce ograniczenia dewizowe. Tam gdzie do
trat nie moga by¢ dotgczone dokumenty, a wiec eksport do kraju
trzeciego, w, stosunku do kraju banku akceptacyjnego — finansowa-
nie natrafia czesto na sprzeciw banku akceptacyjnego. Sytuacja,
jak wiadomo, pod tym wzgledem zmienita sie na gorsze od czasu
wprowadzenia ograniczen dewizowych w szeregu krajow. Przedtem
kredyty takie bywaly 6-0 i nawet 9-0 miesieczne, lub dtuzsze, row-
niez bez dokumentéw i bez ograniczenia krajow, a ponadto dla fi-
nansowania nie tylko tranzytu, lecz réwniez skupu, magazynowania,
a nawet produkcji na eksEIort. W tym kierunku muszg iS¢ dalsze
wysitki bankéw krajowych, zdaniem naszym, choéby za cene do-
datkowych zabezpieczen, gdyz na okres ograniczen dewizowych,
mozna zamieni¢ czasowo kwestje prestige'owe. W tym wzgledzie
zasadniczych zmian na lepsze nie mozna sie spodziewac¢ do czasu po-
wrotu normalnych stosunkéw miedzynarodowych, niemniej czescio-
we rezultaty wydajg sie mozliwe do osiggniecia i obecnie.

Nastepnym jest kredyt akceptacyjny zloto-
wy bankow krajowwych, kalkulujacy sie na 6—7%
t. J. prowizja akceptacyjna od —2% i dyskonto Banku Polskiego
5%, ktora to stopa wydaje sie za wysoka. Akcept bankowy nie
moze by¢ utozsamiany z akceptem malego kupca, jezeli rynek ak-
ceptacyjny w Polsce ma sie rozwingC i eksport osiggng¢ nalezyte
z tego korzysci. Akcepty te, pomyslane sg rowniez tylko na tran-
zyt eksportowy do wysokosci 75% faktury; traty do trzech mie-

) Kredyty akceptacyjne, A. Bagnowski — Mie$. Bank, Kwiecien 1936.
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siecy, ale z ew. prolongatami, co nalezy zapisa¢ na plus. Ponadto
przewidziana jest znaczna bonifikata przy przedterminowej splacie
(obecnie 5%), wreszcie kredyt moze byC stosowany rowniez dla
finansowania eksportu do krajow z ograniczeniami dewizowymi, co
jest rzeczg bardzo wazng. Na temat ten pisaliSmy uprzednio do$¢
obszernie w Miesieczniku Bank 9.

Akredytywy :z wystawienia bankdow
zagranicznych?) zastugujg na specjalng uwage. O ile
przewidujg traty a vista, ciggnione wzamian za dokumenty na bank
krajowy lub zagraniczny, to sg odpowiednikiem gotowki dla eks-
portera w chwili zatadowania towaru, w szczeg6lnosci, o ile akredy-
tywa jest nieodwotana. Koszt dla eksportera prawie zaden, jedynie
drobne prowizje bankowe. O ile akredytywy przewidujg traty kilku-
miesieczne na bank zagraniczny, ciggnione przez
eksportera, traty takie jako dewizy sg skupywane przez banki po
uprzednim dyskoncie przy stopie 2—5% zaleznie od kraju banku
akceptujacego, co jest dla eksportera bardzo korzystne. Jezeli traty
terminowe majg by¢ ciggnione na bankj krajowy w ztotych, wymaga
to w zasadzie zezwolenia Komisji Dewizowej, a ponadto traty takie
sg dyskontowane jak weksle krajowe. Wydaje sie, ze stopa w tym
wypadku stosowana jest zbyt wysoka, zwazywszy, ze mamy tu do
czynienia z akceptem banku krajowego, i dodatkowg odpowiedzial-
noscig pierwszorzednego banku zagranicznego, ktoéry dostarczy po-
krycia akceptu w terminie jego ptatnosci.

Akcepty takie stojg wyzej nawet niz zwykte akcepty bankowe
krajowe i przy pewnej rozbudowie rynku dyskontowego w Polsce
eksporterzy powinni mie¢ mozno$¢ dyskontowania takich akceptow
po najnizszej stopie, powiedzmy 3% p. a.

Dyskonto dewiz t j. trat, akceptow, weksli w wa-
lutach obcych, ktérych ptatnikiem jest zagraniczny odbiorca towaru
Natatwia juz obecnie Bank Polski przy bardzo niskiej stopie, a mia-
nowicie 3% dla dewiz do trzech miesiecy i 4% dla diuzszych ter-
minéw. Banki inne stosujg stawki bardzo zblizone. Odczuwa si
jednak brak odpowiedniego materiatu, ktéry w zasadzie musi przejsc
przez cenzure komitetow dyskontowych. Ponadto gdy chodzi o kra-
je z ograniczeniami dewizowymi, dyskonto takich dewiz natrafia
na trudnosci.

Rachunek biezgcy i pozyczki ter-
minowe przy stopie 7)4% do 9% (plus prowizje obrotowe)
sg kredytem dla eksportu zbyt drogim, aczkolwiek wygodnym, a po-
nadto z punktu widzenia bankowego stanowig aktywa trudne do
uptynnienia; jest to powazny minus uwzgledniajac samolikw dujacy
sie charakter tranzakcyj eksportowych.

") Problem miedzybankowych kredytéw akceptacyjnych w Polsce — A. Bag-
nowski — Grudzien 1936.

J Zasady honorowania akredytyw towarowych — A. Bagnowski — Mies.
Bank, Luty 1937.
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Dyskonto war rantdw, majace duze znaczenie dla
finansowania magazynowanych towar6w, przeznaczonych na eks-
port, jest u nas malo rozwiniete, przy stopie zblizonej do dyskonta
weksli krajowych, a wiec z punktu,! widzenia eksportu zbyt wysokiej.

Pozyczki lombardowe, na warunkach zblizonych
do pozyczek terminowych, zaleznie od lombardowych dokumentow,
majg znacznie mniejsze zastosowanie, aczkolwiek sg kombinacja,
umozliwiajacg uptynnienie aktywéw bankowych.

Zaliczkowwanie frachtow i konosa-
mentdwv, gdy chodzi o koszt, sprowadza sie do kosztu zali-
czek w rachunku biezacym, obejmujac jednak bardzo krétkie okre-
sy naogot, gdzie wysokos$¢ stopy nie daje sie tak bardzo odczuwac.

Obecnie przejdziemy do bardzo aktualnego problemu a mianowicie
do zagadnienia taniego kredytu na
finansowanie eksportu.

Eksporter polski w stosunku do eksporterow zagranicznych jest
uposledzony pod wieloma wzgledami. Po pierwsze na skutek wyso-
kiego poziomu cen w Polsce, mierzonych w zlocie w poréwnaniu
z cenami Swiatowymi. Po drugie na skutek brakow strukturalnych
polskiego eksportu w ogdlnosci, a wiec braku kapitatbw obroto-
wych, zakladowych, organizacji dystrybucji itd. Po trzecie wmbec
reglamentacji dewizowej i towarowej. Po czwarte wreszcie wobec
pewnych trudnosci kredytowania eksportu, a w szczego6lnosci wyso-
kiego kosztu kredytu eksportowego.

Cena kredytu jest przede wszystkim zbyt wysoka dla drobnego
i $redniego kupca, bowiem duze, i odpowiedzialne przedsiebiorstwa
nie majag w tym wzgledzie trudnosci. Wysoko$¢ ceny kredytu mniej
odnosi sie do finansowania tranzytu eksportowego, a wiecej do in-
nych stadiow procesu gospodarczego, jak skup, magazynowanie
i produkcja eksportowa.

Na ksztattowanie ceny kredytu bankowego, jak wiadomo, skiada-
ja sie gtdwnie trzy elementy: 1) koszt wihasny, 2) ,,godziwy” zysk,
3) ryzyko.

O koszcie whasnym rozstrzyga gtownie koszt wkiadow i kredytow
zagranicznych oraz koszty operacyj, co wszystko razem powigzane
jest z szeregiem elementéw ekonomicznych w szczego6lnosci koniunk-
turalnych, ktére zostawimy na boku. W dziedzinie obnizenia opro-
centowania wktadoéw zrobiono juz krok naprzod. O rentownos$ci ban-
koéw krajowych zbyt duzo nie datoby sie powiedzie¢ i do jej obnize-
nia dazy¢ byloby wrecz rzecza szkodliwg. Ryzyko — gdy chodzi
0 podniesienie odpowiedzialnosci finansowej i moralnej dtuznikow
w Polsce, jest zagadnieniem, ktdére moze znalez¢ rozwigzanie w bar-
dzo dtugim dopiero okresie czasu i bardzo powoli. Ryzyko — gdy
chodzi o jego inne elementy, jak ryzyko transferowe, kursowe mo-
ze znale$C lepsze rozwigzanie niz dotychczas. Réwniez i ryzyko kre-
dytowe poprzez gwarancje Panstwa, czy specjalnej organizacji.
W tym wzgledzie zbyt wiele nie nalezy sie jednak spodziewaé, zwa-
zywszy na brak potrzebnych na ten cel srodkéw, na ktére mogty
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sie zdoby¢ kraje bardzo bogate tylko, jak Anglia. | tam jednak
w stosunku do cato$ci obrotow — gwarancje Board of Trade pozo-
stajg w skromnym stosunku, mimo podwyzszenia funduszu gwaran-
cyjnego do sumy £ 50,000,000.

Gdzie zatem nalezy szukac¢ mozliwosci
obnizenia ceny na eksport? Tych mozliwosci
doszukujemy sie przede wszystkim w usprawnieniu naszej wewnetrz-
nej organizacji rynku pienieznego. Przyczem obecng sytuacje na
rynku pienigdza krotkoterminowego nalezy dla takich poczynan
uzna¢ za pomocna.

1. W pierwszym rzedzie w $lad za zdobycza rynku pienieznego,
jakim byty krotkoterminowe bony skarbowe, nalezatoby zapewnic
odpowiednie miejsce akceptom bankowym w Pol-
sce. Wymaga to stworzenia sui generis rynku dyskontowego w ska-
li krajowej, opartego w znacznej mierze, prawnie, ale bynajmniej
nie faktycznie, o Bank Polski. Opracowanie regulaminu akceptacyj-
nego dla bankdéw, nie jest rzeczg zbyt trudng. Zapewnienie nalezy-
tego debitu akceptowi bankowemu w Polsce z jednoczesnym rozsze-
rzeniem jego zastosowania do finansowania skupu, magazynowania
i ew. pewnych stadiow produkcji eksportowej — jest zupetnie mo-
zliwe. Mozliwosci jakie istniejg w P. K. O., instytucjach ubezpiecze-
niowych, wszelkiego rodzaju instytucjach oszczednos$ciowych i in-
nych — dla lokowania czesci rezerw drugiego stopnia w ptynnym
i pewnym oraz rentownym papierze, jakim moznaby uczyni¢ akcept
bankowy, — sg znaczne i bynajmniej nie iluzoryczne. Kontrola ban-
koéw akceptacyjnych przez wiadze nadzorcze, mogta by bez wielkich
trudnosci by¢ w tym wzgledzie zaciesniona. Sankcja zawieszenia
przywileji akceptacyjnych bytaby narzedziem skutecznym. Obnize-
nie kosztu dyskonta akceptow przy organizacji rynku dyskontowe-
go — do 3—3%% nie nalezatoby do rzeczy niemozliwych. Jezeli
wzgledy statutowe Banku Polskiego miatyby stang¢ na przeszko-
dzie w stosowaniu nizszej stopy dyskontowej do akceptéw banko-
wych, rozwigzanie mozna by znalesC w innych prerogatywach Ban-
ku Polskiego, a mianowicie w ,,open market operations”.

2. W tejze dziedzinie lezy uprzednio poruszona kwestja zapew-
nienia lepszego rynku akceptom bankéw polskich w ziotych z t y-
tutu akredytywv, otwieranych przez banki zagraniczne.
Obnizenie dyskonta takich akceptéw i zapewnienie takim akceptom
redyskonta (zbytu), w Banku Polskim po najnizszej stopie nie po-
winno natrafia¢ na trudnosci.

3. Uzyskanie wiekszych kontyngentow kredytoww ak-
ceptacyjnych w walutach obcych u za-
granicznych korespondentéw i to kredytéw dtuzszych, przynajmniej
szeScio i ew. dziewiecio miesiecznych, nie tylko zatem na tranzyt,
lecz réwniez na magazynowanie i ew. skup w kraju na eksport i ew.
produkcje eksportowg — mimo duzych trudnosci — jest sprawa,
nad ktorg nalezy pracowa¢. Wprawdzie za cene zabezpieczen tych
czy innych. Nie mniej jednak Nostra bankowe zagranicg sg do$¢
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znaczne, nie przynoszac wcale lub bardzo niewielki zysk (ca 2%
w Londynie, 0% w New Yorku). Zakup gilt edged securities za
czesC excess resewes bankow, jako zabezpieczenie specjalnych kre-
dytow akceptacyjnych w pewnych rozmiarach wydaje sie mozliwym
przy odpowiedniej polityce kasowej. W tej dziedzinie lezg rowniez
Inne guasi zabezpieczenia, jak Mithaftung (drawers undertaking)
etc., gdzie w ogodlnosci pewne wzgledy prestige’owe mogty by byc
przejsciowo podporzadkowane koniecznosci chwili. ,,Najpewniejszym
kredytem jest kredyt niezabezpieczony” — brzmi stara angielska
zasada bankowa — gdyz klient, ktéremu mozna pozyczy¢ w ten spo-
sob jest najlepszym klientem — nie moze znale$¢ petnego zastoso-
wania w dobie, gdy o dobroci klienta rozstrzygaja elementy nic
z klientem wsp6lnego nie majace, jak ograniczenia transferowe,
fluktuacje walutowe etc. Z chwilg powrotu do warunkéw normal-
nych — zabezpieczenia stang sie automatycznie zbyteczne, dla war-
tosciowych jednostek gospodarczych.

4. Dalsze obnizenie stawek w rachunkach biezag-
cych w ogélnosci, a dla kredytéw eksportowych w szczegélno-
§ci — wydaje sie mozliwe i konieczne. Przerzucenie pewnej czesci
kredytow eksportowych na kredyty w wwalucie ob-
cej, wobec niktego kosztu dla bankow wktadéw, dewizowych i zna-
cznych rachunkéw Nostra — pozwoli na wydatne obnizenie stopy
od takich kredytow, powiedzmy do 3—4% ! pod warunkiem zacho-
wania niezbednej ptynnosci pozycji dewizowej i ptynnosci banku
w 0gdlnosci.

0. Wreszcie zbadanie mozliwosci stworzenia Funduszu
gwarancyjnego dla bankdéw przy kredytach eksporto-
wych wydaje si¢ bardzo na czasie. W tym wzgledzie mozna by po-
sitkowac sie bardzo pouczajgcym doswiadczeniem angielskiego Board
of Trade, ktérego Esport Guarantee Department przechodzit w ostat-
nich latach szereg faz bardzo znamiennych. Nie nalezy spodziewaé
sie zbyt wiele w tym kierunku, niemniej jednak i tu istniejg mo-
zliwosci, specjalnie gdy chodzi o drobnego i Sredniego eksportera
i to nie tylko w dziedzinie kredytowej, lecz réwniez w dziedzinie
transferowej i kursowej.

6. Zastosowanie wwvarrantowv na wiekszg skale i przy
obnizonej stopie dyskontowej nie byloby bez znaczenia dla magazy-
nowania specjalnych towardw, przeznaczonych na eksport.

7. Uzyskanie dtuzszych kredytow eksportowych np. 9—12 mie-
siecznych na tanich warunkach, bytoby mozliwym, przy zliberalizo-
waniu polityki dyskontowej Banku Polskiego w odniesieniu do
krajéw z ograniczeniami dewizowymi.

Finansowanie produkcji eksportowvvej
i kredyt srednioterminowy.

Jest to najtrudniejszy problem, z jakim w dziedzinie finansowania
eksportu mamy wogole do czynienia. Trudnosci te wynikajg w pierw-
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szym rzedzie z integralnych mas naszego organizmu gospodarczego
i sytuacji, panujacej na rynku kapitatowym. Po wtdére na nieco ilu-
zorycznym znaczeniu terminu: produkcja eksportowa.

Nalezy bowiem zdaé sobie sprawe, iz z punktu widzenia gospodar-
czego istnieje tylko jedna produkcja. Jedna od drugiej niczem sie
nie rézni, ani tez nie mozna je rozgraniczy¢, chyba, co stosunkowo
rzadko ma miej sce, dane przedsigbiorstwo produkuje tylko na eksport,
lub, co ma wazniejsze znaczenie praktyczne, gdy producent, ubiega-
jacy sie o kredyt, moze wykaza¢ sie w momencie zaciggania kredy-
tu definitywnymi kontraktami odpowiedzialnych odbiorcow zagra-
nicznych. W innych wypadkach, udzielanie specjalnie taniego kredy-
tu na produkcje eksportowg, mogto by zamieniC sie w premiowanie
poszczegO6lnego producenta krajowego w zestawieniu z innymi pro-
ducentami i to w odniesieniu do konsumpcji krajowej. Przyjmujac,
ze ustalenie bona fide produkcji eksportowej w wielu wypadkach
gedzie mozliwe, przechodzimy obecnie do zagadnienia samego kre-

ytu.

Z praktycznego punktu widzenia odpowiedzialne przedsiebiorstwo,
operujgce z nalezytym kapitatem wiasnym i wykazujgce sie dosta-
teczng pozycjg ptynnosci — nie ma zadnych trudnosci w uzyskaniu
krotkoterminowego kredytu na finansowanie poszczegdlnych faz
produkcji w ogolnosci, a produkcji eksportowej w szczegdlnosci.
Woprawdzie kredyt taki, zazwyczaj w rachunku biezacym jest dos¢
drogi, jak to uprzednio wspomnieliSmy, niemniej jednak ginie on
w ogoélnych kosztach produkcji, ktére w Polsce sg pewnym statym
guantum. Czy obnizenie oprocentowania o 1 lub 2% miatoby za-
sadnicze znaczenie w tym wzgledzie, szczegblnie przy kredytach
krotkoterminowych i sezonowych — pozostaje kwestig otwarta.

Rzecz prosta, gdy chodzi o przedsiebiorstwa stabe finansowe, fi-
nansowanie ich produkcji napotyka na bardzo duze trudnosci —-
z ogblnego punktu widzenia. O ile bowiem, w mys$l uprzednich na-
szych rozwazan, bardzo czesto jest do pomyslenia udzielenie takim
przedsiebiorstwom kredytu na tranzyt eksportowy pod zabezpiecze-
nie towarowe, o tyle ten ostatni element odpada w przypadku gdy
towar jest w procesie produkcji. W braku zabezpieczenia towarowe-
go, czestokro¢ jedynego uchwytnego zabezpieczenia, kredyt musiat-
by byc¢. kredytem Dblankowym. Przy stabej odpowiedzialnosci
przedsiebiorstwa czy w braku odpowiedzialnosci, stanowitoby to ry-
zyko, ktoérego normalnie bank nie moze sie podjac. Rozwigzania
tego problemu szuka¢ nalezy w szerszych ptaszczyznach o ktorych
mowa ponize;j.

Trudnosci, o jakich sie styszy w prasie handlowej na temat fi-
nansowania produkcji eksportowej, doszukiwac sie nalezy w rzeczy-
wistosci na innym terenie. Positkujac sie w tym wzgledzie znaczng
praktyka zycia codziennego, pragniemy w tym miejscu stwierdzic,
ze zainteresowani majg na mysli w przewazajacej ilosci wypadkow
kredyt ditugoterminowy, albo sSrednio-
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terminowvvy. Osobnym przykifadem w tym wzgledzie moze
by¢ pewne przedsiebiorstwo, czesciowo nastawione na eksport, kto-
re z poczatku zwrdcito sie do banku o kredyt dlugoterminowy,
inwestycyjny; na skutek odmownego zatatwienia, wystapito nieba-
wem o kredyt Srednioterminowy, a po powtdérnej odmowie o... kre-
dyt krétkoterminowy w tejze sumie, co uprzednio. Rzecz oczywista,
Ze ta trzecia prosba musiata podzieli¢ los dwuch poprzednich.

W tym miejscu niepodobna oprze¢ sie wrazeniu, iz wielu sposrod
ubiegajacych sie o kredyt bankowy ulega niebezpiecznej psychozie,
a mianowicie pragng dosta¢ kredyt za wszelkg cene i to bez wgledu
na krotszy czy dtuzszy okres czasu, a nastgpnie dopiero zaczynajq
sie zastanawia¢ w jaki spos6b kredyt spfacic w terminie. Jest rze-
cza oczywista, ze bank nie moze iSC na reke podobnie oportunisty-
cznym pogladom.

Z drugiej strony jednak nasuwa sie wazkie pytanie, gdzie i w ja-
ki sposob przedsiebiorstwo moze uzyska¢ kredyt Srednio lub diugo-
terminowy, jezeli skadingd na kredyt taki zastuguje. Peina odpo-
wiedZ na to pytanie wykracza tak szeroko po za ramy niniejszego
artykutu, ze musimy ograniczy¢ sie do Kilku tylko skrotow. Banki
kredytu krétkoterminowego nie sg w zasadzie ku temu powotane.
O ile chodzi o kredyt S$rednioterminowy, powiedzmy 1, 2 lub trzy
letni, nie ma przeszkdd w uzytkowaniu na ten cel pewnej czesci
wkiadéw terminowych przy zachowaniu ogélnych zasad ptynnosci
instytucji jako catosci. Zapotrzebowanie w tym wzgledzie jest jed-
nak w Polsce zbyt silne, aby banki nasze mogty je w ten sposob
zaspokoié, w szczegblnosci wobec olbrzymiego odptywu wkiadow
z bankéw prywatnych w latach ubiegtych.

Dalszej zatem pomocy w tym wzgledzie nalezy sie dopatrywac
w mozliwosciach weciggniecia w gre t. zw. rynku sztywv-
Nnego przy wspotpracy aparatu bankowosci Ear’]stwowej. Innymi
stowy, przyktadowo biorac, gdyby dalsze powigkszanie portfelu pa-
pierow wartosciowych P. K. 0. mogto by¢ czeSciowo wstrzymane,
droga substytucji przez posrednie czy bezposrednie pozyczki Sred-
nioterminowe dla finansowania produkcji (powiedzmy ,.eksporto-
wej”) — mozna by osiggna¢ w tej dziedzinie dosC znaczne odpre-
zenie.

Gdy chodzi o kredyt diugoterminowy — kwestja sprowadza sie
do ogdlnych rozwazan ekonomicznych, niejednokrotnie poruszanych
na tamach Miesiecznika Bank i gdzieindziej. Jest to kwestja nie
istnienia u nas rynku kapitatlowego dla inwestycyj przemystowych,
co skolei taczy sie z bardzo szerokim zagadnieniem: etatyzacji zy-
cia gospodarczego, rynku sztywnego, obcigzen fiskalnych i socjal-
nych, braku rentownosci, niedomagan prawa akcyjnego, polityki
dywidendowej spotek akcyjnych itp. i wreszcie lust but out loest
— najwazniejszego zadania chwili — dozbrojenia kraju.



Z ZALOBNEJ KARTY
S. P. JULJUSZ ZDANOWSKI

Dnia 8 pazdziernika 1937 r zmart w Krakowie $. p. Juljusz Zdanowski,
Naczelny Dyrektor Polskiego Banku, Komunalnego, Prezes Zwigzku Zwigz-
kow K. K. O. w Polsce, Prezes Zrzeszenia Stowianskich Kas Oszczednosci.
W zmartym tracimy wybitnego znawce i dziatacza samorzadowego, Kkie-
rownika wielkiej centrali kredytu samorzadowego.

S. p. Juljusz Zdanowski urodzit sie w 1873 roku w ziemi miechowskiej.
Studiowat prawo i ekonomig na uniwersytetach we Lwowie, Fryburgu
i Monachium. Po ukonczeniu studiéw osiadt w swym majatku Smitowice
i prowadzit szeroka dziatalno$¢ spoteczng i gospodarcza, szerzac wsréd lu-
dul oswiate i wiedze rolnicza oraz dazac do jego podniesienia materialnego.
Za dziatalnos¢ narodowsq i polityczng skazany zostat w roku 1909 przez
wiadze rosyjskie na wygnanie z kraju.

W czasie wojny rozszerza swa dziatalno$¢ na dziedzine gospodarczo-po-
lityczna. Po wojnie dziata w Centralnym Towarzystwie Rolniczym, a od
1919 byt komisarzem Gtéwnego Urzedu Likwidacyjnego dla spraw przed-
siebiorstw gospodarczych po zarzadach wojennych. Jednoczes$nie przesuwa
sie na teren samorzadu. Uznajac niezwyklg doniostos¢ samorzadu lokalne-
go dla budowy silnego panstwa, oddaje $" p. Zdanowski catg wiedze ii dos-
wiadczenie pracy tej dziedzinie. Jeszcze w 1918 r. z chwilg powotania do
zycia samorzadow, zostaje prezesem Zjazdow Samorzadu Powiatowego,
a w roku 1923 po zorganizowaniu Rady Zjazdéw Samorzadu Ziemskiego
i Biura Zjazdow (obecnie Zwiazek Powiatow R. P.) — prezesem tejze
Rady. W roku 1920 obejmuje §. p. Zdanowski przewodnictwo zarzadu Pol-
skiego Banku Komunalnego i na tym stanowisku, jako naczelny dyrektor
tej instytucji, pracuje juz do korica zycia.

Wiele zawdzieczajg $. p. Zdanowskiemu Komunalne Kasy Oszczednosci.
Byt goracym oredownikiem i realizatorem mysli rozbudowy szerokiej sie-
ci tych instytucyj przede wszystkim na terenie bylego zaboru rosyjskiego,
gdzie kasy takie przed wojng nie istniaty. Pokrycie obszaru tej czesci
kraju przez przeszto 130 komunalnych kas oszczednosci jest w znacznej
mierze Jego zastuga. Brat zywy udziat w pracach nad prawnym, uregulowa-
niem dziatalnosci kas przez wytworzenie ich Zwigzkow jako kierowni-
czych czynnikéw dla dziatalnosci kas. Pod Jego kierunkiem powstat
w 1928 roku Zwigzek Miegjskich i Powiatowych Kas Oszczednosci w War-
szawie, w ktorym peknit przez caly czas funkcje cztonka Zarzadu. Jego
staraniom zawdziecza powstanie w roku 1930 Zwigzek Komunalnych Kas
Oszczednosci, ktorego zostat juz do konca zycia prezesem. W roku 1931
wspotdziatat przy zatozeniu Zrzeszenia Stowianskich Kas Oszczednosci,
w ktorym rowniez piastowat dwukrotnie godno$¢ prezesa.

W wysitkach wspdtczesnego pokolenia nad budowag samodzielnosci gos-
podarczej Polski, w pracy dla samorzadu i organizacyj komunalnych kas
oszczednosci nazwisko §. p. Juljusza Zdanowskiego zajmuje jedno z czo-
towych miejsc.

W uznaniu wielkich zastug Zmartlego Pan Prezydent Rzeczypospolitej
nadat Mu Krzyz Komandorski orderu Polonia Restituta.



DZIAL PRAWNY

Edward Drabienko

ZASTAW BANKOWY

Art. 47 i 48 prawa bankowego (Dz. U. Nr 34 z r. 1928 poz. 321)
wprowadzity instytucje zastawu bankowego, dzieki ktdérej zastaw,
ustanowiony na rzecz banku jest wazny wobec 0s6b trzecich przez
wpisanie go do ksiegi zastawow.

Réwnoczesnie banki uzyskaly prawo sprzedazy zastawu trybem
odrebnym z pominieciem kosztownej, a czesto i diugotrwatej drogi
procesu sgdowego i egzekucji po uzyskaniu tytutu wykonawczego.

Kodeks Postepowania Cywilnego (art. Il przep. wprow. prawo
0 sad. postep, egzek.) i obecnie obowigzujgcy Kodeks Handlowy
(art. VIl przep. wprow.) utrzymaty przepisy prawa bankowego,
dotyczace ustanowienia samego zastawu i jego sprzedazy. Zastaw
bankowy w przewazajgcej ilosci wypadkdéw podpada pod pojecie za-
stawu w zrozumieniu art. 507 K. H., zgodnie z ktorym zastaw jest
wowczas handlowym jezeli ma za przedmiot rzeczy ruchome tub
papiery wartoSciowe, ustanowienie za$ zastawu jest czynnoscig
handlowg dla obu stron. CzynnoS$ciami handlowymi sg wszystkie
czynno$ci prawne kupca, zwigzane z prowadzeniem jego przedsie-
biorstwa (art. 498 K. H.).

Zastaw bankowy bedzie woéwczas handlowy, gdy kontrahentem
banku jest kupiec. Natomiast gdy kontrahent banku nie jest kup-
cem, zastaw nie ma tego charakteru.

Do zastawu bankowego, ktéry jest handlowy nalezy stosowac
przepisy Kodeksu Handlowego o zastawie, o ile te ostatnie przepi-
Sy nie sg sprzeczne z prawem bankowym.

Ustanowienie zastawvu. Zastaw bankowy dla waz-
nosci swej (art. 47 prawa bankowego) winien by¢ wpisany do ksie-
gi zastawow. Wopisanie takie ma ten skutek, ze bank moze zastaw
przeciwstawi¢ roszczeniom 0sob trzecich.

Na obszarze mocy obowigzujgcej Kodeksu Napoleona zapis
w ksiedze zastawdw nadaje bankowi przywilej, przewidziany w art.
207 tego kodeksu.

Nalezy jednakze zwrdci¢ uwage na to, ze jedynie zastaw ustano-
wiony na zabezpieczenie pozyczek, udzielonych przez bank,
moze korzysta¢ z tej formy (art. 48).

Natomiast zastaw na zabezpieczenie innych czynnosci kredyto-
wych np. gwarancji lub dyskonta nie bedzie podpadat pod przepisy
prawa bankowego, lecz pod przepisy Kodeksu Handlowego, wzgled-
nie dzielnicowych ustaw cywilnych o zastawie. W tym wiec wypad-
ku, gdy umowa zastawu bedzie czynnoscig handlowg dla obu stron,
czyli, gdy osoba ustanawiajgca zastaw jest kupcem, — zastaw wi-
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nien byC ustanowiony w pismie z data urzedownie stwierdzona,
a to celem zachowania waznosci jego wobec 0séb trzecich.

O ile za$ ustanowienie zastawu nie jest czynno$cig handlowg np.
gdy osoba, nie bedgca kupcem, daje zastaw na zabezpieczenie swe-
go poreczenia, Kodeks Handlowy nie bedzie miatl zastosowania, lecz
odnosne przepisy dzielnicowych praw cywilnych.

Czynnosci, poprzedzajace sprzedaz za-
stawu bankowwego. Prawo bankowe nie ustanawia ter-
minéw, w ktérych wierzyciel moze przystapi¢ do sprzedazy zastawu.
Nalezy wiec w tej kwestii stosowaC uzupetniajgce przepisy Kodeksu
Handlowego i Kodeksu Zobowigzan. Zaréwno prawo bankowe, jak
i Kodeks Handlowy wymagaja zagrozenia sprzedazg przed przystg-
pieniem do niej. Zagrozenie takie mozna waznie uskuteczni¢ po ter-
minie platnosci zabezpieczonej wierzytelnosci, a przed terminem
ptatnosci jedynie w tym wypadku, gdyby zwloka narazata zastaw-
ce na ewentualng szkode (art. 509 K. H.).

Jako zasade przyja¢ nalezy, ze pozyczki udzielone przez banki, sg
wymagalne badZz w terminie ustalonym w umowie, badz tez na kaz-
de zadanie (r-ki on cali). O ile wiec umowa nie okres$la terminu
wymagalnosci nalezy stosowac art. 439 Kodeksu Zobowigzan, zgod-
nie z ktorym dtuznik obowigzany jest zwrdci¢ pozyczke ponizej 250
ztotych w ciggu miesigca, a pozyczke powyzej tej sumy w ciggu
trzech miesiecy po wypowiedzeniu przez dajgcego pozyczke.

Wypowiedzenie pozyczki mozna potaczyé z jednoczesnym zagro-
zeniem sprzedazy zastawu po uptywie 15 dni od daty zagrozenia,
o0 ile pozyczka ptatna jest na kazde zadanie. O ile za$§ wymagalno$¢
pozyczki zalezy od uprzedniego wypowiedzenia, zagrozenie sprzeda-
za mozna uskuteczni¢ dopiero po uptywie okresu wypowiedzenia.

zadne specjalne formy zawiadomienia nie sg wymagalne, jednak-
ze nalezy zgodnie z zasadami dobrej wiary uczyni¢ wszystko, aby
zagrozenie doszto do wiadomosci zastawcy, a wiec nalezy je wystac
listem poleconym i w razie zmiany adresu zastawcy ustali¢ jego
nowy adres (analogia z art. 509 K. H.).

Niezachowanie nalezytej starannos$ci przy wystaniu zagrozenia
stwarza obowigzek odszkodowania o ile zastawca z powodu sprze-
dazy zastawu poniesie szkode.

Bank winien przystgpi¢ do sprzedazy zastawu najpdzniej w cig-
gu 5 dni po uptywie terminu wskazanego w zagrozeniu.

Natomiast Kodeks Handlowy w przeciwienstwie do wymogow
prawa bankowego zezwala na sprzedaz zastawu po uptywie 14 dni
od dnia zagrozenia i nie ogranicza wierzyciela co do terminu przy-
stagpienia do sprzedazy.

W tym wypadku ustawodawca skrepowat bardziej banki niz zwy-
ktego wierzyciela, gdyz zmusza je badZ do przystagpienia do sprze-
dazy w pewnym okre$lonym terminie, badz tez do powtdrzenia za-
grozenia zakre$leniem nowego terminu pietnastodniowego. Oczywi-
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Scie skrepowanie takie nie da sie usprawiedliwi¢ zadnymi powazny-
mi wzgledami.

Sprzedaz zastawu. Zgodnie z art. 116 Prawa Banko-
wego az do czasu wprowadzenia jednolitych przepisow, normuja-
cych sprzedaz (przepisy takie dotychczas nie ukazaly sie jeszcze)
w okregach Sgdow Apelacyjnych w Poznaniu, Toruniu i Sadu Okre-
gowego w Katowicach, przeprowadza komornik lub notariusz,
a w okregu Sadow Apelacyjnych w Krakowie, Lwowie i Sadu Okre-
gowego w Cieszynie — specjalny urzednik, wyznaczony przez wia-
dze administracyjne; w okregach za$ Saddéw Apelacyjnych w War-
szawie, Lublinie 1 Wilnie — komornik sgdowy na polecenie wiasci-
wego Sadu Grodzkiego albo delegat wiadzy administracyjnej I-ej
instancji.

Pozatem zgodnie z art. 47 prawa bankowego sprzedaz ruchomosci,
dopuszczonych do obrotu na gietdach, moze nastgpi¢ za posrednic-
twem makleréw gietdowych.

W dniu 1 lipca 1934 roku (Dz. U. R. P. Nr 59 poz. 510) zostato
ogloszone rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwo$ci o trybie doko-
nywania licytacji publicznej, przewidzianym w art. 510, 547 i 670
K. H. Zgodnie z tym rozporzadzeniem wierzyciel moze przeprowa-
dzi¢ sprzedaz za posrednictwem notariusza lub komornika bez po-
trzeby uzyskiwania uprzedniego polecenia Sadu Grodzkiego. Rozpo-
rzadzenie powyzsze odnosi sie, jak wynika z nagtowka, do licytacji,
przewidzianej dla sprzedazy zastawu handlowego (art. 510 K. H.).
Jednakze wobec tego, ze zastaw bankowy w wypadku, gdy zastaw-
ca jest kupcem, jest rowniez zastawem handlowym — nalezatoby
powyzsze rozporzadzenie stosowaé i wobec bankdéw, tembardziej, ze
zadne wzgledy nie usprawiedliwiajg potrzeby wprowadzenia utrud-
nien w wypadku sprzedazy zastawu bankowego, a polegajacych na
uprzednim ztozeniu do Sadu Grodzkiego wniosku o wydanie pole-
cenia takiej sprzedazy komornikowi, zamiast udawania sie wprost
do komornika z odnosnym wnioskiem.

W wypadku, sprzedazy zastawu bankowego zgodnie z art. 116
Prawa bankowego nalezy zwr6ci¢ sie do sadu i wyjednac polecenie
komornikowi dokonania sprzedazy. Komornik za$ dla braku prze-
pisow, normujacych sprzedaz zastawu bankowego, ktory w zasadzie
nie jest zastawem handlowym w rozumieniu art. 507 K. H., nie be-
dzie mogt stosowac przepisow tego kodeksu i wyzej wspomnianego
rozporzadzenia wykonawczego, lecz bedzie zmuszony stosowac prze-
pisy Kodeksu Postepowania Cywilnego, bardziej ucigzliwego dla
wierzyciela ze wzgledow na dtugotrwato$¢ egzekucji i koszty jej,
ktére w ostatecznym rezultacie obcigzajg dtuznika.

Natomiast w wypadku, gdy zastaw bankowy jest zastawem han-
dlowym, sprzedaz odbedzie sie bez oszacowania w jednym terminie,
przy czym nie stosuje sie przepisow Kodeksu Postepowania Cywil-
ne%o (art. 510 par. 2 K. H.). _

zestawienia przepisow prawa bankowego i Kodeksu Handlowe-
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go o sprzedazy zastawu wynika, ze sprzedaz zastawu handlowego
jest uregulowana przez ustawodawce wyczerpujaco i w sposéb chro-
nigcy zaréwno interesy wierzyciela, jak i dtuznika, za$ sprzedaz za-
stawu bankowego nasuwa watpliwosci w praktyce przy stosowaniu
tego prawa i zawiera ograniczenia, ktére stawiajg banki w gorszym
potozeniu niz zwyklych zastawcow.

De lege fer enda Z tych wzgleddw w interesie kontra-
hentow celem uproszczenia instytucji zastawu bankowego nalezato-
by uzupethi¢ prawo bankowe przez wprowadzenie przepisu, ze do
sprzedazy zastawu bankowego majg rowniez zastosowanie art.
508 — 514 Kodeksu Handlowego.

K. K. O. POW. WARSZAWSKIEGO - ZBIORNICA
OSZCZEDNOSCI

Komunalna Kasa Oszczednosci (KKO) pow. Warszawskiego z sie-
dzibg w Warszawie, zatozona zaledwie przed laty 9 dla potrzeb kre-
dytowo - pienigeznych ludnosci regionu podstotecznego, zdotata — po-
mimo panujgcego od lat kilku kryzysu — nie tylko ugruntowaé w
petni swoj byt, lecz osiggng¢ zarazem pokazne wyniki swej dziatal-
nosci. Rozpoczawszy w koncu r. 1928 operacje swe przy kapitale za-
ktadowym zt 50.000 i funduszu organizacyjnym zt 5.000, powiekszy-
fa ta Instytucja po 9 latach kapitaty swe wiasne do kwoty zt 537.493,
nabyta nadto przed 5 laty na siedzibe wiasng gmach milionowej
wartosci (ul. Zgoda 7) po Banku Przemystowcow.

Staty rozwo6j KKO pow. Warsz., oparty na zaufaniu szerokich
kot spoteczenstwa, znajduje sprawdzian swéj w ogolnej kwocie lo-
kat i wkiadéw zt 30.216.000, przy 42.600 wkiadcow (ksigzeczek),
a rocznym obrocie z gorg zt 200 milionéw.

Pupilarne bezpieczenstwo funduszoéw gromadzonych
I Nniewzruszona rekojmia lokat, jaka zapewnia tej
Instytucji — z mocy Rozporzgdzenie P. Prezydenta Rzplitej z dn.
29.X. 1934 r. (Dz. U. Nr 95, poz. 860) — Zwigzek Po re-
czycC i elski (5 miast i 26 gmin podstotecznych), tworzy
zdrowe podtoze dla dziatalnosci pieniezno - kredytowej
a zarazem toruje droge dla racjonalnej akcji w zakresie pomocy
kredytowej dla dolnych warstwv spoteczenstwa.

Odpowiednikiem pupilarnej gwvvarancji lokat jest
bardzo ogledna i przezorna dziatalnos¢ przy rozprowadzaniu przez
KKO kredytow.

Gromadzony przez KKO pienigdz zasila tworczo i ozywia ustroj
gospodarczy, a to przez udzielanie pomocy kredytowej w zakresie
drobnego handlu, rzemiost, budownictwa i gospodarstw rolnych.
O wplywie KKO podstotecznej na podzwigniecie dobrobytu szero-
kich mas ludnos$ci niech Swiadczy fakt, iz w ubiegtym 9-letnim okre-
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sie swej dziatalnosci udzielita ta Instytucja ogétem pomocy kredyto-
wej na sume zt 76.120.000 (53.532 pozyczek i kredytow), czyli prze-
cietnie zt 1.422 na jednostke.

Ogdlna kwota pomocy kredytowej i jej przecietna norma potwier-
dzajg nie tylko wielki zasieg czynnych operacyj, lecz zarazem i ogle-
dng metode w udzielaniu pomocy kredytowej.

Mréwcza i rozlegta dziatalno$¢ podstotecznej KKO przy 1.000
przecietnie 0s6b codziennie zatatwianych od godz. 8 rano do 7% po-
pot. bez przerwy w Dyrekcji i 4 Oddziatach (Pruszkéw, Nowy Dwor,
Piaseczno i Jeziorna) stwarza dostateczny obraz intensywnej pracy
tego Zaktadu naréwni ze wszystkimi KKO w Polsce, ktére w ilosci
359 placéwek gromadza 792.098.000 zt wkiadéw i lokat przy
800.000 kont (ksigzeczek i r-kow czekowych) z bezmata j e d-
nym milionem pozyczkobiorcow.

Ogoblna wytyczna dziatalnosci wszystkich KKO w Polsce oparta
jest na daznosci odbudowy kapitatbw rodzimych, przez stworzenie
w narodzie pienieznych zasobow wiasnych i uniezaleznienie zycia
gospodarczego od czynnikéw nam obcych.

PRZEGLAD KONIUNKTURY
SWIATOWA SYTUACJA GOSPODARCZA

Przeglgd ogdlny

Sezonowe ozywienie, jakiego spodziewaé sie nalezalo jak zwykle na je-
sieni, w roku biezacym przybrato znacznie skromniejsze rozmiary. Szereg
wskaznikdw, odnoszacych sie do najrozmaitszych dziedzin wytworczosci
i wymiany swiatowej, ulegt wskutek tego, po oczyszczeniu od wplywu wa-
hanin sezonowych, silniejszemu obnizeniu. Te objawy, w gtéwnej mierze wy-
wotane zbyt szybkim wzrostem wytworczosci w drugiej potowie roku ubie-
gtego i na poczatku roku biez., ulegly zaostrzeniu wskutek daleko idgce-
go zaognienia miedzynarodowych stosunkéw politycznych.

Sita nabywcza szerokich warstw ludnosci zwyzkowata w roku ubiegtym
w stopniu znacznie stabszym w poréwnaniu ze wzrostem zaobserwowanym
w zakresie wytworczosci i wymiany. Te réznice zostaty pochtoniete z tat-
woscig przez handel, czesto za$ przez jego odcinek spekulacyjny. Kumu-
lacja zapasow) byta utatwiona tanioscig kredytu krotkoterminowego w cen-
trach finansowych S$wiata. Gdy sie okazato, ze ceny szeregu towaréw, zwia-
szcza surowcOw o0 znaczeniu miedzynarodowym, dalej zwyzkowaé nie moga
wskutek zmniejszonego zapotrzebowania ze strony przemystu przetwor-
czego, oraz nasycenia ogniw posredniczacych, niebezpieczenstwa za$ ujaw-
niajgce sie na horyzoncie politycznym oraz wstrzasy franka francuskiego
spowodowaly duze zdenerwowanie na miedzynarodowym rynku pieniez-
nym, — nastgpito paniczne realizowanie réznic kursowych przez systema-
tyczne wyzbywanie sie zapaséw. Sytuacja ulegta dalszemu pogorszeniu
wskutek specjalnej deruty, jaka zapanowata na $wiatowym rynku bawel-
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ny w zwigzku z wiadomosciami o rekordowym zbiorze w Stanach Zjedno-
czonych.

Doktadna analiza przejawow koniunkturalnych, zachodzacych w gospo-
darstwie Swiatowym, wskazuje, ze zaobeserwowane objawy znizkowe po-
.Siadajg raczej charakter przejsciowy. Znizki odnotowane na gietdach to-
warowych i akcyjnych noszg charakter wyréwnawczy, nie $wiadczg za$
bynajmniej o zatamaniu sie koniunktury. Do tego wniosku skiania prze-
de wszystkim sytuacja na rynku ostatecznego spozycia daleka jeszcze od
wyczerpania wszystkich mozliwosci, jakie nagromadzity sie¢ na tym tere-
nie wskutek ozywionej dziatalno$ci przemystu i handlu w ostatnich cza-
sach. W tym samym kierunku dziatajg zwiekszajace sie w dalszym ciagu
zbrojenia poszczeg6lnych krajow, z tym oczywiscie zastrzezeniem, ze nie
przeksztatca sie¢ one w otwarty konflikt wojenny.

Obawa takiego konfliktu w sensie $wiatowym, acz moze niegrozaca jesz-
cze bezposrednio w chwili obecnej, zwieksza sie jednak coraz bardziej
wraz z wzrostem ilosci! punktow zapalnych. Z europejskiego punktu widze-
nia, najgrozniejszy w chwili obecnej konflikt hiszpanski, mimo pewng
ugodowos¢ Wioch na Komitecie Nieinterwencji, przybiera raczej na os-
trosci. Pozycja militarna wojsk rzadowych po zdobyciu Gijon przez woj-
ska narodowe ulegta wydatniejszemu pogorszeniu na froncie asturskim.
Jest rzeczg watpliwa, czy konrtahenci Wioch w Komitecie Nieinterwencji
bedg przygladac¢ sie spokojnie tak silnemu wzrostowi wptywdw tego kra-
ju na polwyspie lIberyskim, zwlaszcza po ostatnim wzmocnieniu politycz-
nym Frontu Ludowego wei Francji w wyniku wyboréw komunalnych. Jesz-
cze mniej pewng jest bierno$¢ Rosji Sowieckiej na tym terenie, zwlasz-
cza po dobrym urodzaju tegorocznym i pewnym odprezeniu konfliktu ro-
syjsko-japonskiego. Nie nalezy réwniez zapomina¢, ze wzrost tar¢ wewne-
trznych w Rosji Sowieckiej, znajdujacy swoj wyraz w masowych egze-
kucjach, moze sktoni¢ Kreml do zaktywizowania swej dziatalnosci na pot-
wyspie Pirenejskim.

Na Dalekim Wschodzie opor Chifczykéw wzrasta z dnia na dzien, sta-
wiajgc pod duzym znakiem zapytania skuteczno$¢ przedsiewzietej przez Ja-
ponie akcji. Sytuacja Japonii ulegta na terenie miedzynarodowym dalsze-
mu pogorszeniu, z jednej strony wskutek potepienia najazdu na Chiny
przez Lige Narodéw, z drugiej — wskutek inicjatywy Waszyngtonu zwo-
tania konferencji 9 mocarstw, ktdre w swoim czasie zagwarantowaly in-
tegralnos¢ Chin. Odmowa Japonii wziecia udziatu w tej konferencji ozna-
czataby wejscie w otwarty konflikt ze Stanami Zjednoczonymi, co, tacznie
z zarzacym sie antagonizmem japonsko-rosyjskim, mogloby spowodowaé
powazniejsze trudnosci dla Japonii.

Do tych dwdch ognisk ewentualnego konfliktu miedzynarodowego do-
da¢ nalezy ognisko nowe. Mamy tu na mysli Palestyne, gdzie wybucha
jawna rewolta arabska. Ze wzgledu na panarabski charakter zamieszek,
promuzutmanskie sympatie Wioch oraz istniejacy konflikt wiosko-angiel-
ski, sytuacja na morzu Srodziemnym wydaje sie by¢ coraz grozniejsza.

Pewne odprezenia w istniejacym stanie rzeczy wywolata ostatnia mowa
prezydenta Roosevelta w Chicago, w ktOrej oswiadczyt sie on wyraznie
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przeciwko ,macicielom pokoju $wiatowego”, wskazujac wyraznie na pan-
stwa totalne. Biorgc pod uwage potencjalng sile, jaka reprezentuja w; poli-
tyce miedzynarodowej, a nawet w ewentualnym konflikcie wojennym, Sta-
ny Zjednoczone, — jest rzecza, mozliwa, ze wystgpienie tego panstwa ode-
gra taka role, jakg mogtby odegra¢ gtos Anglii w przeddzien wybuchu
wojny europejskie;j.

Produkcja i obroty

Wytwdrczos¢ Swiatowa, po wyeliminowaniu od wplywu wahan sezono-
wych, ulegta w ciggu jesieni, dalszemu ostabieniu, mimo iz poziom jest je-
szcze 0 15—z0%' wyzszy od osiggnietego w 1929 roku. Najsilniejszy spadek
rejestrujg przemysty dobr bezposredniego spozycia, z przemysiem wio-
kienniczym na czele. Natomiast wytwdrczos¢ stali i zelaza
wzrasta jeszcze w dalszym ciggu, co wskazuje na pomysiny stan dziatal-
nosci w przemystach inwestycyjnych i S$rodkdw uzbrojenia. W kopalnic-
twie i hutnictwie; metali kolorowych zaobserwowano pewien
spadek dziatalnosci, nasilniej zaakcentowany w cynku, a to w zwigz-
ku z sytuacjg na rynku cen tych surowcOw. Swiatowa wytworczos¢ r o-
py naftowvvej pozostaje naogét na niezmienionym poziomie, pod-
czas gdy wytworczas¢ wvvegla, po wyeliminowaniu czynnikéw o cha-
rakterze sezonowym, wykazuje dalszy wzrost, prawdopodobnie w zwigzku
z sytuacjg w przemysle zelaznym i stalowym.

Pod geograficznym katem widzenia, wyrazniejsze ostabienie wytwor-
czosci' odnotowano w §; tanach Zjednoczonych, aw élad
za tym iw Kanadzie. Podobnie ukiadaly sie wydarzenia we
Francji, Waicfszech, Belgii, F;inlandi i, Holan-
dii i Danii, — podczas gdy w Wielkiej Brytanii, Au-
strii, Szwecji, Norwegii, na Wegrzech, na tot-
wie iIw Czechostowacji zauwazono dalszy wzrost. Wzrost
tempa dziatalnosci produkcyjnej, odnotowany w Japonii pozostaje
w zwigzku z prowadzong przez ten kraj akcjg wojenng.

W zaoceanicznych krajach surowcowych zao-
bserwowano dalsza poprawe, mimo spadku cen na niektore surowce lo-
kalnego pochodzenia. Na tym wiasnie terenie sprawdza sie teza, ze osta-
tnie znizki zachecity wielu producentéw do przejecia zapaséw z rgk spe-
kulantow, przygotowujac w ten sposdb teren do uzdrowienia sytuacji na
rynku surowcoéw miedzynarodowych.

Miedzynarodowe obroty towarowe pod wzgledem iloSciowym wzrastajg
w dalszym ciggu, osiggajgc w potowie roku biezacego poziom analogicz-
nych miesiecy roku 1929. Ze wzgledu na tendencje i poziom cen, ta stro-
na wymiany towarowej jest jeszcze pod wzgledem wartosci o cale 30%
nizsza w pordwnaniu z rokiem 1929. O tendencjach panujgcych w zakre-
sie miedzynarodowej wymiany towarowej $wiadczy sytuacja na rynku
frachtowym, gdzie ostatnio zaobserwowano dalszy wzrost stawek na bar-
dzo wielu rutach. Rdéwnolegle wzrasta bardzo silnie zapotrzebowanie na
tonaz morski, czego dowodem jest z jednej strony wzrost poszczegdlnych
obiektow przy sprzedazy, z drugiej zaS§ — silne zwiekszenie sie tonazu

5. Bank nr. 11,
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w budowie; tak np. niektére stocznie majg w dniu dzisiejszym zapewnio-
ng prace na dwa i trzy lata.

Ceny

Osrodkiem tendencji znizkowych byta w dalszym ciggu w okresie spra-
wozdawczym bawwetna. Wedlug ostatnio publikowanych danych o re-
zultacie zbioréw tegorocznych, okazuje sie, ze w tym roku zebrano 17.6
miln. bel, w poréwnaniu z 12.4 miln., w roku ubiegtym. Jest wiec zbidr
obecny najwiekszy, jaki kiedykowlwiek zebrano w Stanach Zjednoczonych,
za wyjatkiem roku 1926. Biorgc pod uwage istniejace zapasy Swiatowe
oraz najbardziej pomysiny nawet uktad rynku konsumcyjnego, pozostanie
nadwyzka w wysokosci 20 miln. bel, ktéra nie zostanie uplasowana na ryn-
ku. W tych warunkach jest zrozumialg deruta, jaka panuje na gietdach
bawetnianych. Pewne zahamowanie tendencji znizkowych, zauwazone
w ostatnim czasie, przypisa¢ nalezy zapowiedzianej akcji rzadu waszyng-
tonskiego, majacej na celu z jednej strony waloryzacje istniejacych za-
pasoéw, z drugiej — zmniejszenie obszaru zasiewow.

Sytuacja w zakresie bawelny nie pozostawata bez wplywu na notowania,
welny. Aukcje londynskie otwierajgce obecny sezon, zarejestrowaty
spadek 0 5 do 15 % w poroéwnaniu z ostatnimi notowaniami poprzedniego
sezonu. Obok czynnikdw psychologicznych na ten stan rzeczy wptynety
réwniez zmniejszone zakupy ze strony Japonii, dysponujacej coraz mniej-
szymi mozliwosciami dewizowymi. Sg jednak podstawy do przypuszczenia,
ze spadek cen welny nosi charakter przejsciowy, a to ze wzgledu na nie-
zbyt duze zapasy Swiatowe i zwiekszajgce sie tendencje rynku ostateczne-
go spozycia. Zaobserwowano réwniez, ze przy obnizonych cenach wida¢
wieksze zainteresowanie ze strony nabywcdw bezposrednich (przemyst
i handel hurtowy — niespekulacyjny).

Wozrost dumpingu japonskiego obniza w dalszym ciggu notowania j e d-
wabiu naturaglnego.

W dziale towaréw kolonialnych silniejsza znizke zaobserwowano
w kauczuku, ato zardwno ze wzgledu,' na wrazliwos$¢ gietdowa tego
towaru, jak i na zmniejszone ostatnio zapotrzebowanie ze strony Standw
Zjednoczonych. Mniejszy spadek rejestruje kawwva, m. in. w zwigzku
z pomysinym rezultatem dokonywanych w Niemczech préb utylizacji tego
surowca: okazato sie mianowicie, ze z kawy mozna otrzymaé¢ 13% olejow,
reszta zas moze by¢ uzyta na pasze dla bydla. Pewng poprawe rejestruje
cukier, skutkiem czego kontyngenty eksportowe na IV kwartat r. b.
nie zostaty zmniejszone. Pewne niebezpieczenstwo istnieje ze strony po-
mysinego urodzaju burakéw cukrowych w Europie; niezbyt jednak wyso-
ki poziom zawartosci cukru w burakach redukuje to niebezpieczenstwo
do minimum. Silniejszy spadek zarejestrowano w zakresie kakao,
podczas gdy notowania herbaty wykazujg znaczng odpornos¢ na
istniejgce tendencje znizkowe.

Pomysiny rezultat zbiorow amerykanskich i rosyjskich wptywa depry-
mujaco na poziom cen pPsSzenicy na gietdach Swiatowych. Pewne
nadzieje na poprawe wigzg gieldy z niezbyt pomysinym stanem wegeta-
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cji w Argentynie, sygnalizujacej nader malg ilos¢ opadoéw. Zwiekszona
podaz kukurydzy Swiatowe] zostaje czesciowo skompensowana
wzmozonym popytem ze strony krajow europejskich.

W zakresie metali, zawsze wrazliwych na nastroje gieldowe, panuje w
dalszym ciggu tendencja depresyjna. Odnosi sie to w pierwszym rzedzie
do metali kolorowych, Zzelazo bowiem i stal wykazujg w tym
wzgledzie daleko idaca odpornos¢. Juz jednak np. notowania ztomu
zarejestrowaty tendencje znizkowa. W dziale metali kolorowych najsilniej-
czy spadek zarejestrowata ostatnio ¢ y| n a, gtdwnie z powodu powstrzy-
mania si¢ od zakupéw potnocno-amerykanskich i japonskich nabywcow.
Deruta panuje réwniez w zakresie miedzi, gdzie trwajg wyprzeda-
ze likwidacyjne firm spekulacyjnych. Podobnie, cho¢ w mniej jaskrawy
sposob, uktadajg sie wydarzenia w zakresie cynku, podczas gdy w za-
kresie otowviu pomysinie wplywa na uklad cen wzrost zakupdw ze
strony Rosji il Japonii.

Cm. i. d.)
Rynki pieniezne

W ciggu wrze$nia sytuacja na zagranicznych rynkach pienieznych
ksztattowata sie naogot niepomysinie, 0 czym Swiadczy m. i. silny spadek
kursow papieréw wartosciowych, ponowna tezauryzacja, dalsza deprecjac-
ja franka francuskiego.

Na ameryjkanskim rynku) pienieznym panowala
we wrzes$niu znaczna ptynnos¢, ktéra zostata wywotana w duzej mierze
przez dalsze zarzadzenia wiladz w kierunku pogtebienia zapoczatkowanej
w sierpniu polityki taniego pienigdza i ekspansji kredytowe;.

W dniu 1 wrzes$nia Banki Rezerwy Federalnej w Bostonie i St. Louis
obnizyly swojg stope, dyskontowa z 2 proc. do. iy2! proc. W ten sposéb licz-
ba Bankow Rezerwy Federalnej, ktore ostatnio zmniejszyly swojg stope
dyskontowg, podniosta sie do 8. Posuniecia te nie daty jednakze pozada-
nych wynikdw, gdyz redyskonto bankéw cztonkowskich w Bankach Rezer-
wy Federalnej zwiekszyto sie tylko nieznacznie. W tych warunkach celem
zaspokojenia przewidzianego zwiekszenia sie w sezonie jesiennym zapo-
trzebowania na kredyt zdecydowano sie w potowie wrzesnia na czeSciowa
desterylizacje ztota, a w koncu tego miesigca zliberalizowano przepisy do-
tyczace materiatu nadajgcego sie do redyskonta w amerykanskich ban-
kach biletowych. Desterylizacja ztota, ktora objeta 300 miln. $, zostata do-
konana w drodze odpowiedniego zmniejszenia rachunku nieczynnego zto-
ta i odstgpienia przez skarb Bankom Rezerwy Federalnej certyfikatéw
zlota, co stworzyto podstawy do rozszerzenia dziatalnosci kredytowej tych
bankéw. Nowe przepisy dotyczace materiatu dopuszczonego do redyskon-
ta wzgl. zastawu w Bankach Rezerwy Federalnej umozliwiajg obecnie
bankom cztonkowskim wieksze wykorzystanie kredytow w amerykanskich
bankach biletowych, gdyz w mysl tych przepiséw dopuszczalne jest m. i.
redyskonto bardzo rozpowszechnionych w U. S. A. weksli t. zw. ,,Finance
Companies”, finansujacych sprzedaz ratalng.

Bezposrednim skutkiem desterylizacji ztota byto uptynnienie rynku pie-
nieznego, poniewaz skarb rozprowadzit odrazu otrzymang, wzamian za
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certyfikaty ztota wreczone Bankom Rezerwy Federalnej, kwote 300 miln.
$, co wywolalo — zamierzony zresztg przez wladze monetarne — wzrost
nadwyzek, rezerw bankéw cztonkowskich z 760 miln. $ w dniu 26 sierpnia
do 1.060 miln. $ w dniu 30 wrzeénia.

Zdaniem kot finansowych nowe zarzadzenia wiadz amerykanskich pody-
ktowane zostaly przede wszystkim wzgledami polityki taniego pieniadza
zmierzajgcej do utrzymania stopy procentowej na niskim poziomie nawet
w okresie jesiennym, kiedy nastepuje zwykle znaczny wzrost zapotrzebo-
wania na kredyt. Wzrost ten bedzie w roku biezacym — jak przewiduja
— szczegOlnie duzy wobec pomysinych zbioréw i wysokich cen plodow
rolnych w Stanach Zjednoczonych. Skutki nowej polityki kredytowej te-
go kraju, dajg sie juz odczu¢ na catym Swiecie. Wyrazny zwrot jaki nastg-
pit w Stanach Zjednoczonych w kierunku inflacyjnej ekspansji kredytowej
uwaza sie za czynnik dzialajgcy raczej w kierunku deprecjacji dolara,
a tym samym zwyzki ceny ziota wyrazonej w tej walucie. Zwyzka ceny
i wznowienie tezauryzacji ztota we wrzesniu pozostaje prawdopodobnie
— niezaleznie od czynnikéw politycznych — w znacznej mierze w zwigzku
z powyzszymi posunieciami amerykanskich wadz monetarnych.

Wobec niepewnej sytuacji politycznej oraz ucieczki kapitatdbw z Fran-
cji zanotowano we wrzesniu duzy przyptyw ztota i kapitatdw do Ameryki,
ktory przewyzszat znacznie odplyw wywotany sprzedaza przez posiadaczy
europejskich znizkujgcych papieréw amerykanskich. Ogolne zapasy ziota
Stanéw Zjednoczonych wzrosty z 12.541 miln.$ w dniu 26 sierpnia do
12.734 miln. $ w dniu 30 wrzesnia r. b.

Na gieldzie nowojorskiej nastgpita we wrze$niu wyjatkowo duza zniz-
ka kursow. Wskaznik kurséw akcyj obnizyt sie z 118.1 w dniu 25 sierpnia
do 99.7 w dniu 29 wrzesnia, za$ wskaznik obligacyj z 161.5 do 134.9.
obecnie kursy waloréw amerykanskich znajduja sie' juz na poziomie sprzed
iy2 roku. Tak znaczny spadek wywrotany zostat przez caly szereg czynni-
kow natury gospodarczej, technicznej i psychologicznej. Przede wszyst-
kim coraz bardziej zapanowalo w Nowym Yorku przekonanie, ze zwyzka
kursow jaka miata miejsce poprzednio posuneta sie za daleko, tym bar-
dziej, ze perspektywy na dalsze ozywienie produkcji przemystowej oraz o-
brotéw gospodarczych zapowiadajg sie w roku biezagcym niezbyt pomysl-
nie.;

Perspektywy bliskiej recesji w przemysle produkcyjnym dziatajace
w Kierunku znizki kursow waloréw nie zostaty zréwnowazone dobrymi
widokami rozwoju przemystu konsumpcyjnego, jakie rokuje wzrost sity
nabywczej ludnosci wiejskiej spowodowany dobrymi zbiorami i wysoki-
mi cenami plodéw rolnych. Tlumaczy sie to tym, ze réwnocze$nie dzia-
faly jeszcze inne czynniki w kierunku znizki kurséw, a mianowicie nie-
pomysina miedzynarodowa sytuacja polityczna oraz zbyt rygorystyczna
reglamentacja transakcyj spekulacyjnych papierami. Sprzedaze waloréw
amerykanskich przez kapitalistow europejskich, aczkolwiek byty jednym
z bezposrednich powoddw znizki kurséw, nie osiggnety tak duzych rozmia-
row jak sprzedaze uskutecznione przez obywateli Standéw Zjednoczonych.
Zaznaczy¢ wypada, ze ogdlna ilos¢ wszystkich zaofiarowanych papieréw
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byfa stosunkowo niewielka. Jezeli pomimo tego nastgpit silny spadek kur-
séw, to pozostaje to w zwigzku ze znacznym ostabieniem pozycji tech-
nicznej gietdy nowojorskiej wywotanym zarzgdzeniami tzw. Securities
and Exchange Commission, ktére stopniowo uniemozliwity spekulacje pu-
blicznosci, oraz podniesieniem przez wihadze Bankow Rezerwy Federalnej
wymaganego przy skupie papieréw pokrycia do 55% wartosci kursowej

Ainngiels ki rynek pieniezny cechowata we wrzesniu
stale duza ptynnos$¢, ktdra niekiedy przybrata takie rozmiary, ze uloko-
wanie kapitatdw na rynku stato| sie po prostu niemozliwoscia. Duzy wplyw
na takie ksztaltowanie sie sytuacji na londynskim rynku pienieznym
miata przede wszystkim polityka Banku Angielskiego, ktéry zaleznie od
potrzeb chwili zwiekszat lub zmniejszat swoj portfel papieréw wartoscio-
wych, co pozwolito bankom clearingowym utrzymac¢ swoje pogotowie ka-
sowe w angielskiej instytucji biletowej stale na poziomie okoto 100 min.
£. Kryzys franka francuskiego i znaczna ucieczka kapitatdw z Paryza do
Londynu nie wywotaly, tak jak to mialo miejsce dawniej, wiekszego od-
ptywu angielskich biletdbw bankowych na kontynent europejski, a tym
samym S$ciesnienia sie londynskiego rynku pienieznego. Jak widac¢ za-
rzgdzenia ministra Bonnefa ograniczajgce we Francji transakcje bank-
notami zagranicznymi wydaty swoje owoce. Rowniez duze znaczenie dla
londynskiego rynku pieniezngeo miaty operacje Angielskiego Funduszu
Walutowego na rynku dewizowym i na rynku ziota, gdyz operacje te po-
ciggajg sitg rzeczy za sobg spadek lub wzrost obiegu weksli skarbowych.

Na rynku dewizowym Fundusz Walutowy rozwijat wiekszg dziatal-
nos¢ przede wszystkim odnosnie waluty amerykanskiej. W chwilach,
kiedy wskutek dalszej deprecjacji franka francuskiego oraz pogorszenia
sie miedzynarodowej sytuacji politycznej nastapit, wobec ucieczki kapi-
tatbw do Ameryki, wzrost popytu na dolary, Fundusz Walutowy przeciw-
dziatat zwyzce kursu dewizy nowojorskiej przez sprzedaz dos¢ znacznych
ilosci zlota. Natomiast w chwilach, kiedy dolar objawiat stabszg tenden-
cje, Fundusz kupowat dolary i ztoto i dopuszczat tylko do nieznacznego
spadku tej waluty. Skutkiem powyzszej taktyki kurs funta w stosunku
do dolara wykazywat w ciggu wrzesnia tylko niewielkie wahania w gra-
nicach od $ 494 do $ 497 za £ 1

Jezeli chodzi o franka francuskiego, to operacje Angielskiego Fundu-
szu Walutowego byly bardziej dyskretne. Nie mniej, zdaniem prasy fa-
chowej, skupione zostaty duze ilosci ziota. Potrzebne do tego $rodki nie
zostaty jednakze uruchomione — jak zwykle — przez ulokowanie odpo-
wiednich ilosci weksli skarbowych na rynku pienieznym, gdyz $rodki te
uzyskat Fundusz w znacznej czesci na rynku ziota.

Pod wptywem zatamania sie kurséw papierdw amerykanskich oraz nie-
pewnej sytuacji politycznej nastgpit na gietdzie londynskiej spadek kur-
sow akcyj, ktory jednakze byt znacznie stabszy niz w Nowym Jorku.
W okresie od 31 sierpnia do 30 wrzesnia wskaznik kurséw akcyj obnizyt
sie z 112.3 do 106.4. Natomiast obligacje miaty na ogdt tendencje utrzy-
mang, a wskaznik kurséw tych walorow po przejsciowym lekkim spadku
z 126.6 w dniu 31 sierpnia do 126.0 w dniu 9 wrze$nia wzrést w konfcu
miesigca do 126.7.
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W przeciwienstwie do sierpnia, ktéry byt dla fFrancuskiego
rynku pienieznego okresem wytchnienia, wrzesien przynidst
znowu szereg silnych wstrzaséw. Aczkolwiek poprawa sytuacji finanso-
wej i gospodarczej, osiagnieta w sierpniu dzieki zarzadzeniom ministra
Bonnefa, nie siegata zbyt gleboko, to jednakze burza jaka rozpetata sie
na francuskim rynku walutowym we wrze$niu przekroczyta swag gwat-
townoscig wszelkie oczekiwania.

Pierwszym powazniejszym sygnatem alarmowym dla franka bylo ogto-
szenie w poczatkach wrzesnia bilansu Banku Francji na dzien 26 sierp-
nia, wykazujgcego wzrost zadtuzenia skarbu na rachunku kredytu 15
mird. fr. przyznanego w dniu 1 lipca r. b. od 1.34 mird. fr. do 3.1 mird.
fr. Okazato sig, ze skarb pomimo zwiekszenia sie wptywow podatkowych,
nie moze jeszcze zrezygnowac z kredytu inflacyjnego. Drugim faktem da-
jacym duzo do myslenia byto ogtoszenie emisji nowych 5% bonéw skar-
bowych na sume okoto 2 mird. fr., celem skonsolidowania 4%% bondéw
zapadajacych w pazdzierniku, a nieskonwertowanych w sierpniu na emito-
wane wowczas 4% jednoroczne bony. Warunki emisji nowych 5% bondw,
ktére oczywiscie przyczynity sie do jej powodzenia, zapewniaty subskry-
bentom rentowno$¢) w wysokosci okoto 6%, co Swiadczyto o tym, ze skarb
— whbrew przewidywaniom — nie posiadat dostatecznie duzych $rodkéw
dla umorzenia stosunkowo niewielkiej kwoty 2 mird. fr. bonéw, gdyz
inaczej nie uczynitby takiego wylomu w swej polityce taniego pienigdza.

Zaniepokojenie i'ynku powyzszymi faktami zostalo jeszcze spotegowane
po ogtoszeniu bilansu handlowego Francji, ktory za pierwsze 8 miesiecy
r. b. wykazat deficyt w wysokosci przeszto 11 mird. fr., czyli 0 5 mird. fr.
wiecej niz w analogicznym okresie 1936 r. Ponadto w bilansie Banku
Francji na dzien 2 wrze$nia nastapit ponowny wzrost zadtuzenia skarbu
0 800 min. fr. oraz, pomimo spadku portfelu wekslowego o 900 min. fr.,
dalsze zwiekszenie sie obiegu do rekordowo wysokiej kwoty 90 mird. fr.
W tych warunkach spekulacja na znizke franka przybierata w poczat-
kach wrzesnia stale na sile, a Fundusz Walutowy byt zmuszony interwe-
niowaC w coraz to wigkszych rozmiarach na korzys¢ franka francuskie-
go. Wreszcie, kiedy pod wplywem znanych wypadkéw na Morzu Srod-
ziemnym, w Hiszpanii oraz na Dalekim Wschodzie miedzynarodowa sy-
tuacja polityczna ulegta znacznemu naprezeniu, a obok wzmozonej spe-
kulacji na znizke franka pojawita sie ucieczka kapitatéw z Francji, Fun-
dusz Walutowy przerwal w dniu 9 wrzesnia wszelkg akcje interwencyj-
ng. Skutkiem tego kurs kasowy franka obnizyt sie odrazu z 133 fr. za
£ 1 do 136 fr. za £ 1, zas w transakcjach terminowych report 3-miesiecz-
ny podniést sie z 4 fr. do 6 fr. W nastepnych kilku dniach, wobec likwi-
dowania pewnej czesci operacyj spekulacyjnych przez kapitalistow pra-
gnacych zrealizowa¢ osiaggniete zyski kursowe, frank ksztattowat sie moc-
niej a Fundusz Walutowy przeciwstawiajgc sie zbyt szybkiej zwyzce
kursu franka kupowat do$¢ duze ilosci dewiz zagranicznych. Natomiast
dnia 14 wrzesnia rozpoczat sie znowu nacisk na franka, ktéry 15 wrze-
$nia osiggnat tak duze rozmiary, ze Fundusz Walutowy, nie chcac utra-
ci¢ zbyt duzych ilosci dewiz i ztota, wycofat sie ponownie z rynku, dopu-
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szczajgc tym samym do dalszego spadku kasowego kursu franka do 146.75
za £ 1 — oraz zwyzki reportu 3-miesiecznego do 7U fr.

Wyzej opisana do$¢ chaotyczna taktyka Francuskiego Funduszu Walu-
towego spotkata sie z ostrg krytyka i zostata zmieniona w drugiej po-
fowie wrzesnia w ten sposéb, ze Fundusz, pozostawiajgc prawie bez kon-
troli rynek terminowy, utrzymywat kurs kasowy franka na sztywnym
poziomie 144.60 fr. za £ 1. Pociggneto to, za sobg oczywiscie znaczne stra-
ty dewiz i ziota dla Funduszu Walutowego. Zdaniem angielskiej prasy
fachowej zapasy kruszcowe Funduszu zmniejszyty sie do okoto 15 min. £.

W transakcjach terminowych frankami zanotowano w drugiej potowie
wrzesnia dalszy znaczny wzrost stawek raportowych. Celem zahamowa-
nia dziatalnosci spekulantéw walutowych wiadze Banku Francji po od-
byciu konferencji z ministrem Skarbu zdecydowaly sie w dniu 28 wrze-
$nia na bardziej energiczne kroki, ktére poniekad rownajg sie wprowa-
dzeniu nieoficjalnej czeSciowej kontroli dewizowej. Gubernator Banku
Fournier zwrdcit sie do wszystkich instytucyj finansowych z prosbg
0 wspoOtprace z Bankiem Francuskim w celu ograniczenia w jak najwiek-
szym stopniu operacyj gietdowych obcymi walutami, nieusprawiedliwio-
nych potrzebami gospodarczymi. Banki przyrzekly, ze bedg wymagaly
przy wszystkich operacjach, zaréwno gotowkowych jak i terminowych,
przedtozenia dowoddw usprawiedliwiajacych te transakcje. Skutkiem za-
stosowania sie bankow francuskich do wezwania Gubernatora Fourniera
operacje terminowe frankami znacznie zmalaly, jednakze report 3-mie-
sieczny podskoczyt odrazu do IU/2 fr. za$§ report 1l-miesieczny do prze-
szto 6 fr., co rowna sie oprocentowaniu zaangazowanych kapitatdbw wg.
stopy okoto 50% rocznie. W konicu wrzes$nia stawki raportowe obnizylty
sie do 9% fr. wzgl. 5% fr., jednakze wrazenie wywotane na rynku tak
duzymi reportami jest tak niekorystne, ze istnieje prawdopodobienstwo
zniesienia zakazu dokonywania transakcyj terminowych. Wprowadzenie
tego zakazu zniszczyto bowiem jedyne Zzrodio popytu dla frankdw sprzeda-
wanych na termin jakie stanowity banki francuskie, ktére w celach zrea-
lizowania zyskow sprzedawaty przedtem franki per cassa a kupowaty je
z powrotem na termin.

Fakt wprowadzenia nieoficjalnych ograniczen dewizowych w potacze-
niu z niepewnym potozeniem wewnetrzno-politycznym we Francji oraz
komplikujaca sie stale sytuacjg miedzynarodowsg wywotat w pierwszych
dniach pazdziernika dalszy spadek kursu franka do okoto 150 fr. za £ L
Jednocze$nie podniesiona zostata przez Bank Francji cena kupna ziota
do 33.935.40 fr. za 1 kg wobec okoto 30.000 fr. w poczatkach wrzesnia.

Silna deprecjacja franka, jaka nastgpita we wrzesniu oraz dalszy spa-
dek kursu tej waluty w pierwszych dniach pazdziernika nasunely powaz-
ne zastrzezenia co do skutecznosci dziatania uktadu monetarnego trzech
mocarstw zawartego przed rokiem. Niewatpliwie deprecjacja franka od
105 fr. za £ 1 we wrzes$niu 1936 r. do 150 fr. za £ 1 w! pierwszych dniach
pazdziernika 1937 r. musiata przekroczy¢ dolna granice ustalong pierwot-
nie dla franka. Jednakze istnieje prawdopodobienstwo, ze kilkakrotne de-
precjacje franka nie zostaty przeprowadzone bez porozumienia sie Fran-
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cji z pozostatymi sygnatariuszami uktadu trzech mocarstw. Rowniez wy-
daje sie, ze na konferencji odbytej we wrzesniu w Waszyngtonie miedzy
przedstawicielami skarbu Anglii i St. Zjednoczonych zagadnienie obecne-
gol potozenia 'franka francuskiego zostalo rozpatrzone w sposob nader
zyczliwy. Zdaniem prasy angielskiej, jest rzecza bezsporng, ze Francja
dotrzymata warunkéw zawartych w ukladzie monetarnym trzech mo-
carstw. Oficjalne ograniczenia dewizowe nie zostaly dotychczas wprowa-
dzone, za$ deprecjacja franka nie zostata uskuteczniona w celach zwiek-
szenia zdolnosci konkurencyjnej towaréw francuskich na rynkach S$wia-
towych. Nawet przy kursie 150 fr. za £ 1 trudno powiedzie¢, czy frank
jest niedoceniony, czy, tez przeceniony. Wedtug obliczei dokonanych w po-
towie wrzesnia przez czasopismo ,,The Economist” kurs franka, jezeli sie
bierze za podstawe ceny hurtowe we Francji i Anglii, winien wynosié
okoto 100 fr. za 1 £ natomiast gdy sie wezmie za podstawe place w obu
krajach kurs franka winien sie ksztattowa¢ na poziomie 170 fr. = 1 £.

Najwazniejszym powodem obecnej stabosci franka wydaje sie by¢
przede wszystkim brak zaufania do rzadu Chautemps’a, ktdry pomimo
wszystko nie zdotat zahamowa¢ zwyzki cen we Francji i uporzadkowaé
w sposob dostateczny pozycji finansowej skarbu.

Na gieldzie paryskiej, podobine jak w innych centrach finansowych,
odczuwano we wrzesniu wplyw zatamania sie kursow papierow w Nowym
Jorku. Jednakze straty kursowe waloréw francuskich nie byly we Fran-
cji tak silne jak w Stanach Zjednoczonych. Papiery panstwowe wyka-
zywaly w pierwszej potowie wrzesnia dzieki operacjom Funduszu Inter-
wencyjnego dla podtrzymania kursow' rent stosunkowo niewielkg znizke,
natomiast w drugiej potowie miesigca po deprecjacji franka nastgpit
gwattowny spadek kurséw tych walordw. Spadek ten, by¢ moze, pozosta-
je w zwigzku, z dziatalnoscig Funduszu Interwencyjnego, ktory przez kup-
no rent po Kkorzystnych kursach dostarcza spekulantom odpowiednich
Srodkéw do przeprowadzenia transakcyj zmierzajacych do znizki franka.
Nie jest wykluczone, ze Fundusz Interwencyjny, chcac uniknaé powyzsze-
go zarzutu, ograniczyt znacznie swoje operacje na gieldzie paryskiej.

Na holegnderskim rynku pienieznym panowata
we wrze$niu w dalszym ciggu bardzo duza ptynnos$¢, a stopa procentowa
utrzymywata sie na niskim poziomie.

Natomiast sytuacja na gietdzie papierow ksztattowata sie niepomysl-
nie, a kursy waloréw pod wptywem znizki w Nowym Jorku znacznie
spadty.

Na beglgijskim rynku piienieznyjmpanowaly w cig-
gu wrze$nia dos¢ nerwowe nastroje, ktore pociggnely za sobg ostabienie
pozycji walutowej tego kraju. W pierwszych dniach wrze$nia pod wpty-
wem ujemnego wrazenia, jakie wywarly znane zarzuty wysunigete przez
partie Rexistow przeciwko premierowi Vaij Zeelandowi, kurs belga w sto-
sunku do funta obnizyt sie do 29.47. Spadek ten byt jednakze krotko-
trwaly. Po ogtoszeniu deklaracji gubernatora Banku Belgijskiego, odpie-
rajacej w sposéb jak najbardziej stanowczy oskarzenie Rexistow oraz
uzyskaniu przez premiera Van Zeelanda votum zaufania w lzbie Deputo-
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wanych kurs belga podniést sie do 29.29 za 1 £ W drugiej dekadzie
wrzesnia w zwigzku z ponowng deprecjacjg franka francuskiego wytwo-
rzyta sie na rynku opinia, ze Belgia celem obrony swego eksportu przed,
konkurencjg towaréw francuskich zdecyduje sie na nowg dewaluacje.
W zwigzku z tym nastgpit znaczny odptyw kapitatdw, a kurs belga obni-
zyt sie do punktu wywozu zlota. Jednoczesnie zwiekszyt sie nacisk na
belga ze strony spekulacji, a report 3-miesieczny wzrést z 3 cent, do 10
cent, w dniu 16 wrzednia,- a do 16 cent, w dniu 17 wrze$nia. Po zdemento-
waniu przez rzad pogtosek o dewaluacji belga, kurs kasowy tej dewizy
ustalit sie w trzeciej dekadzie wrze$nia na poziomie 29.43-29.37% bel-
gow za jednego funta. Jednakze zaufanie nie powrocito jeszcze w zupet-
nosci, a stawki reportowe dla 3-miesiecznych transakcyj terminowych
belgami wahaty sie od 8 do 17 cent.

Na niemieckim rynku pienieznym panowata
w ciggu wrzes$nia ciasnota, wywotana przypadajacymi na dzien 10 wrze-
$nia znacznymi ptatnosciami podatkdéw (ok. 600 min. RM.) oraz emisjg
nowej pozyczki Rzeszy na 700 min. RM. Obieg sola weksli
spadt o 109 min. RM. dlo 513 min. Podaz weksli na rynku byfa bardzo
duza, a stopa procentowa Diskontkompagnie podniesiona zostata do 3%.
Stopa od pienigdza dziennego ksztattowata sie w ciggu wrze$nia prawie
Ze nieprzerwanie na poziomie 3% — 3V2%- Pomimo wielkiej ciasnoty
niemieckiego rynku pienieznego emisja nowej pozyczki Rzeszy spotkata
sie z tak -wielkim powodzeniem, ze kwota jej — wbrew przewidywaniom
— podwyzszona zostata o 150 min. RM. do 850 min. RM. Razem z ta
ostatnig pozyczka Rzesza zdotata ulokowa¢ od poczatku 1937 r. na rynku
za 2.35 mird. RM. $rednioterminowych papierowl.

Wskaznik kurséw na gieldach sSwiatowych

1933 1934 1935 1936 1937
28.XII. 31.XII. 27.XII. 31.XIl  7.X. 28.X.

Paryz CAgence Econ. & Financ.)

Indeks ogolIny............c......... 74,4 58,0 926 97,7 944

Renty panstwowe.................. 80,6 87,7 781 772 759 753
Londyn (Financial News)

30 akcyj przemystowych . . . 837 942 1056 1238 1039 1050

20 papier6w procentowych . . 1287 1399 1368 1366 127,1 1274
New York (Dow Jones)

30 akcyj przemystowych . . 9929 100,26 141.54 180,57 146,59 135,22

20 public util. akeyj = - - - - 2306 17,00 2911 34,92 23,07 2211

40 pozyczeK ..coveeeieiiiiienn, 8397 9512 99,19 10543 97,33 94,32

Berlin (Frankfurter Zeitung)
15 pozyczek ..cccooiiiiiiies 88,15 9542 98,00 99,13 101,99 162.14
25 AKCY].ooioiririreeee 94,57 100,72 110,73 136,17 144,17 142,00
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Na uwage zastuguje nowe rozporzadzenie ministra gospodarki Rzeszy
wydane w drugiej polowie wrzesnia, ktére zaostrza niemieckie przepisy
dewizowe. W mys$l tego rozporzadzenia wszelkie papiery wartosciowe
w posiadaniu obywateli Rzeszy muszg by¢ zgtoszone wzglednie oddane do
dyspozycji Banku Rzeszy do 20 pazdziernika r. b. Obowigzek ten cigzy
réwniez na emigrantach, a niewypetnienie go pociaga za sobg wysokie
kary. Jednocze$nie powyzsze rozporzadzenie uzaleznia od pozwolenia
wladz wszelkie transakcje nieruchomosciami potozonymi w Rzeszy, a na-
lezacymi do cudzoziemcow, wzglednie sprzedawanymi cudzoziemcom. Ten
ostatni przepis ma sie ttumaczy¢é tym, ze w ostatnich czasach emigranci
takimi manipulacjami nieruchomosciami utatwiali sobie transfer swych
majatkOw bez zezwolenia wladz dewizowych.

<I- P-a).
SYTUACJA GOSPODARCZA POLSKI
Produkcja, obroty, ceny.

Ruch zwyzkowy produkcji przemystowej utrzymat sie réwniez we wrze-
$niu. Jednakze ogodlny wskaznik produkcji przemystowej obliczany przez
Instytut Badania Koniunktur naskutek usuniecia sezonowos$ci obnizyt sie
0 ok. 2% osiggajac 85,5 (1928 = 100). W pordwnaniu z wrzeSniem ub.
roku nastgpit wzrost wskaznika o 15%. W zwiazku ze wzrostem produk-
cji przemystowej jaki obserwujemy w roku ubieglym i biezacym data sie
odczu¢ w szeregu dziatdbw przemystowych konieczno$¢ poczynienia nowych
inwestycyj oraz rekonstrukcji istniejgcych urzadzeh. W niektorych dzia-
fach produkcji zdolno$¢ wytworcza zaktaddw jest obecnie catkowicie wy-
korzystana. Z poszczegblnych gatezi przemystowych konieczno$¢ nowych
inwestycyj jest odczuwana zwilaszcza przez hutnictwo, przemyst metalowy,
wiokienniczy, czeSciowo chemiczny, spozywczy i mineralny. Problem no-
wych inwestycyj jest tym bardziej pilny, ze w ciggu lat kryzysowych nie
inwestowano prawie zupetlnie zaniedbujgc nawet czynienie koniecznych
remontow.

W gérnictwie weglowym nastapit we' wrzesniu niewielki wzrost wydo-
bycia o 88 tys. ton do 3.197 tys., ktére przekraczato produkcje z wrze-
$nia roku ubiegtego o 810 tys. ton, czyli o 35%. Spodziewany wiekszy
wzrost sprzedazy wegla na rynku wewnetrznym w miesigcu sprawozdaw-
czym nie nastgpit wobec tego, ze dostawy wegla dla hutnictwa
i przemystu wykazaly niewielki wzrost, a zakupy kolei zmniejszyty sie,
Zbyt w kraju zwiekszyt sie 0 42 tys. ton do 1974 tys. (w roku 1936 —
1719 tys. ton), eksport za$ o 33 tys. do 983, tys. ton (734 tys. ton). Pro-
dukcja koksu utrzymata sie na poprzednim wysokim poziomie bez wiek-
szych zmian, dzieki korzystnie ksztaltujacej sie sprzedazy koksu na ryn-
ku wewnetrznym. W gornictwie naftowym wydobycie ropy nieznacznie
sie zmniejszyto. Produkcja rafineryj nieco wzrosta, dzieki zwyzce sprze-
dazy produktéw naftowych na rynku wewnetrznym. Podobnie jak w po-
przednich dwdch miesigcach utrzymal sie wysoki stan wydobycia rud ze-
laznych. W roku biezagcym czynione sg intensywne poszukiwania nowych
zt6z rud zelaznych uwiericzone pomysinymi wynikami. Nowoodkryte po-
kfady rudy w kieleckim i w okolicy Tarnowa sg juz eksploatowane.
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W dziale hutnictwa zelaznego stan wytwdérczosci we wrzesniu utrzymat
.sie na poziomie z miesigca poprzedniego. Wzrosta produkcja surowki
i wyroboéw walcowni, lekko obnizyta sie natomiast produkcja stali i rur.
We wszystkich jednak dziatach stan produkcji przekracza dos$¢ znacznie
poziom z wrzesnia roku ubiegtego. Zamodwienia zelaza przydzielone hutom
przez Syndykat' utrzymaty sie na tym samym poziomie co w sierpniu. Na-
stapity jednak przesuniecia w poszczegolnych grupach odbiorcéw. Wzro-
sty zamOwienia rzadowe wyrownujac réwnoczesny spadek zakupdw pry-
watnych; jest to o tej porze roku zjawiskiem normalnym. W pordéwnaniu
z wrzesniem ub. roku sprzedaz zelaza syndykatowego wzrosta o 65%.
Eksport wyrob6w hutniczych w miesigcu sprawozdawczym silnie sie skur-
czyl. W przemysle hutniczym zanotowa¢ nalezy uruchomienie nowego
wielkiego pieca w Hucie Pitsudski na Slgsku. Piec ten wzniesiony kosz-
tem przeszto 3 milionéw zt. jest najwieksza jednostkg wytworcza w pol-
skim hutnictwie zelaznym, wydajnos$¢ jego wynosi¢ bedzie ok. 350 ton su-
rowki na dobe. Uruchomiony zostat rowniez wielki piec w Zawierciu nie
czynny od 1914 roku. Zaznaczy¢ nalezy ze w budowie znajduje sie nowo-
czesna huta w Okregu Centralnym. Produkcja cynku nieznacznie sig
zmniejszyta utrzymujac sie na poziomie o kilkanascie procent wyzszym
niz w roku ubiegtym.

Z poszczegllnych dziatow przemystu przetworczego dalszy wzrost za-
trudnienia nastgpit w przemysle metalowo-maszynowym i elektrotechnicz-
nym. Zwlaszcza w tym ostatnim dziale nastgpit duzy wzrost uruchomie-
nia fabryk. Zwyzka zatrudnienia nastgpita poza tym w fabrykach taboru
kolejowego, w przemysle narzedziowym, fabrykach obrabiarek oraz nie-
ktérych maszyn. Wobec poprawy sytuacji finansowej ludnosci rolniczej
do$¢ duzy zbyt posiadaty Ostatnio fabryki maszyn i narzedzi rolniczych.
Spowodowato to réwniez silny wzrost zbytu nawozow sztucznych w tego-
rocznym sezonie jesiennym. Najsilniej, bo o ok. 50% w poréwnaniu z se-
zonem jesiennym roku ubiegtego, wzrost zbyt nawozéw fosforowych.
Sprzedaz nawozéw azotowych i potasowych zwiekszyta sie o okoto 25%.
Wobec duzego wzrostu sprzedazy w kraju polski przemyst nawozéw po-
tasowych nie bedzie moégt wykorzysta¢ w roku biezacym przyznanego
w uktadach miedzynarodowych kontyngentu eksportowego. W przemysle
wiokienniczym intensywnie pracowaty fabryki bawelniane mimo, ze ob-
roty w tej branzy byly stabe. Poczatek sezonu jesienno-zimowego w prze-
mysle bawelnianym przedstawia sie naogdt niepomysinie w znacznej mie-
rze wskutek cieptej pogody powodujagcej opdznienie zakupdw ze strony od-
biorcéw. Gorzej jeszcze wypadt sezon w branzy welnianej, zwilaszcza jesli
chodzi o sprzedaz wyrobow fabryk biatostockich. W przemysle drzewnym
utrzymywata sie pomysina koniunktura. Zapotrzebowanie na drzewo bu-
dowlane, kopalniaki i podktady kolejowe byto duze, znaczny naptyw za-
moéwienn posiadaty fabryki dykt, fornierow mebli gietych i zwyktych. Eks-
port drzewa wyrobow drzewnych utrzymat sie na wysokim poziomie
z sierpnia. Pomyslnie przedstawiata sie sytuacja w przemysle mineralnym.
Duzy poziom osiggnat zwlaszcza zbyt cementu. Sprzedaz cementu w okre-
sie 3 kwartatow przekroczyta milion ton, a wiec wiecej 0 25% niz w ta-
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kim samym okresie roku ubiegtego. We wrze$niu zakonczyt sie w cukrow-
niach rok gospodarczy 1937-38. W okresie tym w poréwnaniu z rokiem
poprzednim sprzedazj cukru na rynku wewnetrznym wzrosta o 8,7%. Zma-
lat natomiast wywoz cukru.

Jak zwykle na jesieni zaznaczyto sie w handlu ozywienie obrotéw.' Sil-
niejsza zwyzke zanotowano w branzy ksiegarskiej, konfekcyjnej i odzie-
zowej oraz w dziale artykutéw budowlanych. Podkresli¢ nalezy znacznie
zwiekszone zakupy artykuldw przemystowych przez ludno$¢ rolniczg. Ob-
roty handlowe z zagranicg utrzymaty sie na poziomie z sierpnia. Wywoz
zmniejszyt sie 0 5,9 miln. do 90,6 miln.. zt. przywéz, natomiast podnidst sie
0 6,0 miln. do 113,2 miln. zt. W rezultacie saldo bierne wzrosto do 22,6
miln. zt. wobec 10,7 miln. zt. w miesigcu poprzednim.

Wskaznik cen hurtowych utrzymat sie we wrze$niu na poziomie z mie-
sigca poprzedniego, byt jednak o 9% wyzszy od wskaZznika z wrzesnia
1936 roku.,

Rynek pieniezny i lokacyjny

Sytuacja na rynku pieniezno-kredytowym ksztattowata sie we wrzesniu
pod wplywem zywego ruchu inwestycyjnego zarowno jesli chodzi o inwes-
tycje publiczne jak i prywatne oraz pod wplywem sezonowego wzrostu
produkcji przemystowej i obrotow handlowych. Znalazto to swoj wyraz we
wzroscie obrotéw w instytucjach finansowych tak w dziale wkladéw jak
i operacyj kredytowych. Ruch wkladéw w instytucjach finansowych nie’
przedstawiat sie jednolicie. Zwiekszone zapotrzebowanie gotdwki na roz-
szerzenie produkcji wzglednie przeprowadzenie inwestycyj spowodowato
w wielu instytucjach wycofywanie zgromadzonych tam poprzednio lokat.
Z drugiej jednakze strony wiele przedsiebiorstw w zwigzku z Zzywszymi
w ostatnich miesigcach obrotami, tworzyto pewne rezerwy pienigezne i gro-
madzito w postaci wkiadéw w bankach. Poza tym zwyzkowo ksztattowaty
sie nadal wklady oszczednoSciowe w zwigzku ze wzrostem zatrudnienia
oraz wyzszymi zarobkami. Przyrost wkladéw oszczednosciowych byt jed-
nakze niewielki, gdyz w okresie sprawozdawczym, jak zwykle na jesieni,
wkiady oszczednosciowe byly podejmowane na zakupy zimowe. W Poczto-
wej Kasie Oszczednosci wkiady oszczednosciowe wzrosty o 55 miln. zi,
a wkiady czekowe o' 1,2 miln. z, nastepnie, w komunalnych kasach oszczed-
nosci  wzrost wyniost tgcznie 6,1 miln. zl. Wzrosty réwniez wkilady
w spotdzielniach kredytowych ,oraz w Panstwowym Banku Rolnym o 13,1
miln. zt. Natomiast w Banku Gospodarstwa Krajowego wkiady spadty
0 51,4 miln. zt co spowodowane zostalo podjeciem przez instytucje pan-
stwowe zgromadzonych w poprzednich miesigcach czesci lokat na cele in-
westycyjne. Rowniez w bankach prywatnych wkiady zmniejszyly sie we-
diug prowizorycznych danych o 2,8 miln. Podobnie, jak w sierpniu obserwo-
wano w niektorych instytucjach' zamiane wktadéw a vistowych na termino-
we w celu uzyskania wyzszego oprocentowania.

Wozrost zapotrzebowania kredytu wykazywat w miesigcu sprawozdaw-
czym przemyst w zwigzku z sezonowym ozywieniem produkcji. Silniejszy
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popyt na kredyt obserwowano zwlaszcza ze strony przemystu widkienni-
czego, wobec dos¢ stabych jeszcze we wrze$niu obrotéw w tej branzy, na-
stepnie ze strony hutnictwa i przemystu metalowego. Réwniez rolnictwo
wykazywalo zwiekszone zapotrzebowanie gotdwki w zwigzku z jesiennym
Okresem robot polnych. Poza tym wystepowat popyt na kredyt na cele in-
westycyjne, zwlaszcza ze strony mniejszych i Srednich przedsiebiorstw
przemystowych oraz na wykonczenie budowy domow.

W ciagu wrzesnia banki wykorzystaty w wiekszym stopniu kredyty
w Banku Polskim. Suma kredytu Banku Polskiego wzrosta o 38,3 miln. z
ado tgcznej sumy 640,4 miln. zt. Wazrost ten przypada gtdwnie na portfel
wekslowy, ktéry zwiekszyt sie o 36,1 miln. do 572,6 miln. z. Podniést sie
réwniez stan pozyczek zastawowych o 3,4 miln. do 29,6 miln z}, natomiast
dyskont biletéw skarbowych zmalat o 1,2 miln. do 48,2 miln. z. Sytuacja
walutowa przedstawiata sie korzystnie. Zapasy kruszcowo walutowe Ban-
ku Polskiego wzrosty o 4,7 miln., z czego o0 1,6 miln. ztoto i o 3,1 miln. z
dewizy. Natychmiast platne zobowigzania Banku zwiekszyly sie na sku-
tek zwyzki prywatnych rachunkéw zyrowych o 27,3 miln. oraz' rachunkéw
zyrowych kas panstwowych o 10,1 miln. zt. Obieg biletéw bankowych pod-
niést sie we wrzesniu o 23,9 miln do 1.044,7 miln. zt. Catkowity obieg zwie-
kszyt sie 0 28,6 miln. do 1494,3 miln. zl, gdyz réwnocze$nie podnidst sie
obieg bilonu.

Rynek pozabankowy byt we wrzes$niu mato aktywny ze wzgledu na sta-
by materiat wekslowy znajdujacy sie w obiegu. Lepszy materiat byt bo-
wiem dyskontowany w bankach. Stopa na rynku prywatnym byfa nadal
wysoka wykazujac duze wahanie w zaleznosci od miejscowosci i od mate-
riatu wekslowego. Wypltacalnos¢ w przemysle i handlu réwniez w miesig-
cu sprawozdawczym byta dobra. Poprawia sie takze wyptacalnos¢ rol-
nictwa, z wyjatkiem okolic dotknietych nieurodzajem.

Obroty papierami na gietdzie warszawskiej spadly we wrzesniu o 29,6%.
Silnie zmniejszyly sie zwlaszcza transakcje papierami panstwowymi. Na-
stroje na gieldzie panowaly apatyczne. Obserwowano minimalne zaintere-
sowanie lokatami kapitatow w papierach procentowych, wskutek czego
banki posiadaty niewielkie zlecenia kupna. Rownoczes$nie podaz papierow
byla mala, zwlaszcza 4% Pozyczki Konsolidacyjnej. W tych warunkach
kursy papierow wykazaly ostabienie badz tez utrzymaty sie bez zmian.
Najwiekszych obrotéw dokonywano $wiadectwami 4/, %Pozyczki Wew-
netrznej, ktéra mimo to obnizyla sie z 56,65' do 56. 5%' Pozyczka konwer-
syjna znizkowata z 62 do 61,25. 4% Pozyczka Konsolidacyjna z 58,50 na
poczatku miesigca obnizyta sie do 57,38, jednak pod koniec miesiaca,, wo-
bec braku podazy podniosta sie do 59. Podniosta sie rowniez z 52 Pozyczka
Kolejowa z 58 do 60. Pozyczki premiowe znizkowaty. 3% Premiowa Po-
zyczka Inwestycyjna (I emisji) po ciagnieniu na poczatku wrzesnia z 69
do 67,50. Znizkowaty rowniez papiery towarzystw kredytowych. W dziale
akcyj sytuacja przedstawiata sie korzystniej niz w papierach procento-
wych. Obroty akcjami na gieldzie w Warszawie wzrosty z 812 tys. do
1.156 tys. zt. Kursy naogdt zwyzkowaly. Akcje Banku Polskiego, ktérymi
dokonano najwiekszych obrotéw podniosty sie ze 104,75 do 107,50 (s. o.).
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PRZEGLAD WYDARZEN
16 sierpnia — 15 pazdziernika.

Uchwalenie nowej konstytucji przez Zgromadzenie Naro-
dowe w Estonii. Nowa konstytucja wchodzi w zycie z dniem
1 stycznia 1938 r.

Zerwanie przez Portugalie stosunkéw dyplomatycznych
z Czechostowacjag naskutek odmowienia przez Czechosto-
wacje wykonania przyjetego poprzednio zamoOwienia o do-
stawe broni — jak motywuje Portugalia — pod wplywem
innego panstwa.

Zawarcie paktu nieagresji miedzy Chinami a Z. S. R. R.

Wizyta szwedzkiego ministra spraw zagranicznych R. San-
dlera w Polsce.

Doroczna konferencja minjstrow spraw zagranicznych
panstw Malej Ententy w Rumunii.

Wizyta Prezydenta Estonii w Finlandii.

Wizyta ministra spraw zagranicznych Estonii Akela
w Warszawie.

Wizyta szefow sztaboéw Estonii gen. Recka, Finlandii gen.
Oescha i totwy gen. Hartmanisa w Polsce. Szefowie szta-
bow panstw battyckich wzieli udziat w manewrach woj-
skowych.

Wizyta ministra Becka w Paryzu.

Konferencja w Nyon w Szwajcarii zakoriczona uktadem
0 bezpieczenstwie zeglugi na morzu Srodziemnym. Kon-
trole morza Srodziemnego wykonywa¢ majg floty Anglii
i Francji. W konferencji mimo zaproszenia nie wziely
udziatu Wiochy i Niemcy.

XVIII Sesja Zgromadzenia Ligi Narodéw. Gldwnymi spra-
wami na Sesji Ligi Narodow byty: sprawa hiszpariska,
kwestia podzialu Palestyny i wojna chinsko-japonska.
Zgromadzenie odmowito prawa relekcji Turcji i Hiszpanii.

Wizyta francuskiego ministra o$wiaty Jean Zay'a w Polsce.

Zgon Db. prezydenta republiki czechostowackiej Tomasza
Masaryka.

Wizyta Mussoliniego w Niemczech w charakterze szefa
rzgdu, ministra sit zbrojnych i wodza partii faszystow-
stowskiej. Mussolini byt w Niemczech przyjmowany nie-
zwykle uroczyscie. Obaj mezowie stanu stwierdzili jedna-
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Kowy poglad na Zwigzek Sowiecki oraz zgodno$¢ Swiato-
pogladéw faszyzmu i narodowego socjalizmu.

Podpisanie przez delegacje Wioch, Anglii i Francji uktadu
w sprawie podzialu morza Srddziemnego na strefy podle-
gajace kontroli flot wojennych tych panstw.

Nota angielsko-francuska do Wioch proponujaca zwotanie
konferencji trzech panstw w sprawie Hiszpanii. Wiochy
odmoéwity w dniu 9.X. udzialu w tej konferencji wobec
niezaproszenia Niemiec i zaproponowaly dalsze rozmowy
w ramach Komitetu Nieinterwencji w Londynie.

Wizyta ministra przemystu i handlu Romana w panstwach
battyckich w Estonii, Finlandii i totwie.

Wystgpienie prezydenta Roosevelta przeciwko panstwom
dazacym do wojny. Roosevelt podkreslit solidarnos¢ Standw
Zjednoczonych z panstwami pokojowymi.

Kongres Stronnictw Chrzescijanskiej Demokracji i Naro-
dowej Partii Robotniczej w Warszawie, na ktorym nastg-
pito potaczenie obu stronnictw w Partie Pracy.

Wizyta premiera jugostowianskiego Stojadinowicza w Pa-
ryzu. Z Paryza premier Stojadinowicz udat sie do Lon-
dynu.

Deklaracja Niemiec 0 poszanowaniu neutralnosci Belgii
I wyrazenie gotowosci obrony przed napascia.

Walki w Hiszpanii trwalty nadal w sierpniu i wrzesniu.
Powazne sukcesy odniesli powstaficy na froncie asturyj-
skim, zajmujagc m. in. Santander. Zaciete walki trwaly
réwniez w Chinach miedzy wojskami japonskimi a chin-
skimi.
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Bank Polski we wrzesniu
i pazdzierniku b. r.

We wrzesniu zapas ztota powiekszyt
sie 0 1,6 min. zt. do 431,0 min. zt a
stan Pienit—;dzy zagranicznych i dewiz
wzrést o 3,1 min. zt do 351 min. zt

Portfel wekslowy wzrést o 36,1 min.
zt do 572,6 min. zt i stan_pozyczek za-
bezpieczonych zastawami p0W|?kszy+
sie 0 3,4 min. zt do 29,6 min. zt, na-
tomiast portfel zdyskontowanych bile-
téw skarbowych zmnief'szy} sie 0 1,3
minl. zt do 48,2 rlr(1in. zt. WhreZLIJ(Ita((j:ie
ogo6lna suma wykorzystanyc redy-
t(gw zwigkszyta sie¢ 0 38,2 min. zt do
.650,3 min. zi.

Zapas polskich monet srebrnych i bi-
lonu obnizyt sie 0 45 min. zt do 20,5
min. zk.

Natychmiast ptatne zobowigzania
uleglty zwiekszeniu o 31,8 min. zt do
280,5 min. zi.

Obieg biletow bankowych wzrést o
24,0 min. zt do 1.044,8 min. zi.

Pokrycie ztotem wynosi na 30 wrze-
$nia 35,18%.

W pierwszej dekadzie pazdziernika
zapas zlota powiekszyt sie o 0,5 min.
zt do 4315 min. zt a stan pienigdzy
zagranicznych i dewiz wzrost o 1.2
mig. zt do 36,5, min. zt. b kred

uma orzystanyc redytow
zwiekszy}avg?é 0 6,0 min. zt do 656,3
min. z4, przy czym portfel wekslowy
wzrost o 9,8 min. zt do 582,4 min. zt
i portfel zdyskontowanych biletow
skarbowych powuikszy’r sie 0 0,1 min.
zt do 48, 3 min. zt, natomiast stan po-
zyczek  zabezpieczonych  zastawami
zmniej}fszy’: sie 0 3,9 min. zt do 25,6
min. zt

Natychmiast ptatne zobowigzania
v¥zrosy 0 13,0 min. zt do 293,5 min.
zt.

P. K. O. we wrzes$niu b. r.

W miesigcu wrzesniu wklady na ra-
chunkach oszczednosciowych w P. K.
0. wzrosty o 56 miln. zt. i na dzien
30. IX. 1937 r. wynosity 737,1 miln.
zt. W tym czasie otwarto 46,349 no-
wych  ksigzeczek  oszczednosciowych.
Ogdlny stan czynnych ksigzeczek o0sz-

czednosciowych na koniec wrzesnia b.
r. wynosit 2.667. 711.

Ogolny obrot czekowy P. K. O, na
ktory sie ziozyto 4.189.488  pozycyj
wplat i wyptat, osiagnag’f W miesigcu
sprawozdawczym sume 2,873,7 miln. zt,
Z Czego na obrot gotowkowy przypada
689,9 miln. z, a na obrdt bezgotowko-
wy 21838 miln zi, tj. 76% calego
obrotu czekowego P. K. O. Stan ka-
pitatu_na 80.304 kontach czekowych
wynosit na ultimo wrzesnia b. r. 196,7
miln. zt.

Stan ubezpieczen na zycie na dzien
30. IX. 1937 r. wynosit 131.899 czyn-
nych polis, a suma ubezpieczenia 194,9
miln. zt.

W grupie operacyj czynnych portfel
papierow wartosciowych wiasnych i
funduszu zapasowego wzrost w miesizT
cu sprawozdawczym o 355 miln. zt.
do kwoty 867,0 miln. zt. ] o

Kredyty bezposrednie, a mianowicie
skup weksli i akceptow, pozyczki wek-
slowe oraz na zastaw papieréw war-
tosciowych wynosity na dzien 30. IX.
b. r. og6lng sume 39,7 miln. zt, w
czym pozycja pozyczek na zastaw pa-
pierébw wartosciowych  wynosita 15,9
ml_lln. le", a pozycja skupu weksli 15,6
miln. zk.

Banki prywatne w sierpniu b. r.

W sierpniu, wedtug bilansu tacznego
sporzadzonego przez Komisariat Ban-
kowy Ministerstwa Skarbu dla 29 ban-
kow™ prywatnych i 29 doméw banko-
wych, “sytuacja w tych instytucjach
przedstawiata si¢ nastepujaco:

Po stronie biernej w poréwnaniu z
lipcem nastgpit wzrost wkiadéw o 8,4
miln. zt. Wkiady terminowe wzrosty
0 3,0 miln. z do 130,0 miln. z}, wkia-
dy a vista i na ksigzeczki wkladkowe
0 3,4 miln. zt do 250,8 miln. zt oraz
salda kredytowe na rachunkach bieza-
cych 0 2,0 miln. zt. do 205,6 miln. zt.
Redyskonto weksli i dyskonto akcep-
tow™ Banku Akceptacyjnego zwiekszy-
fo sie 0 32 miln. z, do 1349 miln.
zt. Zastaw' waloréw zmnieﬂszyl sie 0
0,6 miln. zt do 35 miln zt. Zobowia-
zania w'obec bankéw krajowych wzro-
sty 0 2,4 miln. zt do 61,7 miln. zl, na-
tomiast zobowigzania -wobec bankdow
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zagranicznych obnizyly sie o 4,7 miln.
zt do 73,7 miln. zt. Obieg' listow za-
stawnych i obligacyj wynosit w sier-
pniu 20,9 miln. .zt

Po stronie czynnej stan kredytow
krotkoterminowych udzielanych przez
banki prywatne podnidst, sie w miesia-
cu sprawozdawczym o 7 miln. zt do o-
g6lnej sumy 806,3 miln. zt. Wzrost ten
przypada gtownie na weksle zdyskon-
towane, ktore zwigkszyty sig 0 12,2
miln. z+ do 356,6 miln. zt i pozyczki
terminowe o 0,5 miln. z}, natomiast
salda debetowe na rachunkach bieza-
cych Wﬁ/kaza}y spadek o 51 miln. zt
do 359,2 miln. zt i weksle protestowa-
ne o 0,7 miln. zt do 244 miln. zk
Naleznosci z tytutu ukladow konwer-
syjnych z rolnikami  pozostaly bez
zmian, wynoszac 35,7 miln. zt. "Dtugo-
terminowe pozyczki  hipoteczne nieco
sie zmniejszyty 0 0,2 miln. zt do 21,1
miln. zt. ~ Rowniez Portfel papierow
wartosciowych obnizyt sie o 0,7 miln.
zt do 44,7 miln. zt. "Stan kasy i sum
do dyspozycji podniost sie 0 3,9 mil.
zt do 44,9 miln. zt. Lokaty w bankach
krajowych wzrosty o 3,3 miln. zt do
38,1 miln. zt, lokaty za§ w bankach
zagranicznych  zmniejszyty sie o0 6,3
miln. zt. do 31,9 miln. zt. Nalezno$ci
wzglednie zobowigzania z tytutu tran-
sakcyj dewizowych na termin i repor-
towych znacznié sie zmniejszyty, bo o
8,0 miln. zt do 6,9 miln zf.

Suma bilansowa bankéw prywatnych
w sierpniu zwiekszyta sie 0 6,3 miln.
zt do 1.308,9 miln. 'zt

Banki komunalne w sierpniu b. r.

taczny bilans dwdch bankéw komu-
nalnych tj. Polskiego Banku Komunal-
nego w Warszawie i Komunalnego
Banku Kredytowego w Poznaniu wy-
kazuje w sierpniu w_ poréwnaniu z
lipcem nastepujace zmiany:

Po stronie biernej salda kredytowe
na rachunkach bieia'cych wzrosty o0 0,8
miln. zt do 55 miln. z}, natomiast
wkiady terminowe zmniejszyty sie o
takg samag sume tj. o 0,8 miln. zt do

51,8 miln. zt. Wkiady a vista i na
ksigzeczki  wkiadowe wynosi’r% 17,4
miln. zt. Zobowiazania wobec bankow'

krajowych obnizyty sie o 0,8 miln. z
do 10,4 miln. zt. (gbie listbw zastaw-

nych i obligacyj podniost sie o 1,7
miln. zt do 25, 6 miln. zt. Po stronie
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czynnej pozyczki terminowe wzrosty o
0,5 miln. zt do 38,1 miln. zt. Pozostate
rodzaje kredytow nie wykazaty wiek-
szych zmian i wynosity: weksle zdys-
kontowane 8,6 miln. zi, protesty 0,7
miln. z}, salda debetowe na rachun-
kach biezacych 4,1 miln. zt i naleznosci
z ukiadéw konwersyjnych 0,2 miln.
zt. Dlugoterminowe pozyczki hipotecz-
ne wzrosty o 1,6 miln. zt do 50,9 miln.
zt.  Portfel papieréw wartosciowych
zmniejszyt sie 0 0,5 miln. zt do 16,7
miln. z,"a kasa i sumy do dyspozycji
0 0,8 miln. zt do 6,1 miln. zI.

Suma bilansowa zwiekszyta sie 0 1,3
miln. zt do 143,4 miln. zt.

Wkiady w kasach oszczednosci
we wrzesniu b. r.

W komunalnych kasach oszczednosci
we wrzesniu nast%pl’f wzrost ogolnej
sumy wkiadéw o 6,2 min. zt do 7634
min. zt, przy czym wkiady na ksig-
zeczkach oszczednosciowych zwigkszyh
sie 0 45 miln. zt do 669,3 miln. Zzf,
a wkiady na rachunkach czekowych i
otwartego kredytu, o 1,6 miln. zt do
94.1 miln. zt. "W dwdch niekomunal-
nych kasach oszczednosci stan wkia-
dow podniést sie o 0,4 miln. zt do
35.2 miln. zk

Budzet Panstwa

We wrzesniu dochody Skarbu Pan-
stwa w poréwnaniu z sierpniem wzro-
sty 0 45 min. zt do 189,0 min. zt
Jednoczesnie zwiekszyly sie wydatki o
4,6 min. zt do 188,4 min. zt. Nadwyzka
zatem dochodéw nad wydatkami™ w
miesigcu sprawozdawczym wyniosta 0,6
min. z+ wobec 0,7 min. zt w sierpniu.
W poszczegblnych dziatach dochodow
Skarbu Panstwa nastgpit wzrost wpty-
woéw z monopoléw o 4,4 miln. zt do
61,0 min. zl, z przedsiebiorstw pan-
stwowych o 2,8 min. zt do 12,9 min. zt
i W pozycji ,inne dochody” o 0,3 min.
14,4 " min.” z. Dochody z danin pu-
blicznym zmalaty o 3,0 min. zt do 87,5
min. zt. Wpltywy z cet pozostaty bez
zmian i wynosity 13,2 min. zt.

W Eoréwnaniu z wrzeSniem ubiegte-
go roku dochody skarbowe zwiekszyty
sie 0 13,7 min. zt i wydatki o 134
min. zt. nadwyzka budzetowa we wrze-
$niu ub. roku wynosita 0,3 min. zt.

W okresie 6 miesiecy biezacego ro-
ku budzetowego (kwiecien — wrzesien
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1937 . datki nosit 1,120,1
min. z’r,) c\jlg%:/hody —W{,122,X min. zt,
nadwyzka zatem tych ostatnich wyra-
zata sie sumg 2,3 min. zt. W odpo-
wiednim okresie ubiegtego roku budze-
towego wydatki (1.045,5 min. z) prze-
wyzszaly ‘dochody (1.044,6 min. z}) o
okoto 900 tys. zk.

W poszczegolnych  dziatach docho-
dow Skarbu = Panstwa w pierwszym
potroczu budzetowym w porownaniu z
analogicznym okresem ubiegtego roku
budzetowego wzrosty wptywy z danin
publicznych o 225 min, zt do 556,1
min. zt, z cet o 356 min. zt do 77,0
min. zt. z monopoléw o 14,0 min. zt
do 3222 min. zt i z przedsiebiorstw
panstwowych o 19,2 min. z¢ do 55,2
min. zt. Natomiast obnizyty sie o 135
min. zt do 97,9 min. zt wplywy w po-
zycji ,,inne dochody”. golna suma
dochodow skarbowych wzrosta o 77,8
miln. zt czyli 7%, a wydatki o 74,6
miln. z+ (6,7%).

Obroty na gieldzie pienieznej
w Warszawie

Na warszawskiej gietdzie pienieznej
obroty we wrzesniu zmniejszyly sie
e 8,8 miln. z. do 37,8 miln. zt.

Obroty walutami zmniejszyty sie o
17,1% i wynosity 29.453 tys. zi. wobec
35525 tys. zt. w sierpniu. Najsilniej-
szy spadek wykazaty transakcje funta-
mi angielskimi, bo o 4,2 miln. z, na-
stepnie frankami francuskimi o 1,2
miln. zt i koronami czeskimi o 0,9 miln.
zt. Natomiast obroty belgami belgij-
skimi wzrosty o 0,3 miln. zt i franka-
mi szwajcarskimi o 0,3 miln. zt. Obro-
ty pozostatymi dewizami nie ulegly
wigkszym zmianom.

W dziale papieréw wartosciowych
nastgpit spadek obrotéw o 3,1 miln. z
do 7,2 miln, zt czyli 0 29,7%. Z papie-
row o statym oprocentowaniu _silnie
zmniejszyty “sie obroty papierami pan-
stwowymi, bo 0 3,1 miln. zt do 5,4 miln.
zt czyli 0 36,6%. Najsilniejszy spadek
obrotow przypada na 4%% Panstwowa
Pozyczke Wewnetrzng bo o 2,8 miln.
zt do 3,4 miln. zt i 3% Premiowg Po-
zyczke Inwestycyjng | — Il emisji o
0,3 miln. zt. Rowniez zmniejszyly sie
obroty 4% Pozyczka Konmhdacgg‘nq i
5% Pozyczka “Konwersyjna 1924 r
Transakcje listami zastawnymi i obli-
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acjami wykazaty niewielki wzrost o

5% do 1,9 miln. zt.

Do$¢  silny wzrost wykazaty we-
wrzesniu papiery dywidendowe, bo z
812 tys. zt do 1.156 tys. zt. Obroty
akcjami Banku Polskiego wzrosty o
232 tys. zt do 634 tys. zt, gornictwa o
46 tys. zt do 96 tys. zt, przemystu ma-
szynowego i elektrotechnicznego o 51
tys. zt do 128 tys. zt oraz przemyslu.
sPozglwcze 0 0 31 tys. zt do 143 tys.
zt. Stosunkowo niewielki spadek obro-
tow 0 14 tys. zt do 155 tys. zt dotyczy
akcyj przemystu metalowego.

K. K. O. m. st. Warszawy

Przy rozpatrywaniu bilansu na dzien
30.IX. 1937 r. najwiekszej K. K. O.
w Polsce — Komunalnej Kasy Oszczed-
nosci miasta st. Warszawy, ktéra w
tym dniu konczy dwunasty rok swej
ziatalnosci, stwierdzi¢ nalezy dalszy
powazny rozwoj tej instytucji.

Suma bilansowa przekroczyta 150
nilionéw ztotych, co w uggu pierw-
szych d-wdch lat drugiego dziesieciole-
cia Kasy stanowi wzrost o 40,1%.

Wkiady oszczedno$ciowe przekroczy-
ty sume "100 milionéw ztotych, a tacz-
nie z wkiadami biezacymi sume 140
milionébw ziotych. W poroéwnaniu ze
stanem na dzien 30.IX. 1935 r. stan
ten wykazuje wzrost o 40,5%.

Na specjalng uwage zastuguje wy-
soka ptynnosé aktywow Kasy, ktora
przekracza prawie o 100% normy
ustalone przez Ministerstwo Skarbu
dla ptynnosci 1-go stopnia.

Dziatalno$¢ kredytowa Kasy rozwi-
ja sie coraz bardziej, i na dzien 30.IX.
1937 r. suma udzielonych kredytow
wyraza sie powazng kwotg przeszfo 82
milionéw ziotych. Suma ta w pordw-
naniu ze stanem na dzien 30.1X. 1935
roku wykazuje wzrost o 43,5%.

- Rady Nadzorczej B. G. K.

W dniu 29 pazdz. odtgl’fo sie pod prze-
wodnictwem Prezesa dr Romana Go6-
reckiego posiedzenie Rady Nadzorczej
Banku Gospodarstwa Krajowego, w
ktorym wziat udziat po raz pierwszy
nowy czfonek Rady, wiceminister
przemystu i handlu, p. dr Adam Roseg,
mianowany na miejsce p. Min. Dole-
zala, ktory z Rady ustgpit.

W imieniu Dyrekcji Banku ztozyt
Radzie p. dyr. dr Garbusinski obszer-
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ne sprawozdanie z zakonczenia akcji
oddtuzeniowej samorzadu w stosunku
do G. K. Ze sprawozdania wynika,
ze .Swiadczenia poniesione przez Bank
W zwigzu z oddluzeniem samorzaddw,
wyniosg 55 miln. zi. Cala ta suma
znalazta catkowite pokrycie w zyskach
i rezerwach, wypracowanych i zgro-
madzonych przez Bank w latach do-
brej koniunktury i nie byto potrzeby
naruszenia ani kapitatu Zzakladowego,
ani tez rezerw statutowych Banku.
Wspétpraca Banku z Kom|SJ|a Oddtu-
zeniowg dla samorzadéw znalazta pet-
ne uznanie przewodniczacego Komisji,
p. min. Jaroszynskiego, czemu dat
wyraz w specjalnym pismie, skiero-
\|/(vanym w tej sprawie do wiadz Ban-

u.
Nacz. dyrektor Banku, dr Barysz,
ztozyl Radzie sprawozdanie bilansowe
za miesigc wrzesien br. oraz_sprawo-
zdanie z realizacji planu dziatalnoSci
iinansowej i kredytowej Banku za IlI
kwartat br.,, a nastepnie przedstawit
plan finansowy na kwartat IV br.
Sprawozdania ~powyzsze przyjela Ra-
da do wiadomosci,, a poza tym zaapro-
bowata wniosek Dyrekcji referowany
przez dyr. Baczynskiego, w sprawie
udzielenie 5 S$rednioterminowych po-
zyczek przemystowych na ogdlng su-
me przeszto I miliona zi. Jest to no-
wa forma dziatalnosci Banku dopiero
rozpoczeta i majaca na celu dostar-
czenie Srednim warsztatom przemysto-
wym kapitatu %k’)wnie na potrzeb
inwestycyjne w formie pozyczek $red-
nioterminowych (7-letnich).

Dyr. Minkowski ztozyt nastepnie
Radzie sprawozdanie z sanacji Stow.
Mechanikéw  Polskich z meryki,
stwierdzajac pomysiny rozwoj tego
przedsiebiorstwa, nalezacego, jak wia-
domo, do koncernu lgrzedsmbiorstw
przemystowych B. G. K.

Wreszcie zatwierdzita Rada szereg
biezacych spraw administracyjnych.

Sytuacja Komunalnych Kas
Oszczednosci w | pétroczu 1937 r

Sytuacja _komunalnych kas oszcze-
dnosci w pierwszym potroczu b. roku
wykazuje — podobnie jak i w innych
instytucjach finansowych — znaczng
Eoprawe. Wzmocnifa sie wiec ptynnosc¢

as, co spowodowane zostato bardzo po-
waznym doptywem wkladoéw. Dzigki te-
mu — jak wykazujg cyfry bilansu facz-
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nego brutto komunalnych kas oszcze-
dnosci  obliczanego kwartalnie przez
Komisariat Bankowy  Ministerstwa
Skarbu — wzmocnito sie w ciggu pier-
wszego poétrocza b. roku pogotowie pta-
tnicze kas, rozszerzona zostata ich
akcja kredytowa oraz spadto zadtuze-
nie kas zaréwno z tytutu redyskonta
weksli i innych kredytow.

Stan wkiadow przedstawiat sie na-

stepujaco:
31.X11.1936 30.VI1.37
w miln. z
Og()}em wkiadg 687,6 758,9
wkiady oszczedn. insty-
tucyj panstw. samo-
rzad, i inne publ.-
praw. 84,3 90,1
wkiady oszcz. prywatne 523,7 569,4
rachunki biezace (salda
kred. 776 971
rachunki otwarte (salda
kred.) 2,0 2,3

Jak wiec z powyzszych cyfr widzimy
przyrost wkiadéw w komunalnych ka-
sach oszczednosci w pierwszym potro-
czu b. roku wyraza sie bardzo duzg su-
ma przeszto 71 miln. zt. Rozkiada on
sie na wszystkie miesigce prawie réw-
nomiernie, gdyz z Wyf'qtkiem kwietnia
przekraczat 10 miln. zt miesiecznie.

Z poszczegblnych rodzajow wkiadow
na wkiady oszczednosciowe przypada
przeszto 51 miln. z+ wzrostu, gtéwnie w
dziale wkiadéw os6b prywatnych, a na
salda kredytowe rachunkéw biezacych
i otwartego kredytu prawie 20 miln. zt.

Liczba kas oszczednosci wynosita o-
statnio 359 wobec 358 w koncu 1936
roku. Zrzeszone sa one W czterech
zwigzkach. Najliczniejszy jest zwigzek
warszawski, gdzie zrzeszonych jest 132
kas, posiadajacych w koncu czerwca b.
r. 257 miln. zt (wzrost w poréwnaniu
z koncem 1936 roku o 41,4 miln. Z?.
W zwigzku tym najpowazniejsza role
odgrywa Komunalna Kasa Oszczedno-
sci m. Warszawy, ktora zgromadzita
ponad 140 miln. z+ wkiaddw. Zwiazek
poznanski liczyt 113 kas z sumg_ 148
miln. z+ wkiadow (wzrost o 8,3 miln.).
Kasy zwigzku warszawskiego (poza K.
K. 0. m. W-wy) nalezg do kas mniej-
szych, gromadzacych stosunkowo nie-
wielkie sumy wkadoéw przecietnie oko-
fo 870 t{s. zt, a kasy zwigzku poznan-
skiego ok. 1,3 miln. z+ wkiadéw. Znacz-
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nie wieksze sumy wkiadéw zgromadzi-
ty kasy zwigzku Iwowskiego wi liczbie
96, ktore posiadaty w koncu czerwca
223,6 miln. z+ wkiadéw (wzrost o 14,1
miln.). Przecietna wysoko$¢ wkiadow
w kasach tego Zwiagzku wynosita 2,3
miln. zt. Stosunkowo najwigksze sumy
wkiadéw zgromadzito jednak 18 kas
zwigzku S$laskiego a mianowicie 130,3
miln. zt (wzrost 0 7,4 miln.). Przecietna
suma wkladéw w kasach tego zwigzku
wynosita ostatnio 7,2 miln. zi.

Dzieki doptywowi wkiadow K. K. 0.
rozszerzyly swe operacje kredytowe o
18,2 miln.” zt. Stan poszczeg6lnych ro-
dzajow kredytow przedstawiat sie na-

siepujaco:
Fpula 31.X11.1936 30.VI1.37.

w miln. zt
Kredyty ogétem 636,8 655,0
weksle zdyskontowane 336 382
pozyczki wekslowe 1294 1423
weksle protestowane 428 348
r-ki biez. otw. kr. 727 7172
pozyczki terminowe 36,7 380
" n/skryp. dtuz. 929 975
" hipoteczne 152,3 1484
nal. z tyt. uk}. konwers. 76,4 84,6

Z charakterystycznych zmian w po-
szczegllnych rodzajach kredﬁtéw wy-
mieniC nalezy wzrost pozyczek wekslo-
wych przy dos¢ siln){] spadku stanu
weksli - protestowanych. Spadek prote-
stowanych weksli przyczynit sie cze-
Sciowo do wzrostu pozycji ,,naleznosci
z tytutu uktadow konwersyjnych”, w
zwigzku z prowadzong jeszcze akcja
konwersyjno-oddtuzeniowa,

Z poszczegolnych zwigzkow kas o-
szczednosci wzrost akcji  kredytowej

kazuje tylko zwigzek warszawski (0
20,3 miln. z¥). W zwigzku $lgskim stan
akcji kredytowej utrzymat sie bez
zmian, a w zwigzkach Iwowskim i po-
znanskim nieco sie obnizyt.

Powazny doptyw $rodkéw pienigz-
nych jak widzimy tylko w stosunko-
wo niewielkim stopniu przeznaczony zo-
stal na rozszerzenie akcji kredytowej
i to w jednym tylko zwiazku warszaw-
skim. CzesCiowo przeznaczony on zo-
stat na_powi%kszenie portfelu paﬁieréw'
wartosciowych, we wszystkich kasach
0 105 miln. do 114,2 miln. z. Wzrost
papieréw' wartosciowych nastgpit je-
dnak tylko w kasach zwigzku warszaw-
skiego (0 10,4 miln. do 48,4 miln. zi).
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W kasach pozostatych 3 zwigzkéw na-
stgpit w pierwszym potroczu b. roku
niewielki spadek portfelu papieréw
wartosciowych. W kasach tych zwigz-
kéw! wzrosfa natomiast pozycia lokat w
bankach i innych K. K. O. 0 ¥aczng su-
me 10 miln. zk

Spadek redyskonta weksli osiggnat
4,5 miln zt do sumy 44,0 miln. zt. Inne
uzyskane przez kasy kredyty zmniei—
szyty sie 0 2,4 miln. do 38,0 miln. zi
Kapitaty -wlasne komunalnych kas
oszczednosci zmniejszyty sie 0 1,0 miln.
do 79,9 miln. zk.

Jak juz wspomnielismy wyzej ptyn-
no$¢ kas w’ ciggu pierwszego potrocza
b. roku doznata dos¢ znacznej poprawy.
Niektore kasy wi potudniowej czesci
kraju przechodzily jednakze powazne
trudnosci ptatnicze (s. o.).

Instytucje kredytu diugoterminowe-
go w pierwszym potroczu 1937 r.

Dziatalno$¢ polskich instytucyj kre-
dytu diug}oterminowego byta w pier-
wszym potroczu b. roku bardzo ograni-
czona. Ogotem emisje listow! zastaw-
nych i obligacyj wyniosty w pierwszym
potroczu b. roku 15,7 miln. z}, z czego
na drugi kwartat przypada 15,2 miln.
zt, wobec 109,9 miln. w pierwszym pot-
roczu ub. roku. Na sume 15,7 miln. zl
sktadaja sie 13,1 miln. nowoemitowa-
nych listow! zastawnych i 2,5 miln. obli-
gacyj. Z poszczegolnych instytucyj kre-
ytu  diugoterminowego  najwieksza
kwota rzyfada na barki panstwowe
13,2 miln. z&. Bank Gospodarstwa Kra-
jowego emitowat wi CIQ%U pierwszego
potrocza 9,6 miln. zt 6% listow zastaw-
nych konwersyjnych VIII emisji wi dro-
dze zamiany pozyczek gotowkowych na
emisyjne oraz 2,6 miln. zt 512% obliga-
cyj komunalnych 1V emisji réwniez
przez zamiané pozyczek gotéwkowych
na emisyjne. Panstwowy Bank RoInK
emitowal prawie na 1 milion ziotyc
4% % listow! zastawnych | serii. Z in-
nych instytucyj emisje Wilenskiego
Eanku Ziemskiego na konwersje zale-
gtosci z pozyczek ziemskich oraz Ak-
cyjnego Banku Hipotecznego we Lwo-
wie na konwersje zalegtosci hipotecz-
nych wynosity w #acznej kwocie 1,9
miln. zt

Uwzgledniajac nowe emisje oraz a-
mortyzacje stan kredytu dtugotermino-
wego wynosit na koniec czerwca b. ro-
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ku 1.963,0 miln. z+ wobec 2014,1 miln.
zb w koncu 1936 roku. Spadek wynidst
zatem 511 miln. z. o

z poszczeg()l_na/ch instytucyj najwiek-
sza suma znajdujacych sie w _obiegu
listbw zastawnych 1 obligacyj przy-
pada na 2 banki panstwowe, a miano-
wicie 11141 miln. zt (w koricu 1936
roku 1156,2 miln.). Emisje towarzystw
kredytowych ziemskich wynosity 381,4
miln. z+ (386,7 miln.), towarzystw kre-
dgtowych_ miejskich 309,4 miln. zi
(311, miln) a bankéw hipotecznych
prywatnych 31,7 miln zt (32,9 miln.).
Niewielkie kwoty przypadaja} na Towa-
rzystwo Kredytowe Przemystu Polskie-
go (31,7 miln. 32,9 miln.) i na dwa
anki komunalne 23,9 miln. zt (24,1
miln. z) (s. o.).

Zobowigzania zagraniczne
instytucyj kredytu krétkoter-
minowego w | potowie 1937 r.

Naleznosci zagraniczne polskich in-
stytucji kredytu krétkoterminowego, a
wiec w B. G. K., P. B. R., w bankach
komunalnych, bankach  prywatnych
i wazniejszych spdétdzielniach™ kredyto-
wych wynosity w potowie b. roku 79,3
miln. zl, utrzymujac si¢ na tym samym
poziomie co w koncu 1936 roku. Na po-
dang cyfre prawie 80 miln. zt skfadaja
sie gtownie nalezno$ci bezterminowe
ptatne natychmiast (47 miln. z¥), sal-
da debetowe r-kow oddziatow bankow
zagranicznych (13 miln,), i naleznosci
terminowe” (12,8 miln.). Dtuznikami
polskich |nstytucy£ kredytowych byty
gtéwnie: Anglia (25,7 miln. zf), Niem-
cy (17,9 miln.), Stany Zjednoczone
Ar_r|1er ki (11,6 miln.) 1 Gdansk (9,9
miln.).

Zobowigzania instytucyj kredyto-
wych wobec zagranicy byty znacznie
wyzsze i wynosity w koncu czerwca b.
r. 1989 miln. zi, wykazujac w pordw-
naniu z koncem 1936 roku spadek o
prawie 20 miln. zt. Na podang cyfre
zobowigzan bankow wobec zagranicy
sktadajg sie gtownie: zobowigzania
bezterminowe pfatne natychmiast (74,7
miln.  z}), zobowigzania terminowe
(50,4 miln.), salda kredytowe rachun-
koéw oddziatdbw bankéw zagranicznych
(43,3 miln.) oraz salda kredytowe
r-kow wiasn. oddziatbw’ zagr. (24,6
miln.). Gtéwnymi wierzycielami insty-
tucyj kredytowych byiK: Francja
(wzrost w poréwnaniu z koficem 1936
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r. 0 3,1 miln. do 41,0' miln. zt) Niemcy
(spadek o 8 miln. do 37,3 miln. zi),
Anglia (spadek o 55 miln. do 29,0
miln.), Wiochy ﬂspadek 0 6,2 miln. do
22,8 milng, Holandia (wzrost o 55
miln. do 20,5 miln. z}). Silny spadek
wykazaty poza tym zobowigzania wo-
bf)c Belgii (0 7,4 miln. do 1,7 miln.
zh).

Gospodarka Zwigzkéw Samorzadu
Terytorialnego

_ Ostatnio ogtoszone zostaty wydatki
i dochody zwigzkéw samorzadu tery-
torialnego na podstawie preliminarzy
budzetdw administracyjnych. Uderza
przede wszystkim bardzo powazny
wzrost budzetow zwigzkéw samorzado-
wych. Ogolna suma_ wydatkow wszyst-
kich zwiazkow, a wigc gmin wigjskich,
miast powiatowych i wojewodzkich
zwigzkéw samorzadowych wynosi w ro-
ku 1937/38 — 691,8 miln. zt wobec
090,2 miln. z+ w roku 1936/37; docho-
dy ustalone zostaly w kwotach nieco
wyzszych a wiec na 1937/38 — 6944
miln., "'wobec 599,9 miln. zt w 1936/37.

Najwieksza kw-ota przypada na mia-
sta wydzielone (w 1937/38 wydatki
i dochody 3711 miln.), powiatowe
zwigzki samorzadowe (wydatki 121,6
miln.), giminy wiejskie évyydatki 107,1

z

miln.” z}), miasta wydzielone (76,4
miln.) i Wogew()_dzkie zwigzki samo-
rzadowe . (15,5 miln. z¥).

Wozrost wydatkow zwigzkéw samo-
rzadowych wynosi 101,5 miln. zt z cze-
go 43,9 miln.” w dziale wlydatkéw zwy-

czajnych i 57,6 miln. zt wydatkow
nadzwyczajnych. —Najwiekszy = wzrost
wjkazuja wydatki na drogi i place pu-
bliczne "0 254 miln. do 123,6 miln.,

(razem zwyczajne i nadzwyczajne),
oraz wydatki na przedsiebiorstwa sa-
morzadowe 0 25,6 miln. do 58,3 miln.
zt. zrosty nastepnie wydatki na
oswiate, kulture i sztuke o 12,9 miln.
zt, zdrowie publiczne o 7,6 miln. zi,
opieke spoteczng o 3,1 miln. z, na spta-
te dlugow o 4,5 miln. zt i na zarzad
ogélny o 6,4 miln. zi.

Powyzszy wzrost wydatkéw znajdu-
je pokrycie w wiekszych dochodach
zwigzkéw samorzadowych o 94,5 miln.
zt, z czego w dziale dochodéw zwyczaj-
nych o 51,1 miln. i nadzwyczajnych o
43,4 miln. zt. Gldwnymi zrodtami wiek-
szych wplywow sg daniny samorzado-
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we, ktore zwiekszyty sie o 39,6 miln.
do 68,6 miln. zt oraz subwencje i do-
tacje o 17,8 miln. do 58,2 miln. zt

Z posrod danin zwigzkéw samorzado-
wych, ktore stanowig przeszto potowe
budzetow zwiazkéw, najwiekszy wzrost
wykazaty wptywy z udziatu w specjal-
n‘ym J)odatku od uposazen o 16,1 miln.
zt, z dodatkéw do Swiadectw przemysto-
wych i z podatku od obrotu, o 7,7 miln.
do 47,1 miln. zt, z optat drogowych o
52 miln. do 40,5 miln. zt i z podatku
Wylréwr*]awczego 0 4,7 miln. do 445
miln. zt.

Zakonczenie ukiadoéw
konwersyjnych

W koncu wrze$nia zakonczona zosta-
fa_akcja zawierania uktadéw konwer-
syjnych, obelJ(mUch ch zobowigzania
rolnicze w zakresie krotkoterminowego
kredytu zorganizowanego. W zwiazku
z tym p. Minister Skarbu rozwiazat w
dniu 30 wrze$nia b. r. Komitet Konwer-
syjny, dziatajacy przy Banku Akcepta-
cyjnym.

W okresie swej 4 letniej dziatalnosci
Komitet Konwersyjny rozpatrzyt bli-
sko 420 tysiecy uktadow konwersyj-
nych na #aczng sume ok. 500 miln. zi.
Zatwierdzonych zostato 413604 ukfa-
dow obejmujacych okoto 450 miliondw
ztotych wierzytelnosci rolniczych.

Przeksztalcenie P. Z. P. Z. na
Centrale dlanSpoétdzielni Rolniczych

Ostatnio powzieta zostata przez Rzad
decyzja likwidacji Panstwowych Zakia-
déw Przemmu Zbozowego. = Jednakze
catkowita likwidacja P. Z. P. Z. mogta-
by sie sta¢ dla rolnictwa bardzo niebez-
pieczng, gdyz umozllwﬂab%/ opanowa-
nie handlu eksEortowego zbozem przez
kupcéw, gdanskich oraz firmy oparte
0 kapitat zagraniczny, ktére obecnie od-
grywaja w tym handlu powazng role.
Polski aparat handlu zbozem jest bar-
dzo staby, szczegGlnie w wojewodz-
twach centralnych i wschodnich. Dla
racjonalnego handlu zbozem potrzebny
jest oparat zbierajagcy = wagonowe
partie na rynku i zajmujacy sie do-
czyszczaniem zboza. Dla drobnych rol-
nikobw ktorych rola w zbyciu zb6z jest
stale coraz wieksza najkorzystniej by-
foby spetnianie tej roli przez spotdziel-
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nie rolniczo-handlowe. Idac po linii in-
teresow rolnikbw Rzad postanowit
przeksztatci¢ P. Z. P. Z. na centrale
spotdzielni rolniczo - handlowych.
~Nowa spoétdzielnia pozostajac przed-
siebiorstwem  eksportowym,  handlu
zbozem (jak dotychczas P. Z. P. Z.),
przejmie inne dziaty praC)(, Wynikaquce
z potrzeb spoétdzielni rolniczo-handlo-
wych, a wigc zaopatrywanie ich w $rod-
ki produkcji. By wykona¢ swe zadanie
w dziedzinie eksportu centrala poza
spotdzielniami, skupywaé bedzie zboze
u innych dostawcéw. Dziatalno$¢ han-
dlowa tej instytucji oparta bedzie na
poradach kupieckich.

Nowa instytucja — jako centrala
spotdzielcza bedzie dziata¢ na terenie
wojewddztw centralnych i wschodnich.
Udziatowcami bedg Skarb Panstwa
oiaz spotdzielnie terenowe, badz wcho-
dzgce w skiad istniejgcych central,
badz dotychczas nie zrzeszone.

Forma prawng centrali bedzie spot-
dzielnia, jednakze przy ograniczonej
pluralnodci, by zapewni¢ Skarbowi
Panstwa, ktory wyposaza centrale w
kaﬁlta’ry, niezbedny wptyw na Kkieru-
nek dziatalnosci. Rzad, dazy¢ jednak
bedzie do wycofywania swych "udzia-
tow na korzy$¢ Spétdzielni.

Kapitat zaktadowy nowej centrali
ospodarczej stworzony zostanie ze
Srodkéw zaangazowanych przez Skarb
w P. Z P. Z. Z tego zrédia bedzie réw-
niez kredytowany zakup udziatow przez
spotdzielnie. W ten sposob powotanie
centrali nie obcu}zy Skarbu nowymi
wydatkami. Na zatozenie centrali prze-
znaczone jest 2,6 miln. zt

Spoétdzielczy Bank Przemystowcow
Metalowych

Dnia 24 wrzesnia b. r. odbyto sie
organizacyjne walne  zgromadzenie
udziatowcow Spé’rdzmlczeﬂo Banku
Przemystowcow Metalowych. Zebranie
uchwalito statut oraz wybrato Rade na
czele ktorej stangt prezes St. Surzycki.

W zebraniu wziat udziat dyr. dep.
Min. Przem. i Handlu p. Kandel.

Jak to stwierdzili organizatorzy za-
daniem nowotworzacej sie placowki be-
dzie rozwigzanie problemu finansowe-
(r;o w $Srednim i matym przemysle meta-
owym, posredniczac miedzy warszta-
tami tego przemystu a bankowoscia.
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Konwersja diugu wobec Standart
Car Finance Corp.

W dniu 28 wrzesnia b. r. zostat za-
warty przez p. Wicepremiera i Mini-
stra Skarbu E. Kwiatkowskiego ukiad
w imieniu Skarbu Panstwa z amery-
kanskim towarzystwem Standard Car
Finance Corp. w Pittsburgu, dotyczacy
regulacji reszty dtugu w sumie okra-
gto 6 miln. $, jaki zostat zaciggniety
rzez Skarb Parnstwa w 1929 roku w
wocie 11 miln. $ na sfinansowanie
dostaw wagonéw dla Polskich Kolei
Panstwowych dostarczonych przez fir-
me Lilpop, Rau i Loewenstein.

Diug ten, oprocentowany na 7% w
stosunku rocznym miat by¢ stosownie
dc pierwotnej umowy,_sp}acon%/ do
potowy 1943 r. Od_jesieni 1936, po
wprowadzeniu ograniczeri dewizowych,
sptata dlugu zostata zawieszona. Za-
Wartf}/ obecnie uktad redukuje odsetki
dc 4%% rocznie i rozklada sptate diu-
gu na 14 lat — do konca 1951 roku,
przy czym splaty kapitatowe w ciggu
najblizszych 4 lat beda mniejsze i wy-
nosi¢ bedg po % miln $, a dopiero w
latach nastepnych po blisko % miln.
$ rocznie.

Konwersja pozyczek dolarowych
na 4'/2% pozyczke wewnetrzne;

Do dnia 30 wrze$nia tj. w okresie
najkorzystniejszych warunkéw dla po-
siadaczy skonwertowano na 4% % po-
zyczke wewnetrzng obligacyj pozyczek

olarowych nominalnej wartosci 34,1
miln. dolarébw na sume ok. 213 miln.
zt.  Roéwnocze$nie w okresie trwania
konwersji przestano za granice na
amortyzacje obligacyj (pozyczek dola-
rowych na sume 3,8 miln. dolaréw.

Zmiany w Komitecie Fin. Ligi
Narodow

Prof. Miynarski ztozyt swa rezygna-
cje ze stanowiska zajmowanego w Ko-
mitecie Fin. L. N. W liscie skierowa-
nym do Sekretarza Generalnego, p. M.
wyjasnia, ze decyzja jego spodowana
zostata nowg sytuacja (ktdra powstata
wskutek reformy ,tradycyjnej konsty-
tucji”, na jakiej opierat sie dotad Ko-
mitet Finansowy), a mian, ogranicze-
gielm okresu urzedowania cztonkéw do

at.

Oprdcz prof. Miynarskiego, rezygna-
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cje swe z+02?/#0 z tego samego powodu
jeszcze 3 cz onk()w_wyz% wymienione-
0 Komitetu, a mian. Otto Niemeyer
Anglia), Sir Strakosch (potudn. "A-
fryka) 1 Mr. Meulen ﬁHo andia). W
Komitecie pozostato tylko 10 czton-
kéw, wobec czego zwykla sesja wrze-
$niowa nie odbyta sie. Przyszty skiad
Komitetu Fin.” bedzie przedmiotem
obdrgd najblizszej sesji Rady Ligi Na-
rodow. ' v

Pomoc kredytowa dla dotknietych
kleskami zywiotowymi

Liczne kleski zywiotowe jakie w roku
biezacym dotknety nasze rolnictwo spo-
wodowaty koniecznosé ﬁomocy Skarbu
Panstwa w rozmiarach przekraczaja-
cych normalne coroczne ha ten cel
Swiadczenia. Tegoroczna jesienna po-
moc dla Eospodarstw rolnych dotknie-
tych kleskami zywiotowymi polega na
udzielaniu kredytow w zbozu i gotowce,
a ponadto na’ dotacjach dla” gospo-
darstw najbardziej ~ poszkodowanych
od warunkiem odpracowania przy ro-

otach publicznych.

Ogdblna suma kredytow ulgowych
ustalona zostata na 6.100 tys. zi, a su-
ma dotacyj na 5000 tys. zi, pokrytej
z budzetu Ministerstwa Rolnictwa i Re-

form Rolnych. Udzielane one bedg rol-
nikom z 13 wojewddztw, z gtkiem
wojewoOdztwa poznanskiego, Slaskiego

i wotynskiego.

Instytucjami, ktére powotane zosta-
ty do rozprowadzenia specjalnych ulgo-

ch kredytow dla poszkodowanych
rolnikbw sa: Panstwowy Bank Rolny
i Centralna Kasa Spotek Rolniczych.
Kredyty przeznaczone sg na zakup na-
sion do siewu oraz paszy dla inwenta-
rzy. Pozyczki P. B. R. rozprowadzajg
bezposrednio oddziaty Banku oraz te-
renowe instytucje finansowe wspéipra-
cujace z odziatami Banku; kre ytx
Centralneé Kasy Spotek Rolniczyc
rozprowadzajg Kasy Stefczyka. Kredg/-
ty sg oprocentowane dla rolnika na 4%
w stosunku rocznym. Nadwyzke opro-
centowania przypadajaca obu instytu-
cjom oraz koszty zwigzane z rozprowa-
dzaniem kredﬁtow pokrywa Min. Roln.
i Ref. Rolnych.

Odmienny charakter posiada pomoc
dla rolnictwa woj. biatostockiego, ktore
specjalnie dotkniete zostato kleskami
zywiotowymi. Pomoc udzielana bedzie
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w zbozu na zasiew. Sptata nastepowac
bedzie w zbozu (w wysokosci 120 kg
zboza konsumcyjnego za 100 kg zboza
siewnego), badz tez w gotowce przy o-
procentowaniu 4% p. a., do dnia 31.X
1938. Rozprowadzaja te kredyty wy-
dziaty powiatowe. Zboza dostarcza P.
Z. P. Z. dla woj. biatostockiego w ilosci
4950 tonj zyta i 415 ton pszenicy. Poza
kredytami w zbozu i gotowce Min. Roi.
i R.'R. przeznaczylo dotacje na zakup
pasz oraz pewnga ilo5¢ zyta o facznej
wartosci 100 tys. Otrzymujacy dotacje
muszg Lq odrobi¢ przy robotach pu-
blicznych.

Poza pomocg jesienng prowadzona
bYl'a w roku biezacym podobna pomoc
dla rolnikéw na wiosnge i w jesieni.
Wyrazata sie ona kwotg 2.145 tys. zt
kredytéw ulgowych i 30 tys. zt dota-

CyJ.

Zagadnienie uprzemystowienia
kraju

Pod powyzszym tytutem organizuje
Tow. ,,Liga Pracy” ciekawy cykl od-
czytow ekonomicznych, w ktérych wy-
bitni znawcy omowig szereg ciekawych
tematéw, zwigzanych z kwestig uprze-
mystowienia Kkraju.

Na cykl ten skiadajg sie nastepu-
jace odczyty:

»Uprzemystowienie podstawg _dobro-
bytu i obronnosci kraju” — min. inz.
Cz. Klamer w poniedziatek dnia 15
listopada.

»Nastawienie gospodarcze ludnosci
warunkiem uprzemystowienia” — dr.
Roger Battaglia we czwartek dnia 18
listopada.

»,Rola Panstwa w_uprzemystowieniu
kraju” — prof. R. Rybarski w ponie-
dziatek dnia 22 listopada.

»Zadanie szkoty w uprzemystowieniu
Iéjaju” — prof. T. Lulek we czwartek

nia 25 listopada.

~Wplyw polityki handlowej na u-
przemystowienie kraju” — min. H.
Strasburger we czwartek dnia 2 grud-
nia.

Odcz odbedg sie w Warszawie
w gma%:l% Stév(\?/.aTecﬁnikéw rzy ul.
Czackiego Nr. 3/5, pocz. 0 ?o z. 18-gj.
Blizszych informacyj udziela sekreta-
riat ,,Ligi Pracy” w godzinach od 8-gj
do 15-e¢j. W-wa ul. Czackiego Nr." 3/5
m. 25, tel. 235-44.

BANK

KRONIKA ZAGRANICZNA

Angielska ,,prosperity”

W dn. 7 X. odbyt sie w Mansion
House w Londynie” doroczny bankiet
bankieréw, ktdry wyszczycili swa obec-
noscig min. skarbu Simon i guberna-
tor Banku Angielskiego Norman. Si-
mon w przemowieniu swym podkre-
§lit, ze prosperity gospodarcza 0siag-
neta w r. b. cyfry wyzsze niz w okre-
sie wysokiej koniunktury 1929. Stan
zatrudnienia gest obecnie 0 10% wyz-
szy, niz w 1929. Przemyst zelazny, sta-
lowy i maszynowy wykazuje wzrost
produkcji 0 30% w poréwnaniu z wy-
ze}J wymienionym okresem, a ,,przemyst
wiokienniczy” o 5%. Tonaz floty han-
dlowej ,.stojacej bezczynnie”, kiory w
1929 nosit 400 tys. ton, a w czasie
depresji wzrést do 2 min. — obecnie
zredukowany zostat do 60 tys. Pro-
dukcja dobr konsumcyjnych™  (Srodki
spozywcze, napoje, wyroby tytoniowe)
wykazujg w poroéwnaniu do 1929 r.
wzrost 0 20%, produkcja obuwia o
25%. Zuzycie elektrycznosci jest dwa
razy wieksze niz w 1929 r. Produkcja
sztucznego jedwabiu przekroczyla trzy-
krotnie cyfry z roku wysokiej koniun-
ktury.

Mniej wyraznym jest postep w han-
dlu zagranicznym. Chociaz w okresie
ostatnich 2 lat nastgpit zdecydowany
zwrot ku poprawie, duzo pozostaje
jeszcze do zrobienia. Poruszajac spra-
we ograniczenn Sir Simon stwierdzit,
ze panstwa prowadzace polityke sa-
mowystarczalnosci i iZO|aCJIi gospodar-
czej naktadajg same hamulec, ktérego
ich poprawa gospodarcza nie bedzie
mogta przekroczy¢. Kanclerz skarbu
nic _uwaza za uzasadnione obawy, Ze
angielska proslpe_rlty _osiggnefa” juz
swoj punkt kulminacyjny 1 musi sie
zatamac. ,Zalezy ona bowiem od dal-
szej poprawy W_ sytuacji Swiatowej,
ktéra konieczna jest dla potwierdze-
nia i dalszego rozszerzenia elementéw
zaufania, na ktérych wszystko sie o-
piera”.. o

P. Norman w swym przemdwieniu
zaznaczyt dowcipnie, ze ,anglicy wolg
okéj na Swiecie, niz zyski w domu”.
[0 Czego Anglia potrzebuje, do rea-
lizowania stosunkowo _wigkszych zy-
skow za granica, a mniejszych w kra-
ju, tj. wiekszych obrotéw handlu za-
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gran, i wiekszego ozywienia w handlu
eksportowym. Potrzebuje za$ tego
,»business’u zagranicznego” dlatego, ze
stanowi on ,surowiec” dla londynskie-
go rynku d%skqntowego. Zadna bowiem
czeSC_ mechanizmu rynku pienieznego
Anglii nie ucierpiata w tej mierze w
ostatnich kilku latach, co rynek dy-
skontowy. ,,.Chociaz nie mogg przebi¢
jeszcze wzrokiem ciemnosci, jaka ota-
cza przyszios¢, zywie jednak nadzieje,
ze stanie sie cud i ze weksle zagran,
Z{;a}wiaz sie znowu na rynku londyn-
skim”.

Sprawa polskich pozyczek
w Londynie

Bank Lazard .Brothers i Co. w Lon-
dinle oznajmit, ze otrzymat od Min.
Skarbu Rzeczypospolitej Polski(ij fun-
dusze wystarczajace dla wypfacenia
pelnej zagwarantowanej umowg war-
tosci kupondw, pratnych z dn. 15/X. r.
b. Pomimo to Min. Skarbu polecito im
wyptaci¢ tylko 4YX% z tytutu kupo-
now, 7% pozyczki z 1927 r., ,zacho-
wujgc  pozostatg reszte na rachunek
Ministerstwa. Suma ta nie bedzie wy-
cofana z Londynu przed 1 stycznia
1939 bez zgody Rady wierzycieli za-
gran., a nawef po tym terminie moze
by¢ uzyta tylko na obstuge wyzej wy-
mienionych “obligacyj.

_Poniewaz wyptata 4U % z tytutu
biezacego kuponu — zgodnie z instruk-
cjami rzadu polskiego — moze by¢
dokonana tylko wzamian za zrzeczenie
sie pisemnie ze strony posiadacza Kku-
ponu petnych pretensyj — Rada wie-
rzycieli zagran, nie moze zaleci¢ po-
siadaczom kuponéw, aby przyjeli te
oferte. Rokowania w tej sprawie pro-
wadzone sg w dalszym ciggu.

Podwyzszenie kapitatu
Midlandbanku

Rada Banku zdecydowata podwyz-
szy¢ kapitat Banku (ktory nie zmie-
niany byt od 1930) w formie nowej
emisji na warunkach zapewniajacyc
premie dawnym akcfonariuszom. Bank
posiada kapitat zakladowy w wysoko-
sci 45.200 tys. t., z ktérych dotad e-
mitowane zostato 41.504.262 t.., a wpta-
cone tylko 14.248.012 £. Nowa emisja
w akcjach opiewajacych na 1 t., ofe-
rowana bedzie po cenie 2 t. za akcje
akcjonariuszom  zarejestrowanym do
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dnia 15 b. m., ktorym przystugiwac
bedzie prawo nabycia jednej akcji 1-
funtowej na kazde wplacone dawniej
20 t. kapitatu.

Przyczyna tej nowej emisji jest
prawdopodobnie ~ che¢ podwyzszenia
stosunku procentowego funduszow wia-
snych do zobowigzan. W okresie po-

rzedniej emisji  kapitat i rezerwy
anku wynosity 26.855 tys. L., stano-
wig w_stosunku do wkitadow (355.600
tys. t.) tylko 7.55%. Poniewaz wkia-
y w Banku wzrosty ostatnio b. silnie,
a mian, do 488 min., a fundusze wia-
sne zmalaly do 25.748 tys. — stosu-
nek powyzszy obnizyt sie do 5.25%.

Kredyt B. R. M. dla Czechostowacji

B. R. M. otworzyt Bankowi Narodo-
wemu  Czechostowacji kredyt w wol-
nych dewizach o wartosci ok: 100 min.
kc. Bank Narodowy ze swej strony
przyzna bankom czeskim finansujg-
cym eksport 3-miesieczne kredyty w
dewizach. Banki czechostowackie, "kto-
(rjym zostang przyznane kredyty odda-
zg natychmiast otrzymane kwoty do
dyspozycji eksporterow. W ten spo-
sOb kupCy otrzymajg zaraz swe na-
leznosci z tytutu eksportu  towardw,
ktére normalnie  mogliby zrealizowac
dopiero 3 miesigce pdzniej. Stopa pro-
centowa od wspomnianych kredytow
bedzie umiarkowana, a w kazdym ra-
zie nizsza od zadanelh przez kartel ban-
kow czechostowackich. Warunkiem ko-
niecznym otrzymania kredytu jest udo-
wodnienie, ze towar rzeczywiscie zo-
stat wywieziony i ze sprzedaz jego na-
stgpita na kredyt. Prolongata tego
kredytu 3-miesigcznego jest niemozli-
wa, a granice jego nie zostaty ustalo-
ne. de. wskazowek B. R. M. umowa
0 kredyt dotyczy pewnego rodzaju
wspoOtpracy z B. R. M. | zwigzania
czechostowackiego rynku kapitatowego
z rynkiem miedzynarodowym. Realizu-
je ona dazenie Banku  Czechostowac-
iego do zmobilizowania czeskich ka-
pitatdbw zai granicg w czasie gdy wew-
netrzny rynek pieniezny naprawde ich
potrzebuje.

Obstuga pozyczek gdanskich
League Loans Committee zawiado-
mit posiadaczy obligacji W.M. Gdan-
ska, ze otrzymat propozycje (ktore
rekomenduje do przyjecia) obnizenia
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oprocentowania 7%-wej pozyczki gdan-
skiej z 1925 r. do 5% i 6%%-we] po-
zyczki t. zw. ,monopolu tytoniowego”
z 1927 r.do_4%%, poczynajac od dn.
1 lipca 1937. Komitet oznajmit dalej,
ze za jego wstawiennictwem propono-
wana redukcja oprocentowania ma
wejs¢ w zycie dopiero po placeniu
na dawnych warunkach najblizszego
kuponu tych pozyczek, t. zn., ze kupon
ptatny w dn. 1 wrzesnia r. b. od
pierwszej z wyzej wymienionych pozy-
czek i kupon ptatny w dn. 1 pazdzier-
nika od drugiej pozyczki wyptacone
jeszcze zostana wg. pierwotne]  skali
71 6%%.

Zmiany walutowe w Japonii

Parlament japonski uchwalit ustawe
0 przeliczeniu zapaséw ztota w japon-
skich bankach emisyjnych wedtug pa-
rytetu 1 yen = 290 miligramow czy-
stego zlota. Postanowienie art. Il U-
stawy o0 monecie, ktore przewidywato,
ze 1 yen = 750 miligramom czystego
ztota, wedtug ktdrego to parytetu obli-
czone byly zapasy w Bankach Japonii,
Korei i Formozy, zostalo zniesione.

Zyski otrzymane wskutek przelicze-
nia zapasow ztota przekaza banki na
rachunek skarbu panstwa. Poza tym
rzad moze poleci¢ Bankowi Japorskie-
mu przekazanie do dyspozycji rzadu
czesci swego zapasu zitota wedtug no-
wego parytetu. Rowniez rzad upowaz-
niony zostat do polecenia przekazania
Bankowi Japonskiemu przez Bank Ko-
rei i Formozy catego zapasu ztota po-
siadanego przez nie w dniu wejscia w
zycie niniejszej ustawy lub jego czesci
po nowoustalonej cenie.

Wymienialno$¢ biletbw Bankéw Ja-
ponskiego, Korei i Formozy, na mo-
nety ztote oraz obowiagzek rzadu bez-
ptatnego wybijania monet ziotych zo-
staly czasowo zawieszone. Stracito
natomiast moc obowiazujgca rozporza-
dzenie z 1932 r. zabraniajgce bankom
biletowym wymiany biletow na zioto
bez upowaznienia Ministra Finansdw.

Poza tym ustawa wyraznie zazna-
Cza, ze W razie ponownego przelicze-
nia_zapasow ztota w przysztosci po niz-
szej cenie osi%gnigte zyski majg by
Erzgkazane rzadowl, ktéry réwniez po-

ryje ewentualne straty powstate
wskutek przeliczenia.

BANK

Przeliczenie rezerw ziota w bankach
emisyjnych przyniosto rzadowi japon-
skiemu zysk w kwocie 1.213 min. ye-
néw, z czego 413 min. przekazane zo-
stato Funduszowi Walutowemu w ce-
lu stania za granice, prawdopodob-
nie do Stanéw Zjednoczonych, a 800
min. przeznaczone zostalo na zakupno
now:ego ztota.

Obok istniejgcego rachunku skarbu
panstwa w Banku Japonskim specjal-
na ustawa przewiduje utworzenie 0s0-
bnego rachunku funduszu ztota. Na do-
bro tego rachunku -wpisane zostang
kwoty uzyskane przez banki emisyjne
po przeliczeniu rezerw ziota i przeka-
niu rzadowi oraz zioto zakupione na
rachunek skarbu w mysl art. V i VI
ustawy o. zakupie ztota przez Bank Ja-
ponski. o o

Na mocy wyzej wymienionych arty-
kutow rzad moze poleci¢ Bankowi Ja-
ponskiemu  przekazanie na rachunek
skarbu nowozakupionych ilosci ztota ,PO
eonie kupna w celu dokonania wyptat
za granicg lub na inne potrzeby spe-
cjalne.

Z rachunku moze zosta¢ godtha
kwota nie przekraczajaca 50 min.
yendw na wydatki przewidziane w bu-
dzecie i zwigzane z rozbudowa japon-
skich kopalf ztota. Fundusz utrzymy-
wany bedzie w zlocie lub panstwo-
wych papierach wartosciowych. Wszel-
kie operacje tym funduszem dokony-
wane bedg przez Bank Japonski na ra-
chunek skarbu panstwa.

Fundusz obcigzony zostanie kwotg
dtugu panstwa w stosunku do Banku
Japonskiego, zaciggnietego w 1884 .
I'tug ten wynosi 22 min. yenow i jest
bezprocentowy; zuzyty on zostat na
wycofanie z obiegu pieniedzy papiero-
wych.  (j. m.)

totewski rynek kapitatowy w 1936 r.

Od roku 1935 datuje sie na totwie
stata poprawca gospodarcza. Handel za
graniczny wykazuje coraz wieksze
ozywienie w przeciwstawienstwie do
stanu z lat 1933/34. Budzet panstwa
po raz pierwszy w 1936 r. wykazat
pewng nadwyzke dochodoéw! nad wy-
datkami. Dochod spoteczny, jak ni-
ka z fotewskich obliczen, wzrést z
818 miln.; tatow w 1932 r. do 980 min.
wr 1935 r. i oceniany jest w 1936 r.
ng przeszto 1 mird. “tatow.
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Od maja 1934 r. gdy wiadze na to-
twie_ujat rzad narodowy z Dr. K. Ul-
jnanisem na ezele, zaznacza sie silny
wzrost ingerencji panstwa we wszy-
stkich dziedzinach zycia gospodarcze-
go. Polityka rzadu idzie w kierunku
centralizacji instytucji gospodarczych®
osu}?nleua nad nimi mozliwie jak naj-
wiekszych wptywow. Szeregiem dekre-
tow wydanych ostatnio réwniez i to-
tewski system bankowy zostat niemal
catkowicie podporzadkowany panstwu.

Juz przed 1936 r. panstwo uzyska-
fo dominujacy wpltyw na przemyst, rol-
nictwo i handel zagraniczny, a obecnie
wykonywa bezposrednig lub posrednig
kontrole nad najwazniejszymi Zrodta-
mi produkcji.

Ustawg monetarng z 28 wrze$nia
1936 r. totwa odstagpita od parytetu
ustalajac stosunek fata do funta an-
8|elsklego na poziomie 1 fat = §$

.396487. W ten sposéb totwa weszia
do bloku szterlingowego. Po dewalua-
cji udziat totwy w handlu migdelr]a-
rodowym zwiekszyt sie znacznie. Nie-
watpliwie o0golne polepszenie Swiato-
wej koniunktury oraz przeciwdziata-
nie nadmiernemu wzrostowi cen nie
pozostalo bez wptywu na rozwoj sy-
tuacji po przeprowadzonej dewalua-
cji-

Bank +.otewvski. Zapasy
ztota i dewiz w Banku totewskim tacz-
nie ze zdeponowanym ziotem skarbu
panstwa wzrosty z 50 min. fatdw w
styczniu 1935 r. do 53.8 min. fatow
w 1936 r. Duzy wzrost tego zapasu w
bilansie z 1 stycznia 1937 r. tlumaczy
sie przeliczeniem rezerw w zwigzku z
dewaluacjg tata.

Portfel papieréw zwiekszyt sie w o-
stathim roku o 1.6 min. fatow do 11.2
min. tatobw. W dziatalnosci kredytowej
Banku totewskiego w ostatnich latac
nastapity pewne zmiany. Po reorgani-
zacji prywatnych instytucyj kredyto-
wych i zatozeniu banku akcyjnego, roz-
porzadzajacego  wielkimi ~.kapitatami
(ll(_.atvijas Kreditbanka) Bank totew-
ski zajat sie finansowaniem wytgcznie
lwi?]ks.zych przedsiebiorstw i prywat-
nych instytucyj kredytowych, pozosta-
wiajgc drobniejsze operacje kredytowe
totewskiemu Bankowi Kredytowemu.
W rezultacie dziatalnos¢ Kkredytowa
Banku, ktora wyrazata sie sumg 138.1
min. fatobw w styczniu 1935 r., zmniej-
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szyta sie do 121 min. tatow w stycz-
niu 1937 r. W zwigzku z ptynnoscia
rynku i potanieniem kredytu na tot-
wie — Bank totewski obnizyt stope
dyskontowg z 5%% do 5% od dnia
1 listopada 1936 r.

Whkiady powiekszyly sie od stycznia
1936 r. 0 541 min. fatéw do 200.5
min. w styczniu 1937 r., z czego ra-
chunki biezace instytucji i osoéb pry-
watnych zwiekszyty sie z 83.2 min. fa-
tow do 109.4 min., a wkiady publiczne
z 335 min. fatébw do 60.7 min. fatow.

Obieg biletdbw bankowych wzrést w
ciggu 1936 r. 0 4.1 min. fatow do 42.2
min. fatow. Pokrycie banknotow w zlo-
cie i dewizach wzrosto w ostatnim ro-
ku dwukrotnie i wynosito w styczniu
1937 r. 182%. W Banku totewskim
minimalne pokrycie ustawowe bankno-
tow_wynosi 30% w zlocie i petnowar-
tosciowych dewizach przy emisji nie
przekraczajacej 100 min. fatow. Przy
emisji ponad 100 min. fatdw minimum
pokrycia wynosi 50%. Poza biletami
Banku totewskiego znajduja sie w o-
biegu bilety emitowane przez skarb
panstwa, ktérych emisja wynoszaca w
styczniu 1937 r. 43.3 min. fatow nie
moze przekroczy¢ maksymalnej grani-
cy 48 min. tatéw. Pokrycie ztotem bi-
letéw skarbowych jest ustalone na mi-
nimum 25%. Dla tego celu skarb skia-
da zioto na specjalnym funduszu, z
ktérego cze$¢ jest zdeponowana w Ban-
ku totewskim, a reszta w zagranicz-
nych bankach biletowych.

Rynek pieniezny i ka-
pitatowvwy. Rozwdj sytuacji w
1935 r. na rynku pienieznym nasuwat
obawy czy banki prywatne beda mo-
%’fy nadal _wypetnia¢ swe czynnosci.

ytuacja wielu prywatnych instytucyj
kredytowych byta powaznie zachwiana.
Wowczas rzad utworzyt nowg prywat-
ng instytucje kredytowa, prawie cal-
kowicie jednak uzalezniong od siebie
p. n. totewski Bank Kredytowy (La-
tvijas Kreditbanka). Bank ten przejat
instytucje kredytowe nie b%dq_ce w sta-
nie “prowadzi¢ nadal swych interesow
oraz wiele zakladow przemystowych i
handlowych, znajdujacych si¢ w obliczu
bankructwa, ktdre obecnie po przepro-
wadzeniu sanacji prowadzi na wiasng
reke. Poza normalnymi czynno$ciami
bankd-w handlowych dziatalno$¢ totew-
skiego Banku Kredytowego polega na
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udzielaniu miastom $rednioterminowe-
go kredytu do lat 5-ciu zabezpieczone-
go nieruchomosciami. Poza tym Bank
ma obowiazek likwidowania™ prywat-
nych i komunalnych instytucalj kred]}/-
towych, ktore popadty w trudnosci fi-
nansowe.

totewski Bank Kredytowy rozpoczat
swa dziatalnos¢ w kwietniu 1935 r. i
obecnie odgrywa w zyciu gospodarczym
totwy coraz to wieksza role.

Liczba bankéw akcyjnych spadia z
21 w 1935 r. do 7 w 1936r., a towa-
rzystw wzajemnego kredytu z 33 do 22.
Pomimo, ze liczba instytucyj kredyto-
wych zmalata prawie o potowe, ogolny
kapitat zaktadowy oraz suma depozy-
téw zwiekszyty sie znacznie. Aktyw-
no$¢ istniejagcych obecnie bankéw pry-
watnych daje zadowalaquce rezultaty.
1 stycznia 1935 r. ogdlna suma bilan-
sowa bankéw prywatnych wynosita o-
koto 1245 min. tatow, a I stycznia
1936 r. podniosta sie do 201.5 fatow.

Depozyty w paristwowych i prywat-
nych bankach i instytucjach kredyto-

ch w konfcu wrzesnia 1936 r. ‘wyno-
sity 295 min. fatébw wobec 248 min.
w ‘grudniu 1935 r. Wskutek wzrostu

zaufania do instytucyj kre((ijytowych
zw[ei‘l.(sz_?/iy sie znacznie wkiady co u-
mozliwito

tym inst)&tuc'om rozszerze-
nie ich dziatalnosci kredytowe;j.
Pocztowa Kasa Oszczednosci na fi-
nansowanie inwestycji wydata w 1934
r. 17 min. fatéw, w 1935 r. — 36
min. a w 1936 r. — 61 min. fatéw.

Sytuacja skarbu. O0d
roku 71930/31 budzet panstwa wykazy-
wat stale dos¢ pokazne niedobory. Do-
piero w 1934/35 r. po przeprowadzo-
nej sanacji skarbu niedobdr wynosit
zaledwie 0.47 min. tatdbw. W nastep-
nym roku, w zwiazku z og6lng popra-
wa gospodarcza i zwiekszonymi docho-
dami skarbu, budzet wykazywat nad-
w%zke w wysokosci  4.04 min. fatéw.
Obecnie nadwyzki nie sg zaliczane do
dochodéw panstwa na rok nastepny
lecz sg przelewane na fundusz spec-
jalnej rezerwy na wypadek deficytu.
Dtugi panstwa_wobec zagranicy na
1 stycznia 1937 roku wynosity, poza
dtugami wojennymi, ktérych obstuga
zostata przez totwe wstrzymana — $
5.890 tys. — 6% pozyczki z 1929 r.
(zaciagnietej na pokrycie szkdod -wy-
rzadzonych ‘przez powddz w 1928 r.)
oraz 11 min. koron szwedzkich pozy-
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czonych w sierpniu 1936 r. na cele
budowy elektrowni wodnej w Kegums,
ktéra ma zaopatrywaC cale panstwo
w energie elektryczna.

_ Zadtuzenie wewnetrzne totwy wyno-
si obecnie okoto 20 min. fatow.

G- m
Niemieckie Kasy Oszczednosci
w r. 1936
Wg. zestawienia  ogtoszonego w

»Wirschaft und Statistik” zyski nie-
mieckich kas oszczednosci stale spada-
ja — z 976.2 min. RM. w 1935 do
947.8 min. RM. w 1936 — pomimo
wzrostu sumy bilansowej z 16.43 mird.
RM. w 1934 do 17.47 mird. w 1935,
a 18.33 mird. RM. w 1936. Wprawdzie
wobec zwiekszenia sie obrotow wpty-
wj z tytutu pobranych odsetek i pro-
wizyj zwigkszyty sie z 825 min. RM.
do 833.5 min. RM,, jednakze: z drugiej
strony wzrosty takze wydatki z tytu-
tu V\Q/p’faconych odsetek z 493.6 min.
do 494.9 min. Przecietne oprocentowa-
nie aktywow i pasywow nieco sie
zmniejszyto. Wydatki z tytutu odsetek
spadty przede "-wszystkim w zwigzku
ze znacznymi sptatami wysoko oprocen-
towanych kredytow kryzysowych. Spa-
dek przecietnego oprocentowania ak-
tywow ttumaczy si¢ postepujgcym sta-
le ich uptynnianiem oraz ogodlng zniz-
ka stopy ﬁrocentowej. Na uwage za-
stuguje takze spadek rdéznych docho-
déw z 96.3 min. do 69.5 min. RM.

Z drugiej strony zmniejszyly sig
znacznie odpisy z tytutu strat oraz
rezerw na naleznosci watpliwe. Suma
naleznosci odpisanych na straty zwiek-
szyta sie wprawdzie nieznacznie z 54
min. RM. do 55.8 min., jednakze od-
pisy z tytulu rezerw na naleznosci
w-atpliwe, ktore wynosity jeszcze 34.9
min. RM., 1935, znikly Zzupetnie, gdyz
kasy oszczednoSci przeszty obecnie na.
metode aktywnego odpisywania strat.

Przecigtne oprocentowanie pasywow
nie zmniejszyto sie tak silnie jak o-
procentowanie aktywow’, wskutek cze-
go t. zw. ,.Zinsspanne” obnizyla sie z
1.84% do 1.78%. Czysty zysk wszy-
stkich kas oszczedniosci osiggngt w
1936 117.4 min. RM. -wobec 126.9 min.
Wiekszg cze$¢ zysku 89.6 min. RM.
przelano na rezerwy celem zwieksze-
nia kapitatow wiasnych.
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Reprywatyzacja Dresdner Banku

Na posiedzeniu rady nadzorczej
Dresdner Banku o$wiadczono, ze | B() -
rocze 1937, przy wzrastajgcych obro-
tach, dato zupeinie zadowalniajgce wy-
niki finansowe. Jednocze$nie zakomuni-
kowano, ze przeniesienie akcyj z rak
Rzeszy i Golddiskontobanku™ 'w rece
prywatne zostato catkowicie zakonczo-
ne (restlos beendet ist).

Do tego ,Frankf Zeitung” poda-
je nastepujacy komentarz: reprywa-
tyzacje Dresdner Banku w  ciggu
krotkiego czasu jeszcze niedawno uwa-
zali  fachowcy za rzecz niemoiliw%
Tymczasem uplasowanie przeszio 10
min. RM. akcyj udato sie, jak sty-
cha¢ w ciggu 11 dni. Z tego w pakie-
tach po 1 min. RM. i wiecej rozprze-
dano zaledwie 10% obecnie uplasowa-
nego kapitatu. Ptynno$¢ rynku i po-
prawa rentownosci bankdw utatwity te
transakcje. ~ Koncerny  przemystowe
miaty naby¢ tylko te 10%, Z€j
wspomniane, plasowanych akc%/f'. Glow-
nym nabywca byta szeroka bublicznos¢,
zainteresowana papierem obiecujgcym
dywidende. Udziat Rzeszy w kapitale
akcyjnym miat by¢ trzy razy tak wiel-
ki jak Golddiskonto Banku. Ostatni
kurs akcyj Dr. B. wynosi 114, bez
zmian w stosunku do ostatnich ty-
godni. Poprzednio jednak przez szereg

miesiecy nosit  105. Jednocze$nie
Commerzbank byt notowany 119, a D.
D. Bank 124.

Na razie w radzie nadzorczej Dres-
dner Banku nie nastgpity, na skutek
zmiany wiascicieli, zadne™ zmiany.

Zniesienie ograniczen dewizowych
w Portugalii

Na wniosek Banku Portugalskiego
rzad zdecydowat znies¢ ograniczenia
dewizowe wprowadzone w Portugalii
w 1924 i 1925 r. przy ,konsolidowa-
niu waluty po okresie ‘wojennym i po-
wojennnym. Waluta portugalska przy-
stgpita do ,bloku szterlingowego”, a
dekret z 9 czerwca 1931 r. oznaczy!
stosunek 110 £ = 1 eskudo. Zniesie-
nie ograniczen dewizowych S$wiadczy,
ze rzady dyktatorskie w Portugalii
blizsze s liberalizmowi angielskiemu,
anizeli systemom panujagcym w pan-
stwach totalnych.
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Poprawa finansowa Portugalii na-
stepowata stopniowo. Zapas ziota
Banku Portugalskiego wynosit w 1931
r. 286 min., w 1932 wzr6st do 539
min., w 1934 wynosit juz 903 min.,
a w 1937 r. 914 min. Pokrycie ziotem
obiegu podniosto sie z 34% do 45%.
Stopa dyskontowa obnizona zostata 11
sierpnia b. r. z 4%% do 4%. ROw-
nolegle do poprawy sytuacji waluto-
wej w Kkraju przeprowadzone byto roz-
luznianie ograniczen dewizowych, az
do ostatecznego ich zniesienia. Walu-
ta portugalska nalezy obecnie do ,,blo-
ku szterlingowego” i do obozu ,wa-
lut wolnych”.

Problem surowcéw w Lidze
Narodow

Komisja Ligi Narodoéw dla zbadania
kwestii ~ surowcow w dn. 1 wrzesnia
rozwazata sprawe finansowych —ufat-
wien przy imporcie tych artykutow dla
panstw ktore zmuszone byty wprowa-
dzi¢ ograniczenia W obrocie dewizo-

m. Wysuniete w tym kierunku przez
Lige projekty, ktore opracowane sg
przez grupe ekspertéw finansowych z
p. Pospisil, gubernatorem Banku Cze-
chostowaciji na czele, arzewidu'q: u-
tworzenie systemu, w ktérym handel
kompensa.cijny uzupetniony  zostanie
kredytami Krétkoterminowymi, blizszg
wspotprace miedzy bankami emisyjny-
mi w dziedzinie finansowania — dro-
ga kredytow krotkoterminowych —
zakupu surowcOw zagranicg — wresz-
cie, udzielanie pomocy finansowej
panstwom, majacym ograniczenia de-
wizowe, a to celem dopomozenia im do
zniesienia ograniczen.

Zebranie Rady B. R. M.

Na zebraniu Rady Ad.minis.tracyjn)eg'
B. R,; M,, ktore! odbyto sie dnia 11. X.
pierwszy punkt porzadku —dziennego
poswiecony byt pamieci zmartego dy-
rektora Quesnay’a. Wybor nowego dy-
rektora nastgpi na najblizszym posie-
dzeniu, ktore odbedzie sie 8 listopada.
Czynnosci dyrektora wykonuje w za-
stepstwie Niemiec Hechler.

Rada_ przyjeta do wiadomosci spra-
wozdanie z dziatalnosci Banku w quu
ostatniego kwartatu.  Wysitki banku
skierowane sg przede wszystkim w kie-
runku wspomagania bankéw central-
nych poszczegdlnych panstw w finan-
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sowaniu  handlu  miedzynarodowego.
Pierwszym zastosowaniem studiéw te-
oretycznyeh w tej dziedzinie byt ukiad
z Bankiem Czechostowacji, utatwiajg-
cy technicznie realizacje naleznosci
kupcow czeskich. Rezolucje przyjete na
kongresie  w sprawie finansowania
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sie w ub. tygodniu w Paryzu przewi-
duja interwencje B. R. M. w spra-
wie likwidacji clearingu i w stosunki
z panstwami 0 ograniczeniach dewizo-
wych. Sprawa ta omawiana byta row-
niez na zebraniu komisji surowcowej
w Genewie .

handlu miedzynarodowego, ktory odbyt

DYSKUSJA

W SPRAWIE ZDOLNOSCI KREDYTOWEJ BIERNEJ
ROLNICTWA

Pan B. O. zamiescit w nr 18 ,Oszczednosci” obszerne i staranne streszcze-
nie naszego artykutu o zdolnosci kredytowej biernej rolnictwa (,,Bank” nr 8
z b. r.), zaznaczajgc w komentarzu, ze nasz wniosek w tej sprawie wydaje sie
Mu niezbyt ugruntowany. Pan B. O. ma na mys$li zdanie nastepujace: ,,Zdol-
no$¢ kredytowa rolnictwa polskiego zdaje sie przedstawiaC znaczne, jeszcze nie-
wykorzystane dziedziny”.

Bardzo lojalny — jesli rzec tak mozna — sposéb przedstawienia naszych
uwag w ,,Oszczednosci” — ufatwia udzielenie wyjasnien.

Whiosek nasz wydaje sie zapewne recenzentowi przede wszystkim dlatego
»hiezbyt ugruntowany”, ze p. B. 0. stwierdza w innym komentarzu, iz ,jest
to dla niego niezupetnie jasne” w jaki sposdb poréwnywujemy ciezar istnienia
jego zadtuzenia z zadtluzeniem mozliwym w granicach rentownosci ogolno-rol-
niczej kraju.

Oto szczegOly rozumowania:

W stosunku do wwartosci
obcigzenie roczne rolnictwa z tytutlu odsetek i amortyzacji
4%I%” zarobwno obecnie, jak i przed kryzysem.

W stosunku do kapitatu zadtuzenia wskazalismy, ze obcigzenie przed kryzy-
sem wynosito 10%, obecnie (w 1935/36) za$ wynosi ,,0koto 6%”. Te ostatnig
cyfre — wynik specjanej polityki traktujemy jako miarodajng i dopasowang
do $rednich mozliwosci ptatniczych i $redniej rentownosci gospodarstwa wiej-
skiego (recenzent nie kwestionuje takiego zatozenia).

Czy obie cyfry: 4%% i 6% mozna zestawia¢ w badaniu ekonomicznym? Sa-
dzimy, ze tak, ale oczywiscie tylko dlatego, ze rozumiemy zar6éwno ich od-
mienna, jak i wspdlng tres¢. Wspolna tre$¢ pozwala nam spogladaé¢ jednakowo
na kapitat pozyczony w ogole i na kapitat obrotowy (wiasny lub pozyczony i.
zblizajacy sie ilosciowo do wartosci produkcji, sadzac, ze specjalnie w rolnic-
twie, gdzie warto$¢ produkcji jest elementem dominujgcym potozenia ekono-
micznego taki sposob rozumowania jest poprawny dla celéw orientacyjnych.

Kapitat obrotowy wyrazony wartoscig produkcji wszystkich gospodarstw ob-
cigzony jest na 4%%. Tymczasem w mys$l zatozenia stwierdziliSmy, ze kapi-
tal pozyczony gospodarstwom obdtuzonym nie jest grozny dla ich dziatalnosci,
o ile ciezai- jego nie przekracza 6% sumy zadluzenia. Sumie nominalnej tego

produkcji szacujemy
»Na co najwyzej
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zadtuzenia odpowiada wedlug posiadanych zestawien rachunkowosci rolniczej
wyraznie mniejsza od niej warto$¢ produkcji gospodarstw zadtuzonych, czyli
— nazwijmy to — mniejsza wysokos¢ kapitatu obrotowego. Oznacza to, ze dla
celéw poréwnawczych nalezatoby nawet obnizy¢ maksimum 4%% do np. 3%%.
Poniewaz w Polsce obcigzenie przeliczone na kapitat obrotowy wszystkich go-
spodarstw wynosi najwyzej 4%%, za$ obcigzenie gospodarstw efektywnie za-
dtuzonych przeliczone na kapitat zadtuzenia — 61%, przeto sadzi¢ nalezy, ze
istnieje do$¢ znaczna liczba gospodarstw na tyle mato zadtuzonych, ze moga one
jeszcze zacigga¢ dhugi, nie przekraczajagc obcigzenia 6% kapitatu obrotowego,
wyrazonego wartoscig swej produkcji.

Dlatego w artykule pisalismy ,Nie oznacza to bynajmniej, aby wszystkie
gospodarstwa posiadaty zdolnos¢ kredytowg bierng, gdyz niewatpliwie wigkszos¢
z nich nie jest w stanie podwyzszy¢ swego obcigzenia bez niebezpieczenstwa
nowej akcji oddtuzeniowej”. W zdaniu drugim z kolei zaznaczyliSmy dalej, ze
»starannos¢ wyboru dtuznikéw nabiera w takich warunkach specjalnej wagi”.
Jak wiadomo z analizy cyfr Instytutu Putawskiego nieréwnomiernos¢ zadluze-
nia w poszczegdlnych okregach kraju oraz poszczegélnych rolnikdw jest bar-
dzo duza, ale nie oznacza to, aby ci, ktorzy sa mato zadtuzeni, nie mogli uzy-
skiwa¢ kredytu z korzyscig ekonomiczng dla siebie i kraju, podczas gdy sil-
nie zadluzeni pozostang w zasadzie poza nawiasem normalnej dziatalnosci kre-
dytodawcze;j.

SygnalizowalisSmy takze i inne podstawy naszego ,niezbyt ugruntowanego”,
zdaniem recenzenta, wniosku. Jesli uwagi te byly bardzo ogo6lnikowe, jak sa-
dzi recenzent, to bylo to zgodne z intencjg autora, usitujgcego w catym arty-
kule okresla¢ kierunek postepowania w polityce kredytowej, a nie droge, a, b
lub c. I tak wiec, podstawg dla korzystnej oceny biernej zdolnosci kredytowei
rolnictwa, byt przede wszystkim fakt niezwykle niskiej w catym prawie kraju
wydajnosci upraw, czyli a contrario — wzglednej fatwosci dokonania rentow-
nych naktadéw. Dalej wspominaliSmy o wykorzystaniu marzy posrednictwa, 0
inwestycjach w handlu, o niezwykle wysokim oprocentowaniu na t. zw. rynku
prywatnym, o kredytach eksportowych etc. — ale wszystkie te uwagi, rozrzu-
cone na prawie 3% stronach miaty jedynie utatwi¢ czytelnikowi wnikniecie w
mys$l przewodnig artykutu — ktérg byta zgodno$¢ obciazenia kredytem z ren-
townoscig dziatan gospodarczych przy uwzglednieniu ryzyka wahan tej ren-
townosci. Jezeli, jak to réwniez we wnioskach zaznaczylisSmy, technika kredy-
towania nie zostanie sharmonizowana z przytoczong mysla przewodnig, wow-
czas zadne zabezpieczenia nie bedg w stanie uptynni¢ dtugu rolniczego.

I otdz w twierdzeniach tych, postulujgcych wiasciwe rozwigzania techniczno-
kredytowe, oparte na przestankach ekonomicznych, szczegétowo omawianych
w artykule tkwi gtéwny, naszym zdaniem, element pozwalajacy na jeszcze sze-
rokie spozytkowanie kredytu na odcinku rolniczym z korzyscig dla gospodarstwa
narodowego. Dlatego zakorczenie naszego artykutu brzmiato w peni, jak na-
stepuje:

,»Obserwowalismy saldo dla zbiorowosci. Okazuje sie ,Zze saldo to moze by¢
korzystne dla aparatu kredytowego wspoOtpracujacego z rolnictwem, o ile oce-
nimy realnie wptywy z rocznego obcigzenia, jakie rolnictwo jest w stanie wpta-
ci¢ tytutem kosztow otrzymanego kredytu. Gdy zasada ta zostaje powaznie na-
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ruszona, wowczas najpewniejsze ubezpieczenia nie sa w stanie uptynni¢ diugu
rolniczego. Takie wnioski nie tylko nie obnizajg doniostosci techniki kredytowej
(z zabezpieczeniem kredytow wigcznie), ale wrecz przeciwnie, — stawiajg przed
nig postulat statego doskonalenia sie przez zblizenie do ekonomiczno-rolniczej
rzeczywistosci. Na tle powyzszych obserwacyj zdolno$¢ kredytowa rolnictwa
polskiego zdaje sie przedstawiaC znaczne, jeszcze niewykorzystane, dziedziny”.
Wid. Pt.

MISCELLANEA
WALKA ZtOTA

Pod tym tytutem zamieszcza ,,Deutsche Bergioerkszeitung” artykut swego ko-
respondenta z Tanganiki. Podajemy go nizej w streszczeniu.

Gdy poszukiwacze ziota w Afryce Wschodniej, po ucigzliwym marszu przez
spalone storficem obszary przybyli w sierpniu rb. do miejsc zakup6w ziota, by
sprzeda¢ swe tygodniowe zyski koncesjonowanym nabywcom, spotkata ich nie-
mita niespodzianka: za 1 uncje ztota otrzymali tylko 110 afrykanskich szylin-
gbw. Zmieszanie bylo wielkie, niezadowolenie jeszcze wigksze. Wszystkie narze-
dzia, ktérych potrzebuje kopacz ztota w piaskach dyluwialnych: motyki, topa-
ty, fomy, przetaki i sita zdrozaty bardzo wi zwigzku ze zwyzka cen zelaza i stali.
A teraz za nucje ziota ptaci sie 110 szyi, afr. — przy notowaniach gieldy lon-
dynskiej 139.

Co oznacza ten fakt w zestawieniu z tak niedawnymi, skrajnie optymistycz-
nymi wywiadami ministrw Unii Pot. Afryki? Co prawda z poczatkiem maja
rb. generat Smuts i minister Hofmeyr oficjalnie przepowiadali cenie ziota w
przysztosci ciezkie chwile, ale rozumiano to ostrzezenie, w wielu kotach, jako
maty Srodek presji na majacq sie odby¢ konferencje imperialng. Rzeczywiscie,
z koncem czerwca obie wymienione osobistosci zmienity swe poglady w sposob
zasadniczy i o$wiadczyty, ze ich poprzednie pesymistyczne zapatrywania w od-
niesieniu do ksztattowania sie ceny zlota w przysztosci przypisa¢ nalezy zio-
Sliwym plotkom i nieuczciwym machinacjom pewnych, nieprzebierajacych w
srodkach producentéw ziota. Z poczatkiem lipca inny minister Unii Pot Afryki
p. Pirrow os$wiadczyt w tej kwestji publicznie, co nastepuje: ,,Co dotyczy przy-
sztosci ztota, w szczegdlnosci po konferencji imperialnej, to jestem zdania —
a poglad ten podzielajg réwniez inni moi koledzy — ze zioto i jego cena sg
zupetnie pewne”. Wowczas notowano ztoto po 141,—. Finansisci Unii wyprowa-
dzali stad wniosek, ze widocznie przedstawiciele Pot. Afryki otrzymali podczas
konferencji imperialnej wigzace zapewnienia, ze cena ztota zostanie ustabilizo-
wana na poziomie 140,—, na ktérym miato sie oprze¢ bicie monet ziotych Pot.
Afryki. Globalna suma obiegu tych monet nie miata przekroczy¢ kwoty 20
mil. £, Suma ta zostala obliczona na podstawie ogélnej sumy zarobkdéw, wypta-
conych Biatym i Czarnym, zatrudnionym w przemysle ziotym i weglowym Pot.
Afryki. Wynosity one w r. 1936 — 25.765.770 £. z czego 14% miln. przypada na
Biatych a pozostatych 11 miliondw na Czarnych.

Skad zatem pochodzi ten nagly i zupeinie nieoczekiwany spadek ceny ziota?



MISCELLANEA 493

— Wszyscy producenci ztota grupy angielsko-amerykanskiej ogtosili w miedzy-
czasie i czesciowo juz wyplacili wyzsze dywidendy niz u ubiegtym roku. Moze
to:< nadprodukcja? — Rosjal Sowiecka? — Zamet europejski? — Niemiecko-wio-
skie porozumienie gospodarcze? Wszystkie te czynniki zostaty w odnosnych ko-
fach wymienione jako wytlumaczenie, ale nie wydajg sie one decydujace, skoro
dziatajg juz dosy¢ dtugo, a na cene ziota nie potrafity dotad wptynaé. Powody
sal by¢ moze natury czysto politycznejl i lezg nie w Europie lecz w Pot. i Wsch.
Afryce.

Jest rzeczg znang, ze Unia Pot. Afryki nosi sie z konkretnym zamiarem wcie-
lenia do swego terytorium dwuch, na po6tnoc od, niej potozonych protektoratéw:
krajow Beczuana i Swari. Wedlug zapewnierh premiera Pold. Afryki, rzad an-
gielski przyrzekt poprze¢ te dazenia i pouczy¢ swoich gubernatorow w tych pro-
tektoratach, azeby przychylnie nastroili tamtejszg czarng ludno$¢ do zamie-
rzonej zmiany ustroju. Obecnie rzad angielski wypart sie tych przyrzeczen.
Stosunki sa teraz naprezone, styszy sie gorzkie wyrzuty a ton prasy jest ostry
i grozacy. Miedzy wierszami czyta sie grozby, ze Unia podda w takim razie
odpowiedniej korekturze swoje dotychczasowe zamiary odnosnie poteznego fi-
nansowego wsparcia zbrojen Imperium. Wskazywanie ze strony imperium na
to, ze Unia jest w, obecnej chwili jeszcze bardzo staba pod wzgledem militar-
nym i' datego zdana, jest na angielskg flote — minetoby sie z celem, gdyz Unia
jest zanadto pewna swego wyjatkowego stanowiska jako ogniwa w fancuchu
brytyjskich kolonii, Kapstadt - Kairo, a ponadto rozporzadza réwniez silng
flotg powietrzng. Z akt sprawy zdaje sie wynika¢, ze Unia ma formalnie ra-
cje, gdyz poprzedni Minister Dominiéw uczynit Unii Pold. Afryki przyrzeczenia
w tym sensie, zei Anglia zezwoli na aneksje wymienionych protektoratow i mo-
ralnie jg poprze. Jest tam tylko zastrzezenie, ze aneksja nastgpi¢ ma w czasie,,
ktéry bedzie dla obu rzadéw odpowiedni. Obecny moment wydaje sie dla Anglii
.za wczesny — natomiast Unii, nawet sp6zniony.

Nie trudno przewidzie¢, ze Unia Pold. Afryki przyjmie zastosowanie ze stro-
my Londynu nacisku przy pomocy ceny ztota z wielkim rozgoryczeniem. Juz za-
czynajg sie uklady, mozliwie rdwnoczesnie z Australia i Kanadg o wybijanie
wiasnych monet ztotych, czym spodziewa si¢ Unia pozyska¢ dla siebie wyjat-
kowe moralne, polityczne i finansowe zaufanie tych dominiéw. Niektore rady-
kalne glosy chcg nawet uczyni¢ probe wprowadzenia wiasnych notowar ziota
w Kapstadzie czy tez Johannesbergu, a zignorowa¢ notowania angielskie. Za-
miar ten) jednak rozbija sie o stosunkowo nikly, stan handlu Potd. Afryki. Poza
tym Unia wie, ze angielsko-amerykanskie uktady handlowe zostaly posunieta
bardzo daleko i ze cena ztota w wysokosci 140,—, ustalona w. Johannesbergu nie
bedzie w stanie dotrzymac kroku réwnoczesnej zmianie dolara i funta, gdyz caty
projekt ustabilizowania ztota na tym poziomie opiera sie na obecnej reakcji tych
dwuch walut. Unia Pold. Afryki ma co prawda jeszcze jeden atut: Indie. Sg
one rowniez krajem produkujgcym zioto i Unia przypuszcza, ze uda sie jej
wygra¢ Indie z Australig, Kanada i Nowo-Zelandig przeciwko Londynowi. Jed-
nakze Indie sg bardzo niebezpiecznym kontrahentem, gdyz postawityby Unii,
jako jeden z pierwszych warunkOw, otwarcie drzwi dla swobodnej imigracji,
a to rozpetatoby rewolucje w dzisiejszej Potd. Afryce.

W kazdym badZ razie nie zanosi sie na to, azeby mozna przewidywaé kata-
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strofe zilotego cielca. N. P. Gubernator angielski, administrujgcy w Tanganice-
zapowiedzial niedawno, ze $rednie i wieksze kopalnie ztota mogg tam liczy¢ na
pomoc finansowg ze strony rzadu na bardzo dogodnych warunkach. Ttumy ge-
ologéw przemierzajg kraj i nie zrazajg sie nawet niebezpieczenstwami dla zy-
cia., Nowe< przedsiebiorstwa produkujace ztoto wyrastajg z pod ziemi, a pojedyn-
czy poszukiwacz ziota jest coraz bardziej spychany w kat. Niedawno ukazato
sie w Tanganice, w jednym z dziennikow ostrzezenie, azeby ci poszukiwacze,
ktérzy nie rozporzadzajg kapitatem 200 £ nie ubiegali sie stanowczo o pozwole-
nia eksploatacji ztota na tamt. terenach. Tym sposobem odebrano przede wszy-
stkim Czarnym wszelkg mozno$¢ nabycia praw poszukiwacza, ale Biatym row-
niez, gdyz kto rozporzadza gotowka w tej wysokosci, udaje sie do Ugandy,.
Rodesji, Kenii albo Potd. Afryki, a nie poszukuje ztota na malarycznych i za-
bojczych dla zdrowia ztotonosnych terenach angielskich w Tanganice.

PRZEGLAD PRASY

Krucjata przeciw podatkom

Mozliwo$¢ podwyzszenia podatkéw komunalnych dla przeprowadzenia pew-
nych niezbednych inwestycyj i konieczno$¢ zastgpienia w catosci lub w czesci
»podatku specjalnego” od uposazet urzedniczych innym podatkiem — rozpetaty
w prasie prawdziwg burze anti — podatkowa.

Pierwszy grom rzucit prof. Adam Krzyzanowski w wywiadzie, udzielonym
przedstawicielowi redakcji czasopisma ,,Polityka".

Nestor polskiej ekonomii twierdzi, ze kryzys u nas miat przebieg tak ciezki
dlatego, ze ,w latach 1927 — 1929 nie wyzyskaliSmy okresu wielkich nadwy-
zek budzetowych dla zmniejszenia stawek podatkowych”. Podczas kryzysu za$
dla ratowania budzetu podwyzszono stawki podatkowe lub tworzono nowe po-
datki: w 1933 roku wprowadzono podatek na fundusz pracy, w 1935 roku pod-
wyzszono podatek dochodowy, w 1936 roku wprowadzono sktadki na F. O. N.
i pomoc zimowa. Nie nalezy ani podwyzszaé stawek istniejgcych, ani tworzy¢
nowych podatkéw, gdyz ,zabitoby” to koniunkture i w rezultacie obnizytoby
wptywy skarbu.

Rok budzetowy 1937/38 przyniést w poréwnaniu z rokiem poprzednim o 100
mil. z+ wiecej dochodéw, ktoére ,zjedzone” zostaty przez wydatki. Mozliwe to
byto dzieki poprawie koniunktury. Na 1938/39 rok budzet nie powinien by¢ juz
w dalszym ciggu zwiekszony, gdyz 1) nie wiadomo, czy koniunktura okaze sie
trwatg; 2) dalszy powazny i szybki wzrost produkcji, zatrudnienia itp. nie
wydaje sie u nas prawdopodobny; 3) ewentualne nadwyzki nalezy raczej prze-
znaczy¢ na splaty zalegtych zobowigzan, utworzenie rezerw skarbowych i fun-
duszéw obrotowych monopoli i przedsigbiorstw panstwowych, odcigzenie tzw.
rynku sztywnego.

Prof. Krzyzanowski dochodzi do wniosku, ze wplywy budzetowe na rok
1938/39 powinny by¢ preliminowane w tej samej wysokosci, co na rok 1937/38.
.Kazde podwyzszenie wydatkéw musi z koniecznosci spowodowaé zwyzke sta-
wek podatkowych, badz wprowadzenie nowych podatkbw — to za$ oczywiscie
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musi zabi¢ koniunkture i przyspieszy¢ nowy kryzys”. Polska jest przecigzona
podatkami; ,znizka stawek podatkowych musi wzmocni¢ koniunkture i przy-
sporzy¢ skarbowi wieksze dochody”.

,,Czas” z 2 pazdziernika w artykule ,,Obnizmy podatki” uderza w te samg
strune.

Pismo to twierdzi, ze poniewaz poprawa koniunktury jest u nas staba, trzeba
»pomysle¢ o takich posunieciach, ktére by oddziataty ozywiajgco na koniunktu-
re”. Takim ,bodZzcem koniunkturalnym” sta¢ sie moze ,,0bnizenie stawek podat-
kowych”. A jakze bedzie z réwnowaga budzetu? ,,Czas” o nig sie nie leka: zniz-
ka stawek podatkowych spowoduje wzrost produkcji i konsumcji, dochoddw i in-
westycyj.

W artykule ,,Najgorsze podatki” pismo to (z dn. 14 pazdziernika) wskazuje,
jakie mianowicie stawki, jako najbardziej ucigzliwe, nalezy zreformowac:

trzeba znies¢ podwdjne opodatkowanie spdtek akcyjnych;

trzeba zlikwidowa¢ Fundusz Pracy, a zatem podatki na ten Fundusz;

trzeba zmniejszy¢ niektore optlaty, zwiaszcza, optaty od przeniesienia wihasno-
§ci nieruchomej, doméw, terendw, ziemi;

trzeba obnizy¢ obcigzenie podatkowe paliw ptynnych, benzyny;

trzeba skasowa¢, a w kazdym razie znowelizowa¢ ustawe o $wiadectwach prze-
mystowych.

Kurier Polski z 2 pazdziernika nawotuje do ,,wyzwolenia inicjatywy milio-
néw z pod nacisku nadmiernych obcigzen” w artykule pt. ,,Konsolidacja po-
datkowa”. Autor p. M. K. sadzi, ze wobec koniecznodci ,redukcji publicznych
obcigzer’” opinia ,,skonsolidowata si¢”. Zdziatat to ,,samozachowawczy instynkt
spoteczny”, ktéry ,odczut’, ze ta redukcja to ,najskuteczniejsze narzedzie” do
stworzenia ,,milionéw nowych warsztatow”.

Polityka Gospodarcza z 15 paZdziernika zebrata liczny chér gloséw przeciwko
nowy ciezarom;

Prof. Adam Heydel twierdzi, ze podwyzka podatkoéw jest ,,ostatecznym ziem”,
po ktoére wolno siegna¢. Radzi on najprzdd chocby czesciowo wyprzedac i wy-
dzierzawi¢, a nawet bodaj ,,rozdarowac” przedsiebiorstwa panstwowe, gdyz w re-
kach prywatnych statyby sie ,zrodlem korzysci dla skarbu”.

»Polityka Gospodarcza” przypomina przemowienia senatora Ererta w sena-
cie, przytacza wyjatki z ,,Polonii” katowickiej, ,,Stowa”, ,,Zwrotu"”, ,,llustro-
wanego Kuriera Codziennego”, ,,Warszawskiego Dziennika Narodowego” i sze-
regu innych pism.

W obronie podatkoéw, a raczej przeciw prof. Krzyzanowskiemu wystgpit Ku-
rier Poranny z 1 bm. w artykule ,,Program gospodarczy, ktéry grzeszy nadmier-
ng prostotg”. Wystgpienie to jest jeszcze bardziej proste niz 6w program go-
spodarczy, ktéremu ,,Kurier” wytyka prostote. Polega bowiem ono na kapital-
nej uwadze nastepujacej:

,Gdyby przez proste obnizenie podatkdw mozna bylo osiggna¢ tak zdumiewa-
jace rezultaty (o jakich moéwi prof. Krzyzanowski), to zaiste rzadzenie bytoby
rzecza nad wyraz fatwg i kryzysy gospodarcze bylyby fantazjg, a nie smutng
rzeczywistoscig naszych czasow.

P. Franciszek Koztowski w ,,Gospodarce Narodowej” réwniez krytykuje pro-
jekt prof. Krzyzanowskiego. Dowodzi on, ze panstwo potrafitoby wydaé nad-
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wyzke wptywéw podatkowych na inwestycje bardziej potrzebne niz te, ktére by
potrafili zrobi¢ przedsiebiorcy prywatni. Nastepnie, jest on przeSwiadczony, ze
wplywy podatkowe w roku przysztym beda wieksze niz w biezacym. Jest row-
niez, wedtug niego, rzecza pewna, ze kryzys nie jest bliski i ze nie ma wiec
powodu gromadzi¢ rezerw skarbowych. Wreszcie, bardzo sporne jest zapewnie-
nie, ze drenaz rynku sztywnego nie powinien usta¢, gdyz spowodowatoby to
deflacje.

W tejze ,,Gospodarce Narodowej” p. Jaroszynski w interesie finansow komu-
nalnych domaga sie nawet podwyzszenia podatkéw.

Naczelny redaktor; ,,Przegladu Gospodarczego” p. E. Rose, we wstepnym arty-
kule z 15 paZdziernika, dostrzega w szeroko przez opini¢ popartym postulacie
obnizenia, a w kazdym razie niepodwyzszenia podatkdw ,przeciwstawienie sie
prébom dalszego rozszerzenia zasiegu gospodarki publicznej”. Autor rozstrzyga
zagadnienie w sposob nastepujacy:

Zapewne, mowi on, doniostych, a niezaspokojonych potrzeb publicznych jest
w Polsce ogrom. Tak samo ,istnieje niezmiernie szeroka skala potrzeb gospo-
darki prywatnej”. Ale c6z? Wszelkie naklady inwestycyjne moga by¢ pokryte
tylko ,,nadwyzka dochodu spoteczngeo ponad biezace spozycie”, a wiec tylko
z kapitalizacji. Postepy kapitalizacji u nas nie wystarczajg, aby w peini za-
spokoi¢ wszystkie potrzeby. Stad wniosek, ze musi nastepowaé ,repartycja”
miedzy potrzeby publiczne a gospodarke prywatng. W rzeczywistosci jednak
»przyrost kapitalizacji ptynnej” jest prawie catkowicie absorbowany przez cia-
ta publiczne. Nalezy tedy zwiekszy¢ dochdd spoteczny przez zaniechanie zarza-
dzen hamujacych rentowno$¢ gospodarstw prywatnych i niewyzyskiwanie ryn-
ku kapitatowego na cele publiczne. ,,Gospodarstwo publiczne nie jest niczym
oderwanym od gospodarstwa prywatnego. Ono wylgcznie na nim sie opiera
i wielkie swoje potrzeby czy to inwestycyjne, czy to biezace woéwczas jedynie
zdolne bedzie zaspokoié, jesli gospodarstwo prywatne podota wynikajgcym stad
dla niego ciezarom”.

Wspomnie¢ warto w zwigzku z powyzszym problemem: gospodarka publiczna
a gospodarka prywatna — o szeregu artykutdow, ktore prof. Wactaw Makowski
znawca kryminologii zamiescit w ,,Gazecie Polskiej”. Patos dzwiecznych komu-
natow, ktére wypetniaja po brzegi szpalty tych artykutéw, jest do$¢ razacy
w rozwazaniach na tematy ekonomiczne. Nic tez dziwnego, ze ,,Kurier Polski”
z 17 pazdziernkia pozwolit sobie na uwage, ze jest to ,wiele hatasu o nic”. Mo-
wa w artykutach owych jest o tym, ze:

,oprécz twdrczosci indywidualnej rosnie, rozwija sie i poteguje stuzaca po-
zytkowi powszechnemu twoérczo$¢ spoleczna. Zasieg jej jest coraz wiekszy, a pra-
wa, ktore Kierujg jej rozwojem sg bardziej skomplikowane niz proste zagad-
nienie rentownosci i innych praw liberalizmu czy materializmu ekonomiczne-
go”.

Ktére z tych zagadnieh jest prostsze, jest sprawg nie majgcg z waznoscia
tej lub owej twdrczosci nic wspdlnego. Waznym bytoby natomiast uprzytomnié
sobie, ze ,,powszechna tworczo$¢ spoteczna” nie jest niczym innym jak gospo-
darka prowadzong przy pomocy biurokracji.
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O trzy miliardy parcelacyjne

,.Kurier Poranny" z 28 wrze$nia w artykule ,,Wiec gdzie sie podziaty trzy
miliardy?" dowodzi, ze takg mniej wiecej sume wiasciciele ziemscy otrzymali
w okresie od 1923 do 1926 roku ze sprzedazy ziemi i nadzwyczajnych wyre-
boéw. Cb6z oni z tymi pieniedzmi zrobili?

,»,Czas" z 12 pazdziernka w artykule ,,Miliardy parcelacyjne” nazywa wyli-
czenie, dokonane przez ,,Kurjer Poranny” — ,.dyrdymatami”, na ktore ,nie na-
lezatoby odpowiada¢ w ogéle”. A jednak odpowiada. Tiomaczy sie, ze ogromne
sumy poszty: 1) na odbudowe warsztatdw pracy, zniszczonych przez wojne, 2)
na nadzwyczajne daniny panstwowe i podatek spadkowy, 3) na inwestycje rol-
nicze, 4) na zakup nieruchomosci w miastach i uzdrowiskach, 5) na pokrycie
strat w latach depresji.

Trudno o bardziej jatowag dyskusje!

Kapitat zakladowy przedsiebiorstw ubezpieczeniowych

Nad bardzo aktualng sprawag wysokosci kapitatu zaktadowego, ktory powin-
noby posiada¢ jako minimum przedsiebiorstwo ubezpieczeniowe zastanawia sie
p.Henryk Pniewski w ,,Gospodarce Narodowej" z 15 pazdziernika w artykule
pt. ,,Kapitat zaktadowy ubezpieczyciela”.

Jezeli ustawodawca — powiada autor z tych czy innych wzgledow chce
w przysztosci ograniczy¢ liczbe powstajacych zaktaddw, to moze uwarunkowaé
powstanie ich wptaceniem bardzo wysokiego kapitatu zaktadowego. Istniejg jed-
nak pewne formy organizacyjne, ktére moga, zdaniem autora, z powodzeniem
zastgpi¢ wysoki kapitat zaktadowy. Formami takimi bylyby 1) spoétka lokacyjna
ubezpieczycieli, przy czym wprowadzony musiatby by¢é przymus dla ubezpieczy-
ciela lokowania rezerw do pewnej okreslonej kwoty w udziatach tej spotki; 2)
odpowiednio skonstruowany przymus reasekuracji. Kapitat zaktadowy bowiem
spetnia dwie funkcje: czysty dochdd od niego pokrywa czes¢ kosztéw ubocznych,
zwhaszcza administracyjnych, oraz stanowi dodatkowe zabezpieczenie. Pierwszy
wypadek (pokrywanie kosztéw ubocznych) staje sie koniecznym, gdy stawki sg
obliczone zbyt nisko, co wiadza nadzorcza moze tatwo usung¢, albo gdy portfel
ubezpieczen jest zbyt maly, co wladza nadzorcza moze usuna¢, gdyby byta do
tego uprawniona, przez przymusowe fuzjonowanie ubezpieczycieli. Drugi wy-
padek (konieczno$¢ dodatkowego zabezpieczenia), wynika wtedy, gdy portfel
ubezpieczen jest zbyt maty lub niejednorodny, aby grato prawo wielkich liczb.
Temu zaradzi¢ moze doskonale przymusowa reasekuracja w zaktadzie krajo-
wym, dostatecznie silnie ufundowanym i za granica ustosunkowanym. -

Konieczno$¢ dodatkowego ubezpieczenia wynika takze wtedy, gdy portfel lo-
kat stanowigcych pokrycie rezerw technicznych ubezpieczyciela jest zbyt maty,
aby ubezpieczyciel w swej dziatalnosci lokacyjnej zastosowat w stopniu dosta-
tecznym zasade podziatu ryzyka. Poza tym, moze zaj$¢ takze potrzeba masowego
uptynniania lokat.

W tych wypadkach utworzenie wspomnianej spétki lokacyjnej ubezpieczycieli
zastgpi¢ moze w zupetnosci wysoki kapitat zakladowy.

CA. B-U).
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Recenzje

*** REVISION DE VALEURS”. Bruksela ,,La Renaissance du Livre” 1937.

W miedzynarodowych kotach finansowych duzym zainteresowaniem cieszy sie
studium pt. ,,Renision, de raleurs”, ktore ukazato sie w czerwcu br. w Brukseli.
Ze wzgledu na zajmowang pozycje w $wiecie bankowym, autor nie wyjawit swe-
go nazwiska; znajac autora tej pracy posuwam swa niedyskrecje jedynie do
stwierdzenia, ze pozostaje on w Scistym kontakcie z b. premierem Belgii,
p. Van Zeelandem, ktérego to zdanie o koniecznosci gtebokiej ,,rewizji wartosci”
stanowi motto ksigzki. taczac gtebokg erudycje z duzym polotem pisarskim,
autor przeprowadza bardzo ciekawg analize rozwoju liberalizmu gospodarcze-
go, poddaje rewizji przestarzate formy kapitalizmu i formutuje zasady koniecz-
nych reform monetarnych, gospodarczych i politycznych. Jako doskonaty znaw-
ca spraw walutowych, m. i. dzieki zajmowanemu od szeregu lat stanowisku,
autor rzuca nowe Swiatto na niektére zagadnienia finansowe. To tez warto
blizej zaznajomi¢ sie z pogladami wyrazonymi w ,,Rewizji wartosci”.

Autor stwierdza przede wszystkim, ze liberalizm padt ofiarg wihasnych bte-
déw, a mianowicie zaniku wolnej konkurencji, rozrostu monopoléw i usztywnie-
nia cen. ,Le liberalisme a laisse faire les monopoles et laisse passei' en equipe-
inent qui a fait de nos elients etrangers d’hier nos concurrents d'aujourd’hui”.
W okresie upadku liberalizmu wielkie przedsiebiorstwa kapitalistyczne ubiegaja
sie 0 pomoc panstwa, podobnie jak Rzym za czasow dekadencji korzystat z ustug
barbarzyncéw, ktérzy pozniej zawtadneli Imperium. Btedna ewolucja liberalizmu
doprowadzita pod wzgledem gospodarczym do niebywatego w dziejach ludzkosci
kryzysu, pod wzgledem spotecznym — do izolacji jednostki, za$ politycznym —
do bezwiadu, prowadzacego ostatecznie do dyktatury.

W tych warunkach pewien umiarkowany interwencjonizm staje sie koniecz-
ny; autor usituje wiasnie sprecyzowac role i zadania interwencji panstwa w zy-
ciu gospodarczym. Liberalizm powinien by¢ nadal podstawg dziatalnosci ludz-
kiej, za$ interwencja panstwa miataby na celu jedynie korygowanie jego prze-
rostow i obrone jednostki przed wyzyskiem. Interwencjonizm nalezy ograni-
czy¢ do najwazniejszych elementow gospodarczych, a w. pierwszym rzedzie do
pienigdza, tak azeby pozostawi¢ jak najwiecej wolnosci na innych odcinkach
gospodarczych.

Omawiajagc zagadnienie pienigdza, autor wykazuje zasadniczg rdznice, jaka
zachodzi pomiedzy statoScig pienigdza iv przestrzeni (tj. wobec innych walut)
a jego statoscig w czasie, czyli w stosunku do ogo6lnego poziomu cen. Dla go-
spodarstwa narodowego zachowanie statosci pienigdza w czasie jest o wiele waz-
niejsze, niz utrzymanie statoSci w przestrzeni, poniewaz pozwala unikng¢ zbyt
duzych fluktuacji realnej wartosci zobowigzan. Innymi stowy, majac do wy-
boru w okresie silnej znizki cen, tj. wzrostu wartosci ztota — utrzymanie pa-
rytetu waluty lub zachowanie realnej wartosci zobowigzan za cene deprecjacji
waluty, nalezy — zdaniem autora — wybrac¢ to drugie rozwigzanie. Nie ucier-
piatyby na tym zresztg procesy kapitalizacyjne, ktére sg funkcjg statosci sity
nabywczej pienigdza, nie za$ jego statosci w stosunku do ziota.
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W ostatnich latach polityka walutowa szeregu panstw odpowiada w pewnej
mierze powyzszym pogladom: poziom cen i stopy procentowej staje sie elemen-
tem bardziej statym, podczas gdy waluta jest manipulowana. Duzg role od-
grywajg przy tym fundusze wyréwnawcze, ktorych dziatalno$¢ polega na zrecz-
nym kombinowaniu znanych juz przed tym sposobdw interwencji na rynku.
Autor jest zwlaszcza entuzjastg polityki monetarnej Anglii od czasu doprecja-
cji funta. Dzieki zadziwiajacej zrecznosci kierownikéw angielskiego rynku pie-
nieznego, udato sie unikng¢ inflacji, zréwnowazy¢ budzet bez zbytniego naci-
sku podatkowego, obnizy¢ stope procentowa i skonwertowaé zadluzenie wew-
netrzne. Jednakze poprawa angielska opiera sie przede wszystkim na rynku
wewnetrznym, a protekcjonizm obecnie stosowany jest sprzeczny z tradycyjng
polityka, ktérej Anglia zawdziecza swa potege gospodarcza. Coraz wiecej eko-
nomistéw angielskich nawotuje do nawigzania S$cislejszych kontaktow finanso-
wych z zagranicg i do zliberalizowania polityki handlowej. Przyszto$¢ gospodar-
cza Swiata w duzym stopniu uzalezniona jest od dylematu: czy Anglia wybie-
rze ostatecznie droge uniwersalizmu lub imperalizmu.

Rozpatrujac kwestie statosci waluty z punktu widzenia interesow handlu za-
granicznego, autor twierdzi, ze znaczenie ma jedynie statos¢ waluty w stosun-
ku do dewiz tych krajéw, z ktérymi obroty towarowe sg najwieksze. W okresie
fluktuacji, dewiz utrzymanie waluty przy parytecie ziota nie pozwala osiggna¢
tej statosci. Dlatego tez tyle krajow musiato w ostatnich latach dostosowa¢ swg
dewize do funta angielskiego. W przysztosci, gtéwne dewizy beda ustabilizo-
wane na podstawie wzajemnego stosunku, odpowiadajgcego poziomowi cen
w poszczegblnych krajach. Rola ztota sprowadzi sie do wyréwnywania sald bi-
lanséw pfatniczych, punkty ztota powinny by¢ rozszerzone, za$ niezbednym ko-
rektorem fluktuacji walut w tych rozszerzonych ramach bedg operacje termi-
nowe. Ponad lokalng dziatalnoscig bankdéw centralnych, wyrosnie wspélna poli-
tyka kredytowa wiekszych bankéw centralnych skoordynowana w Banku Roz-
rachunkéw Miedzynarodowych i opierajgca sie m. i. na Swiatowym indeksie
cen. Polityka ta bedzie dazy¢ do wyeliminowania zbyt duzych i szybkich wa-
han wartosci ztota, ktére uniemozliwity funkcjonowanie waluty ztotej; nie moz-
na bowiem utrzymywac¢ jedynie statoSci pienigdza w przestrzeni (w stosunku
do walut zagranicznych), lecz nalezy dazy¢ rdwnoczesnie do pewnej minimalnej
statosci tegoz pienigdza w czasie (w stosunku do cen).

Jakikolwiek miedzynarodowy system monetarny funkcjonowa¢ moze jedynie
pod warunkiem odrzucenia przez poszczegdlne kraje gospodarki autarkicznej
i zliberalizowania handlu zagranicznego. Powr6t do liberalizmu przedwojenne-
go jest juz niemozliwy, na skutek uprzemystowienia dawnych klientow Europy.
Natomiast dazy¢ nalezatoby do tworzenia blokéw réznych krajow o uzupetnia-
jacej sie wzajemnie strukturze gospodarczej i ktorych warunki pracy sg moz-
liwie podobne. Azeby uchroni¢ handel zagraniczny od skutkéw stosunkowo du-
zych waharh walutowych przewidzianych przez autora, konieczna stanie sie¢ roz-
budowa operacyj terminowych dewizami. W tej dziedzinie panujg dotychczas
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b. niejednolite poglady. Niektérzy ortodoksyjni kierownicy rynkéw pienieznych
widzg w kazdej transakcji terminowej ataki spekulacji przeciwko danej wa-
lucie. Zdarzato sie, ze banki centralne odradzaly bankom prywatnym dokony-
nywania operacyj terminowych, nawet gdy chodzito o pokrycie ryzyka ekspor-
teréw, wyglada to tak jak gdyby chcac wyleczy¢é chorego na gorgczke, odejmu-
je mu sie termometr mierzacy wihasnie te goraczke.

Profesor Keynes, bedacy jednym z niewielu znawcow w tej materii, stwier-
dzit duzy pozytek spekulacji, w postaci operacyj terminowych dewizami, ponie-
waz przyjmuje ona $wiadomie na siebie ryzyko walutowe i umozliwia w ten
spos6b zawieranie licznych transakcyj w handlu zagranicznym. Wprawdzie nie
mozna wymaga¢ od bankéw centralnych, azeby braty bezposrednio na siebie ry-
zyko transakcyj terminowych; powinny one jedynie zorganizowa¢ rynek termi-
nowy i nie hamowa¢ jego rozwoju. Niektére banki jak Belgijski i Holenderski
wykazuja juz duze zainteresowanie operacjami terminowymi.

Analizujac z kolei mozliwosci intensyfikacji obrotdw gospodarczych na ryn-
kach wewnetrznych, autor ostrzega przed udzielaniem kredytow konsumpcyj-
nych oraz przed sztucznym stwarzaniem sity nabywczej z funduszéw publicz-
nych, natomiast widzi duze mozliwosci w podwyzszeniu stopy zyciowej mas,
okreslonym przez Prezydenta Roosevelta mianem ,,social exploration”, Zwieksza-
nie udziatu akcjonariuszéw i pracownikéw w zyskach przedsiebiorstw, a ponadto
obnizenie opodatkowania klas pracujagcych niewatpliwie podwyzszytoby site na-
bywczg warstw spoteczeristwa. Niezaleznie od tego, nalezatoby walczyé ze zbyt
szybkim wzrostem zdolnosci produkcyjnej przemystu, daleko odbiegajacej od
mozliwosci konsumpcyjnych rynku. Wreszcie autor ostrzega przed zbyt gwattow-
nymi posunieciami w dziedzinie polityki socjalnej i wyraza watpliwosci co do
powodzenia eksperymentu francuskiego.

*

Nie sposob w ramach jednego artykutu przytoczy¢ wszystkich interesujgcych
pogladéw wyrazonych w ,,Revision de valeurs”. Z pewnoscig praca ta stanowi
jeden z bardziej oryginalnych opisow przezywanego przez nas okresu, gdy
,»Wszystko poddawane jest krytyce, a $wiat podlega reorganizacji, do ktérej je-
steSmy powotani”.

Ciekawym zbiegiem okolicznosci zupetnie rdwnoczesnie z ,,Rewizjg Wartosci”
wyszta w Polsce z druku praca o bardzo zblizonych pogladach, a mianowicie
»Polityka gospodarcza Panstwa”, ktorej autor dr. K. Studentowi¢z réwniez
analizuje przerosty nieskrepowanej gospodarki kapitalistycznej, nawotuje do
»programowego interwencjonizmu” i dochodzi do wniosku, ze polityka gospo-
darcza powinna znalezé oparcie na silnej wiadzy wykonawczej, niewykluczaja-
cej zreszta demokracji. Innymi stowy krytyka obecnych stosunkéw gospodar-
czych i spolecznych doprowadzita dwdch autoréw piszacych w zupetnie roz-
nych $rodowiskach, do bardzo podobnych wnioskdow.

K. S-ki.
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Czasopisma zagraniczne

REVUE BANQUE ET BOURSE. Revue Mensuelle de TecJinigue et de Defeuse
Professionelle. Paris (7-e) 52. Rue de Vernenil.

Jest to nowy miesiecznik bankowy francuski wydawany przez organizacje pra-
cownikéw bankowych i dlatego mozna go nazwa¢ ,,bratnim” wydawnictwem na-
szego! miesiecznika ,,Bank”. ,,Bangue et Bourse” powstat w sierpniu r. b. w dro-
dze roztamu jaki sie/ dokonat w" redakcji znanego miesiecznika ,,La Bangue”, po
ktérym to roztamie ,,La Bangue” zostal organem bankéw i bankieréw francu-
skich, za$ wspdtpracownicy tego pisma, wyznajacy ideologie pracowniczg zatozyli
nowy organ. Dyrektorem wydawnictwa jest p. C. Pineau. Dotychczas ukazaty sie
trzy numery. W ostatnim numerze (pazdziernikowym) znajdujemy m. in. artykut
A. Dauphin-Meunier o probach reorganizacji kredytu zagranica. Chr. Pineau
0 reorganizacji kredytu rolnego, ciekawe uwagi N. Francis’a p. t. Nacjonali-
zacja a wyzszy personel panstwa oraz szereg innych artykutéw i notatek.

THE BANKER, pazdziernik 1937.

drukuje m. in. nastepujace artykuty: The Tripartite Agreement and the Franc,
Exchange Clearing and Rearmament (Paul Einzig), The Current Assets of
a Bank, Bank Resernes, Recent Denelopments in Palestine Banking, USSR Sta-
te Loans (M. A. Rotleider).

THE BANKERS MAGAZINE, London, pazdziernik 1937.

zawiera artykuty: Credit, Confidence and Gonernment Control, Banking in
Australia (Report of Rogal Commission), The Human Element in Banking,
A Banking Centenary (stulecie Union Bank of Australia) jak rowniez obfity
dziat kronikarski.

BANQUE, pazdziernik 1937.

drukuje artykuty: Etude de la Methode des Qoutas (M. d’Herouville), omawia-
jacy szczegotowo na przyktadach amerykanskg metode ,,ratios”, La Renaissance
de I'Economie Mixte (Jean Desbois), oraz szereg mniejszych notatek.

Czasopisma krajowe
LNASZ SWIAT” — organ Zrzeszenia Pracownikéw Banku Polskiego.

Zrzeszenie Pracownikow Banku Polskiego reaktywowato swoj miesiecznik,
ktory pod tytutem ,,Nasz Swiat” zaczat wychodzié siedem lat temu, a w r. 1932
zostal zawieszony przez wiladze zrzeszenia. Redaktorem odpowiedzialnym tego
pisma jest p. dr Walery Zbijewski. W roku biezagcym ukazaty sie juz trzy nu-
mery miesiecznika zgodnie z intencjami wydawcow, miesiecznik jest poswiecony
wylacznie zyciu zawodowemu i kolezenskiemu pracownikéw Banku Polskiego,
nie mniej jednak zawiera sporo wiadomosci, ktére moga zainteresowac szersze
kota pracownikéw bankowych.

Pierwsze trzy numery ,Naszego Swiata” sprawiajg dobre mwrazenie zaréwno
poziomem artykutéw, jak i uktadem graficznym. W n-rze 2 na uwage zastu-
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guje artykut dyskusyjny w sprawie gospodarki funduszem emerytalnym Banku
Polskiego oraz artykut p. t. Praca oddziatowa, omawiajacy podziat pracy w od-
dziatach B. P. n-rze 3 (wrze$niowym) moze wzbudzi¢ szersze zainteresowanie
uzasadniany szeregiem argumentéw postulat, aby pracownicy Banku mieli pra-
wo — wzorem Banku Francji — delegowania swojego przedstawiciela do Rady
Banku. Poza tym znajdujemy w tym numerze ,,Studium nad formularzami od-
dziatlowymi” oraz artykut p. t. ,,Podstawy programu naszego zrzeszenia”. Ten
ostatni artykut propagujacy odrebno$¢ zawodowg i poniekad ideologiczng Zrze-
szenia Pracownikéw Banku Polskiego musi budzi¢ powazne zastrzezenia na tle
polskiej rzeczywistosci wiernie obrazujacej przystowie ,kazdy sobie rzepke skro-
bie”. Nie sadzimy jednak, aby artykut ten byl wyrazem dazen wiekszosci pra-
cownik6w naszej instytucji emisyjnej.

rec.
BILANS SUROWY
POWSZECHNEGO BANKU KREDYTOWEGO S. A.

w Warszawie na dzien 30 wrze$nia 1937 r.
Stanczynny Stanbierny
Kasa i sumy do dyspoz. w Kapitaty wiasne:

Banku Polskim™P. K. O. a) zaktadowy . - - -  5.000.000.—
i Banku Gosp. Krajow. 2.534.151.43 b) zapasowy _ . _ _ 891.437.07

Waluty zagraniczne . . 17754838 Wkiady:

Papiery wartosciowe wia- a) terminowe . . - . 6165.758.41
sne: . b) a vista ... 13.657,653.81
a; pozyczki panstwowe. 399.425.42  Rachunki biezace (salda
b) papiery hipot. i oblig. 15.379.21 kredyt.).....cccoovennee, 15.888.893.44
€) . akcje.....cooureunn 91.390.83  Zobowigzania inkasowe . 55.625 39

Udziaty i akcje w przeds. Redyskonto weksli . . . 2.787.101.68
KONSOrcC......cooovvveviriiiienns 162.334.48  Banki krajowe . . - .  4.481.227.73

Banki krajowe . . . . 474.909.60 Banki zagraniczne . . . 2.414.472.55
, zagraniczne . . - - 3.207.349.27 ROzne rachunki - . - -  3.319.281—

Weksle zdyskontowane . 25.580.263.13  Procenty, prowizje i inne

Rachunki biezace (salda zyski r biez............... 2.871.927.35
debetowe); Odaziaty.......c.ccoveevreennnn. 7.048.360.17
a) zabezpieczone . . .19.390.248.18 Dewizowe tranzak. ter. . 173.278.92
b) niezabezpieczone . . 3,277.241.10

Ro6zne rachunki - - _ _ 455.483.81

Koszty, réznice kursowe
i t. p. roku biez.. . . 1.898.773.91

Oddzialy. ..o 6.917.026.80

Dewizowe tranzak. ter. . 173.491.97

64.755.017.52 64.755.017.52
Dhuznicy za gwarancje 2.901.464.50 Wierzyciele za gwarancje  2.901.464.50
Inkaso.........c.ccoocei. 12.609.852.07 ROzniza inkaso - - - . 12.609.852.07

Razem zt 80.266.334.09 Razem zt . . 80.266.334.09



STATYSTYKA

Tabi. I.

W milionach zt.) Bank Polski
Rezerwy kruszcowo-walutowe o = 655
Rok . . = é‘ = = = £eo 2LCG
i Waluty i dewizy &3 N g 23 S % x>< =
L zaliczone niezali- € RQF S8 S5 sz
miesigc ztoto do . czone qo o % 8 ‘@ (e} ) g -N % g\s
pokrycia pokrycia N OXx N

19301X 561,9 3219 1152 7048 79,7 13730 1634 54,46
1931IX 568,1 115,8 1341 6345 1028 12248 1486 48,20 '
1932IX 488,8 354 102,6 6230 1183 1.0558 1364 41,03

1933IX 4735 — 74,1 679,5 99,6 1.0305 1456  4342%)
19341X 495,2 — 38,2 648,1 69,7 9748 200,0 4521
1935 IX 466,5 — 27,1 665,0 742 9805 1535 44,92
19361X 372,8 — 16,5 661,9 1198 1.047,9 1946 32,57
. Xl 3929 — 29,7 681,3 1074 1.0338 2902 32,07
.Y 408,8 — 36,3  560,7 505 9957 2448 35,82
Y 412,5 — 40,5 520,8 332 9753 2668 36,09
» VI 4229 — 31,6 521,5 41,7 9895 2511 36,91
. Vi 426,8 — 29,9 530,0 255 1.019,0 223,6 37,15
. VI 429,4 — 320 5365 26,2 1.0208 2330 36,72
. IX 431,0 351 572,6 29,6 1.044,7 2547 35,19

") Odsetek pokrycia jest obliczany, poczynajgc od korica marca 1933 r. wg
nowych zasad pokrycia, t. zn. przedstawia stosunek ziota do obiegu biletow
i natychmiast platnych zobowigzan, pomniejszonych o 100 miln. zt

Tabi. II.
Rynek pieniezny i lokacyjny

; PR Rentow-
. 2 Rentow-
Rok Obl\?\,grﬁilfnm%ny Odsetek  Liczba  nosc 5% noegéo5%
i - A weksli  0gtoszo- Llist Zast. piv s
o ] W tym bi- h ~ Tow.Kr. y
miesigc Ogolem  |on i mone- Protest. ypadiosci m. W-wy KORWer-
ty srebrne 21933 r, SYIne
1930 IX 1.605,7 232,7 3,78 52 11,56 11,38
1931 1X 1.467,0 242,2 4,02 53 14,18 19,01
1932 IX 1.344,3 288,5 2,07 30 14,74 16,66
1933 IX 1.390,3 359,8 8,2 19 13,52 13,48
1934 1X 1.354,8 380,0 6,5 13 9,30 10,11
1935 IX 1.386,4 405,9 6,2 10 10,63 10,45
1936 1X 1.468,7 420,8 5,0 7 9.72 10,61
. X1 1.462,2 4284 52 11 9,58 10,42
. iV 1.4189 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 4484 8,51 8,71
» VI 1.465,7 4449 8,16 8.67
. IX 1.494,3 449,6
Uwagi do tablic: ] ]
Tabi. I|. Dane z dekadowych bilansow Banku Polskiego.
Tabi. 1. Dane z dekadowych bilanséw Banku Polskiego, ,,Wiadomosci Sta-

tystycznych” i miesigcznych tablic statystycznych ,,Koniunktury Gospodarczej”.

bliczenia rentownosci poszczegdlnych ~papierow procentow%ch — dokonywane
z uwzglednlenle_m planéw amortyzacyjnych przez Instytut Badania Koniunktur
Gospodarczych i Cen, wg wiasnej metody, na podstawie notowan z ostatnie-
go pigtku Kazdego miesigca.
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Tabl. 11
Kursy na gieldzie pienieznej w Warszawie.

Przx pozyczkach premiowych i akcjach kursy sg podane za sztuke, przy in-
nych papierach procentowych — w procentach nominatu. Kursy odnoszg sie
do transakcyj koncowych danych dni.

21 IX130. IX 7.x 14 X 21. X

a 1937 1937 1937 1937 1937
Papiery procentowe:
3% Prem  Poz. Inwesty-
cyjna | em.......ccceeee. zt. 67,75 6750 6900 — 68,00
3% Prem. Poz. Inwesty-
cyjna Il em................ ) 68,75 — 69,75 6850 69,25
4% Prem. Poz, Dolarowa 5 Doi. 3850 3850 3875 3875 38,75
4% Poz. Konsolidac. 1936 r. zt. 5850 59,00 59,75 5875 59,00
5% Panstw. Poz. Konwer-
syjna 1924 r.............. zt. 61,00 — 62,00 61,75 6150
5% Panstw. Pozyczka Ko-
lejowa z 1926 r. . . zt. 58,00 60,00 — — 60,00
4'[2 "Panstw. Poz. We-
wnetrzna 1987 r. . . zt. 56,00 56,00 56,63 5560 55,63
51/2% listy zast. iobl. B.G.K. zt. 8100 81,00 8400 81,00 81,00
% P.B.R.iB.G.K. zt. 8325 8325 8325 8325 8325
8% rootr o zk. 94,00 9400 9400 94,00 94,00

Listy zastaw, tow. kredyt.
4'77°L. Z. Tow. Kredyt.

Ziemsk. w Warszawie zt. 56,25 5525 5575 5500 54,88
412% L. Z. Ziotowe Pozn.

Ziem. Kr. serii K. 1933 zt. — — — — —
5% L.Z.T.K. m. Warszawy — — — — 64,25
5 . ,» 1933 62,75 61,25 6225 62,25 62,00
5% ., ., m. todzi . . 56,00 — 56,13 56,00
5% ,, m. Siedlec . — — 39,00 37,75 —

Akcje:

Bank PolsKi............... 100 . 106,50 107,50 108,50 106,50 106,50
,Sifa i Swiattol - _ - _ 50 . — — _ — —
Cukrownia Chodoréow . . 100 ,, — — — — —
Warsz. Tow. Fahr. Cukru 100 ,, — — 36,00 — 34,25
Warsz. Tow. Kop. Wegla

i Zakt. Hutniczych. . 100 ,, 26,05 2550 26,00 2450 23,85
Ostrowieckie Zakfady . . 50 ,, — — — 25,25
Lilpop, Rau i Loewenstein 100 ,, 5325 53,00 — — 51,75
Modrzejow. Z. Gorn. Hutn. 50 ,, — — — 9,75 9,25
Warsz. S.A. Bud. Parowoz. 25 — — — — —
Starachow. Zakt. Gorn. . 100 ,, — — 3200 3150 31,25
Haberbusch i Schiele . . li.0 ,, — — _ — 41,00

Dewizy zagraniczne:
Belgia......ccccoovennn. 100 Big. 89,25 89,05 8915 89,30 89,40
Berlin.......ccoocovviiciiiininnen, 100 MK. — — _ —
Holandia..........cccccccveeene. 100 FI. 292,30 29235 292,70 292,90 292,90
Londyn ..ccccceevevvereeennn, 1t 2626 2617 2621 2627 26,23
NOWY-YOrK.......ccccovvrnnaes 1 Doi. 5297« 529 — 5297. 5,297.
Nowy-York telegr. . . . 1, 529% 5297. 529% 5297. 529%
ParyZ....coccooeooeemereeeeern, 100 Fr. 1797 1811 1745 17,89 1795
Praga ..., 100 K. 1843 1847 1852 1852 1850
Szwajcaria......c.cc.ceevreenne. 100 Fr. 121,70 12160 121,80 121,80 122,15

Wiochy.......ccccceeiienn, 100 Lir. — — — 27,88 —
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Tabl. V.

Stan rachunkéw w najwazniejszych bankach emisyjnych.

Data

31L.XII. 1931
30.XII. 1933
,31.XII. 1935
31L.XI1. 1936
30.VI. 1937
3Lvit.
23.IX.

3L.XII. 1931
30.XII. 1933
31.XII. 1935
15 X11. 1936
30.VI. 1937
3LVIL
3Ly,

Portfel Natychmiast

Ztoto Dewizy ksl ptatne zobo-
wekslowy wigzania
Bank Angielski (miliony t).
121.3 — 27.3 174.4
192.8 — 24.2 164.1
200.6 — 237 177.8
314.2 — 175 201.9
327.3 — 6.3 191.5
328.0 — 5.4 154.8
328.0 5.2 157.5
Bank Francji (miliony frankéw)
68 481 13 040 15 529 29512
77 098 169 5881 15 736
82124 11 4923 19 077
66 296 10 11 029 11 578
60 359 14 11 289 15744
48 859 18 11 656 17 919
55 718 16 9421 17 119
55 805 15 10137 18 864
U. S. A Fed. Res. Barik (miliony dolaréw)
2987,6 — 1351,1 2480,1
3568,8 — 2216 2829,2
7835,4 — 9,3 6385,8
9129,5 — 7.2 7187,2
8838,0 — 22,0 7285,0
9134,6 — 26,8 72240
94470 — 27,2 7532,7
Bank Rzeszy (miliony marelc)
984,0 172,3 41440 7549
386,2 9,4 3177.02) 639,8
82,5 5,2 4498,3 1031,8
66,5 5,7 54476 012,4
69,0 58 5262,0 880,8
69,9 6,0 5282,9 736.0
70,0 59 4762,4 651,7
Bettik Gdanski (iniliony guldeilow)
1218 25,5 10.4 9,4
29,9 10.0 15,4 10,8
20,7 2.1 171 34
29,4 01 15,8 10.1
28,1 11 15,5 121
28,1 12 16,0 1%8
28,1 13 15,7 13,

") Nie zaliczone do pokrycia.

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

<raj Data ostatniej Poprzedpla Obecna
zmiany stopa stopa %

Anglia 30.Vl. 1932 27, 2
Austria 10.VII. 1935 4 37,
Belgia 14V. 1935 2505 2
Butgaria ) 15.VIII. 1935 7 6
Czechostowacja 31.XII. 1935 3, 3
Dania 19.X1. 1936 3 4
E_stonia_ 1.X. 1935 5 47,
Finlandia 1.XI1. 1934 47, 4
Francja 2.1X. 1937 4 37,
Gdans 11 1937 5 4
Grecja 41 1937 7 6
Hiszpania 3.VIII. 1935 57, 5
Holandia 2 XII. 1936 2, 2
Irlandia 30.VI. 1932 37 3
Japonia 6.1V. 1936 3,65 3.285
Jugostawia LI, 1935 67, 5
Litwa L.VII. 1936 6 57,
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 11.VIII. 1937 47, 4.
Rumunia 15.XI11. 1934 6 ijp
Stany Zj. (New-York) 26,VI11. 1937 17,
Szwajcaria 25.X1. 1936 2 17,
Szwecja 29.XI1. 1933 3 27,
Wegry 28.VII11. 1935 47, 4
Wiochy 18.V. 1936 5 47,

*2 Pierwsza stawka dla bankéw i instytucyj kredytowych, druga dla innych
0s6b i firm.
Tabl. VI.
Miedzynarodowy rynek pieniezny

Stopa pienigdza dziennego Stopa dyskonta prywatnego

Data  Nowy Lon- - . Nowy  Lon- ~
Berl P T
York  dyn eriin aryz York dyn g Paryz

30.XI11. 1933 1 774 56 17,-2 7,-7, 1-1716 37, 27.-27,
3LXN. 1934 7 -1 7.,-27, 41s-47% 7.-1 8 16 7, 3 2%
3LXH. 1935 7 7.-17. 37,-374 474 78-7i6  *716-7, g 57,

3LXI. 1936 741 7.-17. 374-37, 174 716-7, 52

1511937 7i—i 7,  274-27, 17, 716-/,  %e 3 2

0V, 741 7, 378-375 6 16-*%/, Wi 2« —

3LV, 74-1 7, 374-3*/, 37,-374 716-7, °he 275 47,

251X. 7, 37s-37§ 3 She— 432 2'ls 4*[§
Wydawca: w imieniu Komitetu Redakcyjnego — Dr. Stefan Buczkowski
Redaktor odpow.: Stanistaw Olenski. Sekretarz red.: Rudolf Pituch

Zakt. Graf. ,DRUKPRASA"“ Sp. o ogr. odp. Nowy-Swiat 54. tet. 615-56 i 242-40.



UWAGI "
dla Autoréw nadsyfajacych artykuty do ,,Banku”.

Redakcja miesiecznika ,,BANK” miesci sie w Warszawie, Nowy
Swiat 7 m. 39 (tel. 9-27-66) i jest czynna codziennie od g. 11 — 13.

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

Redakcja przyjmuje tylko takie artykuty i notatki, ktore 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 artykutow 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 naleznos¢ 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 $a zwracane jedynie na specjalne
zadanie po opfaceniu porta.

PRENUMERATA

wynosi
w kraju: zagranicg;
rocznie 18 zt. potrocznie 9 zt rocznie 20 zt. potrocznie 10 zi.
dla pracown. bank. rocz. 12 zt. dla pracown. bank. rocz. 15 zi.

Cena pojedynczego numeru zt. 1,50.

Prenumerate nalezy wptacaé¢ 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.



Dom handlowy

..PAPIE R”

Hurtowe sktady papieru

Warszawa, ulica Diluga 25
Telefony: 11-96-82 i 11-96-85

Administracja miesiecznika

»,BANK"

poleca roczniki pismaz 1933;
1934; 1935 | 1936 roku

po cenie zt. 10.— za komplet

wraz z kosztami przesyiki.



