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Préba wytrzymatosci

Dopiero obecnie mozna zda¢ sobie sprawe z wielkosci naporu, ja-
ki wytrzymac rnusiat nasz aparat kredytowy w pamietnych dniach
wrze$niowych. Zmobilizowanie sumy okoto 400 milionéw ztotych na
wyptate wkiadéw w ciggu nieomal jednej dekady miesigca stanowito
zadanie wyjatkowo ciezkie, zwilaszcza gdy sie zwazy, ze ubytek wkia-
doéw stanowit okoto 13% og6lnej sumy wkiadéw w Polsce. Mimo
tak wielkiego naporu, ktory w dniach najbardziej krytycznych przy-
bierat rozmiary prawdziwego runu, wyptata wkiadéw nastepowata
sprawnie i zadna instytucja nie uciekla sie do tak radykalnego $rod-
ka, jak zamykanie okienek. Podkresli¢ nalezy, ze wyptacane byty nie
tylko wkiady za dziennym wypowiedzeniem, ale takze wkiady termi-
nowe: tylko nieliczne mniejsze instytucje zastosowaty pod tym wzgle-
dem pewne ograniczenia w ramach swoich uprawnien, ale i te trwa-
ty tylko przez kilka najbardziej krytycznych dni. Egzamin wytrzyma-
tosci zdat caty aparat bankowy: tak banki panstwowe jak i banki pry-
watne, tak P. K. O. jak i komunalne kasy oszczednosci. Aparat kre-
dytowy wywigzat sie ze swoich zadan dobrze i stusznie otrzymat po-
chwate z ust przedstawiciela panstwowej wiadzy nadzorczej w osobie
Dyrektora Departamentu Obrotu Pienieznego Ministerstwa Skarbu
ktory w wywiadzie prasowym podkreslit z uznaniem wielkg spraw-
no$¢ naszej bankowosci.

Co najmniej w réwnej mierze stowa uznania nalezg sie¢ Minister-
stwu Skarbu, ktére z wielkg energig i catkowitym opanowaniem sy-
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tuacji, przeprowadzato decyzje, zmierzajgce do stosowania na tere-
nie catego kraju jednolitej taktyki i do petnego wywigzania sie insty-
tucyj z zobowigzan. Przyjeta przez wiadze finansowe taktyka opa-
nowania niepokoju okazata sie wysoce celowa. Kategoryczne odrzuce-
nie jakiegokolwiek moratorium odpowiadato zyczeniom bankdéw, kto-
re w ten sposob zaryzykowaty wprawdzie wiele, ale za to wyszly nie-
watpliwie z silnie umocnionym prestizem. Celowym okazato sie réw-
niez nie wydawanie komunikatéw uspokajajacych, gdyz doSwiadcze-
nie wykazato, ze takie komunikaty oficjalne dajg przewaznie efekt
wrecz odwrotny do zamierzonego.

Oczywiscie wszystkie te zabiegi i posuniecia taktyczne nie datyby
pozadanego wyniku, gdyby nasza instytucja emisyjna nie staneta na
wysokosci zadania. Wihadze Banku Polskiego wykazaty petne zrozu-
mienie roli tej instytucji w momentach tak krytycznych, a caly zes-
pot pracowniczy potrafit nada¢ machinie Banku tempo odpowiednie
do wymagan wielokrotnie wzmozonego obrotu. O nawale pracy mo-
ze Swiadczy¢ fakt, ze w ostatnim tygodniu wrze$nia podaz weksli
do dyskonta w Oddziale Gtéwnym Banku Polskiego wynosita 18 — 20
tysiecy sztuk dziennie, gdy normalnie waha sie ona w granicach
2 — 3 tysiecy sztuk. Analogicznie wzrosto tempo pracy w innych
instytucjach, zwilaszcza moszczednosciowych: n. p. w centrali PKO
kasy zatatwiatly dziennie 4 — 5 tysiecy klientéw, gdy normalnie licz-
ba ich wynosi kilkaset. Zrozumiatym jest, ze nigdzie personel nie
mogt podota¢ nawatowi pracy w normalnym czasie, totez dzien pra-
cy w niektorych instytucjach dochodzit do 20 godzin na dobe.

Szybki wzrost emisji Banku Polskiego spowodowat spadek pokry-
cia ponizej statutowej granicy 30%, co pocigga za sobg w/g art.
52 statutu konsekwencje: obowigzek optacania przez Bank na rzecz
Skarbu Panstwa podatku emisyjnego oraz obowigzek podwyzszenia
stopy dyskontowej. Stopa ta powinna by¢ wyzsza ponad 5% przy-
najmniej 0 % cze$¢ stopy podatku ptaconego Skarbowi: przy pokry-
ciu od 25.do 30% podatek ten wynosi 2%, z czego wynika, ze Bank
powinien byt podwyzszy¢ stope dyskontowg do 5,5%, a lombardo-
wa co najmniej do 6,5%. Otéz stusznie whadze Banku Polskiego uzna-
ty, ze w tych wyjatkowych okolicznosciach zastosowanie art. 52 by-
toby nieuzasadnione a dla zycia gospodarczego wybitnie szkodliwe.
Rada Banku na posiedzeniu dnia 13 pazdziernika poszta nawet dalej
i polecita Dyrekcji opracowanie projektu zmiany art. 52 statutu, kto-
ry Rada zamierza przedstawi¢ do uchwalenia najblizszemu walnemu
zebraniu akcjonariuszéw. Zmiana bedzie polega¢ niewatpliwie na
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przystosowaniu przepiséw do przypadkéw, ktore przy ostatniej re-
dakcji statutu nie byly przewidziane.

Jezeli mowimy o doniostej roli Banku Polskiego, to nie mozemy
poming¢ rowniez innych bankéw publicznych, a zwiaszcza bankdéw
panstwowych, spetniajacych kazdy w swoim zakresie — role cen-
tral finansowych dla instytucyj kredytu lokalnego. Wedtug zgodnej
opinii banki publiczne wywiazaty sie ze swoich zadan bez zarzutu,
wykazujgc maksimum sprawnos$ci i dobrej woli w uptynnianiu nawet
tych instytucyj, wobec ktorych banki publiczne nie miaty zadnych
wiasciwie zobowigzan. Wypadki wrzesniowe uwidocznity w catej pet-
ni doniosty role bankéw panstwowych jako central finansowych, co
niewatpliwie przyczyni sie do modyfikacji panujgcych w niektérych
kotach pogladéw na zadania tych bankéw. Tak np. Bank Gospodar-
stwa Krajowego, ktory wiasciwie nie miat powazniejszego odptywu
wkiadow, wyptacit jednak z gérg 100 miln. zt. Wigkszo$¢ wptat prze-
znaczona zostata dla komunalnych kas oszczednosci i bankow pry-
watnych, ktorym Bank nie tylko przekazywat ich salda kredytowe,
ale w miare potrzeby zwalniat terminowe lokaty a poza tym przycho-
dzit ze znaczng pomocg kredytowg w formie badZ dyskonta portfeli
wekslowych, badZ kredytu lombardowego.

Wrze$niowy nacisk na banki, o ktérym blizsze szczeg6ty znajda
Czytelnicy w naszym przegladzie koniunktury, powinien przynies¢
zmiane jeszcze szeregu innych pogladéw. Nalezy jednak przestrzec
przed wysnuwaniem zbyt pochopnych -wnioskéw. Do takich nalezy
np. spotykany na tamach prasy fachowej poglad, ze szerokie masy na-
szego spoteczenstwa nie ztozyty egzaminu z opanowania i spokojnej
oceny sytuacji. Uwazamy, ze twierdzenie takie jest nie wiasciwe.
Nasz deponent nie wykazat ani mniej, ani wiecej ptochliwosci od de-
ponenta francuskiego, czy belgijskiego, jak o tym Swiadczg porow-
nawcze zestawienia odptywu wktadéw w réznych krajach. Wiecej opa-
nowania wykazat tylko deponent niemiecki, jesli istotnie éwczesng
postawe obywatela niemieckiego mozna nazwa¢ opanowaniem, a nie
czym$ innym. Prawda, ze przezyliSmy nacisk na banki wigkszy od
wszystkich dotychczasowych; ale tez od czasu wojny Swiatowej groz-
ba ogdlno europejskiego konfliktu wojennego nigdy nie byia bar-
dziej bliska i realna. Jak dtugo za$ bedzie zyé pokolenie, ktore do-
Swiadczyto bezposrednio na sobie skutkow wojny, tak dtugo musimy
sie liczyC ze specjalng wrazliwoscig mas i ani od naszego, ani od zad-
nego innego spoteczenstwa cudéw nie oczekujmy.

Inna rzecz, ze takie wypadki zdarzajg sie w historii bardzo rzad-
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ko, totez nierozsgdnym bytoby przeprowadza¢ zmiany w polityce
bankowej i pod wrazeniem wielko$ci ostatniego nacisku przygotowy-
wac sie do odparcia w kazdej chwili tak wielkiego wtasnie nacisku
przez utrzymywanie rezerw ptynnosci na poziomie wyzszym od tego
jaki utrzymywano bezposrednio przed owymi krytycznymi dniami.
Nadmierny bowiem poziom ptynnosci nie pozwolitby bankom w na-
szych warunkach spetnia¢ funkcyj kredytowych. Byt wypowiedzia-
ny poglad, ze wrzesien dat namacalny dowod wyzszosci typu banku
depozytowego, ktory to typ jest wzorem obowigzujacym dla naszych
bankéw prywatnych. Uwazamy, ze jest jeszcze za wcze$nie wysnu-
wac tego rodzaju wnioski, tym bardziej, ze jest watpliwe, czy w 0go-
le run na banki moze by¢ sprawdzianem wyzszosci jednego systemu
bankowego nad innym, gdy przyczyny runu lezg poza bankowoscia.

Istnieje obecnie trudny problem likwidacji skutkéw wycofywania
wkiadoéw w sposdb mozliwie bezbolesny dla obrotu gospodarczego,
gdyz nie mozna spodziewac sie restytucji wkiadow w czasie szyb-
szym, niz w ciggu kwartatlu. Na szczeScie zmniejszenie zdolnosci
kredytowej bankéw przypada na okres sezonowego zastoju w szere-
gu robot inwestycyjnych, co spowoduje zmniejszenie sie nacisku
kredytowego na aparat bankowy. Nalezy wiec spodziewac sie, ze
wszystkie trudnosci w ciggu kwartatu najblizszego zostang zlikwi-
dowane, naturalnie o ile nie wejdg w gre nowe okolicznosci. Rozwig-
zanie to znakomicie przys$pieszy¢ moze polityka Banku Polskiego
o tyle ufatwiona, ze ogromny jak na nasze stosunki wzrost obiegu
nie wywotat najmniejszych objawéw o charakterze inflacyjnym, co
sie ttumaczy szybkim odprezeniem psychicznym z chwilg pokojowe-
go zatatwienia najbardziej niebezpiecznego konfliktu politycznego.
Nalezy tu dodaé, ze inkorporacja Slaska Zaolzansldego daje Polsce
duze bogactwa, ale réwnoczes$nie stawia nowe zadania przed apara-
tem bankowym, ktory speini je tym sprawniej, im szybciej odzyska
utracone $rodki.

Na uwage w koncu zastuguje ksztattowanie sie kursow na rynku
lokacyjnym. W ciggu wrzes$nia kursy papieréw procentowych wy-
kazywaly nawet pewng znizke, w zadnym jednak razie nie byty to
objawy zatamania o tej skali, jakg obserwowali$my na gietdach Swia-
towych. Ten fakt najlepiej Swiadczy o odpornosci naszego spoteczen-
stwa, 0 jego wierze we wiasne sity i tak tez zostat przez naszych
wierzycieli zagranicznych oceniony, czego dowodem jest znaczna po-
prawa kurséw naszych pozyczek na gietdzie nowojorskiej i lon-
dynskiej. (s. b.).
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Poradnictwo finansowe

Pragniemy na wstepie zwréci¢ uwage Czytelnikéw na fakt pozor-
nie drobny, a przynajmniej na pozér nie posiadajacy wiekszego zna-
czenia w naszych stosunkach kredytowych. Oto z dniem 15 pazdzier-
nika PKO otworzyta w Warszawie poradnie finansowg dla swoich
klientow. Jak zapowiada komunikat wydany w tej sprawie — gtow-
nym celem tej poradni bedzie udzielanie porad w sprawach finanso-
wych, zwigzanych z gospodarkg pienigezng, uktadaniem budzetéw do-
mowych, lokatg kapitatdw, wyjasnianiem przepiséw finansowych itp.
Poza tym porady bedag udzielane réwniez w innych sprawach, jak
np. prawnych, zawodowych. Wszystkie porady bedg udzielane bez-
ptatnie przez specjalnie w tym celu zaangazowany personel fachowy.
PKO zapewnia przy tym, ze nie traktuje poradni jako swego instru-
mentu propagandowego, lecz jako akcje spoteczno - wychowawcza,
ktora z jednej strony ma ufatwi¢ obywatelom racjonalng gospodarke
finansowa, z drugiej za$ strony pomagac¢ w rozstrzyganiu wszelkiego
rodzaju trudniejszych zagadnien zyciowych.

Nie mamy powoddéw nie wierzy¢ w szczero$¢ intencyj tej przoduja-
cej w ruchu oszczednosciowym instytucji, dodamy jednak, ze bez wat-
pienia utworzenie takiej komérki jak ,,poradnia finansowa” lezy w
dobrze zrozumianym interesie PKO, gdyz udzielanie obiektywnych
i fachowych porad finansowych lezy w ogble w interesie kazdej insty-
tucji finansowej. Ten typ dziatalnosci fgczy w sobie doskonale pozytek
spoteczny z korzySciami samej instytucji udzielajagcej porad.

Pozytek spoteczny polega na momentach wychowawczych, ktore po-
siadajg tym wiekszg oczywiscie warto$¢, im nizszy stopien wyksztat-
cenia gospodarczego dane spoteczenstwo wykazuje. Otéz poradnictwo
finansowe, zorganizowane dla drobnych ciutaczy, jest $rodkiem, kto-
ry z czasem moze wyda¢ najlepsze wyniki w dziedzinie kultury go-
spodarczej spoteczenstwa. Oczywiscie ta drogg nie zahamuje sie ujem-
nych objawow catkowicie: zadne poradnictwo nie zahamuje odptywu
wkiadow zwiaszcza wtedy, gdy zrédio niepokoju lezy w samej insty-
tucji finansowej. Ale nie 0 to chodzi: chodzi o to, by niepokdj spo-
teczenstwa wykazywat odruchy bardziej umiarkowane, bardziej — by
tak powiedzie¢ — uzasadnione i aby cztowiek wycofujgcy swéj wkiad
wiedziat doktadnie, co ma ze swoimi oszczednos$ciami pocza¢ i gdzie je
ulokowaé z mozliwie najwiekszg korzyscig dla siebie a w sposéb mo-
zliwie najmniej kolidujacy z interesami gospodarstwa narodowego.



434 BANK

Korzys$¢ ptynaca z poradnictwa dla samej instytucji finansowej po-
lega przede wszystkim na tym, ze klient korzystajacy z porad i do-
Swiadczajacy bezstronno$ci i skuteczno$ci porad, przywigzuje sie
do instytucji, w wyniku czego bedzie dazyt do skoncentrowania
wszystkich swoich interesbw pienieznych w tej instytucji. Mozna
bez przesady twierdzi¢, ze wszystkie wielkie banki depozytowe w Eu-
ropie zawdzieczajg swdj rozw0j dobrze pojetej i wykonywanej funk-
cji poradnictwa finansowego. Dewiza: ,,Bank twoim doradcg” jest
w Zachodniej Europie nie czczym hastem reklamowym, lecz prak-
tyka dnia codziennego. Kazdy obywatel, chociazby najbiedniejszy,
uwaza za co$ zupetnie oczywistego, ze przed waznymi decyzjami
w sprawach finansowych nalezy poradzi¢ sie ze swoim bankiem.
Nie bytoby do tego doszto, gdyby banki ze swej strony nie zachowy-
waly najwyzszej bezstronno$ci i starannosci w udzielaniu porad.
Dzieki nawigzaniu blizszych kontaktéw z klientami banki depozyto-
we, szczegOlnie banki szwajcarskie, mogty uruchomi¢ szereg rentow-
nych dziatdw nie zwigzanych S$cisle z bankowoscig, jak n. p. admi-
nistracja majatkami, gestia poszczeg6lnych spraw sadowych, likwi-
dacyjnych .etc.

Utworzenie poradni finansowej przez PKO jest faktem Swiadcza-
cym o tym, ze instytucja ta pojmuje nalezycie swoje zadania, jesli
idzie za przyktadem wielkich bankéw depozytowych Europy. Brak
takiej poradni dotychczas stanowit wiasciwie wielkg luke w dziatal-
nosci PKO, tak jak nadal bedzie stanowi¢ luke w dziatalnosci innych
naszych instytucyj kredytowych. Bo jakze jest gdzie indziej? Nie-
watpliwie kazdy bank, czy kazda kasa oszczedno$ci udziela swoim
klientom porad, $Smiemy jednak twierdzi¢, ze w wigkszosci wypad-
kow sg to porady raczej ,,prywatne” poszczegdlnych pracownikéw,
niz samej instytucji, a to nie jest wszystko jedno. Instytucja posia-
dajagca ambicje rozwojowe nie tylko musi sie liczy¢ z faktem, ze
klienci zwracajg sie do niej z prosbami o informacje czy porady,
ale musi takze na takg ewentualno$¢ przygotowac swoj aparat i per-
sonel. Tym sprawom, a w szczegoélnosci sprawie doboru i ksztatce-
nia personelu wiele miejsca poswiecaliSmy w naszym pismie.

Niestety, obserwacja stosukéw i sposobu traktowania klienteli w
roznych instytucjach kredytowych, a zwlaszcza w niniejszych, nie
usposabia do optymizmu. Tysigce dowodéw bezceremonialnego ob-
chodzenia sie z klientelg, typowo urzedniczego zatatwiania spraw,
braku najprymitywniejszych form grzecznosci wobec ludzi, ktérzy
w danej chwili nie sg jeszcze klientami banku, udzielanie niescis-
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tych informacyj przez niekompetentny personel — odkrywajg jed-
no z istotnych zrédet anemii naszego aparatu kredytowego i stopnio-
wego upadku jego roli jako inicjatora wzglednie pioniera po-
czynan gospodarczych. Ten upadek bedzie trwac nadal, jezeli nie na-
stgpi wielka zmiana w mentalnosSci personelu bankowego zmia-
na rozpoczynajaca sie od przyjecia jako aksjomatu zasady, ktorg
stale tu glosimy: ze rola bankéw nie konhczy sie na zatatwianiu ope-
racyj bankowych, lecz od tego sie dopiero zaczyna. (Acer)

W londynskiej mgle

Przywyklismy do narzekania na niski poziom naszej publicysty-
ki, a zwlaszcza na niewybredny czesto ton polemik i niescisto$¢ in-
formacyj. Narzekania te — na szczeScie — sg z biegiem czasu coraz
mniej uzasadnione: z kazdym rokiem poziom naszej publicystyki go-
spodarczej coraz bardziej sie podnosi, dobdr autorow i tematow
jest coraz staranniejszy mimo wielu réznych trudnosci, wsrod ja-
kich nasza prasa musi pracowa¢. Ten stalty postep zawdzieczamy
tworzeniu sie coraz szerszych kadr miodych ekonomistow o nalezy-
tym przygotowaniu teoretycznym, kadr, umozliwiajacych selekcje
i specjalizacje kandydatow do zawodu publicystycznego. ROwnoczes-
nie wzrasta poczucie odpowiedzialnosci za stowo drukowane, wzra-
sta troska o to, by poglady wyrazane na tamach prasy zblizaty sie
jak najbardziej do prawdy obiektywnej.

Nasza my$l ekonomiczna stara sie zawsze oprze¢ na najlepszych
wzorach i przykfadach, konfrontujgc je z naszymi dos$wiadczeniami
i wynikami naszej pracy. JeSli chodzi o publicystyke i prase go-
spodarczg, jednomysing jest opinia, ze jedng z najbardziej przodu-
jacych jest prasa angielska, ktéra w swoich dziatach ekonomicz-
nych godnie reprezentuje wielko$¢ i potege gospodarcza swojego
panstwa oraz wysoki poziom etyczny swojego narodu. Jezeli chodzi
o takie czasopisma angielskie jak ,,Economist”, ,,Statist”, czy ,,Ban-
ker”, uchodzg one od dawna za wzér prasy gospodarczej tak dalece,
ze informacje przez nie podawane, a zwiaszcza informacje ,,Econo-
misfy”, traktowane sg nawet w najpowazniejszych pracach nauko-
wych jako materiat Zzrédtowy, nie wymagajacy sprawdzenia.

UznalisSmy za wskazane poswieci¢ nieco miejsca tej sprawie
w ,,Zagadnieniach biezacych”, aby zwr6cic uwage Czytelnikoéw
naszych na fakty, ktére zmuszajg nas do poddania dotychczasowej
naszej opinii o niektérych czasopismach angielskich pewnej rewi-
zji. Mianowicie od niedawna — a $ci$lej méwigc — od czasu, gdy
Polska postawita stuszne i sprawiedliwe zgdanie zwrotu przez Czechy
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zabranych nam ziem, znalazty sie w Anglii dzienniki i czasopisma,
usitujgce przedstawi¢ panstwo nasze w niekorzystnym Swietle.
Bylo w tym wiele nieznajomosci istotnego stanu rzeczy, wynikiej
z jednostronnosci otrzymywanych informacyj. Przyzna¢ nalezy, ze
w stosunkowo krotkim czasie prasa angielska w ogromnej wiekszosci
potrafita naprawi¢ swoj blad i ustosunkowac sie do spraw polskich
W sposdb zupetnie obiektywny. Jedynym wyjatkiem pozostat tylko
ku naszemu wielkiemu zdziwieniu ,,The Economist”, ktéry az do
chwili zamkniecia niniejszego numeru nie przestat zamieszczac
0 Polsce korespondencyj nie Scistych, a przy tym — jak sie wyda-
je — celowo ztosliwych. W kazdym innym wypadku moznaby byto
przejs¢ nad takim faktem do porzadku dziennego, ale poniewaz
chodzi tu o czasopismo, Icieszace sie rowniez w Polsce duzym auto-
rytetem, sadzimy, ze ani przemilcze¢, ani zapomnie¢ tego nie
wypada.

Ze wzgledu na charakter naszego pisma nie mozemy niestety
rozwesela¢ Czytelnikbw cytowaniem r6znych zabawnych uwag ko-
respondenta ,,Economisfy” na temat sytuacji Polski i jej polityki.
Zatrzymamy sie jednak nad sprawa, ktéra blizej nas obchodzi. Mia-
nowicie w n-rze z 22 pazdziernika ukazato sie w tym czasopismie co$
w rodzaju recenzji z pracy p. Leopolda Wellisza pt. ,,Kapitaty zagra-
niczne w Polsce”, ktéra to praca zostata wydana w ttumaczeniu an-
gielskim. TreScig tej ,,recenzji” jest pokpiwanie z twierdzenia autora,
ze Polska jest korzystnym i bezpiecznym terenem lokaty kapitatow za-
granicznych. Zdaniem ,,The Economist”, czy tez raczej jego korespon-
denta — kapitalisci angielscy nie powinni wierzy¢ zapewnieniom p.
Wellisza, gdyz w ciggu roku moze spotka¢ Polske los jeszcze
gorszy, niz Czechostowacje; kapitalisci interesujacy sie Polska po-
winni wiec przynajmniej przez najblizszy rok poczekac!

Zdawatoby sie, ze takie hiobowe wiadomosci powinny by¢ po-
parte szeregiem argumentOw; widocznie jednak autor recenzji
uwaza siebie za tak nieomylnego, a ,,investor’'dow” angielskich za
tak naiwnych, ze zadnych argumentéw nie przytacza. Ta lekkomysl-
no$¢ i brak poczucia odpowiedzialnosci w enuncjacjach, mogacych
badZ co badz podrywaé zaufanie do innego panstwa, sg istotnie za-
dziwiajace, biorgc zwiaszcza to pod uwage, ze chodzi tu o Polske,
ktorej stosunki gospodarcze z W. Brytanig rozwijajg sie harmonij-
nie i ktéra jako dtuzniczka az do tej pory nie zawiodfa chyba zaufa-
nia swoich angielskich wierzycieli. Angielski przedsiebiorca i kapi-
talista nie wychodzit dotad Zle na transakcjach zawieranych z Pol-
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ska, wiec przynajmniej wzglad na tych wasnie investorow powinien
nakazywa¢ organom londynskich sfer finansowych zachowanie
wiekszej obiektywnosci i skrupulatnosci w ocenie informacyj o sy-
tuacji naszego kraju. Dodamy tu zresztg nawiasem, ze o ile Scisle
gospodarczy dziat czasopisma ,,The Economist” utrzymywany jest
niezmiennie na wysokim poziomie, o tyle dziat polityczny cechuje
w ogo6le od pewnego czasu brak jednolitego stanowiska, co przyczynia
sie do dezorientacji czytelnikdw.

Wierzymy jednak, ze angielski investor orientuje sie lepiej od ko-
respondenta ,,Economisfy” w znaczeniu i sile Polski, ktéra losowi
podobnemu do Czechostowacji nie ulegnie z tej racji chociazby, ze
juz dawno przestata liczy¢ na obcag pomoc, a polega jedynie na wia-
snej sile i patriotyzmie swoich obywateli. Wierzymy roéwniez, ze
stusznie cieszace sie duzag poczytnoscig w Polsce czasopismo ,,Econo-
mist” nie pozwoli na obnizenie swej powagi przez nieodpowiedzialne
wystgpienia swych korespondentow, (s. b.).

Niemcy po drugim ,,Anschluss'ie”

Gospodarczy wynik przytgczenia Sudetow do Rzeszy da sie¢ w krot-
kosci uja¢ nastepujgco: przede wszystkim trzeba bedzie zainwesto-
wac duzo kapitatbw na obszarze sudeckim, podobnie jak to miato
miejsce po przytgczeniu Austrii. W tym ostatnim wypadku rozbudo-
wa gospodarcza w ramach planu czteroletniego oraz konieczne wy-
rébwnanie czeSciowo zahamowanego eksportu obarcza juz obecnie
Rzesze znacznymi obcigzeniami finansowymi, ktérych poziom prze-
kroczyt prawdopodobnie granice miliardowg. Nalezy przy tym miec
na uwadze fakt, ze w wypadku Austrii chodzi o teren zamkn i e-
ty, ktory zostat przejety w c at 0-$ ¢ i, podczas gdy Sudety zo-
staty wydzielone ze swych dotychczasowych powigzan gospodarczych
i Jako fragment przytgczone do Rzeszy. Ten stan zaostrza
problemy gospodarcze, eksportowe i monetarne w poréwnaniu z za-
gadnieniem austriackim.

Trudno jest oceni¢ warto$¢ gospodarczg obszaru sudeckiego dla
Rzeszy. Pod wzgledem rolniczo-gospodarczym nie jest
to obszar samowystarczalny. Reszta bedzie musiata dba¢ o zaopa-
trzenie go w S$rodki spozywcze, gdyz wchodzg tu w gre tereny mato
urodzajne, ktérych wydajno$¢ nie da sie zapewne zbytnio zwiekszy¢,
mimo intensyfikacji gospodarki rolnej. Jedynie uprawa buraka cu-
krowego i jeczmienia stanowig pozycje powazne, ktére daty moznos¢
rozwoju w wiekszym zakresie cukrowniom i browarom. Duzym row-
niez bogactwem sg 1 a sy, pokrywajgce okoto % calego terenu.
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Jednak drzewo, pochodzace z wyrebu, jest prawie w catosci zuzytko-
wywane na miejscu. Dotychczasowy eksport drzewa czechostowa-
ckiego do Niemiec pochodzit bowiem prawie catkowicie z drzewosta-
nu karpackiego. Drzewo to jest gatunkowo lepsze i bardziej przy-
datne dla przemystu niz sudeckie. Nie ulega wiec watpliwosci, ze
ciezar witasciwy obszaru lezy w jego prze-
mysSle. Sudety sg bardziej uprzemystowione, niz terytorium cze-
skie, a nawet bardziej niz Niemcy. Warto$¢ produkcji za rok 1930
oceniana jest na 4 miliardy RM, z czego % przypada na dobra kon-
sumcyjne.

Specjalne znaczenie posiadajg ztoza wegla brunatne-
g 0 w zagtebiu Briix - Teplitz - Komotau, ktére prawie catkowicie
przeszto do Rzeszy. Z wydobytych w roku 1937 osiemnastu milionéw
ton wegla brunatnego przypada okoto 17 min. ton na obszar, przy-
faczony obecnie do Niemiec. Je$li chodzi o warto$¢ opatows, to
ilos¢ ta stanowi kalotyj, wydobywanych w weglu brunatnym
w Rzeszy. Tak duzy przyrost w wydobyciu wegla brunatnego sta-
nowitby w swoim czasie bardzo ciezki problem dla niemieckie-
go przemystu weglowego, ktéry zawsze walczy¢ rnusiat z trud-
nosciami zbytu. Obecnie jednak zapotrzebowanie jest duze, a sposo-
by zuzytkowania wegla brunatnego w przemysle zostaty na tyle ule-
pszone, ze przyrost ten nie stanowi zadnego problemu rynkowego
(jednak tylko dopéty, dopdki trwac bedzie wysokie zapotrzebowa-
nie w kraju, gdyz zbyt za granicg zaczyna od kilku miesiecy napoty-
ka¢ na coraz wigksze trudnosci). Co do spraw wiasnosci kopalh we-
gla brunatnego, to po niedawnym wycofaniu sie rodziny Petschek
przeszty one pod kontrole zivnostenska Banka w Pradze, pod ktére-
go kontrolg znajduje sie okoto 30.% kopalni wegla brunatnego w okre-
gu sudeckim. Oczekiwania co do zt6z bogatych w rude nie spraw-
dzity sie. Nalezy jedynie wymieni¢ rudy radowe w péinocnych okre-
gach oraz zloza grafitu w okregach potudniowych. Nieznaczny jest
réwniez przyrost ciezkiego przemystu. Nalezy tu wymienic: zakiady
Eisenwerke A. G. Rothau - Neudeck, ktére tworzg wspdlnote zakita-
dowg z Hutg Karola, nastepnie zaktady Stahlindustrie A. G. w Briix
z kapitatem akcyjnym 16,6 miln. Kc, zaktady produkcji rur Mannes-
manna w Komotau z kapitatem akcyjnym 60 miln. Kc i wreszcie
zaktady Huty Poldi w Komotau, wytwarzajgce stale szlachetne. Na-
tomiast wielkie, znaczenie ma przemyst tkacki,
ktérego ponad 75% przechodzi do Niemiec. Ale wiasnie tu powstajg
dla Rzeszy trudne do spetnienia zadania. Po pierwsze przemyst ten
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pod wzgledem technicznym nie stoi na poziomie nowoczesnych za-
kfadow tego typu, po drugie, co jest bardzo wazne, jest on nastawio-
ny wylgcznie na surowwvce zagraniczne, a po trzecie
warunki produkcji sg tu zupetnie inne niz
w niemieckim przemysle tkackim. Poziom cen gotowych wyrobéw
rézni sie tez znacznie od niemieckiego, a to ze wzgledu na nizsze wy-
nagrodzenia pracownikéw i nizsze koszty produkcji. Ze wzgledu na
to, ze tkacki przemyst okregu sudeckiego nastawiony byt gtownie
na e ks port, nalezy spodziewac sie powaznych trudnosci za-
rowno w dziedzinie dostosowania cen, jak
i w zmianie rynkow zbytu. Czechostowacja posia-
data szereg wygodnych umow z krajami batkanskimi, z Anglig
i Ameryka, i na umowach tych opierata swdj eksport. Zmienit sie
obecnie réwniez stosunek do dawnego zaplecza, tj. do Czechostowa-
cji, ktora nagle z rynku wewnetrznego stata sie rynkiem eksporto-
wym. Wszystko wyzej powiedziane stosuje sie rOwniez do przemy-
stu szklanego i porcelanowego. Oba te przemysty przeszty czesciowo
nawet w 99% do Rzeszy. Jak trudnym jest pokonanie rdznicy cen
miedzy starg i nowg Rzeszg, mozna byto stwierdzi¢ juz po przylacze-
niu Austrii, gdzie réznic tych mimo wielkich staran, mimo kontroli
cen i ich regulacji nie dato sie dotychczas jeszcze wyréwnac. Podobnie
jak w wypadku Austrii starano sie teraz w okregu sudeckim zmniej-
szy¢ rozpieto$¢ poziomow cen przez ustalenie wyzszego
kursu przeliczeniowego dla korony czeskiej.
Ustalono kurs 12 fenigdw za korone czeska, podczas gdy kurs ofi-
cjalny wynosi zaledwie 8,75 fenigbw. Oznacza to przecenie-
nie o okragto 37%, a wiec wysokie; jednak nie moze ono
zrownowazy¢ faktycznych réznic w sile nabywczej korony czeskiej
i marki niemieckiej. Sprawa ta stanowi wiasnie gtdwng trudnosc
na przysztos¢, podczas gdy w ogole jeszcze nie wiadomo j a k
iw jakim zakresie mozna bedzie wigczyé przemyst su-
decki do znacznie wiekszego i bardziej nowoczesnego aparatu produk-
cyjnego i przemystowego niemieckiego. Starania te rozpoczng sie
niewatpliwie w najblizszym czasie, gdyz plan czteroletni zostat juz
rozciggniety na okreg sudecki. Ten stan rzeczy oznacza jednak ko-
nieczno$¢ wielkich ofiar finansowych i znacz-
nych inwestycyj ze strony Rzeszy. Jako wy-
rownanie mozna tu bra¢ pod uwage w danej chwili wolne sity
robocze, dostarczane przez okreg sudecki, sity, ktorych brak w Rze-
szy daje sie odczuwac tak dalece, ze wptywa w poszczego6lnych okre-
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gach hamujgco na moznosci produkcyjne. Po drugie za wyréwnanie
uwaza¢ mozna rowniez zwiekszenie wpltywdw go-
spodarczych Niemiec na potudniowym
wschodzie Europy, co na dalszag mete powinno da¢ ekwi-
walent gospodarczy, jesli uda sie wciggna¢ nowg Czechostowacje
w zakres gospodarczej zaleznosci od Rzeszy.

W miedzyczasie jednak stawiane sg coraz to wieksze zgdania sy-
stemowi finansowania, ktory juz prze d przylaczeniem Sudetow
wykazywat ogromne napiecie. Przestawienie finansowania na for-
me bondéw inwestycyjnych (Lieferungsschatzanweisungen), ktére
wedtug pierwotnego okreslenia nie mogty by¢ redyskontowane i mia-
ty by¢ wykupywane po 6-ciu miesigcach, odbito sie jak wiadomo
ujemnie na ptynnosci rynku pienieznego. Portfele wekslowe bankéw
wzrosty bardzo znacznie, gdyz zamknieta byta mozliwos¢ redyskonta
bondw inwestycyjnych w Banku Rzeszy, a przemyst siegnat do sprze-
dazy papierow wartosciowych, aby sie zaopatrzy¢ w ptynne Srodki
ptatnicze, co z kolei wywotato znang depresje kurséwi na gietdzie ber-
linskiej. Minister gospodarki Rzeszy wi zwigzku z tg sytuacjg oswiad-
czyt, ze nie dopusci do jakiegokolwiek zastoju w finansowaniu, ,,na-
wet gdyby trzeba byto zmieni¢ metody czy tez system finansowa-
nia”. (OSwiadczenie to byto interpretowane w tym sensie, ze bony
inwestycyjne miatyby by¢ dopuszczone do dyskonta, czyli, ze bank
Rzeszy znow! miatby by¢ wciggniety w krag finansowania planu pan-
stwowego). Pod wptywem wypadkoéw politycznych drugiej potowy
wrzesnia ogdlna uwaga przejsciowo oddalita sie od tych problemowl.
Jednak zestawienie Banku Rzeszy wydane 30 wrzesnia wskazuje, ze
w ciggu ostatniego tygodnia wrzesnia por-
tfel wekslowy wzrdst o 162 miliardowi
RM. do ponad 8 miliardowv, zas obieg
pieniezny wzr6st o wiecej niz 13 m i-
liardéow do 10,15 miliarddw! RM. W poczatkach
pazdziernika zaznaczyto sie pewne odprezenie po tym ogromnym na-
pieciu, ktore czesciowm wywotane byto rowniez kosztami mobiliza-
cji. Jednak i obecnie jeszcze portfel wekslowy i czekowy Banku Rze-
szy przekracza 7 miliardowi RM, za$ obieg
srodkow ptatniczych 95 miliarddéw (wl tym sa-
mym okresie roku zesztego obieg pieniezny wynosit 7 mild., a w 1933
roku 55 mild. RM.). Nawet je$li odliczy¢ 1 miliard na dotgczong
wl miedzyczasie Austrie, to jednak wizrost obiegu jest niezwykle
wielki. Skutkiem tych przemian byto nieoczekiwane ogtosze-
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nie subskrypcji na nowag pozyczke panstwo-
wa w wyjatkowo cluzej sumie 15 miliarda
RM. Z sumy tej 550 miln. zostato juz z gory ulokowanych w ka-
sach oszczednosci i ubezpieczalniach, podczas gdy 950 miln. pozosta-
je do wiasciwej subskrypcji. Jesli wzig¢ pod uwage ciasnote na rynku
pienieznym, jaka panowata juz w poczatku wrze$nia, to tatwo zrozu-
mie¢ kto poniesie obecnie ciezar tej wysokiej subskrypcji. Zadanie
to spadnie niewatpliwie na banki i przemyst, gdyz dob rowo -
n a subskrypcja ze strony publiczno$ci nie moze by¢ brana pod
uwage w powaznym zakresie. Od stycznia rb. suma pozyczek zacig-
gnietych przez panstwo wynosi 5,7 mild., zas od roku 1935 #gcznie
okoto 13 miliarddww RM.

W ostatnim sprawozdaniu miesiecznym ,,Deutsche Bank” wskazu-
je sie na to, ,,ze zapotrzebowanie inwestycyjne panstwa i gospodar-
ki prywatnej przekracza juz dzisiaj sume, ktdrg moznaby
wydzieli¢ jako nowe kapitaty z biezacych dochoddéw gospodarki na-
rodowej”. Oznacza to wyprzedzanie przyrostu
kapitatu przez wydatki. W rzeczywistosci przyrost
kapitatdw w ostatnim roku ustalony zostat na troche ponad 6 mild.
RM. i w roku biezagcym nie przekroczy prawdopodobnie tej sumy.
Wskazuje sie jednak na to, ze wzrosng wptywy z podatkéw, co pozwo-
li pokry¢ rosngce wydatki z normalnych wptywéw. Wptywy Rzeszy
z podatkow i cet wzrosty z 6,8 mild. w roku 1933 do 14 mild. w ro-
ku 1937. Na rok 1938 przewiduje sie wptyw ponad 17 mild. oraz obli-
cza sie, ze do roku 1940 wplywy te jeszcze wzrosng, co jednak be-
dzie juz punktem szczytowym i pociggnie nastepnie zmniejszenie sie
dochodéw. To ogromne obcigzenie podatkowe, jedyne w swoim ro-
dzaju, jest jednocze$nie wyraznym wskaznikiem stopnia opodatko-
wania, jakiemu podlegajg dochody. Poréwnanie wptywow podatko-
wych z wielko$cig produkcji przemystowej daje nastepujace cyfry
w poréwnaniu z rokiem 1932, przyjetym za 100. Produkcja brutto
przemystu w 1937 roku wzrosta do 205, za$ wptywy podatkowe Rze-
szy wzrosty do 210. Ta tendencja przejawi sie w tym roku jeszcze-
wyrazniej po podwyzszeniu podatku od oséb prawnych. W ten spo-
sob sprawa finansowania pozostaje nie tylko teraz, ale i w przyszio-
$ci nader waznym, jesli nie najwazniejszym problemem, ktérego roz-
wigzanie jest bardzo trudne, a od rozwigzania ktGrego zalezy w wy-
sokim stopniu los gospodarki narodowej. Z kazdym dniem staje sie
to coraz bardziej widoczne. (K. Th.).



Dr Henryk Gruber

DROGA DO POTEGI GOSPODARCZEJ

Przemowienie Prezesa Centralnego Komitetu OszczednoSciowego R. P. p. dr H.
Grubera, wygtoszone przez radio w dniu 29.X.38 r. z okazji ,,Dnia Oszczednosci”.

Kazdego roku obchodzimy w Polsce ,,Dzien Oszczednosci”, podob-
nie jak to czynig wszystkie cywilizowane narody. Pomimo ze oszczed-
no$¢ nie ma na pozor tej sity atrakcyjnej, jaka majg inne tak liczne
obchody — pelne barwy, wesela i sentymentu, dzieh ten zdobywa
coraz wieksze zrozumienie i popularno$¢. Prawda, ze przypomina-
my tu nakazy nie zawsze pociggajacej rzeczywistosci, gdyz zawie-
ra ona jak gdyby czynnik abstynencji i odmowy, gdyz za naczelng
cnote uwaza oddalenie przyjemnosci terazniejszej na rzecz potrze-
by przysziej, a tak czesto niezawodnej. Sg to jednak pozory, gdy
bowiem potrzeba nadchodzi, wéwczas hasto o0szczednosci, nabiera-
jac barwy, bedzie zrozumiale i zbawienne, gdySmy o nim wczesniej
pomysleli. Mysl o przysztosci nie jest juz woéwczas frazesem; plon
jej to gotowa pomoc w uchyleniu troski i brakéw. Jednostka od-
czuwa ten zbawienny stan rzeczy bezposrednio, gdy za$ chodzi
0 zycie Panstwa i narodu, odczucie to poteguje sie znacznie silniej.
Oszczedno$¢, jako dziatanie zbiorowe, obrazuje wowczas podstawo-
wg zalete narodu i daje mu zdolno$¢ nieprzerwanego rozwoju, bez
wzgledu na sytuacje i wydarzenia.

W tym znaczeniu Dzien Oszczedno$ci stawia wszystkich obywa-
teli przed obowigzkiem obrachunku z catorocznej pracy nad pomna-
zaniem tych sit gospodarczych, z drugiej za$ strony, przypomina-
jac, ze mamy przed sobg dzien jutrzejszy, pozwala narodowi przy-
gotowywac sie zawczasu na niepewnosci losu — i niepewnosci te
fagodzi¢ i uchylac.

Gdy zestawiamy za ostatnie lata bilans wysitkow, dokonanych
przez Polske, widzimy, jak konsekwentnie Nardd i Panstwo idzie
naprzéd. Z kazdym rokiem zespalajg sie te wysitki coraz mocniej,
coraz bardziej podnosi sie zaradnos¢, coraz silniej tezeje sita gospo-
darcza. Widzimy na przykfadach, ze tym silniejszym staje sie Pan-
stwo i samodzielniejszym w swych poczynianiach, im wiecej ma
myslacych i pracujgcych obywateli — i dlatego podnosimy wiare
i ufnos¢ w powodzenie podjetych prac — wzmacniamy naszg zdol-
no$¢ do dalszych osiggnie¢ i idziemy po drodze najlepszego roz-
Woju.
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Ten stan rzeczy trzeba mie¢ na uwadze, gdy sie przygotowuje
dalsze roboty w dziedzinie budowy polskiego majgtku narodowego
i podnoszenia polskiej gospodarki. Patrzmy na rzeczywisto$¢ nie
tylko sitg naszego optymizmu, lecz pozwolmy, aby ,,medrca szkietko
i oko” przeciwstawito ja dtugowiecznej niemocy, ktora tak czesto
paralizowata najpiekniejsze i najpotrzebniejsze plany. | c6z z tego
poréwnania wypadnie? Pokaze sie, ze gospodarka polska, ktora
dawniej ztym Swiecita przyktadem, ktora stawata sie przystowiowsa,
dzi$, po latach doswiadczen, moze niejednym postuzy¢ na wzér. Pra-
cujgc nad nowg i zasobng Polska, odzyskujemy w naszych poczy-
naniach site i preznos¢. ldziemy samodzielnie, zatozenia programo-
we polskiej gospodarki nie pochodza juz od impulséw zagranicz-
nych, nie dziatajg w orbitach zewnetrznych, lecz kierujg sie jedy-
nie i niezmiennie zasadg obrony interesow polskich i budowg ka-
pitatdbw wylkgcznie polskich. Rozumiejac konieczno$¢ wspotzycia z in-
nymi narodami, tworzymy pole dla polskiego rynku przemystowego,
handlowego i goérujgcego nad tym wszystkim — polskiego rynku
pracy — by na zasadzie réwni z rownymi kontynuowac wspotprace
Z rynkami zagranicznymi.

Bywaly jednak sytuacje, w ktdrych widzieliSmy nieuzasadniong
ptochliwosé, i to plochliwo$¢ wzmacniang plotka, na ktérej zerowata
spekulacja. Ostatni nacisk na instytucje oszczednosciowe byt tego
widocznym dowodem. Cho¢ niejednokrotnie instytucje te miaty juz
podobne okazje, musiaty one ponownie zdawaé egzamin ze swej
sprawnosci i ostroznosci w gospodarowaniu powierzonymi im kapi-
tatami i jeszcze raz wykazaty, ze sg finansowo silne i odpowie-
dzialne. Racja jest zawsze po stronie tych, ktorzy ufajg w site i po-
wage urzadzen w Panstwie i zachowujg postawe petng godnosci
i spokoju.

Zdajac sobie sprawe z koniecznosci wpajania w umysty obywateli
poczucia ,,dnia jutrzejszego”, wszystkie cywilizowane narody przy-
jety jako naczelne hasto, iz nalezy dazy¢ do spokoju i wzajemnego
zaufania i ze na tym gruncie budowa¢ nalezy rynek pracy i kapi-
tatbw. Nie tylko u nas, lecz wszedzie utrwala sie przekonanie, ze
nie eksperymenty i nie cud, lecz prosta, niewatpliwa i odwieczna
prawda — zaradno$¢ i przezorno$¢ — zdolng jest do zabezpieczenia
przysztosci Panstwa i Narodu. Gdy méwimy o oszczednosci, to oczy-
wiscie rozumiemy, ze to nie to samo, co nadmierna wstrzemiezli-
wos¢ i odmawianie sobie niezbednych potrzeb. Przeciwnie, oszczed-
nos$¢ to rozumne wydatkowanie, to madros¢ zyciowa, oceniajgca



444 DROGA DO POTEGI GOSPODARCZEJ

zdarzenia nie z punktu widzenia chwili biezacej, lecz pomna, ze kaz-
dy dzien, kazda godzina moze nas postawi¢ w sytuacji trudnej, ze
po dniach radosci moga nastgpi¢ dni potrzeby. Kazda inna metoda,
zaniedbujaca te proste prawde, musi zawie$¢. Ten zwyciezy, kto
sam sobie bedzie radzi¢. Kazdy o wiasnych silach budowaé¢ musi
swoje gospodarstwo. Tak ma sie rzecz z jednostkami, tak réwniez
ma sie rzecz z narodami. Na to, azeby sie uniezalezni¢, muszg same
mysle¢ o sobie, same stworzy¢ swojg site gospodarcza i kapitat.

Z tych zatozen wychodzac, instytucje oszczedno$ciowe sg propa-
gatorami wiary w jutro, krzewicielkami zaufania. Maja one petng
Swiadomos¢é swej odpowiedzialnosci. Nawotujgc do przezornosci, sa-
me Kierujg sie tg zasadg i rozumiejg dobrze, ze poza czynnikiem
bezposredniej natury — oszczednoscig — istnieje czynnik inny réw-
nie wazny: wzajemne zaufanie. Oba one sg z sobg S$ciSle zwigzane,
jeden bez drugiego byitby bez znaczenia. Podkreslajac wiec, ze ce-
lem kazdego obywatela jest posiadanie kapitatu osiggnietego z wia-
snej pracy, musimy rowniez wskaza¢, jak nieodzowng rzecza jest
zaufanie do instytucyj oszczednosciowych, ktére sg instrumentem
zbiorczym tych kapitatow. Budowa wielkiej i gospodarczo poteznej
Polski musi by¢ konsekwentnie prowadzona, pozwolmy wiec, aby
oszczednosci najszerszych warstw spoteczenstwa w spokoju spetnia-
ty te tworczg role, do ktorej sg przeznaczone. Pamietajmy, ze w
miare ich wzrostu wzrasta¢ bedzie moralny i gospodarczy autory-
tet Polski, zarbwno na wewnatrz jak i wobec zagranicy. Drobne,
w masowy ruch ujete, kapitaty, wprzegniete w ramy produktywnej
pracy, oto gwarancja dobrze zagospodarowanej Polski. Samo o0sz-
czedzanie, bez nadania nagromadzonym kapitatom odpowiedniego
kierunku, bytoby bezcelowe i bezptodne. Instytucje oszczednosciowe,
gromadzac wielkie kapitaty, dajg im ujscie w rozwoju gospodar-
czym i kulturalnym Panstwa. Zasilajgc za$ rynek pracy, pozwalajg
aby program walki z bezrobociem fiie byt juz zagadnieniem doraz-
nego zatrudniania szerokich rzesz pracownikéw, lecz pozwolit na
wytworzenie warunkéw, w ktorych ludno$¢ mogtaby na state prace
uzyskiwaé, mogta zarabia¢, spozywac i oszczedzaé. Ten trwaly wy-
sitek zbiorowej woli catego narodu, ktérego instrumentem sg insty-
tucje oszczednoSciowe, jest wiasnie fundamentem rozwoju gospo-
darczego kraju i jego dobrobytu.

Wiele przeszliSmy w ubiegtych latach, wiele naczyliSmy sie i wie-
le sie jeszcze nauczymy. Ale ten nie biadzi, kto sie uczy. Jeszcze
przed kilku laty liczyliSmy wiele na te kure, znoszacg rzekomo ztote
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jajka, ktorg nazywaliSmy kapitatem zagranicznym, lecz wiemy juz
dzi§, ze ta kura uciekata tyle razy, ile razy Panstwo znalazto sie
w trudnosciach, a uciekata nieraz z gtoSnym gdakaniem. Trzeba by-
to wiec zabrac sie do wiasnej hodowli, stworzy¢ wiasny rynek finan-
sowy na gruncie obowigzujacych przepiséw dewizowych. Polskie in-
stytucje finansowe i wiele przedsiebiorstw sptacito swoje zobowis-
zania zagraniczne i dzi$ opieraja sie one niemal wytacznie na kapi-
tatach krajowych. Instytucja emisyjna powiekszyta znacznie swe
zasoby kruszcowe, a zrobwnowazony budzet Panstwa utrwala gospo-
darke na solidnych podstawach.

Ten stan rzeczy uprawnia nas catkowicie do tego, abySmy byli
optymistami, abySmy czuli wyraznie warto$¢ sit polskich, abysmy
ufali celowosci organizacyj polskich, polskim instytucjom finanso-
wym i byli pewni, ze nie pesymizm, nie zgorzkniata analiza, ale po-
czucie sity wiasnej to podstawowy warunek zaufania i wiary w Jutro.

Okolicznosci, w ktérych obchodzimy tegoroczny Dzien Oszczed-
nosci, sg niezwykite. Dajg one nowe perspektywy narodowemu, kul-
turalnemu i gospodarczemu zyciu Polski. Wrécity do Polski prasta-
re jej ziemie, obfitujgce w bogactwa naturalne i przemystowe. Po-
wrécit do' swego kraju lud pracowity, pilny i ofiarny; po latach nie-
ztomnego hartu polskiej ludnosci na Slasku ztgczytly sie ziemie pol-
skie w jedna nierozerwalng wieczystg catosc.

Ale jest jeszcze jedna potezna Polska. Jest to Polska zyjgca w
sercach milionébw naszych rodakéw, rozsianych na catym S$wiecie.
Pracg i oszczednoscig emigracja polska podnosi swoj poziom gospo-
darczy i powieksza polski stan posiadania w krajach europejskich
i zamorskich. Przysytamy im pozdrowienia i chcemy ich zapewnic,
ze myslg jesteSmy przy nich.

Polska data Swiatu dowod solidarnego i konsekwentnego dziata-
nia; nie poszto na marne doswiadczenie ostatnich dwudziestu lat.
Liczymy i liczy¢ bedziemy nadal na siebie samych, przyszto$¢ naszag
budowac bedziemy tylko wiasng pracg i wysitkiem. Wiemy, ze bo-
gactwa naszej ziemi chocby najobfitsze i najcenniejsze, nie rozwi-
ng sie same z siebie i dlatego bedziemy je ozywia¢ pracg i organi-
zacja, bedziemy je podnosi¢ wartosciami etycznymi i gospodarczy-
mi obywateli. Nie chcemy wymysla¢ nic nowego, przyjmujemy sta-
ra nieztomng prawde, ze energia, wytrzymatoS¢ i zaradno$¢ to sg
prawdy najprostsze ale najglebsze. W pracy naszej przysSwiecajg
nam stowa Naczelnego Wodza Marszatka Smigtego-Rydza: ,,Bez my-
$li o przysztosci nie moze rozwija¢ sie zadne zycie, zaden nardd,
ani zadne Panstwo”. Polska mysli o przyszitosci.
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Wydajac w roku ubiegtym serie artykutdw na temat polityki go-
spodarczej Trzeciej Rzeszy, zapowiedzieliSmy wydanie numerow
,.Banku” o charakterze monograficznym, poswieconych innym kra-
jom, a w szczegélnosci tym, ktérych ustréj gospodarczy odbiega od
utartych poje¢ ustrojowych. Zamiar nasz czes$ciowo realizujemy o-
obecnie, zamieszczajgc w niniejszym numerze cykl artykutéw na te-
mat gospodarstwa wioskiego, a w szczegdlnosci na temat waluto-
wego i kredytoruego systemu polityki gospodarczej Wioch faszy-
stowskich.

Jak Czytelnicy zauwaza, artykuty dotyczg raczej strony organi-
zacyjnej oraz programoioej gospodarstwa wioskiego, natomiast nie
zawierajg oceny biezacej sytuacji gospodarczej Wioch. Wynika to
z dwiich powodow. Po pierwsze uwazamy, ze dla czytelnika polskie-
go zagadnienie organizacyjne i programowe jest bardziej poucza-
jace od dociekan na temat ksztattowania sie koniunktury, zwlasz-
cza, ze sukcesy polityki gospodarczej Wioch na przestrzeni ostat-
nich pietnastu lat sg bezsporne. Powtdre badania nad obecng sytu-
acjg Wioch pod wzgledem finansowym sg utrudnione ze wzgledu na
szczupto$é materiatu statystycznego, ktory jest zupetnie nie ‘wystar-
czajacy do tego, by da¢ obiektywna ocene.

Nas interesujg inne sprawy. Faktem jest, ze jeszcze niedawno
Wiochy byty ,,ubogim krewnym” wsréd panstw europejskich; fak-
tem jest, ze obecnie Wiochy zaawansowaty do rzedu poteg politycz-
nych i gospodarczych, przywracajgc do zycia blask nazwy: Impe-
rium Romanum. Pod tym wzgledem przewyzsza Wiochy tylko jed-
na Japonia, ktorej rozkwit nie posiada precedensu w historii
Swiata. Wiemy, jak tworzyly sie potegi polityczno-gospodarcze w
ubiegtych stuleciach, ale zdajemy sobie sprawe, ze warunki natu-
ralne do tworzenia sie tych poteg pogarszalty sie z biegiem czasu,
gdy obszary ziem niczyich,ziem do zabrania, znikaty coraz bardziej
z atlasbw. Warunki dla zdobywania ‘wielkoSci i potegi sg w dwudzie-
stym wieku znacznie trudniejsze, anizeli kiedykolwiek przed tym.
Tym wiekszy podziio budzi¢ muszg narody, ktére mimo niesprzyja-
jacych warunkow te wielkos¢ umiaty zdobyc.

Polska pod wielu wzgledami przypomina sytuacje Wioch w okresie
ich zjednoczenia sie. Stad pdzniejszy rozkwit Wioch jest dia nas przy-
ktadem tych wysitkdw i sukcesow, jakie osiggna¢ mozna mimo naj-
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wiekszych przeciwienstw. Stad tez ze szczeg6lng uwaga powinnismy
obserwowa¢ drogi i metody pracy tego narodu, ktéry niedawno je-
szcze byt na dorobku, podobnie jak nardd nasz obecnie jest na do-
robku. Studiowanie tych metod nie oznacza oczywiscie nasladownic-
twa. Dalecy jesteSmy ziotaszcza od sugerowania Czytelnikom ja-
kichkolwiek koncepcyj zestrojowych. ,,Faszyzm nie jest towarem na
eksport” — powiedziat kiedy$ Mussolini. Do tego stusznego zdania
mozemy tylko tyle dodaé, ze faszyzm nie jest towarem na eksport
zwkaszcza do Polski, ktéra do wielkoSci musi zdgza¢ wiasnymi dro-
gami, odpowiadajgcymi wiasciwosciom charakteru naszego Narodu.

Pozostazoiajgc na boku kwestie ustrojowo-polityczne i skupiajgc
sie wylacznie na zagadnieniach gospodarczych, staraliSmy sie tak
dobra¢ artykuty, aby Czytelnik mogt pozna¢ gtéwne wytyczne poli-
tyki gospodarczej Wioch i realizacje tych wytycznych na odcinku
pieniezno-kredytowym.

Redakcja
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PODSTAWY USTROJU GOSPODARCZEGO ITALII

Podchodzac do badania jakichkolwiek zjawisk gospodarczych na
terenie Wioch, nalezy przede wszystkim zapoznac sie z podstawowg
ptaszczyzng polityki gospodarczej faszyzmu, gdyz posiada ona zu-
petnie swoiste, oryginalne cechy.

Tak wiec; o ile mamy sobie stworzy¢ podstawe dla rozwazenia
niektérych zagadnien finansowych na terenie Wioch, musimy uprzy-
tomni¢ sobie przynajmniej w najogolniejszym zarysie charaktery-
styczne cechy dwuch zasadniczych czynnikéw, ktérymi sg: 1)
ustrdoj spoteczno-gospodarczy, 2) gtdwne
cechy polityki gospodarczej.

Faszystowski ustroj spoteczno-gospodarczy zostat ugruntowany
z jednej strony na wysitkach majgcych na celu ztagodzenie walki
klas, a wiec na problemie socjalnym, z drugiej strony na koniecz-
nosci rozwinigecia produkcji narodowej ze statym udzialem wszyst-
kich sit ekonomicznych.

Wyrazem tych dwuch tendencyj sg istniejagce we Wioszech dwa
elementy systemu gospodarczo-spotecznego, a mianowicie: 1) o0 r-
ganizacja pionowa (syndykalna), 2) orga-
nizacja pozioma (korporacyjna).

1) Organizacja pionowa zostata utworzona przez
szereg porozumien syndykalnych. Panstwo faszystowskie uznaje, ze
porozumienia zawodowe moga spetnia¢ bardzo pozytywne zadania
w realizacji zbiorowych interesow, przede wszystkim w zakresie
utrzymania réwnowagi miedzy réznymi klasami spotecznymi — $ci-
$lej — miedzy pracodawcami a pracownikami.

Wszystkie dziedziny zycia gospodarczego podzielone zostaty na 5
wielkich dziatéw: rolnictwo, przemyst, handel, kredyt i ubezpiecze-
nia, sztuka i zawody wolne. Pierwsze cztery dziaty tworzg 8 Kon-
federacyj, z ktérych cztery przeznaczone sg dla pracodawcéw, cztery
za$ — rownolegle dla pracobiorcéw. Piagty dziat, ktory ze wzgledu
na swe cechy charakterystyczne nie dzieli sie na kategorie praco-
dawcow i pracownikéw, objety jest dziewigtg Konfederacja.

Tak wiec dla pracodawcéw mamy nastepujgce Konfederacje Fa-
szystowskie :

1) Konfederacja Faszystowska. Przemystowcéw, 2) Rolnikdw,
3) Kupcdw, 4) Instytucyj Kredytowych i Ubezpieczeniowych.

Réwnolegle do wyzej wymienionych mamy Konfederacje Faszy-
stowskie dla pracobiorcow:
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5) pracownikow przemystowych, 6) pracownikow rolnych, 7)" pra-
cownikow handlowych, 8)' pracownikow instytucyj kredytowych
i ubezpieczeniowych i wreszcie

9?] Konfederacja Faszystowska, obejmujaca artystéw i zajmuja-
cych sie zawodami wolnymi.

Konfederacje majg na celu uzgadnianie dziatalnosci syndykalnej
w poszczeg6lnych dziedzinach zycia gospodarczego. Z drugiej stro-
ny reprezentujg one na mocy prawa zaréwno pracodawcow, jak
i pracownikéw, zorganizowanych w poszczegblnych grupach (Fede-
racjach), na ktore dzielg sie wszystkie Konfederacje.

Konfederacje dazg do osiggniecia jednomysinosci przy rozwigzy-
waniu poszczegolnych zagadnien (przede wszystkim zbiorowych
umoéw o prace) oraz do utrzymania dyscypliny w zakresie realiza-
cji zadan, ustalonych przez Panstwo. Konfederacje, jak to juz by-
to wspomniane — dzielg sie na pewne grupy, ktére np. w przypad-
ku Konfederacji Przemystowej obejmujg poszczegolne Kkategorie
przemystéw, przy Konfederacji Handlowej — poszczeg6lne katego-
rie i rodzaje handlu itd. Grupy, o ktérych mowa, noszg nazwe Fe-
deracyj Narodowych, ktére — podobnie jak Konfederacje — sa
organami, uznanymi przez prawo. W ten sposdb Federacje Naro-
dowe, utworzone zarowno w Konfederacjach dla pracodawcow, jak
i dla pracownikéw, sg organami reprezentujgcymi interesy zawodo-
we poszczeg6lnych gatezi gospodarstwa narodowego.

2) Organizacja pozioma. Zasady tej organizacji
znajdujg sie we Wioskiej Karcie Pracy, wydanej przez Wielka Ra-
de Faszystowska w roku 1927. Powotano wtedy t. zw. Narodowg
Rade Korporacyjng, ktorej powierzono opracowanie projektu wraz
Z najwyzszymi wiadzami w Italii. Ciekawym i godnym podkre$lenia
jest fakt, iz zagadnienie tak niestychanej wagi wymagato wielu lat,
azeby dojrzato do wiasciwych form, ktdére mogtyby by¢ przez zycie
przyjete; wprowadzenie organizacji poziomej nastgpito dopiero
w 1934 r.

Zasadniczymi organami systemu korporacyjnego — poza Naro-
dowg Radag Korporacyjng, ktora jest najwyzszym organem koordy-
nujagcym dziatalno$¢ organizacy] syndykalnych i korporacyjnych,
oraz Ministerstwem Korporacyj (inaczej mowigc Ministerstwem
Gospodarki Narodowej), ktore jest najwyzszym organem kontrolu-
jacym stosunki w Swiecie pracy (akcja socjalna), jak rowniez regla-
mentujacym i uzgadniajgcym organizacje produkcji i zbytu (akcja
gospodarcza) — sa Korporacje.

O ile w organizacji pionowej (syndykalnej) rozne klasy spotecz-
ne — choé¢ wspotpracujace ze sobg — sg zgrupowane osobno, jedne
na przeciwko drugich, w organizacji poziomej — wszystkie te sity
sg powotane razem do bezposredniej wspotpracy jedne z drugimi
oraz z panstwem, pod jego opieka I przewodnictwem. Wspdipraca
ta odbywa sie w specjalnie do tego utworzonych Korporacjach,
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a wiec organach, ktore z jednej strony dazg do osiagnigcia solidar-
nosci spotecznej, z drugiej za$ strony peinig z ramienia panstwa
funkcje interwancyjne, kontrolujac, uzgadniajgc i dopetniajgc czyn-
nosci poszczegolnych zaktadow, przedsigbiorstw i instytucyj.

Korporacje, utworzone na podstawie dekretu Szefa Rzadu, sg or-
ganami panstwowymi i posiadajg swa siedzibe w Ministerstwie Kor-
poracyj. Jesli chodzi o podstawy organizacyjne Korporacji, to na-
lezy tu_ wyodrebni¢ 3 duze dziaty gospodarstwa narodowego, ktore
stanowig ramy powstania poszczegolnych Korporacyj, a mianowicie:

a) Korporacje obejmujgce nastepujacy cykl produkcyjny: r o I-
nictwo — rzemyst rolny — handel.

b) Korporacje obejmujace te gatezie gospodarstwa, ktére dotycza
cyklu produkcyjnego — przemyst — handel.

c) Korporacje obejmujace te gatezie gospodarstwa, ktére dostar-
czajg ustug ekonomicznych.

Dekret Szefa Rzadu powotat do zycia 22 Korporacje, mieszczace
sie w ramach wspomnianych grup.

Korporacje nalezagce do pierwvwszej grupy: Korporacja dla
zb6z, ogrodownictwa i uprawy warzyw, uprawy wina, olejow, cukru
i burakdw, hodowli zwierzat i rybotowstwa, drzewa, produktow wié-
kienniczych.

Korporacje nalezgce do d ru gi ej grupy: Korporacja meta-
lurgii i mechaniki, chemii, odziezy, papieru i drukarn, budowli, wo-
dy, gazu i elektrycznosci, produktéw mineralnych, szkta i ceramiki.

Korporacje, nalezace do trzecie j grupy: Korporacja kre-
dytu i przezornosci, zawodéw wolnych i sztuki, komunikacji we-
wlnetrznej, spraw morskich i lotniczych, imprez artystycznych, ho-
telowa.

Nalezy zaznaczy¢, ze przewodniczacym kazdej Korporacji jest Mi-
nister Korporacyj, ktorym byt poczatkowo sam Mussolini, cztonko-
wie za$ Rady w kazdej Korporacji sktadajg sie:

a) z 3-ch przedstawicieli Partii Faszystowskiej, z ktorych jeden
jest wyznaczony na stalego zastepce przewodniczgcego (a wiec Mi-
nistra Korporacyj),

b) z pewnej ilosci (réznej dla kazdej Korporacji) przedstawicieli
zwigzkow syndykalnych, ktorych zakres prac wchodzi w obreb dzia-
falnosci danej korporacji, przy czym ilo$¢ przedstawicieli pracodaw-
cOw jest zawsze rowna ilosci przedstawicieli pracownikow;

c) przedstawicieli wolnych zawoddéw i artystow, rzemiesinikdw
i stowarzyszen spotdzielczych, ktérych interesy mniej lub wiecej zwia-
zane sg z dziatalno$cig odnosnej Korporacji.

Ten skiad osobowy kazdej z korporacji jest bardzo istotny dla wy-
robienia sobie wiasciwego zdania o charakterze tych instytucy;j.

Z wyzej przedstawionego stanu rzeczy mozemy wysnu¢ nastepu-
jace stwierdzenia:

a) Podstawg organizacyjng korporacji gospodarczej nie sg przed-
siebiorstwa tej samej branzy, ale cykl produkcyjny. W
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ten spos6b korporacja, grupujac sprzeczne nieraz ze sobg interesy,
obejmuje wszystkie te czynniki, ktore sktadajg sie na petny proces
produkcyjny. Tak np. producenci papieru zostali zgrupowani w jed-
nej korporacji z wydawcami, producenci materiatbw budowlanych z
przedsiebiorcami budowlanymi itp. Na tym wiasnie polega istotna
réznica pomiedzy organizacjg kartelowa, a korporacja.

b) Wprowadzenie we Wioszech (w r. 1934) wiasciwego systemu
korporacyjnego zostato dokonane dopiero po dtugoletnich wysitkach,
zakonczonych uregulowaniem zagadnienr socjalnych. Inaczej méwigc
powotanie do zycia korporacyj gospodarczych, ktére w szerokiej mie-
rze uwzgledniajg reprezentacje Swiata pracy, jest mozliwe jedynie
prz;h/ istnieniu powigzanych w zwarty system organizacyj syndykal-
nych.

c) Skiad osobowy umozliwia korporacji prowadzenie pracy w Kie-
runku zapewnienia wszystkim konsumentom oraz wspotzaleznym
czynnikom produkcji i wymiany nalezytej obrony ich interesow.

d) Korporacje w ustroju faszystowskim spetniajg trzy rodzaje
funkcyj: reglamentacja i koordynacja w dziedzinie produkcji i wy-
miany; posredniczenie w zatatwianiu niektérych sporéw odnosnie
uméw o prace; wydawanie opinii we wszystkich sprawach wiazacych
sie zaréwno z gateziami produkcji i wymiany, dla ktérych jest utwo-
rzona dana korporacja, jak réwnez w przypadku powotania przez
odpowiednie czynniki publiczne jednej lub kilku korporacyj razem
do wypowiedzenia swego zdania.

Przechodzimy obecnie do drugiego punktu rozwazan, a mianowicie
do oméwienia gtéwnych cech polityki gospodarczej Wioch.

Nie bedziemy tutaj siega¢ do teoretykOw Faszyzmu i nie mamy
zamiaru przedstawia¢ w ten sposéb systemu polityki gospodarczej
Wioch. Chcemy jedynie zwrdci¢ uwage czytelnika na rzucajgce sie w
oczy zasadnicze momenty wytaniajgce sie z szerokiej dziedziny po-
lityki gospodarczej. Pragniemy w sposdb ogélny zatrzymacé sie na
zagadnieniu stosunku panstwa faszystowskiego do dziatalnosci go-
spodarczej jednostki, czy tez ugrupowan tych jednostek.

1. Witasnos¢é prywatna.

Tu przede wszystkim wystepuje w sposob jaskrawy problem wia-
snosci prywatnej. Mussolini w jednym ze swych przemoéwien poru-
szyt sprawe pozytywnej roli, jakg odgrywa witasno$¢ prywatna, jed-
nak nadat jej 'jednoczesnie wtasciwy obraz, twierdzac: ,,Nie ma mo-
wy 0 wiasnosci biernej, lecz o czynnej wiasnosci prywatnej. O takiej
wiasnosci, ktora nie ogranicza sie do zbierania owocéw wiasnego bo-
gactwa, ale ktdéra tworzy, rozwija, powieksza i produkuje”.

To tez jezeli wihasciciel prywatny nie wykazuje dostatecznej dyna-
miki i inicjatywy, ktora jest dla gospodarstwa potrzebna, wtedy nie
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moze by¢ mowy o ,,Swietej whasnosci prywatnej”. Wtedy musi dojs¢
do gtosu kryterium wzrostu majatku narodowego. Inaczej méwigc —
przejecie wiasnosci prywatnej na rzecz wiasnosci publicznej zalez-
ne jest od okolicznosci, czy z chwilg takiej zamiany majagtek naro-
dowy bedzie rést szybciej czy wolniej.

2. Zasada interwencji panstwa i jej
dalszy postep.

Wspomniana juz na poczatku Wioska Karta Pracy, ktéra jest de-
klaracjg podstawowych zasad polityki spotecznej i gospodarczej ustro-
ju faszystowskiego, zawiera nastepujaca, niestychanie charaktery-
styczng definicje: ,,Interwencja panstwa w dziedziny wytworczosci
gospodarczej ma miejsce tylko wtedy, gdy brak jest inicjatywy pry-
watnej, gdy jest ona niedostateczna lub gdy wchodzg w gre poli-
tyczne interesy panstwa. Interwencja taka moze przybra¢ forme kon-
troli, zachety lub bezposredniej gestii”.

Polityka gospodarcza Wioch znalazta wiec oparcie na tych wiasnie
wytycznych, na tej tezie Karty Pracy.

Jest rzeczg zrozumiata, ze zakres interwencji gospodarczej zwiek-
sza sie przez szereg momentdw, ktére przychodza normalnie z biegiem
zycia, jak np. depresja gospodarcza. Pojawiajg sie réwnoczes$nie ta-
kie momenty jak wojna afrykanska, sankcje wprowadzone przez Li-
ge Narodow i zwigzany z sankcjami postulat samowystarczalno$ci go-
spodarczej. Tendencje interwencjonistyczne pogtebiane sg jeszcze bar-
dziej przez koncepcje, dotyczace roli i znaczenia panstwa. Lapidar-
nie okreslit to Mussolini, ktory powiedziat: ,Wszystko w ramach pan-
stwa, nic przeciwko panstwu i nic poza panstwem. Panstwo faszy-
stowskie realizowa¢ ma zasady jednosci narodu wioskiego, zaréwno
pod wzgledem moralnym, politycznym, jak i gospodarczym”.

Zwracajgc uwage na interwencjonizm wioski w dziedzinie gospo-
darczej, widzimy roznorodno$¢ form ingerencyj. Nie ma tutaj zad-
nego szablonu, sg rézne sposoby, a wiec. monopole, przedsigbiorstwa
panstwowe o wigkszej lub mniejszej samodzielnosci, stata lub czaso-
wa kontrola nad prywatnymi przedsiebiorstwami akcyjnymi, staja-
cymi sie przedsiebiorstwami potpanstwowymi w wypadkach, gdy kie-
rownictwo przedsiebiorstwa znajdzie sie w rekach specjalnych urze-
doéw panstwowych, organéw korporacyjnych itd.

3. Intervwencjonizm programowy.

Ramy niniejszych rozwazan nie pozwalajg na szersze omowienie
poszczeg6lnych form interwencyjnej polityki gospodarczej. Trzeba
jednak zwroci¢ uwage, ze interwencjonizm musi mie¢ forme posunie¢
doraznych i programowych.

We Wioszech — obok oczywiscie doraznych koniecznosci — widzi-
my niestychanie konsekwentne rozbudowywanie systemu. Widoczny



USTROJ GOSPODARCZY ITALII 453

jest tutaj wyrazny moment gospodarczej racji stanu oraz wptyw,
jaki ma na nig polityczna racja stanu.

Obserwowac to mozemy w szczego6lnosci na wysitkach wioskich
idagcych w kierunku samowystarczalnosci gospo-
darczej. Jestto problem, ktory nadaje wtasciwg barwe polityce
gospodarczej i dlatego na tym wiasnie zagadnieniu musimy sie dtu-
zej zatrzymac.

Mussolini w swej mowie z okresu wojny wiosko-abisynskiej stwier-
dzit, iz pomimo sankcyj stosowanych przez 52 panstwa Wiochy nie
ugiety sie i wytrwaly. | rzeczywiscie — pomimo zmniejszenia sie
importu surowcow o0 44%, a potfabrykatow o 30% — Wiochy prze-
trwaty ciezkg prébe sankcyj gospodarczych. ,,.Samodzielnos¢ politycz-
na — powiedziat Mussolini — t. zn. mozno$¢ prowadzenia niezalez-
nej polityki zagranicznej, jest nie do pomyslenia bez jednoczesnego
stosowania samodzielnosci ekonomicznej. Oto nauka, jakg Wiochy
powinny wyciggnac¢ z konfliktu etiopskiego. Odtad przewodnim ha-
stem polityki whoskiej musi by¢ zrealizowanie w najkrétszym czasie
maksimum mozliwosci w Kkierunku autonomii w zyciu ekonomicz-
nym narodu”.

a) Brak surowcow a dazenia kolonialne.
Mussolini poddaje w watpliwos¢ tradycyjny poglad na kwestie su-
rowcow we Wioszech. Uwaza on, iz nie mozna dzis mowié, ze ,,Wio-
chy sg ubogie w surowce”, lecz ,,W’fochy nie posiadajg pewnych Su-
rowcéw”. Brak tych SUrOWCOW jest dostatecznym powodem dazen
kolonialnych.

Dzisiaj, kiedy juz stoimy w pewnej perspektywie do konfliktu abi-
synskiego, widzimy, z jak niestychanym zapatem Wtosi zabrali sie
do szukania brakujacych im surowcéw. Plan waloryzacyjny Impe-
rium obliczony na 6 lat pochtong¢ ma przeszio 21 miliardow lirow.
W ciggu roku 1937 wywoz wioski do Abisynii przewyzszyt dziesie-
ciokrotnie przywoz. Tutaj nalezy zwr6ci¢ uwage, iz w dziedzinie eks-
portu do Abisynii na pierwszy plan wysuwajg sie inwestycje, $rod-
ki transportowe itp. (Nawiasem dodac nalezy, iz pomimo niewatpli-
wie duzych zasobéw mineralnych, jakie Wiosi tam znajdg, nie moz-
na przecenia¢ wartosci tego terytorium dla zaopatrzenia Woch w su-
rowce) .

b) Witasne bogactwa naturalne oraz wie-
dza i technika jako elementy rozwigzania
trudnosci surowcowych. Drugim elementem pracy
w zakresie kompensowania braku wiasnych surowcoéw sg intensyw-
ne poszukiwania i eksploatacja na wiasnym terenie posiadanych
bogactw naturalnych.

Trzecim elementem programowych i obliczonych na dluzszag mete
wysitkow jest zwrécenie uwagi na fakt, ze bogate zaopatrzenie w
surowce nie jest jedynym warunkiem potegi ekonomicznej kraju. Pro-
blem surowcowy nalezy do badan, a mozliwosci techniki i wiedzy sg
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szerokie. Zmiany techniczne prowadzg do zmian oblicza ekonomiczne-
go kraju i tutaj mamy wihasciwy punkt wyjscia.

Dla Scistego stwierdzenia, w jakich granicach mozliwe jest osig-
gniecie samowystarczalno$ci, a wtasciwie dla ustalenia, co moze dac
wiedza i technika w tym zakresie, powotano we Wioszech Narodo-
wg Rade Badan Naukowych.

Dla tych dwdch wyzej wymienionych elementow pracy, a miano-
wicie: eksploatacji wtasnych bogactw naturalnych i zastgpienia bra-
kéw naturalnych przez osiggniecia wiedzy i techniki, znajdujemy we
Wioszech szereg obrazowych przyktadéw, ktore tworzyty sie od po-
czatku ery faszystowskiej.

Tak wiec na odcinku rolnictwa — przecietna roczna produkcja
pszenicy wzrosta z 46 milionow kwintali w okresie 1918—1922 do 72
milionéw kwintali w okresie 1933 — 1937. Decydujacy wptyw ma tu-
taj nie tylko zwiekszenie sie obszaru pod uprawe wskutek prowadzo-
nych prac melioracyjnych i ochronnych, lecz rowniez zwiekszenie
sie przecietnej wydajnosci z hektara, ktéra wzrosta z 10,2 q do 14,3 q.
W dziedzinie produkcji przemystowej obserwujemy bardzo powazny
wzrost, zawdzieczany gtownie rozwojowi przemystu o charakterze
podstawowym. Biorgc rok 1928 jako 100, otrzymamy dla roku 1932
wskaznik 73 (depresja gospodarcza), a dla roku 1937 wskaznik 110.
W okresie 1935 — 1937 produkcja wegla kamiennego wzrosta
0 200%, wegla brunatnego o 150%. Produkcja zelaza podwoita sie
osiggajac cyfre 1 miliona ton; produkcja aluminium wzrosta dzie-
sieciokrotnie. Wiochy pierwsze rozpoczely produkcje widkna synte-
tycznego i byty pierwszym krajem eksportujgcym je.

c) Samowystarczalnos¢ gospodarcza a wy-
miana handlowa. Nalezy jednak zwroci¢ uwage na to,
ze chociaz Wiochy dazg do autonomii gospodarczej, to nie oznacza
to zasady absolutnego odgraniczenia sie od zagranicy i zaniechania
importu. Jest to zresztg pojecie zupetnie teoretyczne i niemozliwe do
spetnienia przez zaden narod Swiata. Istnieje jednak caty szereg
takich dziedzin zycia gospodarczego, w ktérych problem wyzwolenia
sie od obcej zaleznosci nabiera wielkiej wagi. Szczegblnie wymaga-
ja tego te gatezie produkcji, ktére ScisSle zwigzane sg z obrong kraju.

Polityka handlowa faszyzmu idzie w kierunku utrzymywania jak
najlepszych stosunkéw handlowych z zagranicg. Najwiasciwszym
argumentem sg tutaj cyfry. PorOéwnujgc $Swiatowe obroty handlo-
we w latach 1929 i 1937 stwierdzimy, iz suma importu i eksportu
Swiatowego zmniejszyta sie w tym okresie o potowe. Dla Wioch na-
tomiast wskaznik importu na rok 1937 w stosunku do roku 1929 wy-
nosit 67,36, wskaznik za$ eksportu 80,34.

Pomimo dazen do samowystarczalnosci bilans handlu zagranicz-
nego ksztattuje si? dla Wioch ujemnie. Ujemne saldo w roku 1937
przekroczyto 5 miliardéw lirbw. W momencie wygasniecia sankcyj
gospodarczych polityka Wioch poszta w kierunku pogodzenia idei sa-
mowystarczalnosci z jednoczesnym odrodzeniem handlu zagraniczne-
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go, opartego w miare moznosci na podstawie Scistej wzajemnosci.
Jak stwierdzajg czynniki oficjalne we Wioszech, chodzi o racjonal-
ng autonomie, zaspokajajacag najbardziej zasadnicze potrzeby. Ca-
tos¢ wysitkéw wymaga bardzo glebokiego podejscia ze strony czyn-
nikéw oficjalnych mas narodu.

d) Tworzenie mentalnosci autarkicznej.
Obserwujemy we Wioszech ciekawy proces tworzenia mentalnosci
0golIno - narodowej, zwkaszcza w dziedzinie gospodarczej. Pod koniec
1937 roku Mussolini, zagajajac dyskusje nad planem autarkii eko-
nomicznej, zwrdcit sie z apelem do spoteczenstwa stwierdzajgc, ze
chodzi mu o czynnjr udziat i zrozumienie przez nardd prowadzonej
przez panstwo akcji. ,,Dla zrealizowania celu — caty narod musi wy-
tworzy¢ w sobie mentalno$¢ autarkiczng” — powiedziat Mussolini.
Kazdy powinien przeja¢ sie zasadami samowystarczalnosci, stwo-
rzy¢ sobie pewien styl zycia i zrezygnowaC z niektérych artykutéw
pochodzenia zagranicznego przez zastgpienie ich artykutami krajo-
wymi, choc¢by gorszymi,, gdyz to moze by¢ z duzag korzyscig dla row-
nowagi gospodarczej kraju.

e) Optymizm i polityka gospodarcza. Wy-
grywanie momentéw psychologicznych 1 duza doza optymizmu
w przeprowadzeniu wielu trudnych zagadnien — oto momenty bar-
dzo charakterystyczne dla gospodarki faszystowskiej. Ciekawym
przyktadem takiego wiasnie podejscia jest expose ministra finan-
sow p. Thaon di Revel, wygtoszone niedawno w Izbie Postow, w kto-
rym powiedziat m. in.:

»Ten kto mierzy mozliwosci finansowe Wioch miarg wiasnego do-
robku albo tez miarg rezerw ztota ztozonych w skarbcach banku emi-
syjnego, moze mie¢ watpliwosci co do stanu i mozliwosci finansow
faszystowskich. Nie tak jednak oceniajg Wiosi, ktoérzy wiedza, ze
istniejg jeszcze inne czynniki stanowigce bogactwo, cho¢ nie dajace
sie wyrazi¢ w pienigdzach, jak: porzadek, zdyscyplinowanie, wola
poswiecenia sig, zdolnos¢ i zapat do pracy. Na tym polega tajemnica
cudu dokonanego przez faszystowskie Wiochy, pracujgce pod rozka-
zami ,,Duce”.

4) Cel polityki gospodagrczej i doskona-
lenie form rzadzenia.

Interwencjonalistyczna polityka gospodarcza Wioch, ujeta w sen-
sie programowym, jak to stwierdzajg kierownicy nawy panstwowej
i teoretycy faszyzmu, nie dgzy do monopolizowania i etatyzowania
gospodarstwa. Natomiast posunigcia etatystyczne i dosyC szeroka
rola interwencjonizmu panstwowego sg koniecznymi Srodkami, kto-
re przyspieszajg tempo postepu gospodarczego, odpowiadajg gospo-
darczej racji stanu i walczg z_niepohamowang konkurencja.

Tutaj nalezy jednak zauwazyC, ze przy przejmowaniu przez pan-
stwo szeregu obiektow, wartosci gospodarczych, przy powazniej-
szym uspoteczenieniu majatku narodowego, moga wystapi¢ bardzo
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powazne przeszkody w formie braku elastycznosci i zbiurokratyzo-
wania os$rodkéw dyspozycji. To jest rzecz nieunikniona przy wiel-
kiej machinie panstwowej. Tak wiec, w miare uspoteczniania majat-
ku narodowego winny sie doskonali¢ formy rzadzenia spoteczen-
stwem oraz sprawnos¢ administracji gospodarcze;j.

Te momenty wihasnie mozna obserwowaé¢ we Wioszech; wystepujg
one zupetnie wyraznie przy badaniu prac organéw korporacyjnych.
»Nie nalezy sie sbawia¢ — mowit niedawno Mussolini — zbiurokraty-
zowania funkcji gospodarczych, gdyz odczynnikiem biurokratyzacji sa
sity spoteczne,, reprezentowane przez Korporacje”, ktorym, jak z na-
szych rozwazan wynika, powierzono szereg waznych czynnosci do
spetnienia. ,,Wchodzg one — moéwi Mussolini — w tre$¢ zycia gos-
podarczego, wykonujac kontrole, ksztaltujgc to zycie i prowadzac je
ku celom ustroju”.

Wyniki, jakie osiggnety Wiochy w zakresie gospodarczym i w zakre-
sie sity politycznej panstwa, potwierdzajg stuszno$¢ istnienia we
Wioszech poteznej inicjatywy panstwowej w dziedzinie zycia gospo-
darczego.

Reasumujac mozemy stwierdzi¢ krotko:

Polityka gospodarcza Faszyzmu, uwzgledniajgc w szerokich gra-
nicach interwencjonizm gospodarczy, prowadzona w sposéb progra-
mowy, ze strategicznym planem obliczonym na dalekg mete, walczy
0 korzystng pozycje; dla swego gospodarstwa. W codziennych utarcz-
kach zbiega sie wtasno$¢ prywatna, i publiczna, inicjatywa panstwo-
wa i prywatna; rozwigzanie lezy w dyspozycji najwyzszego czynni-
ka polityki gospodarczej.

Rozstrzygnat ten problem Mussolini, ktéry niedawno w swym
przemowieniu na Zgromadzeniu Narodowym Korporacji powiedziat:
»Panstwo interweniuje tylko w mysl norm Karty Pracy w tych wy-
padkach, w ktérych interes publiczny ma przewage lub w ktorych
inicjatywa prywatna okazata sie niewystarczajgca; inicjatywa pry-
watna ma zresztg granice swych mozliwosci — trudnos$ci przezwy-
ciezy¢ tu moze tylko polityczna i ekonomiczna
sita Panstw a”
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FASZYSTOWSKICH

Cel.e polityki gospodarczej faszyzmu.

W chwili doj$cia do wkadzy, faszyzm nie miat ustalonej doktryny eko-
nomicznej. Teorie gospodarcze faszyzmu rozwijaty sie powoli w mia-
re konsolidowania sie poglagdéw faszyzmu na poszczegolne zagadnie-
nia zycia narodowego. Czesto zdarzato sie przy tym, ze posuniecia po-
lityki gospodarczej wyprzedzaty wskazania teoretykow ekonomii fa-
szystowskiej. Niektore jednak postulaty polityki gospodarczej Wioch
zostaty sformutowane juz natychmiast po utworzeniu rzadéw faszy-
stowskich. Do takich postulatow nalezy przede wszystkim zasada
produktywizmu, tj. zwiekszenia produkcji wtoskiej, oraz postu-
lat uporzadkowania stosunkow miedzy kapitatem a pracg na zasadach
syndykalizmu, ktory stat sie nastepnie podstawg korporacjonizmu.
Najbardziej interesujaca jest wtoska polityka produktywizmu.

Juz w r. 1922 na kongresie partii faszystowskiej w Neapolu naj-
wybitniejszy wowczas finansista rezimu minister Skarbu de St e-
fani wysungt jako gtébwne zadanie Wioch w dziedzinie gospodar-
czej ,,zdecydowang polityke produktywistyczng, ktorej potrzeba wy-
nika z dysproporcji pomiedzy rozporzadzalnymi sitami demograficz-
nymi a stanem urzadzen”. Zasada wzmozenia produkcji Scisle taczy
sig z postulatami populacyjnymi faszyzmu, dla ktorego silny przyrost
ludnosci jest zasadniczym warunkiem rozwoju panstwa. Z przestan-
ki wzmozenia produkcji narodowej logicznie wyptywa postulat p o-
pierania kapitalizacji pienieznej, ktora umoz-
|IWIﬁ powinna zwiegkszenie aparatu wytwdrczego i dobr inwestycyj-
nych.

Polityka produktywizmu gospodarczego stosowana byta w pierw-
szych latach rezimu faszystowskiego ze stosunkowo najwiekszg kon-
sekwencjg. Z chwilg jednak wkroczenia w okres depresji gospodar-
czej (1930) Wiochy znalazty sie w obliczu nowych zadan, a mianowi-
cie obrony parytetu waluty i zrownowazenia bilansu ptatniczego,
zwalczania bezrobocia i ratowania zagrozonych instytucyj finanso-
wych i przedsiebiorstw przemystowych. W nastepnych za$ latach,
poczawszy od 1935 r., gtdbwnym celem polityki gospodarczej Wtoch
byla mobilizacja finansowa i gospodarcza na wypadek
wojny; wowczas produktywizm nabierat coraz wiecej cech auta r-
k i1 gospodarczej, przy czym interwencjonizm panstwa w zycie go-
spodarcze wykazywat ciggte postepy. Tak wiec w stosunkowo krotkim
czasie 15-tu lat (1922 — 1937) cele polityki gospodarczej Wioch pod-
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legaty do$¢ znacznym zmianom. W tym stanie rzeczy, przystepujac
do przegladu faszystowskiej polityki gospodarczej, odrozni¢ nalezy
szereg okresow, ktore przedstawi¢ mozna jak nastepuje: | okres
(od jesieni 1922 do konca 1927) poswiecony byt przede wszystkim
uzdrowieniu waluty, zréwnowazeniu budzetu i reformie rynku pie-
nieznego; Il okres (1928 — 1930) przypada na najbardziej aktyw-
ng polityke produktywistyczng w rolnictwie i przemysle oraz na za-
tozenie systemu korporacyjnego; 111 okres — walki z kryzysem go-
spodarczym (1931 — 1935) i IV okres — mobilizacji gospodarczej
i finansowania wojny abisynskiej.

Okres |I. Zrownowazenie budzetu i uzdro-
wienie waluty.

Gdy faszyzm objat whadze w koncu 1922 r., sytuacja gospodarcza
i finansowa Wioch byta optakana, na skutek dezorganizacji produk-
cji ustawicznymi strajkami i okupacjg fabryk, istnienia duzego bez-
robocia po zdemobilizowaniu przemystu wojennego, ucieczki kapita-
tow, deficytu budzetowego i 0golnego rozprezenia politycznego.

Zrownowazenie budzetu. Pierwsze posuniecia
finansowe faszyzmu byty catkowicie ortodoksyj ne; rzad
nie tudzit sie, ze sztuczne zwiekszenie sity nabywczej mogloby
zwigkszy¢ produkcje, zlikwidowa¢ bezrobocie i uporzadkowaé finanse
publiczne. Wybrano droge najkrotsza; po uzyskaniu petnomocnictw
budzetowych rzad obnizyt wydatki i zreformowat system podatkowy.
Poprzednie rzady socjalistyczne w dazeniu do zniwelowania dochodow
bardzo silnie opodatkowaty zyski wojenne, dochody z kapitatbw oraz
spadki, co powodowato m. i. ucieczke kapitatow za granice. Faszyzm
uwzglednit w swej polityce podatkowej zasade produktywizmu. ,,S y-
stem podatkowy oparty na przesladowaniu
kapitatu jest szalenstwe m” moéwit min. de Stefa-
ni w Izbie Deputowanych w r. 1922. Reforma podatkowa faszyzmu
wyrazita si¢ zatem w duzym ztagodzeniu podatku spadkowego, w
zaniechaniu progresji przy podatku gruntowym i od nieruchomosci,
W zniesieniu przymusu imiennosci papieréw wartosciowych, w znie-
sieniu 15% podatku od dywidend, procentéw i premii wyptacanych
posiadaczom popier6W warto$ciowych oraz we wprowadzeniu ulg w
zakresie roznych optat przy emisji akcyj ,fuzji spétek handlowych
i t. d. W pierwszych latach faszyzmu rzad chetnie widziat wspdtprace
kapitatu zagranicznego w gospodarce wioskiej; juz w r. 1923 zwolnio-
no od podatku dochodowego zyski filii i oddziatow spoétek zagranicz-
nych, na wypadek gdy zyski te juz podlegajg opodatkowaniu za gra-
nicg. W odroznieniu zatem od poprzednich rzadéw socjalistycznych,
polityka podatkowa w pierwszych latach faszyzmu wyraZnie popie-
rata rozw6j przemystu i Narastanie kapitatu.
,Dobrobyt narodu jest podporzadkowany narastaniu 0szczednosci i
owocnemu ich uzytkowaniu” — stwierdza teoretyk faszyzmu G a n-
g e m i. Nie wchodzac w szczeg6ty zréwnowazenia budzetu, stwier-
dzi¢ mozna, ze juz od r. 1924 — 25 (rok budzetowy rozpoczyna sie
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we Wioszech 1 lipca) zwyczajny budzet panstwa zostat zrownowazo-
ny, a w ciggu nastepnych pieciu lat wykazywat stale nadwyzki.

Stabilizacja lira. Ustabilizowanie waluty i wzmoc-
nienie Banku Wioskiego byto konieczne dla przywrécenia zaufania
i stworzenia korzystnych warunkéw psychologicznych dla kapitaliza-
cji pienieznej. Wzgledy natury gtéwnie polityczno-prestizowej skita-
niaty rzad do rewaloryzacji lira na stosunkowo wysokim poziomie,
kosztem niematych wysitkdw i ofiar.W gtosnym przemoéwieniu wygto-
szonym w 1926 r. w Pesaro, M ussolin i stworzyt ze statosci
waluty pewnego rodzaju mit i symbol stato$ci samego rezimu faszy-
stowskiego. Stabilizacje lira poprzedzit szereg posunie¢ przygotowaw-
czych jak: pozyczka zagraniczna (tzw. Morgana), konsolidacja za-
dtuzenia krotkoterminowego Skarbu, (pozyczka ,,del Littorio” stata
sie przymusowg konwersjg krétkoterminowych bonoéw skarbowych),
zmonopolizowanie emisji banknotéw w Banku Wioskim, kontrola o-
peracji dewizowych, wreszcie uporzagdkowanie bilansu Banku Wio-
skiego — w drodze spiaty z wptywdw pozyczki Morgana zadtuzenia
Skarbu wobec Banku i przekazania zamrozonych aktywow Banku
powotanemu ad hoc Instytutowi Likwidacyjnemu. Po Kilkumiesiecz-
nej stabilizacji faktycznej, lir ustabilizowany zostat de jure w grud-
niu 1927 r. na poziomie 3.66 lirbw za 1 Lir przedwojenny. Z obra-
nia stosunkowo wysokiego parytetu waluty wynikta w nastepnych la-
tach konieczno$¢ przystosowvania réznych elementéw zy-
cia gospodarczego do tego parytetu. Ze wzgledu na doniosty role ek-
sportu oraz turystyki zagranicznej we Wioszech proces przystoso-
wawczy dotyczyt przede wszystkim kosztéw produkcji i kosztow u-
trzymania. W zwigzku z tym nastgpita obnizka ptac, ktora szta zresz-
ta po lini produktywizmu gospodarczego.

Ochrona o0szczednosci i organizacja
aparatu kredytowego. Poza odpowiednig politykg po-
datkowa rzad otoczyt kapitalizacje pieniezng specjalng opieka, kto-
ra wyrazata sie gtdwnie w posunieciach nastepujacych: 1) W sanowa-
niu zagrozonych instytucyj kredytowych, n. p. Banca di Sconto w r.
1922, a p6zniej Banca Commerciale Italiana; 2) W wydaniu ustawy
0 ochronie oszczedno$ci i organizacji bankow (1926). Ustawa ta
m. i. okre$lita minimum kapitatbw wihasnych bankéw, minimalny sto-
sunek miedzy kapitatami wiasnymi a obcymi oraz uzaleznita zatoze-
nie banku od zezwolenia rzadu. Kontrola nad bankowo$cig prywatnag
powierzona zostata Bankowi Wioskiemu; 3) W ograniczeniu niekto-
rych transakcyj gietdowych, zwtaszcza terminowych; 4) W Scistym
rozgraniczeniu kredytow przemystowych inwestycyjnych od krotko-
terminowych kredytow obrotowych, a to w drodze utworzenia szere-
gu instytucyj prawnopublicznych, majacych na celu finansowanie
prac inwestycyjnych w réznych dziedzinach zycia gospodarczego o-
raz udzielanie kredytow o specjalnym przeznaczeniu. Sg to instytu-
cje tzw. ,parastatali” (czyli quasi panstwowe), ktérych kapitaty
subskrybowane sg przewaznie przez Skarb Panstwa, Bank Wioski,
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Kase Depozytéw i Pozyczek, Kasy Oszczednosci i inne instytucje
publiczne. Wigkszos$¢ tych publicznych instytucyj kredytowych powo-
tana zostata do zycia przez rzady faszystowskie, jak n. p. Instytut
Likwidacyjny (zatozony w 1926), ktory zajmowat sie sanowaniem
bankow i przedsigbiorstw, a ponadto udzielat kredytow przemysto-
wi, Konsorcjum Kredytowe dla Rob6t Publicznych (1925) — dyskon-
tuje wszelkie skrypty dtuzne Skarbu, wydane przede wszystkim z ty-
tutu robot publicznych, Instytut Kredytu dla robét uzytecznosci pub-
licznej (1924), Bank Pracy, udzielajacy kredytow spotdzielniom, kon-
sorcjom rolnym i t. d. (1929), Instytut Kredytu morskiego (1928),
Narodowy Instytut Kredytu dla finansowania przedsiebiorstw wio-
skich za granicg (1923), zbierajacy ponadto oszczednosci emigracji
wioskiej. Niektoére z tych instytucyj kredytowych istniaty juz przed
wojng i ulegty przeksztatceniu przez rzady faszystowskie, jak n. p.
Konsorcjum udzielajgce subwencji na zastaw waloréw przemysto-
wych, Bank Neapolitainski i Bank Sycylijski, wyposazone w dotacje
Skarbu na cele udzielania kredytow specjalnych oraz Instytut Dewi-
zowy, majacy w okresie ograniczen dewizowych, wraz z Bankiem
Wioskim, nadzor nad gospodarkg dewizowg. Wiekszo$¢ tych insty-
tucyj (z wyjatkiem oczywiscie Instytutu Dewizowego) uzyskuje fun-
dusz w drodze emisji obligacji lub bonéw i redyskonta waloréw w
Banku Wioskim; niektdre przyjmujg ponadto wkiady od klienteli
prywatnej. (Nadmieni¢ przy tym nalezy, ze od r. 1935 publikacja
wiekszosci statystyk wioskich dotyczacych finanséw i zycia gospo-
darczego jest zawieszona, co stoi na przeszkodzie do postugiwania
sie aktualnymi i kompletnymi danymi liczbowymi).

Koncentracja w ktad 6 w. Charakterystyczng cechg
polityki faszyzmu na rynku kapitatowym jest kierowanie oszczedno-
Sci pienieznych do instytucji panstwowych lub prawa publicznego,
kontrolowanych posrednio przez panstwo. Najwieksze znaczenie pod
tym wzgledem posiada Kasa Depozytow i Pozyczek (utworzona w
1913), ktora jako organ centralny zarzadza wkiadami zgromadzony-
mi w Pocztowej Kasie Oszczednosci oraz otrzymuje wszelkie depo-
zyty przymusowe, pochodzace z wyrokéw sadowych, kaucyj lub u-
dzielonych gwarancyj. Ponadto Kasa przyjmuje bezposrednio wkiady
w centrali i kilkunastu oddziatach. Jezeli sie zwazy wreszcie, ze Ka-
sa zarzadza rowniez kapitatami réznych instytucyj prawa publicz-
nego, mozna sobie uswiadomi¢ jak powazna czesC istniejgcych na
rynku funduszow pozostaje w dyspozycji Kasy. Jak wynika z zalg-
czonego zestawienia, stosunek procentowy wkiadéw powierzonych in-
stytucjom prawa publicznego do ogolnej sumy wkladéw we wszy-
stkich instytucjach kredytowych wzrost od konca 1929 r. do konca
1937 r. z 69% do 79%.

Fundusze powierzone Kasie Depozytowej zuzywane sg na cele na-
stepujace: 1) lokaty w papierach panstwowych, 2) zaliczki dla Skar-
bu Panstwa na rachunku biezacym i 3) pozyczki samorzadom teryto-
rialnym na cele inwestytyjne lub tez na oddtuzenie. Wiekszg cze$¢
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narastajgcych kapitatbw przeznacza sie zatem na potrzeby panstwa
i samorzadow.

Reasumujgc dotychczasowe uwagi stwierdzi¢ mozna, ze w pierw-
szych latach okresu faszystowskiego rzad uporzadkowat finanse pu-
bliczne i walute oraz poddat reglamentacji rynek kapitatowy, dazac
do skoncentrowania w instytucjach panstwowych lub prawa publicz-
nego gros oszczednosci i do wyrazniejszego niz dotychczas podziatu
funkcyj kredytowych pomiedzy instytucje prywatne i publiczne.

Okres |Il. W drugiej fazie swego rozwoju polityka gospodarcza
Wioch faszystowskich potozyla najwiekszy nacisk na lozrost pro-
dukcji krajowej. Produktywizm gospodarczy rozwinat sie najbardziej
od r. 1928, wyrazajgc sie na odcinku rolnym we wzmozonej akcji me-
lioracyjnej i w rozwoju produkcji zbozowej, w dziedzinie przemysto-
wej — w subwencjonowaniu poszczegélnych dziedzin wytwdrczosci,
a ponhadto w zakrojonych na szerokg skale robotach publicznych.

Produktywizm w rolnictwie Ze wszystkich dzia-
tow produkcji, rolnictwo korzystato ze stosunkowo najwiekszej opie-
ki rzadow faszystowskich, tak ze wzgledu na polityke aprowizacyjng
jak i z motywow pozagospodarczych, gtdwnie natury demograficznej.
»Musimy przemieni¢ Wiochy w kwitnacy kraj rolniczy” — stwierdzat
w pierwszych latach faszyzmu Mussolini. Woéwczas planowano skie-
rowac¢ na role nadmiar ludnosci miejskiej, co miatoby ponadto zba-
wienny wptyw na zdrowotno$¢ rasy; jednoczesnie chodzito o podnie-
sienie stosunkowo prymitywnej jeszcze gospodarki rolnej. Akcja
,.bonifica integrale” czyli catkowitej melioracji obja¢ ma okoto 12%
powierzchni kraju. Na og6t panstwo nie przeprowadza bezposrednio
tych robot, powierzajac je tzw. ,.konsorcjom” wiascicieli danych ob-
szardw. Jedynie niektére szczegOlnie wazne prace podejmowane Sg
bezposrednio przez panstwo. Konsorcja korzystajg z pomocy finanso-
wej Skarbu a ponadto z kredytow instytucyj kredytu rolnego, m. i.
Banku Melioracyjnego. Cze$¢ oprocentowania tych kredytéw bierze
na siebie Skarb Panstwa.

Zwigkszenie produkcji zbozowej, tzw. ,,battaglia del grano” miala
na celu usung¢ deficyt zbozowy Wioch, ktérych zbiory wystarczaty
w latach 1925 — 30 na pokrycie 70 — 85% spozycia krajowego w za-
leznosci od urodzaju. Akcja ta prowadzona jest pod ochrong wysokich
cet zbozowych, co znacznie podraza koszty utrzymania i utrudnia
potanienie produkcji wioskiej. Hastu podwyzszenia produkcji zbozo-
wej podporzadkowano bezposrednie interesy spozywcow.

Produktywizm w przemysle wynika z koniecznosci
zatrudnienia silnego przyrostu ludnosci, wobec stosunkowo matych
mozliwosci osiedlenia bezrobotnych na roli (akcja melioracyjna po-
stepuje powoli) i pomimo nieco nierealnych marzen niektorych teo-
retykdw faszyzmu ulokowania catego przyrostu w rolnictwie. Po-
nadto industrializacja kraju miata juz od dawna na celu zwieksze-
nie obronnosci. Popieranie produkcji odbywato sie — poza odpowied-
nig politykg podatkowg — w drodze udzielania subwencyj oraz kre-



462 BANK

dytéw, gtdwnie przez instytucje prawa publicznego, wreszcie przez
przejmowanie zamrozonych aktywow niektorych przemystow', co mia-
to zresztg gtdwnie miejsce w nastepnym okresie, przypadajgcym na
depresje gospodarcza. Wpltyw na przedsiebiorstwa przemystowe za-
pewnito sobie panstwo przez utworzenie korporacyj. Ponadto panstwo
popierato forme spdtek o kapitale mieszanym, tj. z udzialem insty-
tucyj prawa publicznego. Nalezy zaznaczy¢, ze etatyzm bezposredni,
w postaci przedsiebiorstw” panstwowych, nie znajdowat entuzjastow
wsrad teoretykow faszyzmu; niektorzy z nich wyraznie nawet zwal-
czajg etatyzm, gloszac, ze panstwo jest najgorszym z gospodarzy
z powodu formalizmu itd. Decydujaca rola inicjatywy prywatnej pod-
kres$lona zostata zresztg w tzw. Karcie Pracy ogtoszonej w r. 1927,
a stanowigcej kodeks spoteczny faszyzmu.

Rownolegle z popieraniem produkcji rolnej i przemystowej rzad
prowadzit roboty publiczne, rozbudowujac gtéwnie Srod-
ki komunikacji, urzadzenia wodne i instalacje energii elektrycznej.
Akcja inwestycyjna przewidziana byta w 10-letnim planie (1925—34)
na ogodlng sume 15 mird lirdw. Finansowanie robét publicznych odby-
wato sie badZ to z dotacyj budzetowych badZ to w drodze kredytowej.
Kredytow inwestycyjnych udzielaty Kasy Oszczednosci, Kasa Depo-
zytow i Pozyczek lub tez wyzej wymienione instytucje kredytowe
quasi-panstwowe. Forma koncesjonowania rob6t stosowana jest we s
Wioszech, podobnie jak przy melioracji, rowniez przy budowie drog;
konsorcjum prywatne budujgce droge otrzymuje prawo nakfadania
optat drogowych, najczesciej na okres 50-letni, natomiast Skarb bie-
rze pewien udziat w kosztach budowy.

Okres IlI: walki z kryzysem gospodarczym
rozpoczyna sie w r. 1930. Polityka gospodarcza Wioch pozostaje
wowczas w defensywie przed pietrzacymi sie trudnosciami. Chodzi
przede wszystkim o zréwnowazenie bilansu ptatniczego i o obrone
waluty, ktorej stato§¢ — jak o tym powyzej — nabrata znaczenia
symbolicznego. W tym okresie polityke gospodarczg Wioch cechuje
duzy eklektyzm i brak jednolitej tendencji. Réwnolegle bowiem z de-
flacjg obiegu pienieznego i obnizeniem niektorych kosztéw produk-
cji, prowadzono na wiekszg skale roboty publiczne, drenujgc coraz
silniej $rodki rynku pienieznego, ktory i tak juz ponosit ciezar po-
krywania deficytéw budzetowych. Z poszczegdlnych skitadnikéw kosz-
tow produkcji najbardziej obnizono ptace; co sie za$ tyczy znizki
stopy procentowej, to nie wynikata ona z samoczynnej poprawy na
rynku, lecz z zakrojonej na olbrzymig skale konwersji pozyczek pan-
stwowych (1934), ktéra udata sie znakomicie dzieki ofiarnej i patrio-
tycznej postawie spoteczenstwa. Pomimo tych pociggnie¢ pozytyw-
nych, ogoélny poziom cen nie zostal dostosowany do cen $Swiatowych
w. zlocie, tak silnie obnizonych na skutek deprecjacji roznych walut.
Prezno$¢ eksportu wioskiego malata, bilans handlowy ulegat duzej
pasywizacji, pociagajac za sobg odptyw ziota z Banku WHtoskiego;
na innych bowiem odcinkach bilansu ptatniczego nie zdotano wyrow-
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na¢ deficytu bilansu handlowego. W rezultacie polityka obrony pa-
rytetu waluty nie osiggneta swego celu; przeciwnie rzad wprowadzit
ograniczenia dewizowe, a lir ulegt na rynkach zagranicznych de-
precjacji.

Z bardziej oryginalnych posunie¢ w omawianym okresie wymienic
nalezy utworzenie instytucji IMI oraz IRI, majacych na celu sano-
wanie zachwianych przedsiebiorstw oraz udzielanie $rednio- i dtugo-
terminowych kredytow dla przemystu, ze S$rodkéw uzyskanych
z emisji obligacyj lub tez z dotacy] Skarbu. Usanowanie Banca,
Commerciale Italiana, ktére rowniez miato miejsce w tym czasie, po-
zostawato w ramach charakterystycznej dla rezimu faszystowskiego
polityki ochrony oszczednosci. W ogolnym wyniku tej akcji sanacyj-
nej, etatyzm — przed ktorym tak bronita sie doktryna faszystowska
— zrobit duze postepy, na skutek przejmowania zachwianych przed-
siebiorstw prywatnych przez instytucje publiczne.

IV Okres: mobilizacji gospodarczej i Ti-
Nnansowania wojny abisynskiej.

Pierwsze bezposrednie kroki w kierunku zmobilizowania gospo-
darstwa witoskiego poczyniono w marcu 1935 r. Przed omdwieniem
tych posunie¢ nalezy zaznaczy¢, ze przygotowanie gospodarstwa wto-
skiego do wojny byto w duzym stopniu ulatwione przez uprzednie
zorganizowanie catego aparatu wytworczego, handlu i bankowosci
w korporacje oraz przez Scistg reglamentacje obrotéw z zagranica.
Panujac nad zorganizowanym zyciem gospodarczym, panstwo mogto
sie zdecydowal na szereg posunie¢, zwitaszcza w dziedzinie dewizo-
wej i podatkowej, ktére w innych krajach o mniej skoordynowanej
strukturze gospodarczej bytyby znacznie trudniejsze do przeprowa-
dzenia. Do posunie¢ wstepnych majacych przygotowac gospodarstwo
wioskie do okresu wojennego zaliczy¢ nalezy:

1) catkowitg kontrole handlu zagranicznego oraz przemystow Klu-
czowych,

2) mozliwie najdalej idace uniezaleznienie sie od importu zagra-
nicznego, w drodze popierania produkcji wiasnych surowcéw (rudy
zelaznej, wegla, energii elektrycznej) oraz wytwarzania surowcow
syntetycznych n. p. lanitalu,

3) koncentracje wszystkich znajdujacych sie w kraju zapasow de-
wiz i zagranicznych naleznosci w rekach Skarbu, w drodze konskryp-
cji tych waloréw; ponadto gromadzenie rezerw w srebrze na potrze-
by Abisynii; (wycofanie monet srebrnych z obiegu na terytorium
Wioch),

4) uelastycznienie obiegu banknotow przez zniesienie statutowo
wymagalnego 40% ich pokrycia,

5) zaostrzenie kontroli panstwa nad bankowos$cig i rynkiem pie-
nieznym (utworzenie inspektoratu kontroli oszczednosci i kredytu,
nadanie kilku wiekszym bankom charakteru instytucji prawa pu-
blicznego i przeksztalcenie Banku Wioskiego w kierunku wyelimino-
wania dotychczasowych akcjonariuszy prywatnych).
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Problem sfinansowania operacyj wojennych, rozpoczetych w paz-
dzierniku 1935, rozstrzygniety zostat z duzg zrecznoscig. Odrzucono
bowiem naj+atW|erzy i najbardziej prymitywny sposob pokrywania
deficytow budzetowych jedynie za pomocg maszyny drukar-
skiej, natomiast znaleziono nowe zrodto dochoddéw natury raczej de-
flacyjnej, a mianowicie:

1) rekonwersje 37% obligacyj panstwowych, poprzednio skon-
wertowanych, na nowg pozyczke 5%, przy czym réznice pomiedzy
kursem konwersyjnym 3y"% pozyczki (80 lirow) a kursem nowej
pozyczki (95 lirbw) wplacali subskrybenci w gotowce; przyniosto to
skarbowi panstwa ok. 7 mird. lirow, pomijajac oczywiscie zwieksze-
nie kosztow obstugi dtugu publicznego,

2) natozenie przymusowej pozyczki na wiascicieli nieruchomosci
w wysokosci, przeszto 5 mird. lirbw. Ponadto natozono na nierucho-
mosci specjalny podatek, ktorego wptywy pokry¢ majg koszty obstu-
gi i umorzenia wspomnianej pozyczki,

3) zbidrke ziota, ktéra data podobno bardzo dobre wyniki (jako-
by 2 mird. lirow).

Poza tym skarb uciekt sie, lecz w stosunkowo skromnym zakresie,
do $rodkow natury inflacyjnej, jak emisji biletow zdawkowych
(1.3 mlrd. liréw), nadzwyczajnej zaliczki na zastaw bonéw w Ban-
ku Wioskim (ok. 2 mlrd.) oraz na rachunku biezacym tego Banku
(ok. 1 mlrd.). Wreszcie zwigkszono dyskonto w Banku Wioskim bo-
now skarbowych oraz weksli z podazy Instytutu Odbudowy Przemy-
stu (IRI). Jednakze w tymze czasie znacznie zmalaty kredyty udzie-
lone przez Bank Wioski zyciu gospodarczemu. W rezultacie obieg
pieniezny wzrést stosunkowo nieznacznie, mianowicie od grudnia
1934 do konca 1936 r. o 3,3 mird. do 16,5 mlrd. liréw, z czego 1,5
mird. przypada na bilety obiegajgce w zdobytej Abisynii. Mozna za-
tem stwierdzi¢, ze gospodarstwo wtoskie uchronione zostato od skut-
kéow wielkiej , wojennej inflacji pienieznej. Przyczynit sie do tego
w pierwszym rzedzie bardzo powazny przyrost oszczednosci (jak to
wynika z zatgczonych tablic), wynoszacy w 1937 r. okoto 4 miliardéw
lirow. Dzieki takiemu przyrostowi zasobow rynku, drenaz tego ryn-
ku na potrzeby panstwa byt znacznie utatwiony.

Poza ofiarami natozonymi na spoteczenstwo duze straty poniosty
Wiochy na odcinku walutowym. Zapasy ztota Banku Wioskiego zma-
laty w czasie wojny abisynskiej o ca 40%, co skompensowane zosta-
to bilansowo przez rewaluacje zapasu ztota z okazji dewaluacji lira.

Po zakonczeniu kampanii abisynskiej budzet Wioch byt w dalszym
ciggu obcigzony wydatkami wojennymi w zwigzku z interwencjg w
Hiszpanii. Totez skarb uciekt sie do dalszych nadzwyczajnych Zrddet
dochodéw, naktadajgc w pazdzierniku 1937 roku 10% danine od ka-
pitatdbw wiasnych spétek akcyjnych. Juz w poprzednich 2 latach dy-
widendy spotek akcyjnych byty ograniczone w drodze przymusu loko-
wania w papierach panstwowych zyskoéw netto przekraczajacych 6%
dywidende, a nastepnie przez opodatkowanie samej dywidendy. Na-
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fozenie daniny na kapitaty zaktadowe spétek akcyjnych catkowicie juz
przekres$lito zasade produktywizmu, ktorej poprzednio hotdowano
w stosunku do kapitatéw zaangazowanych w produkcjil)- Tak da-
leko posuniety fiskalizm nie dotyczy jednak kapitatu zagranicznego.
Wobec dotkliwego braku kapitatu rodzimego dla pokrycia olbrzymich
potrzeb inwestycyjnych, zwiaszcza w koloniach, rzad wioski zapew-
nit kapitatom zagranicznym ulokowanym we Wioszech lub koloniach
w ciggu lat 1938 — 39 catkowite zwolnienie od podatku spadkowego
oraz immunitet na wypadek wojny.

Poza tym w polityce gospodarczej Wtoch zaznaczyto sie po zakon-
czeniu wojny abisynskiej silne dgzenie do wyrdwnania strat, ponie-
sionych na skutek sankcyj, na odcinku handlu zagranicznego. Dzie-
ki dewaluacji lira eksport wtoski miat ostatnio wysokga zdolno$¢ kon-
kurencyjng na rynkach zagranicznych, wykazujgc przy tym silniej-
szy wzrost anizeli import do Wioch, co pozostaje m. i. w zwigzku ze
znacznym zwiekszeniem produkcji krajowej. Koszty jednak tego
zwiekszenia potencjatu gospodarczego ponosi konsument nie tylko
w formie opodatkowania, lecz réwniez wobec do$¢ znacznej zwyzKi
cen, ktorej nie doréwnuje podwyzka ptac robotniczych i uposazen.
Pod tym wzgledem efekt polityki gospodarczej faszyzmu byt w cig-
gu wszystkich 4 rozpatrywanych okreséw analogiczny, a mianowi-
cie wzrost produkcji odbywat sie kosztem spadku realnych docho-
doéw ludnosci i ograniczenia spozycia.

Reasumujac powyzsze uwagi 0 polityce gospodarczej Wioch, stwier-
dzi¢ mozna, ze rzady faszystowskie znacznie uaktywnity zycie gospo-
darcze tego kraju. Potencjat gospodarczy Wioch niewatpliwie silnie
wzrést, przy tym powazne wyniki osiggnieto zaréwno w dziedzinie
produkcji rolnej jak i wytwdrczosci surowcow przemystowych i ener-
getycznych, rozbudowy sieci komunikacyjnej, obronnosci kraju itd.
Zwigkszenie potencjatu gospodarczego pozwolito znalez¢ ujscie dla
duzej czesci przyrostu ludnosci i unikngC wstrzgsow socjalnych, a po-
nadto zwiekszyC znaczenie Wioch na arenie miedzynarodowej.

Cele powyzsze zrealizowano, jak dotychczas, w ramach totalnego
ustroju politycznego, przy catkowitym opanowaniu przez panstwo,
m. in. via system korporacyjny, wszystkich osrodkéw dyspozycji w
zyciu gospodarczym, skierowaniu kapitalizacji pienieznej i coraz
wiekszej czesci dochodu spotecznego na zwiekszenie dyrygowanej
przez panstwo produkcji, kosztem ograniczenia konsumcji. Na uwa-
ge zastuguje ponadto fakt, ze — majac niedostateczne rezerwy ka-
pitatowe w poréwnaniu z potrzebami inwestycyjnymi zwiaszcza w

") Wedtug niektorych obliczen, np. Niemieckiego Instytutu Koniunktur, global-
ne obcigzenie dochodu spotecznego na rzecz panstwa siegato ostatnio we Wio-
szech 50%.
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koloniach — Wiochy, pomimo tak reklamowanej polityki autarkii,
bynajmniej nie rezygnuja ze wspodtpracy z zagranica, lecz przeciw-
nie stwarzajg uprzywilejowane warunki dla kapitatu zagranicznego
i dazg do dalszej rozbudowy swych obrotow handlowych z zagranica.

Polityka gospodarcza Wioch zblizona jest do polityki gospodarczej
niemieckiej. Jednakze zaréwno struktura jak i stopien uzbrojenia
gospodarczego Wioch sg inne i stabsze niz Niemiec. Dlatego tez we
Wioszech obserwuje sie — zwiaszcza obecnie po wojnie abisynskiej
— silne przecigzenie podatkowe, jakiego objawow w Niemczech w
tym stopniu sie nie widzi. Przecigzenie to jest o tyle niebezpieczne,
ze grozi zachwianiem rentownosci procesow gospodarczych i z kolei
utrudnia narastanie oszczednosci, ktOre stanowig przeciez podstawe
tak ,,dynamicznej” polityki gospodarczej jak wioska.

MIESIECZNIK ,B A N K” NABYC MOZNA W KIOSKACH
KOLEJOWYCH TOWARZYSTWA KSIEGARNI KOLEJOWYCH
»RUCH” WE WSZYSTKICH WIEKSZYCH MIASTACH POLSKI.



Prof. Nello Cangemi

POLITYKA PIENIEZNA ITALII

Polityka monetarna Italii faszystowskiej zmierzata w pierw-
szym swym okresie do osiggniecia petnej stabilizacji
sity nabywczej lira-

Stabilizacje te osiggnieto w drodze ,posredniej strategii”, pole-
gajacej na polityce finansowej, ktora, regulujac odpowiednio tak
wydatki jak i dochodjr budzetu panstwowego, dazyta do popierania
produkcji gospodarczej kraju.

Wahania kursu dolara, ktére w stosunku do przecietnej kurséw
najnizszych wynosity 104% w r. 1920 i 50% w r. 1921, zostaty zre-
dukowane do 15% w r. 1923, 4% w r. 1924 — W 1925 r. zostaty
one utrzymane w granicach 14%, mimo ze kursy walut musiaty
w tym czasie odczuwaé wptyw wstrzaséw tak zagranicznych (kry-
zys franka francuskiego i belgi) jak i zwiekszenia obiegu pieniadza
w kraju, ktérego wymagat kryzys Banca Italiana di Sconto i Banco
di Roma.

Calkowity obieg pieniezny podniost sie z 20.279 milionéw lir
w dniu 31 grudnia 1922 do 21.100 miln. na 30 czerwca 1925 r,, utrzy-
mujac sie w ten sposob ponizej maksimum osiggnietego 31 grudnia
1920 r. (22.000 miln.)

Stabilizacja pienigdza, osiggnieta w latach 1923 i 1924 bez inter-
wencji, zostata zachwiana przez pierwszg fale paniki w lutym 1925.
Zjawisko to starano sie wytlumaczy¢ réznymi przyczynami; nie
czas tu jednak ani miejsce powraca¢ do polemik, ktére nie uwzgled-
niaty w nalezytej mierze ani sytuacji bankowej odziedziczonej przez
faszyzm, ani gorgczki spekulacyjnej, ktorej technika finansowa,
w owczesnych warunkach, nie mogta opanowac.

Wskaznik kursow akcji od grudnia 1918 do kwietnia 1922 ulegt
ogromnej znizce o 43%, podczas gdy nastepnie, jak to stwierdza
Bachi, ,,0d kwietnia — maja 1922 do lutego 1925 wskaznik kursow
akcyj wykazat fantastyczna zwyzke z 561/2 do 146”. Jest to wypa-
dek nie majacy prawdopodobnie réwnego w historii  finansowej
Wioch 1 tym bardziej zastugujacy na podkreSlenie, ze zwyzka byka
ciaggta, przy minimalnych wahaniach. Byt to ,,boom” zewnetrznie po-
dobny, co do swych stosunkowych rozmiaréw i wielkiej ciggtosci, do
boom’u, ktory wystgpit pdzniej na rynku amerykanskim: gra na
zwyzke objeta tak ciutaczy, zwykle bardziej ostroznych, jak i drob-
nych posiadaczy, normalnie obcych spekulacji gieldowej. Mania spe-
kulacyjna byta podniecana w sposéb niebezpieczny przez banki, kto-
re udzielaly na szeroka skale kredytow reportowych. Spekulacja
znajdowata pozywienie w obfitych emisjach nowych akcyj; o roz-
miarach zwiekszenia ilosci papierow na rynku daje pewne pojecie
suma 8 miliardéw liréw czystego przyrostu kapitatu w spétkach ak-



468 BANK.

cyjnych w r. 1925 — najwyzsza, jakag kiedykolwiek zarejestrowa-
ty statystyki wioskie.

WSsrod przyczyn tego wielkiego ruchu zwyzkowego nalezy wymie-
ni¢ wydatng poprawe sytuacji gospodarczej w nowych warunkach
politycznych, pewne polepszenie organizacji produkcji, a zwiaszcza
powszechne oczekiwanie na powazny wzrost aktywow spotek akcyj-
nych w wyniku przeliczenia bilanséw zgodnie z nowg sytuacja mo-
netarng. Nalezy bowiem przypomnie¢, ze w trzechleciu 1922 — 24
lir pozostawatl whasciwie staty w poréwnaniu do najmocniejszych wa-
lut zagranicznych.

,Boom” gietdowy wioski doprowadzit do krachu, ktory nastgpit na
poczatku wiosny r. 1925. Zatamanie sie zostato zapoczagtkowane przez
niektore zarzadzenia 6wczesnego ministra skarbu de Stefani, zmie-
rzajgce do poddania organizacji i funkcjonowania gietd bardziej
rygorystycznym przepisom, w wyniku ktorych nastgpito zmniejsze-
nie ruchu spekulacyjnego.

Sposoby realizowania tej polityki ograniczen wywotaty sprzeciwy
i wstrzasy; po krétkim czasie jednak mozna byto sie przekona¢, ze
byta ona catkowicie wiasciwa i przeto zgodna z interesem narodo-
wym. W ten sposéb uniknieto powaznej inflacji kredytowej, do kto-
rej doprowadzitby niechybnie dalszy wzrost spekulacji, czynigc w ten
sposob wiasciwie pierwszy krok ku sanacji lira. Jest rzeczg oczy-
wistg, ze odwrdcenie tendencji rynkowej musiatoby i tak nastgpic,
dekrety za$ de Stefani do pewnego stopnia to przyspieszyty, fago-
dzac skutki tej zmiany.

Wstrzgs roku 1925 zastat ministra skarbu w chwili, gdy program
amortyzacji dtugu publicznego i stabilizacji waluty w stosunku do
zlota, bez wstrzaséw i z najmniejszg stratg dla produkcji narodowej,
byt juz na dobrej drodze. Historia bankowa i monetarna bedzie mu-
siata znalez¢ obiektywng interpretacje wydarzen tego roku, aby
mozna byto oceni¢ akcje Banku Wioskiego, ktéra uzupetnita akcje
Skarbu zmierzajgca do sanacji monetarnej, tak szcze$liwie przepro-
wadzonej nastepnie. By¢ moze, ze kryzys, na ktorym odbity sie skut-
ki niekorzystnej sytuacji odziedziczonej po poprzednich rzadach, nie
przybratby takich rozmiaréw, gdyby istniata Scislejsza koordynacja
akcji kierownikdéw finansow publicznych i instytucji emisyjnej;
wszak jest faktem, ze ,boom” gietdowy byt podsycany w duzej mie-
rze przez sptaty bondéw krétkoterminowych, tj. przez uptynniajace
sie srodki bankéw, ktore nie byly dostatecznie szybko wchianiane
przez bank emisyjny.

W ten sposdb — pomimo solidnej sytuacji budzetowej, korzystne-
go ksztattowania sie bilansu ptatniczego, zmniejszenia dtugu pu-
blicznego, — miedzynarodowe sity finansowe mogly podkopywac
stale odpornosc¢ lira, stwarzajgc sztuczne pozycje dtuznicze w stosun-
ku do zagranicy. Przyczynito sie to do utwierdzenia przekonania, ze
pierwsza fala paniki, ktéra osiggneta najwieksze natezenie w kwiet-
niu r. 1925, nie miata innej znanej przyczyny jak te, ze ,.ci, ktérzy
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majg interes rzeczywisty lub przypuszczalny w obnizce wartosci pie-
nigdza papierowego, wywierali silniejszy wptyw na jego losy niz ci,
w ktorych interesie lezato zwiekszenie jego wartoSci”.

Jakkolwiek zarzadzenia ministra de Stefani miaty skutki dodat-
nie, nie wystarczyty one dla zahamowania przesilenia, ktére musia-
to znaleZ¢ rozwigzanie na terenie politycznym.

Co do sposobu uzdrowienia pienigdza narodowego toczono szerokie
dysputy: zwolennicy stabilizacji de facto, stabilizacji de iure, reewa-
luacji, inflacji — wszyscy przescigali si¢ w_zalecaniu najbard2|ej
sprzecznych programow. Wobec takiego pomieszania pojec narod
wioski, zdyscyplinowany, oczekiwat na wyjasnienia Szefa Rzadu,
co tez nastgpito w jego mowie z dnia'l8 sierpnia 1926 r.

Oswiadczenie Szefa Rzadu stato sie przykazaniem dla narodu. Od
tej chwili lir poczat zwyzkowac, Swiadczac o skutecznosci oddziaty-
wania czynnikow moralnych i politycznych. Mowa z dnia 18 sierpnia
1926 r., jak oswiadczyt bylty minister de Stefani, , mogta odwrdci¢
tendencje dziatalnosci spekulacyjnej, przewidywania i zachowanie
sie posiadaczy lirdw, gdyz zostaty juz stworzone niezbedne warunki,
w ktorych oswiadczenie woli mogto wywrzeé ostateczny wptyw i za-
pewni¢ im odpowiednig skuteczno$¢. Zostato powiedziane w tej mo-
wie, ze panstwo i caty nardd, ujety w ramy swiadomej woli rezimu
powinny zgodnie i systematycznie gra¢ na zwyzke lira; gra ta wszak-
ze mogta mie¢ duze znaczenie z chwilg, gdy byla uprawiana przez
wiekszo$¢ posiadaczy lirbw. Prawdopodobienstwo zmienito Kierunek
i mozna powiedzie¢, ze pewnos$¢ zastgpita niepewno$¢”.

We wrzesniu r. 1925 minister hr. Volpi rozpoczat operacje waluto-
we celem zwalczania miedzynarodowej spekulacji, utrzymujac pie-
nigdz do 13 maja 1926 r. na mniej wiecej statym poziomie okoto
120 liréw za funt szterling i 24,80 lirow za dolara. Na wiosne jed-
nak, a Scislej po wybuchu wielkiego strajku weglowego w Anglii,
waluty facinskie panstw ex-sojuszniczych ulegly najsilniejszemu
atakowi spekulacji. Skarby poszczegdlnych panstw ratowaly sytu-
acje jak mogty, przy czym wszystkie poniosty dotkliwe straty. Frank
francuski spadt gwattownie, osiggajac kurs 240 frankéw za funt,
frank belgijski za$ 217 frankow za funt. Dalsza obrona stawata sie
nie do utrzymania bez narazania na powazne niebezpieczeAstwo sy-
tuacji skarbu. Totez w dniu 13 maja, na propozycje hr. Volpi, za-
aprobowang przez Szefa Rzadu, zostaty zaniechane dalsze interwen-
cje i pienigdz postat pozostawiony wolnej grze spekulacji. Zaniecha-
nie interwencji przez Skarb zaskoczyto spekulacje narazajac ja
na powazne straty i dalsza gra na znizke lira, po pewnym obni-
zeniu sie kursu, stosunkowo nieznacznym w porownaniu do znizki
innych walut, ograniczy+a sie do bardzo niewielkich rozmiarow; tym
niemniej lir, aczkolwiek w sposéb nieznaczny i w stopniu stabszym
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od vv/alut francuskiej i belgijskiej, tracit z kazdym dniem na war-
tosci.

Kryzys z czerwca r. 1925 osiagnat swoj punkt kulminacyjny 2
lipca tego roku, kiedy notowania funta doszty do 145 liréw papie-
rowych. Ponowny kryzys, ktory wystgpit w lipcu, — osiggajac punkt
kulminacyjny 3 sierpnia, podniost kurs funta do 157 lirow. W tym
wypadku wystarczyto znéw oswiadczenie Duce, aby da¢ miedzyna-
rodowym spekulantom dotkliwg nauczke.

Mowa wygtoszona w Pesaro zapowiedziata reewaluacje lira; za nig
nastgpity znane zarzadzenia dotyczace obiegu pienieznego, uporzad-
kowania autonomicznego wydziatu Consorzio per sowenzioni indu-
striali (instytutcji pozyczek dla przemystu), przekazania Bankowi
Wioskiemu 90 miliondw dolaréw z pozyczki morganowskiej na zasi-
lenie jego rezerw. Wszystkie te zarzadzenia zyskaty od razu catko-
wite uznanie finansjery miedzynarodowej, ktora nalezycie ocenita
wysitek finansowy Wioch faszystowskich. Jest jednak rzeczg oczy-
wista, ze jezeli po szeregu miesiecy wzglednej stabilizacji i po gwal-
townych skokach,, spowodowanych przyczynami natury zewnetrznej,
mozliwym byt powrdt do kurséw nizszych, bylo to zastugag zarza-
dzen kontrolnych, wydanych 27 sierpnia 1925 r., ktore, zwalczajac
spekulacje pod kazda postacig i ograniczajgc stopniowo rozmiary
operacyj walutowych, dostosowaty te ostatnie do rzeczywistych po-
trzeb przemystu 1 handlu, bez zadnego uszczerbku dla ich obrotow.

Reewaluacja okazata sie korzystng dla wazniejszych dziedzin zy-
cia gospodarczego kraju; dopiero gdy mogta ona przybra¢ rozmiary
szkodliwe, zostata postanowiona stabilizacja, tymczasowo tylko de
facto.

Powyzsze uwagi wykazuja, jak w ciggu pieciu lat rzadéw faszys-
towskich zostaty pracowicie stworzone zasadnicze podstawy sanacji
monetarnej, podstawy, ktore dadzg sie stresci¢ jak nastepuje:

1) zréwnowazenie budzetu panstwowego i obrona osiggnietych

rezultatow,

2) uporzadkowanie dilugéw zagranicznych i utworzenie Kasy
Amortyzacyjnej dla przeprowadzenia rozrachunkdédw w ten spo-
sob, aby dtugi byty kompensowane wptywami z odszkodowan
wojennych,

3) surowa kontrola obiegu pienieznego, reglamentacja handlu
walutami obcymi, zarzadzenia w celu ochrony oszczednosci,

4) reglamentacja pozyczek zagranicznych,

5) skoncentrowanie emisji w Banku Wioskim,

6) konsolidacja diugu ptynnego i emisja pozyczki Liktorskiej,

7) utworzenie Kasy Amortyzacyjnej dtugéw wewnetrznych,

8) zwiekszenie rezerwy ziotej Banku Wioskiego i Instytutu De-
wizowego,

9) zarzadzenia w celu racjonalnej organizacji, technicznej i admi-
nistracyjnej w dziedzinie produkcji w celu zmniejszenia kosz-
téw i zwiekszenia wywozu, zwazywszy, ze bilans handlowy
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jest jednym z wazniejszych elementéw bilansu pfatniczego,
ktorego roéwnowaga jest niezbednym warunkiem utrzymania
statosci pienigdza.

Urzeczywistnienie tych warunkéw pozwolito na podniesienie kur-
su lira z 150,18 do 84 za funta i umozliwito 21 grudnia 1927' r. znie-
sienie kursu przymusowego i przywrdcenie wymienialnosci na zitoto
lira papierowego w stosunku 92,46 lirow za funta, 19 lirbw za dola-
ra i 3,66 lirbw za lira ztotego, z dopuszczeniem wahan w granicach
punktéw ztotych, reprezentujacych, jak wiadomo, koszt przewozu
kruszcu z jednego kraju do drugiego. Parytet zloty zostat ustalony
tym samym dekretem na 7,919 gr ziota za 100 liréw papierowych.

Aby zapewni¢ pomysiny wynik reformy monetarnej, nalezalo —
jak to czynity inne kraje w wypadku powrotu do wymienialnosci
biletow bankowych — dazy¢ do uzyskania za granicg odpowiedniego
kredytu, ktérego celem bytoby przede wszystkim zapewnienie mozli-
wosci odparcia ewentualnego ataku spekulacji. Kredyt ten zostat
z fatwoscig uzyskany w 16 gtéwnych bankach emisyjnych S$wiata.

W dwuch wypadkach, a mianowicie w r. 1931, gdy funt szterling
oderwat sie od ztota i w r. 1933, gdy zostata przeprowadzona dewa-
luacja dolara, rzad wioski stawat wobec zagadnienia przystosowania
lira do tych walut lub tez odpowiednio przystosowania jego wartosci
realnej w drodze radykalnej deflacji, ktéra, nie naruszajac wartosci
ztotej lira, zmniejszytaby koszty produkcji w kraju, obnizajgc je do
poziomu $wiatowego. Zaréwno jednak w pierwszym jak i w drugim
wypadku zdecydowano sie odwaznie na te drugg metode.

Gdy jednak w potowie r. 1934 ceny rolnicze, osiggnety najnizszy
poziom z okresu depresji, stato sie koniecznym, jak wspomina o tym
minister skarbu, ,zatrzymac¢ proces deflacji, ktory, posuniety do
ostatecznych granic, miatby dotkliwe skutki dla rolnictwa, ktore jest
podstawg gospodarki wioskiej. Z tg chwilg rzad zdawat sobie jasno
sprawe z konieczno$ci przystosowania wartosci lira do innych naj-
bardziej reprezentacyjnych walut” (mowa w Izbie 20 maja 1937 r.).

Wstrzymanie akcji deflacyjnej, stosowanej do tej chwili, stato sie
w ten sposéb koniecznos$cia; zmniejszenie zawartosci ztota w lirze
w celu zréwnania jego z innymi walutami trzeba byto jednak od-
tozy¢ do chwili bardziej odpowiedniej tak politycznie jak i ekono-
micznie.

Tymczasem rzad faszystowski wydal w maju 1934 przepisy ogra-
niczajagc operacje dewizowe do wypadkow uzasadnionych rzeczy-
wistymi potrzebami przemystu i handlu; nabywanie na rynkach za-
granicznych papieréw tak obcych jak i wioskich, emitowanych za
granica, zostato zakazane; wywoéz biletéw bankowych i innych wa-
lorébw wystawionych w lirach ulegt réwniez zakazowi. Dalsze prze-
pisy, wydane w grudniu 1934 r., wprowadzity monopol obrotéw de-
wizami zagranicznymi na rzecz Instytutu Dewizowego (Istituto
dei Combi) rejestracje walorow zagranicznych bedacych w posia-
daniu instytucyj i poszczegélnych obywateli wtoskich | wreszcie obo-
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wigzek odstgpienia wierzytelnoSci zagranicznych nalezacych do in-
stytucyj, przy czym to ostatnie zarzadzenie zostato podyktowane ko-
niecznoscig zaradzenia niedostatecznym wptywom z tytutu wywozu.

Od konca r. 1934 rozpoczyna sie odptyw zlota, wyrazajacy sie
przecietnie miesiecznie kwotg 700 miliondw lirdw, a wiec znacznie
silniejszy niz w latach poprzednich; przywo6z wzrastat przy jedno-
czesnym statym zmniejszaniu sie wywozu na skutek utrudnien ze
strony innych panstw. W ten sposéb rzad zostat zmuszony do za-
rzadzen z 16 lutego i 1 marca 1935 r,, wprowadzajacych powszech-
ne kontyngentowanie przywozu; skutecznos¢ tego zarzadzenia uja-
wnity juz statystyki celne za miesigc kwiecien.

Poniewaz w skomplikowanych sprawach wymiany z zagranicg za-
interesowane byty rozne resorty i instytucje, Duce postanowit utwo-
rzenie jednej instytucji centralnej ,,Sowaintendenza degli Scambi
e delle Valute” (nadintendentura do spraw wymiany z zagranicg
i walut), przeksztatlconej nastepnie na ministerstwo. Nowy ten or-
gan dowiodt swej sprawnosci podczas wojny witosko-abisynskiej, roz-
szerzajac nastepnie swa dziatalno$¢ nie tylko w dziedzinie obrony
waluty, lecz takze i realizacji polityki niezaleznosci gospodarczej,
post%nowionej w okresie smutnych doswiadczeh sankcyj gospodar-
czych.

Wsrdd tych trudnosci, akcji i reakcji doczekat lir dnia 26 wrze$nia
1936 r. W dniu tym zostata postanowiona dewaluacja franka fran-
cuskiego. Byto to najwazniejsze wydarzenie w dziedzinie monetar-
nej od chwili dewaluacji funta i dolara; oznaczato ono koniec bloku
ztotego, juz zachwianego przez dewaluacje belgijskg (1935) i przez
polityke samowystarczalnosci narzucong Wiochom i Niemcom przez
postepowanie innych panstw. Stosunek ten, jezeli chodzi o Wiochy,
wyrazit sie w formie najbardziej jaskrawej w smutnej pamieci
sankcjach, postanowionych w dniu 18 listopada 1935 r. w siedzibie
Ligi Narodow przez 52 panstwa, sankcjach, ktorym jednak nie uda-
to sie zatrzyma¢ marszu faszyzmu do wyzszych celéw ekspansji gos-
podarczej i kulturalnej, jakie on sobie postawit.

Jak wiadomo, lir zostat dostosowany w dniu 5 pazdziernika 1936
r. do dolara i funta, wedtug dawnej relacji z 21 grudnia 1927 r. t.j.
19 lirébw za dolara i 92,4 lirébw za funta. Zawartos¢ ztota lira, okre-
Slona w r. 1927 na 0.07919 gr zlota, zostata zmniejszona o 40,9%,
t.j. do 0,04677 gr. Ustawa wioska, podobnie jak to uczynity inne
kraje (Stany Zjednoczone, Francja, Szwajcaria) pozostawita ponad-
to mozliwos¢ dalszej dewaluacji lira o 10%.

Wypowiadano opinie, ze ,,zréwnanie” lira mozna byto odroczyc,
pogtebiajac polityke premii, wymiany zréwnowazonej i kompensa-
ty prywatnej, ktora stosowana juz byta od szeregu miesiecy i ktora
zresztg do dzi$ dnia stanowi kosciec wioskiej polityki handlowej.
Minister Skarbu jednak miat odwage o$wiadczy¢, ze kompensata
prywatna utrudnia wymiane, ze system specjalnych cen wywozo-
wych wywotat retorsje w postaci cet anti-dumpingowych i ze ,byto
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wobec tego koniecznym wyréwnaé¢ warto$¢ pienigdza nie w plasz-
czyznie sztucznej, lecz naturalnej gospodarki $wiatowej” (mowa
w Senacie dn. 22 grudnia 1936).

Reforma monetarna wysuneta oczywiscie na plan pierwszy szereg
doniostych zagadnien, a w pierwszym rzedzie zagadnienie cen. Re-
forma monetarna osiggneta bezposrednio dwojaki cel, a mianowicie
Obrone i poprawe sytuacji rynku wewnetrznego w stosunku do za-
granicy, ozywiajac zarazem strone czynng; bilansu ptatniczego i kon-
solidujgc zwiekszony obieg oraz zwyzke cen i dochodbéw, juz osiag-
nietg lub zadang przez rozne grupy.

Nalezato poza tym ograniczy¢ szkodliwe skutki redystrybucji ma-
jatku wynikajgce zwykle ze zmian monetarnych, zwlaszcza gdy re-
dukcja wartosci pienigdza prawnego w stosunku do ztota i walut ob-
cych wynika ze zwigkszenia obiegu papierowego; temu ostatniemu
bowiem, obok zwyzki kursow dewiz towarzyszy zwykle, czesto wy-
przedzajac jg nawet, zwyzka cen towardw, ustug i kapitatow, jak to
miato miejsce w latach 1914 — 1920.

Ot6z eksperymenty monetarne lat 1929 — 1936 wykazaty, ze re-
forma monetarna moze wywrze¢ swe skutki dodatnie na bilans ptat-
niczy tylko wtenczas jezeli beda zredukowane do
minimum zmiany w rozdziale bogactw po-
miedzy poszczegolnymi grupami s pole-
czenstw a

Celem przeto powinno by¢ przy dewaluacji utrzymanie zwyzKi
cen ponizej zwyzki kursow walut, aby w ten sposéb osiggngé mniej
lub wiecej wyrazng znizke cen wyrazonych w zlocie.

Tej polityki trzymat sie rzad faszystowski, wydajac rozne zarza-
dzenia majgce nie tylko wywrze¢ bezposredni wptyw na ceny, lecz
i posrednie na nie oddziatywanie, a mianowicie: zmiany w ilosci
banknotéw w granicach scistej koniecznosci; kontrola wymiaru po-
datkow, dostosowanych do zwigkszonych dochodéw tak, aby kontro-
lowa¢ wydatki, ktérych wzrost poza okre$lone granice mogtby spo-
wodowac nadmierng zwyzke cen wewnetrznych; kontrola wzrostu
dochodéw statych, w celu zapobiezenia wzrostowi konsumcji i nie
dopuszczenia zarazem do zmniejszenia dawnej sity nabywczej w spo-
sob dotkliwy; zarzadzenia celne, w celu ztagodzenia wptywu kursu
walut na ceny wewnetrzne. Na tym jednak nie koniec. W zwigzku
z reforma monetarng powzieto réwniez szereg innych zarzadzen, ta-
kich, jak wprowadzenie progresywnego podatku od dochodéw roz-
dzielanych przez spotki handlowe i wszelkie inne spotki i instytu-
cje o celach przemystowych czy handlowych; emisja pozyczki amor-
tyzacyjnej przymusowo subskrybowanej przez wiasno$¢ nierucho-
ma, na splate ktdérej zostat wprowadzony jednoczes$nie specjalny po-
datek nadzwyczajny na okres 25 lat, w wysokosci 3,5 p. 1000 war-
tosci nieruchomosci; wprowadzenie podatku nadzwyczajnego od ka-
pitatu spotek akcyjnych.
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_»Polityka gospodarcza w dziedzinie_oszczednosci ma na celu przy-
cigganie” oszczednosci, aby mie¢ najwiekszg ich ilos¢ do dyspozycji,
operujac stopa procentowa, ktéra jest ceng za korzystanie z oszczed-
nosci -— ochrone oszczednosci we wszystkich jej postaciach i Kiero-
wanie ich do lokat najbardziej pewnych i korzystnych (korzystnych
nie tylko dla oszczedzajacego, lecz i dla gospodarstwa narodowego),
podczas gdy polityka gospodarcza na polu kredytu powinna zmie-
rza¢ do zdyscyplinowania dziatalnosci bankoéw™ i rozprowadzania
kredytu zgodnle z potrzebami poszczeg6lnych odcinkéw gospodar-
stwa narodowego i politycznymi dyrektywami Parstwa”,

Oddone Fantini — Principi e Realizzazioni
di Politica, Bancaria Corporatwa.

Obejmujac rzady we Wioszech, faszyzm zastat prawie we wszy-
stkich dziedzinach sytuacje wymagajgca natychmiastowego uporzad-
kowania. Sanacji wymagat tak pienigdz narodowy, jak i aparat kre-
dytowy, ktéry po wojnie znalazt sie w posiadaniu obfitych srodkow
ptynnych, nieostroznie angazowanych w operacje pozornie tylko kre-
dytowe. Akcja sanacyjna podjeta zostata przede wszystkim w dzie-
dzinie monetarnej; nie zatrzymujac sie tu na jej szczegdtach, poda-
nych w innym artykule, przypomnimy tylko pokrétce te jej momen-
ty, ktore wigzg sie z reorganizacjg aparatu bankowego.

Wiochy do pierwszych lat po wojnie nalezaty do liczby tych kra-
joéw, ktore miaty wiecej niz jeden bank emisyjny; przywilej emisji
banknotow dzielity tam bowiem z Bankiem Wioskim dwa stare ban-
ki emisyjne, a mianowicie Banco di Napoli i Banco di Sicilia. Spra-
wa skoncentrowania emisji banknotow w jednej tylko instytucji dy-
skutowana byta we Wioszech od prawie czterdziestu lat, opory jed-
nak, ktore sie jej przeciwstawiaty, przetamat dopiero rzad faszystow-
ski odbierajgc prawo emisji dwom wyzej wspomnianym bankom pro-
wincjonalnym dekretem krolewskim z dn. 3 maja 1926 i ustawg Nr
1362 z dn. 25 czerwca tegoz roku. Posuniecie to miato donioste zna-
czenie dla powodzenia akcji sanacji pienigdza, zwitaszcza ze przy spo-
sobnosci ograniczono znacznie obieg na rachunek Skarbu Panstwa.

Na odcinku $cisle bankowym, poza dorazng akcjag sanacyjng w sto-
sunku do poszczegélnych instytucyj bankowych — jak np. Banca
Italiana di Sconto — rzad wkroczyt, rowniez od r. 1926, na droge
coraz SciSlejszej kontroli dziatalnosci bankéw, zmierzajgc do zabez-
pieczenia interesOw oszczedzajacych. Kontrola ta zresztg istniata zaw-
sze w odniesieniu do kas oszczednosci i instytucyj publicznych, z pod
nadzoru administracji wymykaty sie jednak pozostate instytucje kre-
dytowe., Rzad faszystowski postanowit rozciggniecie kontroli na
wszystkie instytucje, przyjmujgce wkiady i uregulowat te sprawe de-
kretem z wrze$nia 1926, powierzajac zarazem misje nadzoru nad
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ich dziatalnoscig $wiezo zreorganizowanemu Bankowi Wioskiemu 1).

Dekret z r. 1926 zmierzat przecie wszystkim do potozenia tamy zja-
wisku ekspansji bankowej, wprowadzajgc zasade uzyskania zezwo-
lenia ministerstwa, udzielanego w porozumieniu z bankiem emisyj-
nym, tak na wypadek tworzenia nowych instytucyj jak i na otwie-
ranie nowych oddziatéw; podobny przepis stosowat sie do fuzji dwu
czy kilku instytucyj. Dekret zmierzat nastepnie do wzmocnienia
struktury kapitatowej instytucyj przyjmujacych wkiady oszczed-
nosci, po przez szereg zarzadzen, wsrdd ktorych wymieni¢ nalezy
obowigzek tworzenia specjalnej rezerwy, na ktérg miato by¢ prze-
lewane corocznie 10% zyskow do chwili osiggniecia 40% kapitatu.

Nastepny dekret z dnia 6 listopada 1926 r. okres$lit minimum ka-
pitatu dla nowo tworzonych instytucyj kredytowych, minimalny do-
puszczalny stosunek czystego majagtku do ogolnej sumy przyjetych
wkiadow; zawierat on nastepnie doktadne postanowienia dotyczace
lokaty nadmiaru wkitadéw jak réwniez okre$lajgce najwyzsza gra-
nice pozyczki, ktéra mogta by¢ udzielona jednemu dtuznikowi.

Zarzadzenie to, jak' oswiadczyt w swym sprawozdaniu na wal-
nym zgromadzeniu akcjonariuszow Banku Wioskiego, prezes tej in-
stytucji Stringher: ,.chce i powinno mie¢ przede wszystkim znacze-
nie ostrzezenia, majgcego obudzi¢ poczucie wiasnej odpowiedzial-
nosci u kazdego, kto jest powotany do zarzgdzania oszczednoSciami
narodu wioskiego”. ,,Nie moze ono oczywiscie — moéwit dalej String-
her — zapobiec kazdemu niebezpieczenstwu, dajac w ten sposob
catkowitg gwarancje wkiadcom; gwarancja ta bowiem powinna wy-
nikac¢ nie tyle z norm ustawodawczych, ile raczej ze zdolnosci, z czuj-
nej uwagi i prawosci charakteru tych, ktorym powierzane sg losy
instytucyj kredytowych”,

Jak wywigzat sie Bank Wioski ze swego trudnego i delikatnego
zadania?

Jezeli chodzi o tworzenie nowych instytucyj, nie popierat on wy-
stepujagcych w tym kierunku tendencyj, zwiaszcza w pierwszym
okresie po wprowadzeniu kontroli; tendencje te zresztg zostaty na-
stepnie zahamowane przez zarzgdzenia restrykcyjne rzadu. Odma-
wiat on roéwniez czesto zezwolenia na tworzenie nowych oddziatow
w wypadkach, gdy miato sie do czynienia z niepozgdang ekspansja,
szkodliwg dla interesow kraju. Co do fuzji, Bank je popierat, gdy
chodzito o instytucje, ktére mogty w ten sposéb wzmocnic sie i roz-
wing¢ swa dziatalno$¢ kredytowa, sprzeciwiajac sie natomiast likwi-
dacji tych instytucyj lokalnych, ktére, aczkolwiek mate, byty do-
brze administrowane i daty dowody swej sprawnosci umiejetnego
zaspokajania potrzeb klienteli. |

Ruch koncentracyjny byt szczegélnie utatwiany na terenie kas
oszczednosci i bankow prywatnych; najbardziej typowym przykia-
dem tego byta fuzja Credito Italiano z Banca Nazionale di Credito.

") Reorganizacja bankowosci wioskiej w latach 1926 — 1935 zostata omoéwiona
w artykutach autora niniejszego.
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Bank emisyjny zachowat réwniez postawe ostrozng i dostatecznie
elastyczng przy stosowaniu postanowien dotyczacych najwyzszej
granicy pozyczek, uwzgledniajagc w szczegdlnosci warunki sezono-
we i lokalne.

Czeste inspekcje dokonywane przez specjalny personel okazaty sie
niezwykle celowe, zwracajagc uwage wiadz poszczegdlnych bankéw
na momenty — zdaniem Banku Wioskiego — niekorzystne.

Wspomniane zarzadzenia, aczkolwiek przyczynity sie w duzej
mierze do uzdrowienia sytuacji, byty jednak w wielu dziedzinach
tylko potsrodkami. Rzad faszystowski jednak przywigzywat ogrom-
ng wage do catkowitej sanacji aparatu kredytowego i ugruntowania
zaufania don oszczedzajacych, ze wzgledu na doniosto$¢ jakg ma dla
gospodarki wtoskiej kapitalizacja wewnetrzna. Dobitnie ten motyw
podkreslony zostat w jednym z przemdwien Mussoliniego (19 maja
1930), ktory powiedziat ,,Catg polityke rzadu faszystowskiego cechu-
je kategoryczny imperatyw: zabezpieczy¢ oszczednosci ludzi nieza-
moznych, a zwlaszcza najdrobniejszych ciutaczy, gdyz tylko w ten
sposob prowadzi sie skuteczng propagande oszczednosci. Gdy insty-
tucje bankowe przestajg dziata¢ lub zatamujg sie, zatamuje sie z ni-
mi cata propaganda ustna lub pisemna. Odwrotnie, najlepsza pro-
paganda polega na wykazywaniu, dzien za dniem, ze o0szczedno$¢
uwazana jest za rzecz $wietg i ze administruje sie nig z religijng
skrupulatnoscig”. Jednoczesnie krystalizuje sie w pojeciach wio-
skich sfer kierowniczych koncepcja ,,bankowosci, jako stuzby spo-
tecznej”, koniecznosci Scistego podporzadkowania dziatalnosci kre-
dytowej bankéw dyrektywom panstwa i tych jego organow, ktore
wytyczajg kierunki rozwoju gospodarki narodowej kraju. Wreszcie,
rozbudowa we Wioszech aparatu korporatywnego wymagata ujecia
aparatu bankowego w ramy o0golnej organizacji sit gospodarczych
\Ij&?ju. 'I;]akie byty ogdlne przestanki ostatniej reformy bankowej we

oszech.

Zagadnienie kontroli bankowej zostaje najpierw obszernie prze-
dyskutowane przez Korporacje Kredytu, ktdéra na posiedzeniach
w dniach 19 — 20 lutego 1936 przestudiowata zagadnienia rozmiesz-
czenia placowek bankowych w terenie, kredytu krotkoterminowego,
jak roéwniez funkcyj poszczegélnych instytucyj oraz techniki opera-
cyj bankowych, formutujgc nastepujgce dezyderaty:

a) jesli chodzi o rozmieszczenie placowek bankowych, nalezy prze-
prowadzi¢ zgodnie ze wskazOéwkami, ktore majg by¢ dostarczone
przez Inspektorat, organiczny plan koordynacji ich dziatalnosci,
uwzgledniajagcy specjalne potrzeby poszczegdlnych miejscowosci,
specjalny charakter roznych instytucyj oraz interesy mniejszych in-
stytucyj lokalnych, ktérych powstanie w razie potrzeby powinno by¢
nawet popierane;

b) jesli chodzi o funkcje poszczegdlnych instytucyj, to majg one
by¢ nadal grupowane wedtug ich cech charakterystycznych; nie-
mniej unikaC nalezy wszystkich specjalizacyj i monopoléw, ktore nie
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znajdujg uzasadnienia w motywach wyzszego rzedu i utrudniajg
przez to prowadzenie operacyj bankowych;

c) uznajac koniecznos¢ rozbudowy kredytu Srednioterminowego,
dazy¢ nalezy do rozwoju Istituto Mobiliare Italiano, ktory w swej
organizacji i dziatalnosci moze zapewni¢ sobie wspotprace innych
instytucyj bankowych w celu odpowiedniego zwigkszania swych $rod-
kow;

d) wszystkie instytucje powinny wspotpracowac skutecznie w prze-
prowadzaniu operacyj niezbednych z punktu widzenia nowych wy-
magan gospodarki narodowej.

Bioracy udziat w dyskusji minister finanséw stwierdzit, ze:

a) w sprawie placéwek bankowych, zagadnienie rozmieszczenia
terytorialnego tych ostatnich sprowadza sie nie tylko do zbadania,
ktore instytucje nalezy zamknaé, lecz réwniez do stwierdzenia
gdzie ewentualnie nalezatoby stworzy¢ nowe placoéwki bankowe, aby
zado$¢ uczyni¢ zasadom kapilarnego systemu kredytowego, wyma-
gaj acego rowniez istnienia bankéw prowincjonalnych i regionalnych;

b) w sprawie kredytu S$rednioterminowego, nalezy unika¢ po-
wtarzania btedow, ktdére, powodujac nastepnie konieczno$¢ sanacji
bankow, kosztujg rzad b. drogo. Poza tym, potrzeby kredytu Srednio-
terminowego powinny by¢ uzgodnione z wymaganiami Skarbu, jako
majacymi pierwszenstwo. Postawione w ten sposob zagadnienie zna-
lazto swe rozwiagzanie w dekrecie krélewskim z dn. 12 marca 1936 —
XIV, (No. 375) zastgpionym ustawg z dnia 7 marca 1938 — XVI
(No. 141) w sprawie ochrony oszczedno$ci i wykonywania czynnosci
kredytowych.

Dotychczasowa kontrola, powierzona réznym organom w zalez-
nosci od charakteru kontrolowanych instytucyj, nie byta jednolita:
ogromna masa przeszto 60 miliarddbw oszczednosci znajdowata sie
bowiem pod nadzorem czterech réznych organow opiekunczych. Ko-
nieczng byfa wobec tego jednolito$¢ kontroli i jednolito$¢ dyspozy-
cyj w sprawach nadzoru; cel ten zostat osiggniety przez utworzenie
Inspektoratu do spraw oszczednosci i kredytu, ktory zalezny jest od
Komitetu Ministrow (Finansow, Rolnictwa i Korporacyj) pod prze-
wodnictwem Szefa Rzagdu; w sktad komitetu wchodzi rowniez guber-
nator Banku Wioskiego.

Reforma bankowa nadata bankowi emisyjnemu charakter insty-
tucji prawa publicznego, spetniajacej wytgcznie role ,,banku ban-
kéw”, zrywajac w ten sposob z anglosaska tradycja, ze bank emisyj-
ny powinien by¢ przedsiebiorstwem prywatnym, doprowadzajgc
w ten sposéb do konca reforme instytucji emisyjnej, zapoczgtkowa-
ng w r. 1926 przez ministra Volpi.

Cala reforma opiera sie na przestance, ze ,,gromadzenie oszczed-
nosci publicznych pod kazdg postacig i wykonywanie operacyj kre-
dytowych sg czynnosciami interesu publicznego”, oraz ,,ze panstwo
nie moze pozosta¢ obojetne na losy instytucyj kontrolujgcych mi-
liardy oszczednosci narodowych. W chwili, gdy instytucje te zna-
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lazty sie w niebezpieczenstwie, panstwo bez wahania musiato pod-
jac sie ich ratunku i wtedy, gdy operacje te kosztowaty panstwo
pare miliardow ,,nie moze ono ani nie powinno pozwoli¢ sobie na luk-
sus ponownego porzucenia ich wlasnemu losowi”.

Reforma bankowa przeprowadzona przez rzad faszystowski, poza
zapewnieniem catej dziedzinie kredytu jednolitego nadzoru i dyscy-
pliny, pozwala rzadowi na $ledzenie tak za potrzebami oszczednosci,
Jak koniecznosciami kredytu narodowego. Pozwala mu w szczegdl-
nosci na dostosowywanie programéw robét i inwestycyj do beda-
cych do dyspozycji oszczednosci, zapobiegajac nadmiernemu popyto-
wi na kredyt na rynku pienieznym, prowadzacemu w sposob nie-
unikniony do stopniowego wzrostu kosztéw pienigdza.

PrzejdZmy teraz do rozpatrzenia w krotkich zarysach nowej or-
ganizacji aparatu kredytowego Wtoch.

Bank emisyjny otrzymat statut organiczny, zgodny z zaleceniami
Korporacji Kredytu, ktora, jak juz wspominaliSmy, wypowiedziata
sie za wydaniem przepisdbw zmierzajgcych do podniesienia roli Ban-
lliu Wioskiego jako najwyzszego regulatora dziatalnosci kredytowej

raju.

Po pierwsze ustawa bankowa odebrata temu bankowi resztki cha-
rakteru instytucji prywatnej, stanowiac, ze jest on instytucjg prawa
publicznego. Podobng ewolucje przeszly zresztg banki emisyjne
I w wielu innych krajach, zwazywszy na szeroki rozwoj, zwiaszcza
po wojnie, zasiegu polityki monetarnej i na coraz wiekszg interwen-
cje ustawodawczg panstw w dziedzinie ich stosunku z bankami, po-
siadajgcymi przywilej emisji.

Dazac do nadania statutowi banku emisyjnego tresci catkowicie
dostosowanej do nowej rzeczywistosci, wytworzonej w ostatnich la-
tach, ustawodawca wioski uznat za potrzebne wycofanie kapitatu
prywatnego z Banku Wioskiego (zabezpieczajgc nalezycie nabyte
prawa) i przyznat prawo uczestniczenia w jego nowym kapitale wy-
facznie pewnym kategoriom instytucyj finansowych i kredytowych
(kasy oszczednosci, instytucje kredytowe prawa publicznego, banki
0 znaczeniu narodowym, instytucje przezornosci i ubezpieczen).
Ponadto zostaty ustanowione bezposrednie zwigzki pomiedzy dzia-
falnoscig banku centralnego a aparatem korporacyjnym, zaréwno
przez zarezerwowanie Korporacji Kredytu prawa nominacji trzech
na pietnastu cztonkéw Rady Naczelnej Banku (pozostali sg miano-
wani przez udziatowcow), jak i przez powotanie gubernatora Banku
do uczestniczenia w pracach tej Korporacji jako cztonka.

Wreszcie ,aby podkresli¢ jego charakter jako ,,banku bankdéw”,
ustawa pozbawita Bank Wioski moznosci bezposredniego dyskonta;
bank centralny uzyskat w ten sposob wieksza godnosSC i autorytet,
zaprzestajac konkurencji z instytucjami kredytowymi zwyktymi, zy-
skujac z drugiej strony nowe i szersze mozliwosci w dziedzinie od-
dziatywania na obieg pieniezny po przez operacje redyskonta ban-
kowego.
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Banki o znaczeniu narodowym (enti parastatali) stanowig pojecie
prawne posrednie pomiedzy bankami panstwowymi i bankami pry-
watnymi: nie sg one bankami panstwowymi, gdyz majg forme
spotek akcyjnych, ktérych kapitat (akcje musza jednak by¢ imien-
ne) moze naleze¢ tak do instytucyj jak i oséb prywatnych (jednak
tylko obywateli wioskich); z drugiej strony zasieg ich dziatalnosci,
masa wkiadow i mozliwo$¢ finansowania, ktérymi dysponuja, obszar
na ktorym pracujg (nie mniej jak 30 prowincyj) nadajg im charak-
ter instytucyj o znaczeniu wybitnie publicznym.

Panstwo uwaza, ze gromadzenie oszczedno$ci i udzielanie kredy-
tu stanowi funkcje o znaczeniu publicznym; wobec tego nie moze
ono nie interesowa¢ sie instytucjami, ktére gromadza miliardy
wkiadow i mogag przez uzycie tych tak ogromnych sum wywierac
okreslony wptyw na kierunek dziatalnosci produkcyjnej kraju.

Zwazywszy na smutne doswiadczenie, jakie wielkie banki wioskie
porobity z udziatami w przemysle, nowy statut instytucyj banko-
wych ,,0 znaczeniu narodowym” zakazuje im wszelkiego angazowania
sie w innych przedsiebiorstwach, dazagc do nadania im charakteru
bankéw depozytowych w klasycznej formie.

Reforma bankowa usankcjonowata wyrazny rozdziat, ktéry prze-
prowadzony byt juz praktycznie w latach kryzysu pomiedzy ope-
racjami kredytu krotkoterminowego a operacjami Srednio- i dtugo-
terminowymi, przyjmujac jako kryterium rozrézniajgce charakte-
rystyczne wiasciwosci przyjmowanych przez te instytucje oszczed-
nosci. Ustawa wymienia doktadnie kategorie instytucyj, uprawiaja-
cych operacje kredytu krotkoterminowego. Sg to:

a) instytucje kredytowe prawa publicznego i banki o znaczeniu
narodowym,

b) wiasciwe banki i instytucje kredytowe, przymujace od publicz-
nosci wktady a vista i na krétki termin;

c) oddziaty istniejgcych we Wioszech zagranicznych instytucyj
kredytowych;

d) kasy oszczednosci;

e) zaktady zastawnicze;

f) kasy wiejskie i rolne.

Wszystkie te kategorie instytucyj poddane sg kontroli Inspekto-
ratu; kontrola ta przybiera rozmaite formy, pozostawione w duzej
mierze inicjatywie i uznaniu samego Inspektoratu.

Nalezy odrézni¢ nastepujace formy kontroli:

1. Kontrola prewencyjna i stata: wszystkie
banki musza by¢ zapisane w rejestrze instytucyj kredytowych; utwo-
rzenie nowych instytucyj kredytowych wymaga zatwierdzenia przez
Komitet Ministréw; wszystkie banki muszg przesyta¢ Inspektorato-
wi odpisy bilanséw oraz periodyczne zestawienia, ktore sg publi-
kowane staraniem Inspektoratu. Ponadto Inspektorat moze zarza-
dza¢ periodyczne lub dorazne inspekcje w siedzibie instytucyj kre-
dytowych.
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2. Kontrola szczegdtowa i dorywcza:
w dziedzinie $cislejszych dyrektyw charakteru techniczno - banko-
wego, do ktérych majg stosowac sie instytucje kredytowe, Inspek-
torat sprawuje nadzor i kontrole co do:

a) formy technicznej bilanséw i periodycznych zestawien bilan-
sowych bankéw;

b) stosunku poszczeg6lnych kategoryj lokat;

c) granic stawek intereséw aktywnych i pasywnych oraz warun-
kéw operacyj wkiladowych i w rachunku biezgcym;

d) stosunku poszczegolnych kategoryj lokat;

e) minimalnego odsetka zyskdw, przeznaczonego na rezerwy;

f) stosunku czystego majatku do pasywoéw;

g) S$rodkoéw ostroznosci w celu unikniecia zwigkszenia ryzyka,
wynikajgcego z kumulowania pozyczek;

h) stosunku pomiedzy kapitatem zaktadowym a lokatami w nie-
ruchomosciach i akcjach;

i) maksymalnej dopuszczalnej kwoty pozyczek.

Zagadnienie pozyczek, poruszone w punktach g) i i), bylo od
dawna dyskutowane w prasie fachowej, jak réwniez w tonie orga-
nizacyj korporacyjnych, proponowane jednak rozwigzania wymaga-
ty mniej lub wiecej szczegbtowych interwencyj w dziedzinie dziatal-
nosci prywatnej bankéw I mniej lub wiecej skomplikowanej orga-
nizacji kontroli biurokratycznej. Przy reformie 1936 r. ustawodaw-
ca wotat pozostawi¢ Inspektoratowi jak najwiekszg swobode dzia-
fania, w ramach poszczegdlnych form wykonywanej przez niego
kontroli. Elastycznos¢ ta nie wyklucza jednak mozliwosci energicz-
nych wystgpien zaradczych w wypadkach, gdy nieostrozna admini-
stracja bankow lub zta wola klientéw tego by wymagaty.

3. Kontrola wyjatkowa: wreszcie Inspektorat mo-
ze zarzadzi¢ zwotanie walnego zgromadzenia akcjonariuszéw i rady
nadzorczej poszczego6lnych instytucyj, aby im przedstawi¢ ewentu-
alne zarzadzenia uznane za pozyteczne dla przedsigbiorstwa; moze
nakazywac sposob uporzadkowania pozycyj nie piynnych, stwier-
dzonych w bilansach bankowych; moze wystepowac¢ do Szefa Rzadu
z \{\irlli_oskiem 0 rozwigzanie wiadz lub o ich odwotanie i likwidacje
spotki.

Kontrola nad gromadzeniem oszczednosci
na sredni i dtugi termin oraz nad
operacjami kredytu mobiliarnego.

Oddzielenie operacyj kredytu krétkoterminowego od operacyj
$rednio i diugoterminowych ,przydzielonych r6znym kategoriom in-
stytucyj bankowych, wymagato ustanowienia odrebnych form kon-
troli dla instytucyj kredytu mobiliarnego, dostosowanych do cech
specjalnych tych instytucyj i oczywiscie innych niz w odniesieniu
do instytucyj kredytu zwyktego.
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Przed reforma liczne instytucje panstwowe, ktore zostaty utwo-
rzone dla operacyj kredytu $rednio i diugo terminowego, nie byly
poddane jednolitej kontroli; dla tego tez reforma skoncentrowata
przede wszystkim w Inspektoracie nadzor sprawowany przed tym
przez rézne organy administracji publicznej nad nastepujgcymi in-
stytucjami:

1) instytucje kredytu ziemskiego;

2) Panstwowy Instytut Kredytu Budowlanego i instytucje kredy-

tu budowlanego w ogdle;

3) Panstwowe Konsorcjum rolnego kredytu melioracyjnego;

4) lstituto Mobililare Italiano;

5) Consorzio di Credito per le Opere Pubbliche;

6) Istituto di Credito per le Imprese du Pubblica Utilita;

7) lIstituto di Credito Navale;

8) Istituto Nazionale di ceredito per il lavoro Italiano alFestero.

Poza tg kontrolg nad ogdlng dziatalno$cig instytucyj specjalnych,
powierzona zostata Inspektoratowi rowniez osobna kontrola poszcze-
gélnych operacyj, a mianowicie operacyj gietdowych, powigkszen
kapitatu, emisji obligacyj (nawet w wypadku emisji przez przedsie-
biorstwa prywatne nie prowadzace operacyj kredytowych). Inspek-
torat powotany jest jednak do interweniowania tylko o ile 1) emi-
sja odbywa sie za posrednictwem instytucji kredytu zwyktego,
2) odnosne walory majg by¢ wprowadzone na gietde i 3) o ile chodzi
0 emisje waloréw za granicg lub o lokate walorow zagranicznych
we Wioszech.

* * *

Ciekawy szczegdt reformy bankowej stanowig przepisy odnoszace
sie do fuzji i likwidacji instytucyj kredy-
towych. Do chwili wydania ustawy o reformie bankowej In-
stytucje kredytowe byly traktowane wtasciwie tak samo jak i wszyst-
kie inne spdtki handlowe; stan ten przedstawiat pewng niedogod-
nos$¢ w czasach normalnej koniunktury, w okresie za$ kryzysu stat
sie zrodtem powaznych komplikacyj. Sama funkcja banku, jako
zbiornicy oszczednosci, staje na przeszkodzie, w warunkach anor-
malnych, naturalnemu biegowi procedury zwyklej, zwiaszcza gdy
chodzi o zabezpieczenie intereséw bardzo licznych i drobnych wie-
rzycieli banku: wkiadcow. Nie wszyscy, a raczej bardzo nieliczni
z nich maja praktycznie mozno$¢ obrony wiasnych intereséw; w wie-
lu za$ wypadkach sanacja banku znajdujgcego sie w trudnosciach
nie idzie po linii interesow oszczedzajacych.

Koniecznym bylo przeto ustawodawstwo specjalne, dostosowane
do szczeg6lnego charakteru instytucyj kredytowych i odbiegajace
od procedury ogolnej, przewidzianej przez kodeks handlowy na wy-
padek fuzji, zarzadu przymusowego, likwidacji i uktadu z wierzy-
cielami. Ustawodawca wioski catkowicie dostosowat sie do tego ro-
zumowania, tworzac szereg instytucyj prawnych, ktore pozwalajg
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bez zwitoki i trudnosci proceduralnych na zajecie stanowiska wobec
kazdej nowej sytuacji, Jaka moze powsta¢ w zyciu banku.

*
* *

Reasumujac te krotkie uwagi, charakteryzujgce nowy ustréj kre-
dytu we Wioszech, podkresli¢ nalezy:

a) jednolitos¢ nadzoru nad kredytem, skoncentrowanego w jed-
nej instytucji;

b) Sciste powigzanie kierownictwa kredytu z aparatem korpora-
cyjnym, reprezentujgcym wszystkie dziaty produkcji narodowej;

c) racjonalny podziat i specjalizacje funkcyj kredytowych w sto-
sunku do form gromadzenia oszczednosci (na krotki termin — wkia-
dy, rachunki biezgce itd.; na dlugi — emisja obligacyj itd.) ;

d) elastyczno$¢ nadzoru i kontroli nad dziatalnoscig wszystkich
instytucyj kredytowych kraju, z wykluczeniem wszelkiego biurokra-
tyzmu. Kontrola ta bowiem jest oparta nie tyle o pewne normy, co
pewne uprawnienia przyznane Inspektoratowi do spraw oszczed-
nosci i kredytu , ktéry z nich korzysta tylko w stopniu i w okolicz-
nosciach, ktore uwaza za wiasciwe;

e) przywrdcenie instytucji emisyjnej jej prawdziwego charakte-
ru banku bankéw i najwyzszego regulatora kredytu narodowego;

f) daleko siegajgce inowacje w instytucjach prawnych likwida-
cji, fuzji i zarzadu przymusowego instytucyj kredytowych, dostoso-
wane do ich szczegolnej natury.

Z ochrong oszczedno$ci wigze sie rozporzadzenie dotyczace zarzad-
cow spotek handlowych lub $cislej spotek akcyjnych (dekret krolew-
ski z dn. 24 lipca 1936 (Nr 1548) regulujace te instytucje, technicz-
nie dobrze pomyslang, lecz mato skuteczng w praktyce. Reforma
rozwigzata istotny punkt zagadnienia wzmacniajgc zatozenia, cha-
rakter i cele instytucji, zachowujac zasade kolegialnosci i dodajac
szereg postanowien, dotyczacych selekcji zarzadcéw i zapewnienia
im nalezytej niezaleznosci.

W ten sposéb instytucja zarzadcow zostata Scisle dostosowana do
swych specyficznych funkcyj w dziedzinie bankowosci unikajgc za-
razem dwu niebezpieczenstw: skostnienia kontroli i wytworzenia sie
szkodliwej dla przedsiebiorstw sprzeczno$ci pomiedzy organami
administrujagcymi a kontrolujacymi.

Omoéwione akty ustawodawcze dotycza raczej technicznego nad-
zoru nad aparatem bankowym, gtownie pod katem widzenia zupet-
nego bezpieczenstwa wkiadcy oraz mozliwosci ingerowania Pan-
stwa w celu zapewnienia whasciwego rozdziatu kredytu. Jezeli na-
tomiast chodzi o realizacje tego ostatniego postulatu, o zespolenie
dziatalnosci aparatu bankowego z ogdélnym organizmem gospodar-
czym kraju, funkcje te zostaty przerzucone na aparat korporatyw-
ny, ktérego organizacje omoéwiono w odrebnym artykule. W tym
miejscu przeto wypada tylko uwypukli¢ powigzania $cislejsze po-
miedzy bankowoscig a korporacjami.
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Zasadniczy kontakt pomiedzy bankowos$cig a ogdélnym aparatem
korporatywnym jest zapewniony przez istnienie specjalnej K o r-
poracji Kredytu i Przezornosci.

Korporacja ta, powotana do zycia dekretem Szefa Rzgdu z dnia
23 czerwca 1934, skiada sie z nastepujgcych oséb: 3 przedstawicieli
partii faszystowskiej, gubernatora Banku Wioskiego, prezeséw Kon-
federacji Kredytu i Ubezpieczen, przedstawicieli IRI, IMI, bankow
0 znaczeniu narodowym, bankdéw prowincjonalnych, instytucyj fi-
nansowych, bankieréw prywatnych, ajentéw gietdowych i kantorow
wymiany, kierownikéw instytucyj bankowych, pracownikéw insty-
tucyj bankowych, instytucy] prawa publicznego, kas oszczednosci
i zaktadow zastawniczych, pracownikéw instytucyj prawa publicz-
nego i kas oszczednosci, bankéw ludowych, specjalnych instytucyj
kredytu rolnego, kas wiejskich, Panstwowego Instytutu Ubezpieczen,
Panstwowego Instytutu Faszystowskiego Ubezpieczen od nieszczesli-
wych wypadkdéw, Panstwowego Instytutu Faszystowskiego Prze-
zornosci Spotecznej, prywatnych przedsiebiorstw upowaznionych do
prowadzenia interesu ubezpieczeniowego, kierownikdéw instytucyj
ubezpieczeniowych, urzednikéw instytucyj ubezpieczeniowych, ajen-
cyj asekuracyjnych. Rada Korporacji sktada sie z prezesa i 52 czion-
kow, przy czym liczba ta obejmuje juz trzech przedstawicieli partii
faszystowskiej, z ktérych jeden jest z urzedu wiceprezesem. Skiad
ten zresztg nie jest sztywny i ulega w zaleznosci od potrzeb zycia
pewnym zmianom. PodaliSmy jednak szczegGtowe wyliczenie orga-
nizacyj i instytucyj powotanych do wydelegowania swych przedsta-
wicieli aby wykaza¢ r6znorodnos¢ skltadu Korporacji, dajaca jej
rzeczywiste prawo reprezentowania catoksztattu aparatu kredyto-
wego.

Ciekawe sg powigzania pomiedzy aparatem korporacyjnym a po-
szczegblnymi os$rodkami dyspozycji gospodarczej. Jak juz wspomi-
naliSmy, role naczelnego organu nadzorujgcego bankowo$¢ z ra-
mienia administracji jest Inspektorat do Spraw Ochrony Oszczed-
nosci i Spraw Kredytowych; ot6z w skiad tego Inspektoratu wchodzi
Minister Korporacyj (bedacy n. b. z urzedu prezesem wszystkich
korporacyj) jak rowniez Gubernator Banku Wioskiego, bioracy
udziat w pracach korporacji Kredytu i Przezornosci. Dyrektywy
0golno - gospodarcze, a wiec dotyczace rowniez zasadniczych linii
rozwojowych aparatu kredytowego ustalane sg przez Centralny Ko-
mitet Korporacyjny, skladajacy sie, jak wiadomo, ze wszystkich
ministrow gospodarczych oraz przedstawicieli wszystkich korpora-
cyj.

Minister Korporacyj, ktéry jest naczelnym przedstawicielem
wszystkich interesow przemystowych i handlowych kraju oraz Mini-
ster Rolnictwa, petnigcy analogiczne funkcje dla odcinka rolniczego
wchodzg wiec w skiad tak Komitetu kierujagcego dziatalnoscig In-
spektoratu jak i Centralnego Komitetu Korporacyjnego. Ponadto
w skiad tego ostatniego wchodzg takze cztonkowie wszystkich kor-
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poracyj i w ten sposob kazda gataz dziatalnosci gospodarczej ma
moznos¢, za posrednictwem organizacji korporacyjnej, zgtaszaC swe
potrzeby i broni¢ swych interesow w sprawach kredytowych.

Centralny Komitet Korporacyjny stanowi organ najbardziej od-
powiedni dla ustalania kierunku dziatalnosci kredytowej w stosun-
ku do potrzeb gospodarki narodowej dlatego réwniez, ze uzgadnia
on potrzeby poszczegolnych dziatbw gospodarki i poddaje krytyce
zgtoszone postulaty.

Nalezy rowniez podkres$li¢, ze Korporacja Kredytu ma prawo no-
minacji trzech cztonkéw rady nadzorczej Banku Wioskiego; posta-
nowienie to wprowadzone przez ostatnig reforme zapewnia dziato-
wi gospodarki narodowej, zorganizowanemu w korporacji kredytu,
pewnego rodzaju samorzad za posrednictwem naczelnej instytucji
sprawujacej techniczng kontrole nad kredytem w kraju.

Wspomnie¢ w koncu nalezy o jednej jeszcze komodrce organizacyj-
nej, a mianowcie o Technicznym Komitecie Korporacyjnym Kredy-
tu. Komitet ten, wzorowany na innych komitetach technicznych,
utworzony zostat w r. 1936 na wniosek Korporacji Kredytu. Jest on
jakby stalg jej emanacja, ktérej istnienie zostato usankcjonowane
ustawg z dn. 17 sierpnia 1937 o reformie kredytu; postanawia ona,
ze wszystkie zarzadzenia z dziedziny kredytu zatwierdzane sg przez
Szefa Rzadu na wniosek Rady Ministrow, po wystuchaniu opinii
Technicznego Komitetu Korporatywnego Kredytu. W ten sposéb
zostat sprecyzowany charakter doradczy tego Komitetu, ktérego
sktad zostat zarazem ograniczony do 5 oséb, a mianowicie: wice-
prezesa Korporacji kredytu, Gubernatora Banku Wioskiego (beda-
cego jednocze$nie szefem Inspektoratu Bankowego), Prezesa Konfe-
deracji Instytucyj Kredytowych, Prezesa Konfederacji pracowni-
koéw instytucyj kredytowych i Prezesa IRI.

Aparat korporacyjny we Wioszech w ogéle, a na odcinku banko-
wym w szczeg6lnosci jest instytucjg na tyle nowg, ze wydanie sgdu
o jej funkcjonowaniu nie jest rzecza tatwg. Jak dotad, mozna zary-
zykowa¢ twierdzenie, ze aparat ten okazat sie organizacjg o duzej
skutecznosci, jak o tym Swiadczy chociazby skuteczne i $cisle shar-
monizowane z potrzebami i posunieciami reszty gospodarki narodo-
wej kraju obstugiwanie przez bankowo$¢ wioskg dwu tak donio-
stych dla kraju akcyj jak wlojna abisynska i zagospodarowanie
Imperium oraz walka o samowystarczalno$¢ gospodarcza kraju.



SYTUACJA BANKOWOSCI ITALSKIEJ

Na czele aparatu bankowego Italii stoi Bank Italii — jedyna
instytucja emisyjna — ktorego kapitat wynosi trzysta milionéw li-
row, podzielony na 300.000 imiennych udziatow, ktdére moga sie znaj-
dowa¢ w posiadaniu wytgcznie kas oszczednosci, instytucyj kredy-
towych prawa publicznego, bankéw o0 znaczeniu narodowym oraz
instytucyj przezornosci i ubezpieczen.

Istnieje nastepnie pie¢ instytucyj kredytowych prawa publiczne-
go, a mianowicie Banco di Napoli, Banco di Sicilia, Banca Nazionale
del Lavoro (Narodowy Bank Pracy), Istituto di San Paolo w Tu-
rynie i Monte dei Paschi w Sienie, ktdére na koniec sierpnia 1937
miaty tgczny kapitat zaktadowy 910 milionéw lirow oraz okoto 980
min. lirow rezerw.

Do instytucyj tych nalezy dodaC trzy banki o znaczeniu narodo-
wym (majace oddziaty co najmniej w 30 prowincjach), a mianowi-
cie Banca Commerciale ltaliana, Credito Italiano i Banco di Roma,
ktérych taczny kapitat zaktadowy wynosi 1400 miln. L, rezerwy za$
przeszto 250 miln. L.

Dziatalno$¢ tych instytucyj uzupetniajg liczne banki kredytu zwy-
ktego, zorganizowane czesciowo w formie spétdzielczej, o charakte-
rze instytucyj prowincjonalnych i regionalnych, obejmujgcych swag
dziatalnoscig najskromniejsze nawet osrodki przemystu 1 handlu.

Aby uzupetni¢ obraz bankowosci wioskiej, nalezy wspomnieé
o zwyktych i pocztowych kasach oszczednosci, ktére w sposob rze-
czywiscie kapilarny gromadzg imponujgce kwoty o0szczednosci.

Przyjrzyjmy sie teraz tym wszystkim instytucjom z punktu wi-
dzenia ich liczebnosci oraz funkcyj petnionych przez nie w ramach
gospodarki narodowej. Uzytecznym bedzie ponadto uzupetnienie
tych rozwazan krotkim przegladem ruchu kapitatow.

Co do ilosci bankow, statystyki oficjalne ogtaszane w sprawozda-
niach rocznych Banku Wioskiego przedstawiajg sie jak nastepuje
na koniec lat 1926, 1932 i 1935 (dane pdzniejsze nie zostaly jeszcze
ogtoszone).

1926 1932 1935

Instytucje prawa publicznego i osoby prawne 2 6 1
Spotki akcyjne kredytowe zwykie 396 336 274
Stowarzyszenia spotdz. z ogr. odpow. 583 504 430
Spotdzielnie z nieogr. odpow. 2263 2007 1830
Instytucje kredytu rolnego 40 21 12
Kasy oszczednosci i zaklady zastawnicze 193 129 120
Domy bankowe 306 223 185
Razem 3783 3226 2858

Jak z powyzszych danych wynika, ogélna ilo$¢ bankéw wykazuje
od r. 1926 nieustajacy spadek. W niektérych grupach liczba insty-
tucyj wzrastata jeszcze do r. 1928/29, wzrost ten jednak nie pokry-
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wat spadku w innych grupach. Najwiekszy wzrost zaznaczyt sie
w grupie instytucyj prawa publicznego.

Jezeli chodzi o strukture kapitatow instytucyj kredytowych, ilu-
struja jg dane zaczerpniete z ,,Annuario delle Banche e Banchieri
d’'ltalia” (patrz str. 487).

Aby uzupetni¢ ten ogolny obraz bankowosci wioskiej i uwypukli¢
funkcje spetniane przez nig w gospodarce narodowej, zamieszczamy
jeszcze kilka uwag natury finansowej, rozpoczynajac od wkiadow.

Whkiady bankowe we Wioszech wykazaty w pierwszym p6troczu
1937 ogolny wzrost spowodowany gtoéwnie zwiekszeniem wkiaddw
w pocztowych kasach oszczednosci; zwyzka wkiadoéw w tych ostat-
nich, uwzgledniajgc lokaty w bonach kasowych, siega prawie mi-
liarda L. W bankach o znaczeniu narodowym wkiady podniosty sie
z 4458 miln. L w dn. 31 grudnia 1936 do 4.672 miln. L w dn. 30
czerwca 1937. W innych kategoriach instytucyj bankowych, jak in-
stytucjach prawa publicznego, bankach kredytu zwykiego (s. a.),
spotdzielczych bankach ludowych i zwyktych kasach oszczedno$ci na-
stapit natomiast pewien odptyw wkiadow, catkowicie jednak wyréw-
nany wyzej wspomnianym wzrostem. Uwzgledniajagc kwoty uru-
chomione dla zaptaty podatku od nieruchomosci, sytuacja na dzien
30 czerwca 1937 moze by¢ uwazana za catkowicie zadowalajaca.
W pierwszych miesigcach nastepnego potrocza natomiast wystapit
silny wzrost wkiadow; niekompletne wprawdzie dane za ten okres
ujawniajg w szczegolnosci pocieszajgce zjawisko przyrostu wkladow
w tych wszystkich instytucjach, ktére w poprzednim potroczu wy-
kazaty spadek.

Ponizsze liczby wedtug stanu na 31 sierpnia 1937 r. wykazujg
w poréwnaniu ze stanem na 30 czerwca tegoz roku wzrost wkiadow
0 przeszto pottora miliarda liréw, co chlubnie Swiadczy o natezeniu
ruchu oszczednos$ciowego we Wioszech.

Ruch wkiadéw w tym okresie przedstawia ponizsze zestawienie
(w miln. L):

liczba 1936 liczba 1937 19371

bankow  31.XI11 bankéw  30.VI 31.VII

Instyt. prawa publicznego ¥ 5 3.616,3 5 3.538,9 3.598,6
Banki 0 znaczeniu narodow. i 3 4.458,0 3 4.672,2 4.658,6
Banki kredytowe zwykte 185 47342 176 4.560,0 4.910,5
Spotdz. banki ludowe )) 52 3.202,4 52 3.046,8 3.150,6
Razem 16.010,9 158179  16.318,3

Zwykte kasy oszczednosci ) 92 187472 181286  18.693,6
Pocztowe kasy oszczedn. 22.193,2 23.166,8  23.642,6
Razem 56.951,3 57.113,3  58.654,5

1) Banco di Napoli, Banco di Sicilia, Banca Nazionale del Lavoro, Instituto
di S. Paolo di Torino, Monte dei Paschi di Siena. Dane wg biuletynu Central-
nego Instytutu Statystycznego.
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Ciekawym uzupetnieniem statystyk bankowych mogg by¢ réwniez
dane o ruchu spotek akcyjnych. Kapitaty akcyjne spotek akcyjnych
we Wioszech wykazujg w ostatnich dwuch latach nieprzerwany
wzrost. Jak to jasno wynika z podanej ponizej tabelki, ogolna su-
ma kapitatow akcyjnych zmniejszata sie do r. 1935, przy czym naj-
silniejszy spadek przypada na r. 1934. Od drugiej potowy r. 1936
statystyki rejestrujg juz przyrost, dzieki ktoremu dane za caty rok
zamykaja sie juz skromng nadwyzkg w wysokosci 710 miln. L.
W ciggu pierwszych 8 miesiecy r. 1937 inwestycje w formie two-
rzenia nowych spétek akcyjnych i powigkszania kapitatu spotek ist-
niejacych przewyzszylty znacznie ubytek wynikajacy z likwidacji
spotek i zmniejszania kapitatu; nadwyzka ta wyniosta 2.320 miln. L,
g%l(flz% cz_?muLogéIny kapitat akcyjny osiggnat imponujacg sume

. miln. L.

Ruch spétek akcyjnych we wspomnianych latach ilustruje poniz-
sze zestawienie (w miln. L):

Liczbaspotek Kapitat ~ Przyrost  Ubytek  Zmiany netto

na koniec ogblnej sumy
okresu kapitatow
1932 16.277 49.650 3.647 4.898 — 1.251
1933 17.375 47.782 3.344 5.212 — 1.868
1934 18.735 44.319 3.547 7.011 — 3.462
1935 19.228 44.095 3.098 3.322 — 224
1936 19.353 44.805 2.961 2.251 + 710
1936.VIIlI  19.285 44.406 2.072 1.761 311
1937.VIIl  19.771 47.126 4.399 2.078 + 2321

Operacje dyskontowe i pozyczkowe Banku Wioskiego ksztattowaty
sie w ostatnich latach jak nastepuje (w miln. lirow) :

1) Banco di Roma, Banca Commerciale Italiana, Credito Italiano. Ruch wkia-
déw w kazdym z tych trzech bankéw przedstawia sie jak nastepuje (miln. L):

31X11.36 30.VI.31  31.1111.37

Banco di Roma 1.109,6 1.233,6 1.166,7
Banca Commerciale Italiana 1.521,0 1.539,8 1.554,3
Credito Italiano 1.827,4 1.898,8 1.937,6

4.458,0 4.672,2 4.658,6

3) Ogolna ilos¢ bankow spétdzielczych wynosita'350, a wktady w nich 3.701,6
miln. L na dz. 31.X11.1936. W powyzszym zestawieniu uwzgledniono tylko ban-
ki wieksze, aby moc poréwnaé dotyczace ich dane ze statystykami pozniejszymi.

4) Suma wkiadéw w pocztowych kasach oszczednosci obejmuje réwniez bony
kasowe, ktdrych obieg na dz. 31 sierpnia 1937 r. wynosit 15.368,4 miln. L.
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Dyskonto Pozyczki
1934 13.049 20.409
1935 14.176 24.625
1936 11.758 20.758
1936.VI1II 10.747 16.950
1937.Y1II 4.471 26.702

Powyzsze liczby wykazujg, ze w ostatnich czasach nastgpit silny
spadek operacyj dyskontowych przy jednoczesnym wzroscie pozy-
czek pod zastaw papierdw, co stanowi jeden z pierwszych skutkow’
dekretu krolewskiego z dn. 12 marca 1936 (zastgpionego nastepnie
dekretem z dn. 17 lipca 1937 r., (Nr 1400), ktory zakazat Bankowi
udzielania bezpos$rednich kredytow dyskontowych, nie ograniczajgc
jednak jego prawa do udzielania pozyczek pod zastaw papierow.

Kredyty dyskontowe udzielone na koniec sierpnia 1937 reprezen-
tujg wylacznie redyskonto bankowe; co do pozyczek pod zastaw nie-
ruchomosci brak na razie statystyk pozwalajgcych na wydzielenie po-
zyczek udzielonych bankom i klientom prywatnym; nalezy jednak
przypuszczaé, ze cze$¢ tych pozyczek zwigzana jest z emisjg pozycz-
ki od wiasnosci nieruchomej.
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DZIAL PRAWNY

Przeglad ustawodawstwa krajowego
(wrzesien — pazdziernik 1938 r.)

Zmiany terytorialne Towarzystw Kredytowych Miejskich.
Zakaz przywozu waluty czechostowackiej.

Przerachowanie zobowigzan, opiewajacych na walute czechosto-
wacka.

Rozciggniecie na ziemie zaolzanskie niektérych polskich aktéio
ustarcodawczych.

1. W numerze 74 ,Dziennika Ustaw” pod poz. 525 zostato ogtoszone rozpo-
rzadzenie Ministra Skarbu z dnia 21 wrze$nia 1938 roku o zmianie terytorial-
nego zakresu dziatania niektorych towarzystw kredytowych miejskich. W mysl
tego rozporzadzenia ustalono nastepujace terytorialne zakresy dziatania: 1. dla
Lubelskiego Towarzystwa — obszary wojewodztw: lubelskiego, poleskiego i ‘wo-
tynskiego, 2. dla Lwowskiego Towarzystwa — wojewddztwa: krakowskie, Iwow-
skie, tarnopolskie oraz powiaty: bielski i cieszynski wojewodztwa $laskiego,
3. dla tddzkiego Towarzystwa — wojewddztwa: kieleckie 1 todzkie, 4. dla Poz-
nanskiego Towarzystwa — obszary wojewddztw: poznanskiego i pomorskiego,
z wyjatkiem niektorych powiatow oraz Slaskiego, z wyjatkiem powiatow: biel-
skiego i cieszynskiego, 5. dla Warszawskiego Towarzystwa na obszarach: m.
st. Warszawy i wojewddztw: warszawskiego i biatostockiego, z wyjatkiem po-
wiatu wolkowyskiego, oraz na obszarach niektérych powiatow wojewddztwa po-
morskiego, 6. dla Wilenskiego Towarzystwa — wojewodztwa: nowogrodzkie
i wilenskie oraz powiat wotkowyski wojewodztwa biatostockiego.

2. W numerze 76 ,Dziennika Ustaw” pod poz. 528 opublikowany zostat
dekret Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 3 pazdziernika 1938 roku o zmianie
dekretu Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 26 kwietnia 1936 roku w sprawie
obrotu pienieznego z zagranicg oraz obrotu zagranicznymi i krajowymi $rodkami
ptatniczymi. W mys| tego dekretu zakazano sprowadzania bez zezwolenia pie-
niedzy w walucie czechostowackiej.

3. Pod poz. 535 79 numeru ,,Dziennika Ustaw” zostat ogtoszony dekret Pre-
zydenta Rzeczypospolitej z dnia 11 pazdziernika 1938 roku o przerachowaniu
zobowigzan, opiewajacych na walute czechostowacka. W my$l powotanego de-
kretu kurs przeliczeniowy ustalono na zt 16— za 100 koron czeskich. Walo-
ryzacji podlegajg tylko niektore zobowigzania, szczegdtowo w dekrecie oméwio-
ne. Po dniu 17 pazdziernika 1938 roku korona czeska przestaje by¢ prawnym
$rodkiem phatniczym na odzyskanych ziemiach Slaska Cieszynskiego. Daniny
i zobowigzania, objete omawianym dekretem, moga by¢ zaptacone — jesli ter-
min platnosci juz zapadt — do dnia 17 paZdziernika 1938 roku réwniez koro-
nami czeskimi.

4. Na mocy dekretu Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 19 pazdziernika 1938
roku, opublikowanego w numerze 81 ,Dziennika Ustaw” (poz. 549) rozciagnieto
moc obowigzujgcg niektdrych aktow ustaiuodawczych na odzyskane ziemie

> e
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Slaska Cieszyriskiego. W powotanym dekrecie wymieniono dwa rozporzadzenia,
a mianowicie: 1. rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 paz-
dziernika 1933 roku o komisjach rozjemczych do zatatwiania zatargéw zbio-
rowych miedzy pracodawcami a pracownikami w przemysle i handlu, 2. usta-
we z dnia 2 lipca 1937 roku o zapewnieniu pracy i 0 zaopatrzeniu uczestni-
kow walk o niepodlegto$¢ Panstwa Polskiego.

Optaty stemplowe

Wyktadnia art. 111 ustawy o optatach stemplowych

W n-rze 26 Dziennika Urzedowego Min. Skarbu z dnia 30 wrze$nia b. r. pod
poz. 641 zostata ogtoszona autentyczna wyktadnia art. 111 u. o. s., ktorej gtow-
ne tezy gtosza:

Prokurent osoby prawnej nie jest jej organem, lecz petnomocnikiem,
z czego wynika, ze pismo stwierdzajace prokurte jest petnomocnictwem i podle-
ga opfacie stemplowej wg zasad art. 111 i 112 u. o. s.

Pismo podpisane przez osobe prawng, zaopatrzone w nagtowek
»Wzory podpisdw”, wymieniajace nazwiska oséb fizycznych i ujawniajace przy
kazdym nazwisku podpis (wiasnoreczny lub podobizne), oraz stosunek prawny
miedzy dang osobg prawng a samg osobg fizyczng — pismo takie jest petno-
mocnictwem, co do kazdej z owych osob fizycznych, nie bedacej organem da-
nej osoby prawnej, jesli z treSci pisma wynika, ze dana osoba fizyczna jest
upowazniona do sporzadzania czynnoSci prawnych w imieniu osoby, bedacej
wystawcg pisma, 0 Ktorym mowa, odnosi sie to réwniez do pisma nie zaopa-
trzonego w nagtowek ,,Wzory podpisow”, jesli tre§¢ pisma zgodna jest z sche-
matem wyzej nakreslonym.

Jezeli procz pisma okreSlonego w ustepie poprzedzajacym sporzadzono inne
pismo rowniez stwierdzajgce petnomocnictwo udzielone osobie, Ktorej podpis
utrwalono w postaci wzoru podpisu, to ta okolicznos¢ nie zwalnia od opfaty
pisma zawierajagcego wzor podpisu. W mysl bowiem art. 111 ust. 3 u. o. s. opfa-
cie przewidzianej w tym artykule podlega kazdy egzemplarz petnomocnictwa.

Podkresli¢ nalezy, ze ta wyktadnia pokrywa sie z trescig okdlnika Zwigzku
Bankdéw z marca b. r. przytoczonego w n-rze 6 ,Banku” w artykule dr. Sternba-
cha pt. ,,Wzory podpisow a praktyka bankowa”, natomiast jest sprzeczna z po-
gladem tego autora na kwestie optat od prokury.



PRZEGLAD KONIUNKTURY
Zagraniczne rynki pieniezne

Sytuacja na rynkach S$wiatowych ksztattowata sie w ubieglym miesia-
cu pod wptywem wydarzen politycznych, o wyjatkowej doniostosci. Od wy-
buchu wojny S$wiatowej nie przezywano bowiem tak ciezkiego i grozne-
go kryzysu miedzynarodowego jak we wrzesniu 1938 r. Sprawa Czecho-
stowacji, ktéra od kilku miesiecy trzymata caly Swiat we wzrastajgcym
napieciu, weszta we wrzesniu w decydujaca faze. Po glosnym artykule pis-
ma angielskiego ,,Times” wypowiadajgcym sie za przylgczeniem obsza-
row czechostowackich, etnograficznie niemieckich, do Rzeszy oraz mo-
wach wygtoszonych na kongresie partyjnym w Norymberdze przez mar-
szatka Goering’a (10. 1X) i kanclerza Hitlera (12. 1X) domagajgcych
sie prawa samostanowienia dla Niemcow Sudeckich, doszto w kilku miej-
scowosciach do krwawych staré¢ miedzy zandarmerig czeska a Henleinow-
cami. W nastepstwie tych zajs¢ oraz ogtoszenia stanu wyjatkowego w Su-
detach, delegacja Niemcoéw Sudeckich zerwata rokowania z rzadem cze-
chostowackim w sprawie autonomii dla mniejszosci niemieckiej. W zwiaz-
ku z wytworzong krytyczng sytuacjg premier angielski Chamberlain za-
proponowat kanclerzowi Hitlerowi odbycie konferencji, ktéra doszia do
skutku w Berchtesgaden w dniu 15 wrzesnia. Na konferencji tej ustalo-
no terytoria jakie majg by¢ odstgpione przez Czechostowacje Rzeszy Nie-
mieckiej, przy czym Anglia i Francja mialy wptyng¢ na rzad Czechosto-
wacji w kierunku przyjecia zadan wysunietych przez kanclerza Hitlera.
Sytuacja byta powazna, ale w razie oporu ze strony Czechostowacji ewen-
tualny konflikt zbrojny bytby — sadzono — zlokalizowany, poniewaz
w takim wypadku Anglia i Francja zgtosityby swoje ,,desinteressement”.
Dnia 21 wrzesnia rzad czechostowacki zgodzit sie odstgpi¢ Rzeszy obsza-
ry, jakie zostaty ustalone na konferencji w Berchtesgaden. W dniu 22
wrzesnia doszto w Godesbergu (w Nadrenii) do drugiej konferencji mie-
dzy premierem Chamberlainem a kanclerzem Hitlerem dla ustalenia pro-
cedury odstepowania Rzeszy ziem sudeckich. Konferencja ta nie data jed-
nak zadnych rezultatdéw z powodu wysuniecia nowych zadan terytorialnych
przez kanclerza Hitlera. Zadania te zostaly odrzucone przez Czechosto-
wacje, ktora ogtosita w dniu 23 wrzesnia powszechng mobilizacje. W tym
samym dniu Francja zarzadzita b. daleko idacg mobilizacje czeSciowsa,
a dnia 27 wrzesnia Anglia zmobilizowata marynarke wojenna. Zdawato
sie, ze wojny w skali europejskiej nie da sie juz unikna¢, tym bardziej,
ze pierwotny termin dla wkroczenia wojsk niemieckich do Czechostowa-
cji ustalony przez kanclerza Hitlera na dzien 1 pazdziernika zostat przy-
spieszony — jak to o$wiadczyt w dniu 28 wrzes$nia premier Chamberlain
w lzbie Gmin — na dzien 29 wrzesSnia godz. 1l4-tg W ostatniej jednak
chwili nastgpit zwrot i z inicjatywy premiera Wioch Mussoliniego zwo-
fana zostata na dzien 29 wrzesnia przez kanclerza Hitlera do Monachium
konferencja szefow rzaddw W. Brytanii, Francji, Niemiec i Wioch. Wia-
domos¢ o zwotaniu tej konferencji i o jej pozytywnych wynikach wywota-

5. Bank nr. 1L
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la na calym Swiecie duze odprezenie, tym bardziej, ze bezposrednio po
tym (1 pazdziernika) rzad czeski zgodzit si¢ rowniez na pokojowe zwro-
cenie Polsce Slaska Zaolzanskiego.

Pod wptywem naszkicowanych wyzej wypadkéw politycznych panowaty
na rynkach pienieznych przez caty niemal wrzesien wybitnie nerwowe na-
stroje. W obawie przed ogtoszeniem moratorium w razie wybuchu wojny
zanotowano we wszystkich krajach wielki odptyw wktadoéw a bankéw i kas
oszczednos$ci, powszechny, silny wzrost emisji banknotéw oraz — w pan-
stwach zachodnio - europejskich — b. znaczng ucieczke kapitatéw do Sta-
néw Zjednoczonych. Na podkreslenie jednak zastuguje, ze nigdzie — z wy-
jatkiem Czechostowacji — nie ogloszono zarzadzen ograniczajacych po-
dejmowanie wkiadoéw. Ucieczka kapitatdw europejskich — skoncentrowa-
nych jak wiadomo w duzej czesci w bankach londynskich — do Ameryki
wywotata znaczny spadek funta w stosunku do dolara, a w dniu najwiek-
szego nacisku tj. 28 wrzesnia kurs waluty angielskiej spadt do niebywale
niskiego poziomu $ 4.61 — £ 1. Rzeczg charakterystyczng zwiaszcza w dru-
giej potowie wrzesnia dla niepewnych nastrojow rynku byta znaczna ucie-
czka od ziota do dolara w zwigzku z obawa, ze ziloto moze by¢ w razie
wybuchu wojny zajete przez wiadze. W tych warunkach oraz wobec zna-
cznej zwyzki stawek ubezpieczeniowych a nastepnie w ogdle niemoznosci
dokonywania wysytek ztota do Standw Zjednoczonych w zwigzku z odma-
wianiem przez towarzystwa asekuracyjne ubezpieczenia transportow od
ryzyka wojennego, kurs dolara w stosunku "do innych walut zwyzkowat
znacznie silniej, niz cena ztota wyrazona w tych walutach. Przejsciowo
nawet dochodzito do tego, ze zaréwno zioto jak i dewiza angielska nie
znajdowata odbiorcéw na rynkach zagranicznych, na ktérych popyt kiero-
wat) sie wytgcznie na wyptate na Nowy Jork. Na gietdach papierow kursy
walorow wykazywatly duze wahania, a w okresie najgtebszego kryzysu po-
litycznego pozyczki panstwowe obnizyty sie tak silnie, ze np. w Londynie
i w Brukseli wprowadzono zakaz dokonywania transakcyj ponizej pewnych
ustalonych kurséw minimalnych. Roéwniez na rynkach towarowych dat sie
odczu¢ przemozny wplyw czynnikow natury politycznej. Wahania w cia-
gu miesigca byly b. znaczne zwilaszcza w dziale artykutéw rolnych jak
pszenica i cukier, ktére zwyzkowatly stosunkowo silniej niz metale. Thu-
maczy sie to psychozg kupowania w niektorych krajach zywnosci na za-
pas na wypadek wojny. Nadmieni¢ nalezy, ze w kilku krajach jak np.
w Belgii, Holandii, Francji, Szwajcarii, Danii wprowadzony zostat zakaz
wywozu niektérych produktow zywnosciowych i surowcow, zas w Anglii
zakaz podwyzszania cen artykuldw pierwszej potrzeby. W koncu miesig-
ca, po uspokojeniu, ceny ptodéw rolnych obnizyty sie silniej, niz ceny me-
tali i innych surowcow przemystowych.

Na amerykanskim rynku pienieznym utrzymy-
wata sie we wrzesniu nadal b. duza ptynnos$¢. Zdaniem prasy amerykan-
skiej polityka monetarna Stanow Zjednoczonych dazy w dalszym ciggu do
wywotania ekspansji kredytowej i w zwiazku z tym przypuszcza sie, ze
nadwyzki rezerw przekrocza wkrotce rekordowy stan z grudnia 1935 r.
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(3.304 min. $). Stopa procentowa, wobec obfitosci Srodkéw a stabego po-
pytu na kredyt, nie ulegta zmianie.

Zapasy ziota Standéw Zjednoczonych wzrosty we .wrzesniu wyjatkowo
silnie, bo z 13.135 min. $ do 13.714 min. $ czyli o 579 min. $. Wozrost
ten zostal wywotany naptywem kapitatow zagranicznych osiagajacym nie-
notowane dotagd rozmiary. Wedlug os$wiadczenia ministra Morgenthau'a
przyptyw kapitatow w sierpniu wynosit 166 min. $, zas w ciggu pierw-
szych 20 dni wrzes$nia przeszto 400 min. $. Rachunek nieczynnego ztota,
ktory od kwietnia r. b. poczat wykazywac¢ zioto sterylizowane przez skarb,
wzrést w koncu wrze$nia do 820 min. $. W pierwszych dniach pazdzier-
nika rzad Stanéw Zjednoczonych zmienit znowu swojg taktyke i destery-
lizowat 30 min. $ zlota. Réwnocze$nie rzad zapowiedziat dalszg destery-
lizacje ztota w przysztosci i oswiadczyt, ze nowonaptywajgce do Stanow
Zjednoczonych zioto nie bedzie wiecej sterylizowane. Zmiana polityki zio-
ta Standw Zjednoczonych ttumaczy sie w duzej mierze przekonaniem, ze
odprezenie miedzynarodowej sytuacji politycznej wywota wkrétce odptyw
kapitatdw zagranicznych, a wiec i ztota, do Europy. Poza tym nie jest
wykluczone, ze skarb nie, chce obecnie dopusci¢ do dalszego spadku swych
rezerw kasowych przez ich unieruchomienie w sterylizowanym zlocie, gdyz
w najblizszym czasie bedq musialy by¢ pokryte duze wydatki rzgdowe
zwigzane z nakrecaniem koniunktury. Zdaniem niektorych dziennikdéw de-
sterylizacja ztota idzie w obecnym momencie po linii polityki rzadu Sta-
now Zjednoczonych, gdyz wspomaga jego wysitki w Kierunku wywotania
ozywienia poprzez inflacje kredytowa.

Na gieldzie nowojorskiej kursy walorow — zwiaszcza pozyczek panstw
zagranicznych — wykazywaly w ciggu wrze$nia znaczne wahania wzwyz
i w dot

Aczkolwiek sytuacja na Wall Street ksztaltowata sie przede wszystkim
pod wptywem wypadkéw politycznych, to optymizm co do ozywienia go-
spodarczego na jesieni w, razie pokojowego zatatwienia konfliktu w Euro-
pie Srodkowej dziatat raczej w kierunku powstrzymywania sie od tran-
sakcyj i spekulacji znizkowej. W obawie przed wybuchem wojny Swiato-
wej kapitalisci amerykanscy wstrzymywali sie wprawdzie od angazowa-
nia swych Srodkow w papierach jednak z drugiej strony nie objawiali
oni checi wyzbywania sie posiadanych waloréw, gdyz mogtoby to ich
pozbawi¢ zyskéw kursowych po przesileniu politycznym. Przewidywania
takich zyskéw — ktore okazaly sie zresztg stuszne, bo w pierwszych
dniach pazdziernika kursy akcyj amerykanskich do$¢ znacznie sie pod-
wyzszyty — byty ugruntowane przede wszystkim na statej, cho¢ dos¢ po-
wolnej, poprawie sytuacji gospodarczej Stanéw Zjednoczonych, przejawia-
jacej sie we wszystkich niemal gateziach wytwdrczosci. | tak produkcji
przemystu stalowego podniosta sie z 44% w koncu sierpnia do 47.9%
zdolnosci wytworczej w koncu wrzesnia, przekraczajgc tym samym po-
ziom z listopada 1937 r. Wzrosta réwniez $rednia dzienna zatadowan wa-
gondw oraz produkcja energii elektrycznej, ktora obecnie zbliza sie juz
do rozmiaréw z roku ubieglego. Zwiekszyly sie tez sprzedaze samochodow
i obroty w handlu detalicznym, jednak w ostatnim tygodniu wrzesnia
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nastgpit znowu ich spadek z powodu kleski huraganu, jaki nawiedzit
niektére stany czynigc tam ogromne spustoszenia. W Kkorcu wrze$nia
pewne obawy budzity pogtoski o nagromadzeniu przez kilka panstw euro-
pejskich znacznych ilosci surowcow za granica, ale niebezpieczenstwo zniz-
ki cen na rynkach towarowych w razie sprzedazy tych zapaséw nie zdo-
fato juz powstrzyma¢ na Wall Street wielkiej fali optymizmu wywotanej
odprezeniem politycznym oraz bliskim juz terminem rozpoczecia okresu
nakrecania koniunktury przy pomocy duzych wydatkéw publicznych.

Sytuacja angielskiego rynku pienieznego ule-
gla we wrzesniu znacznemu pogorszeniu. W zwigzku z wyjgtkowo du-
zym odptywem kapitatébw zagranicznych, wywolanym wzrastajacg stale
obawg przed wybuchem wojny europejskiej, srodki rynku silnie sie zmniej-
szyty. Aby przeciwdziata¢ niepozadanemu spadkowi pogotowia kasowego
bankow clearingowych wladze ograniczyty sumy tygodniowych emisyj
weksli skarbowych do 45 min. £ a w drugiej potowie miesigca do 40 min.
£. Jednoczes$nie Fundusz Walutowy, a w ostatnim tygodniu i Bank Angiel-
ski skupywaly na rynku duze ilosci Treasury Bills. W wyniku tej taktyki
wkiady bankowe, ktore w bilansie Banku Angielskiego z dnia 7 wrze$nia
obnizyty sie do 91.3 min. £ wzrosty w potowie miesigca do okoto 100
min. £ (99.6 min. £) i utrzymywaty sie na tym poziomie przez pozostate
tygodnie wrzesnia. Fakt ten nie oznacza jednak bynajmniej, ze udato sie
witadzom zneutralizowa¢ catkowicie ujemne skutki wycofywania wkia-
dow z bankoéw londynskich, gdyz liczne banki odczuwaty wobec naporu
wkiadcow tak silny brak gotéwki, ze byly zmuszone nie tylko do wyma-
wiania pozyczek ,cali money”, lecz do ograniczania a czestokro¢ nawet
do zupetnego wstrzymania zakupow nowych weksli skarbowych. Najciez-
szym okresem dla bankéw byly dnie poprzedzajgce bezposrednio konferen-
cje monachijska. Wobec wyraznej grozby wybuchu wojny odptyw kapita-
tow zagranicznych przybrat rozmiary dotad nie notowane a jednocze$nie
nastgpito réwniez b. znaczne wycofywanie wktadéw przez obywateli an-
gielskich. CzeSciowo objaw ten ttumaczy sie obawg przed wprowadzeniem
moratorium wzgl. ,,$wiat bankowych” w razie wybuchu wojny. Obawa ta
skionita liczne przedsiebiorstwa do gromadzenia na wszelki wypadek go-
towki na wyplaty, a niektorych kapitalistow prywatnych do tezauryzowa-
nia banknotéw. Najwazniejszg jednak przyczyng wycofywania wkiadow
przez Anglikow byta czeSciowa ewakuacja Londynu. Masowe wycofywania
wkiadéw z bankéw oraz zaopatrywanie oddziatébw prowincjonalnych ban-
kéw londynskich w wieksze zapasy gotowkowe w zwigzku z przewidy-
wanym, w razie wybuchu wojny, brakiem $rodkéw transportowych, wy-
wotato w ostatnim tygodniu wrze$nia rekordowo silny wzrost obiegu
banknotéw o 21.7 min. £ do 500.9 min. £.

Silnemu spadkowi srodkow rynku towarzyszyta znaczna zwyzka stopy
procentowej. Srednie oprocentowanie weksli skarbowych przydzielanych
rynkowi przy tygodniowych emisjach, wynoszace od kilku lat niewiele
ponad Vz%, wzrosto w! drugim tygodniu wrzesnia do 18 sh. 10 d. a w trze-
cim tygodniu do 19 sh. 7 d. od 100 £ czyli prawie do 1%. Stopa dyskon-
towa od Treasury Bills podniosta sie w trzecim tygodniu wrzesnia do
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7/8% a w krytycznych dniach przed zebraniem sie konferencji monachij-
skiej nawet do 1%% — 1%%. Rownoczesnie wzrosta takze stopa od 3-
miesiecznych weksli bankowych do 15/s% a od weksli z dtuzszym termi-
nem ptatnosci nawet do 17/s — 2%. Poniewaz stopa rynkowa zblizyta sie
do stopy dyskontowej Banku Angielskiego, wynoszagcej od 1932 r. stale
2%, zastanawiano sie podobno nad kwestig podwyzszenia stopy dyskon-
towej Banku. Posuniecie takie wydawato sie by¢ nieuniknione dla dal-
szego zapewnienia Bankowi Angielskiemu moznosci wptywania na sytuacje
rynku, jednak pomysiny zwrot w sytuacji miedzynarodowo-politycznej po-
zwolit Bankowi zrezygnowac z powziecia takiego zarzadzenia.

Na angielskim rynku kapitatowym nowe emisje wynosity we wrzesniu
jedynie 1.648 min. £ wobec 2.184 min. £ w sierpniu r. b. a 1.964 min. £
we wrze$niu 1937 r.

Na rynku dewizowym nastgpit w pierwszej potowie wrzesnia dalszy spa-
dek kursu funta w stosunku doi dolara z $ 4.82% = 1 £ do $ 479 — 1 £
w dniu 14 wrze$nia. Jednoczes$nie wzrost w transakcjach terminowych do-
larami report 3-miesieczny do 17/s c¢. Spadek kursu funta pozostawat
przede wszystkim w zwigzku ze znacznym odptywem kapitatow uciekinier-
skich do Stanéw Zjednoczonych, zakupywaniem dolaréw na termin przez
importerow angielskich oraz rozwijajacg sie — wprawdzie w niewielkich
na ogot rozmiarach — spekulacjg na znizke funta. Angielski Fundusz
Walutowy bronit funta poprzez sprzedaze ztota i w niektorych tylko dniach
interweniowat bezposrednio na rynku dewiz droga sprzedazy dolarow
W trzecim tygodniu wrze$nia w zwigzku z pewnym odprezeniem sytuacji
politycznej po konferencji w Berchtesgaden kurs funta podniost sie do
okoto $ 4.82 — 1 £. W czwartym tygodniu wrzesnia w zwigzku z zaostrze-
niem sie sytuacji politycznej po konferencji w Godesberg nacisk na funta
wywotany wyjatkowo duzym wzrostem ucieczki kapitatéw do, Stanéw Zjed-
noczonych stat sie tak silny, ze pomimo ogromnych sprzedazy dolaréw,
ktore w jednym tylko dniu 26 wrze$nia miaty przekroczy¢ sume 20 min.
£, nie dato sie ochroni¢ funta od wiekszego spadku. Dnia 28 wrzesnia
kurs funta obnizyt sie przejsciowo do nienotowanego dotad niskiego po-
ziomu $ 461 = 1 £ W dniu 30 wrze$nia funt odzyskat juz catkowicie
poniesione straty kursowe podnoszac sie do $ 4.83. Wstrzasy jakie prze-
chodzit funt podczas ostatniego kryzysu politycznego stojg w razacej
sprzeczno$ci z sytuacjg waluty angielskiej w sierpniu 1914 r.; wowczas
bowiem funt ksztattowat sie tak mocno w stosunku do dolara, ze amery-
kanskie wtadze monetarne byty zmuszone przekazywaé ztoto do Anglii via
Kanada. Fakt ten tlumaczy sie tym, ze Anglia rozporzadzata w 1914 r.
znacznymi naleznosciami zagranicznymi, ktore moglty by¢ odwotane do
kraju, podczas gdy obecnie sytuacja jest wrecz odwrotna, poniewaz City
londynska pracuje w znacznej mierze kapitatami pochodzacymi z zagra-
nicy. Zdaniem prasy angielskiej trudno obecnie twierdzi¢, ze funt, jest
walutg mocng w zwigzku z tym, ze stanowi on walute standartowg dla
potowy Swiata. Teze te podwazajg bowiem sami cztonkowie bloku szter-
lingowego, ktorzy w roku biezacym zamienili znaczng cze$¢ swych rezerw
w funtach na zloto. Tak np. Szwecja przywiozta z Anglii za 13 min. £
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ztota, a Norwegia za 1.5 min. £. Roéwniez i kraje battyckie zamienity
znaczng czes¢ funtow na zioto, a ostatnio uczynita to samo Irlandia, kto-
ra sprzedata za 2.25 min. £ papierow gilt-edged stanowigcych czes¢ po-
krycia obiegu biletow bankowych i zakupita za blisko 2 min. £ ziota od
angielskiegb'Fundu.szu Walutowego.

Na londynskim rynku ztota panowat w ciggu pierwszej potowy wrzes-
nia znaczny popyt na ztoto na cele tezauryzacji. Natomiast w drugiej po-
fowie miesigca sytuacja ulegta catkowitemu odwrdceniu. Obawa, ze zioto
w razie wybuchu wojny moze zostaé zajete przez wiadze, wywotata uciecz-
ke od zlota do dolara. Wieksze sprzedaze ztota przez kapitalistow zano-
towano po raz pierwszy w dniu 12 wrzesnia. Od tej daty Fundusz Wa-
lutowy zamiast oddawa¢ przejmowat stale od rynku coraz to wieksze ilosci
ztota np. w dniach 27 i 28 wrze$nia po 2.3 min. £. Jednak zioto to tracit
Fundusz natychmiast, gdyz wobec wzrostu popytu na dewize amerykan-
ska nabywane zloto musiato by¢ sprzedane Funduszowi Walutowemu
Stanéw Zjednoczonych w zamian za dolary. Cena ztota oderwata sie w nie-
ktérych dniach zupetnie od parytetu dolara, gdyz wobec dezorganizacji
rynku asekuracyjnego nie byto mozliwym ustali¢ ceny tzw. ,,shipping
parity to New York” Wprawdzie na podstawie podniesionych stawek
ubezpieczeniowych od ryzyka wojennego (z 6 d. do 2 sh. 6 d. od 100 £)
udatoby sie ustali¢ tzw. ,,shipping parity to New York” na $ 34.73 (przed
tym $ 34.77), ale obliczenie takie nie miato w praktyce zadnego znacze-
nia, poniewaz nawet przy tak wysokich stawkach towarzystwa ubezpie-
czeniowe nie mogty przeja¢ na siebie ryzyka wojennego. Kiedy np. w dniu
19 wrzes$nia zamierzano wysta¢ 500 tys. £ ztota na wielkim transatlantyku
francuskim do Nowego Yorku, zdotano uzyska¢ reasekuracje jedynie dla
48 tys. £. W tych warunkach wysytki ztota do Stanéw Zjednoczonych staty
sie w praktyce niemozliwe, oczywiscie z wyjgtkiem tych transportow,
ktére juz dawniej byly ubezpieczone. Ten stan rzeczy ulegt dopiero zmia-
nie po odprezeniu politycznym w kofcu wrzesnia. Pod wpltywem znacznej
podazy ztota cena tego metalu obnizyta sie zrazu do 143 sh. 11 d., lecz
nastepnie w zwigzku ze spadkiem funta podniosta sie do 147 sh. w dniu
28 wrzesnia, poi czym znowu spadta do 145 sh. 10 d. w dniu 29 wrze$nia.
Zaznaczy¢ wypada, ze nawet przy najwyzszej cenie 147 sh. za uncje cena
ztota byta nizsza o 2 sh. od (teoretycznego) ,,shipping parity to New
Yofrlc”.

Gietda papierow we wrze$niu przechodzita dramatyczne chwile jakich
nie pamietano od czaséw 1914 r. Grozba wojny jaka zawista nad Swia-
tem w dniu 14 wrze$nia a nastepnie w ostatnim tygodniu miesigca spo-
wodowata powazny spadek notowan wskutek zwiekszonej podazy. Giownie
znizkowaly ,.gilt-edged”. Pozyczka wojenna w dniu 26 wrzes$nia spadia
0 4% punkta do minimalnego poziomu 93.—.

Aby zapobiec dalszemu spadkowi papieréw panstwowych, municypal-
nych i dominiow maklerzy gietdowi zawarli miedzy sobg 27 wrze$nia umo-
we, w ktorej ustalili dla tych waloréw kursy minimalne, ponizej ktérych
zobowigzali sie transakcyj nie zawiera¢. Od chwili przesilenia w sprawie
Czechostowacji i pokojowego rozwigzania tego problemu na konferencji
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w Monachium kursy wzrastaty gwattownie. Pozyczka wojenna skoczyta
do 98. Zwyzkowaly réwniez akcje stalowe i kopalh ziota. Obroty silnie
wzrosty. Na rynku ,,gilt-edged” sprzedaz wiekszych transz byla nadal
utrudniona, ale polecenia kupna naptywaty obficie co bylo objawem zaufa-
nia do panstwa.

Na francuskim rynku pienieznym sytuacja ksztat-
towata sie we wrzesniu niepomysinie. Pomimo o$wiadczenia premiera Da-
tadier'a. ze we Francji nie bedzie wprowadzone ani moratorium ani ogra-
niczenie dysponowania wkiadami, nastgpit w ciggu wrzesnia b. silny od-
ptyw wkiadow z kas oszczednosci i) bankéw. W zwigzku z tym $rodki ryn-
ku ulegly znacznemu zmniejszeniu, za$ instytucje kredytowe chcac spro-
sta¢ naporowi wkladcow zmuszone byly uptynni¢ swoje aktywa w drodze
wykorzystania mozliwosci kredytowych w Banku Francji. Jednoczesnie
wobec przeprowadzenia czesciowej mobilizacji zwiekszyto sie znacznie za-
potrzebowanie skarbu na gotowke, ktore — wobec spadku wplywow po-
datkowych oraz niemoznosci ulokowania wiekszych ilosci weksli i bonéw
skarbowych na rynku — musiato by¢ pokryte prawie wytgcznie przez
Bank Francji. W tych warunkach dziatalnos¢ kredytowa francuskiej in-
stytucji' emisyjnej wzrosta do niebywale duzych rozmiaréw. Portfel weksli
handlowych zwiekszyt sie w okresie od 25 sierpnia do 29 wrzesnia o prze-
szto 12 mird. fr. do 20.3 mird. fr., a dlug Skarbu Panstwa na rachunku
specjalnego kredytu o 10 mird. fr. do 53.3 mird. fr. Rownoczesnie wzro-
sty znacznie kredyty z tytutu zdyskontowanych weksli zbozowych, skupu
w'eksli  skarbowych i prywatnych oraz pozyczek pod zastaw papieréw.
W zwigzku z silnym wzrostem ogoélnej dziatalnosci kredytowej Banku obieg
biletow bankowych zwiekszyt sie w ostatnim tygodniu wrze$nia o 15
mird. fr., a w poréwnaniu ze stanem z 25 sierpnia o 25 mird. fr. do
124.4 mird. fr.

W zwigzku z powyzszym silnym obcigzeniem francuskiej instytucji emi-
syjnej, Bank Francji zostat zmuszony pusci¢ w obieg banknoty w odcin-
kach po 5000 fr. dla usprawnienia wyptat kas bankowych. Aby ograni-
czy¢ odptyw wkladéw rozwinieto w pismach propagande na rzecz obrotu
bezgotéwkowego. Réwnocze$nie Bank Francji znidst prowizje komisowg
od czekéw i akredytyw, zas P. K. O. zwolnita od optat przekazy zyrowe
i wplaty gotéwkowe na rachunki czekowe. Poza tym Skarb wypuscit nowe
krotkoterminowe weksle skarbowe w drobnych odcinkach (od 100 fr.
wzwyz) w nadziei, ze podjete wkiady i oszczednosci zostang ulokowane
w znacznej czesci w powyzszych bardzo ptynnych papierach, ktére mogly
by¢ w kazdej chwili zredyskontowane w Banku Francji. Wszystkie te
wysitki dazace do obnizenia sumy obiegu banknotéw nie daty jednak zad-
nych pozytywnych wynikéw. Obawa przed wybuchem wojny i ewent. wpro-
wadzeniem moratorium byta tak wielka, ze zadna sita nie byla w stanie
wyptoszy¢ stezauryzowanych banknotéw z ich schowkow. Dopiero odpre-
zenie sytuacji miedzynarodowo - politycznej przyniosto zmiane i w pierw-
szych dniach pazdziernika zanotowano znowu przyptyw wkiadow, jednak
w rozmiarach nie pozostajgcych w zadnym stosunku do poprzedniego

odptywu.
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Wobec ciezkiej sytuacji rynku pienieznego, ktory byt tak ogotocony ze
Srodkéw, ze nie mozna byto na nim ulokowaé w ogole prawie zadnych
weksli, Bank Francji stat sie wiasciwie jedynym kredytodawca. W tych
warunkach pomimo przewidywanego ciezkiego ultima miesigca, Bank zo-
stat zmuszony podwyzszy¢ w dniu 28 wrze$nia swojg stope dyskontowg
z 2%% do 3%. Jednocze$nie podwyzszone zostato oprocentowanie zwy-
ktych bonéw skarbowych 75 do 105-dniowych z 27/16% do 3%, bonow
6-miesiecznych z 23/4% do 3%%, a rocznych z 3% do 4%. Analogicznie
podwyzszone zostato z 3%% do 4% oprocentowanie 2-letnich bonéw Obro-
ny Narodowej i 18-miesieeznych bonéw Kasy Amortyzacyjnej.

Wobec ciezkiej sytuacji rynku pienieznego i w przewidywaniu, ze zna-
czna ilos¢ weksli ptatnych w koricu wrzesnia pdéjdzie do protestu, rzad
wprowadzit w dniu 28 wrzesnia czeSciowe moratorium, ktore zwolnito
z protestu weksle zapadajgce miedzy 8 wrzesnia a 28 pazdziernika, a wy-
stawione wzgl. akceptowane przez osoby powotane do stuzby wojskowej.
Celem tego moratorium byto przede wszystkim unikniecie kosztow dla
0sob, ktore, nie bedg mogly wywigza¢ sie ze swoich zobowigzan wskutek
wecielenia do szeregow.

Pomimo wprowadzenia nieoficjalnych ograniczen dewizowych przez
Bank Francji, ktory wezwal banki do wstrzymywania sie od transakcyj
walutami w celach nie-handlowych, frank francuski znajdowat sie we
wrzesniu pod silnym naciskiem wywotanym odptywem kapitatéw za gra-
nice odbywajacym sie przer6znymi, czestokro¢ nieuchwytnymi kanalika-
mi. Fundusz Walutowy byt w tych warunkach zmuszony interweniowac
stale na rzecz franka. Rzeczg charakterystyczng byto, ze frank znizkowat
nawet w stosunku do spadajacego funta i jedynie dzieki energicznej dzia-
falnosci interwencyjnej  Francuskiego Funduszu Walutowego udato sie
utrzymac¢ franka na ogdt nieco powyzej dolnego poziomu 179 fr. — 1 £

Przysztos¢ franka budzi w dalszym ciggu obawy w zwiazku z ciezka
sytuacjg finansowg skarbu, ktéra ulegta we wrzesniu duzemu pogorsze-
niu wskutek wydania sumy okoto 10 mird. fr. na czeSciowg mobilizacje.
Aby wyj$¢ z obecnego impasu premier Daladier zazadat od Parlamentu
petnomocnictw w dziedzinie finansowej. Petnomocnictwa te zostaty uchwa-
lone w pierwszych dniach pazdziernika. Podczas dyskusji w Parlamencie
premier Daladier nie wypowiedziat sie wyraznie co do planowanych przez
siebie zarzadzen finansowych. Poza stwierdzeniem, ze rzad nie wprowa-
dzi kontroli dewizowej i nie przystgpi do przymusowej konwersji rent,
premier Daladier przyznat jedynie, ze w zamiarach rzadu lezy zrewaluowa-
nie zapasow ztota Banku Francji i zuzycie wyniklego stad zysku ksigz-
kowego (okoto 33 — 35 mlrd. fr.) na sptate zadtuzenia Skarbu w Banku.
Znamiennym byto, ze premier Daladier nie powtdrzyt swego zapewnienia,
ze frank francuski nie bedzie zdewaluowany, a odpowiadajgc na odnosne
zapytanie stwierdzit jedynie, Zze kurs franka nie przekroczyt dotychczas
swego dolnego poziomu 179 fr. = 1 £. Niejasne os$wiadczenie premiera
Daladier'a wzmogto oczywiscie tylko niepokdj na rynku walutowym, a bi-
lety bankowe wycofywane we wrzesniu przez wkiadcéw, zamiast wracaé
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do bankéw, pomimo utrudnien, zamieniane sg w duzej czesci na lokaty
w obcych walutach.

Na gietdzie paryskiej sytuacja ksztattowata sie prawie wytgcznie pod
wplywem wypadkow politycznych. Wahania kursow wzwyz i w dot byly
znaczne, jednak transakcje na ogot niewielkie, a to tym bardziej, ze
w trzecim tygodniu ograniczono na gietdzie paryskiej transakcje jedynie
do tych akcyj, ktérych kursy nie spadly wiecej niz o 5%. Po odprezeniu
politycznym nastgpito w koricu miesigca na gietdzie duze ozywienie i zna-
czna poprawa kursoéw walorow.

Na hoglenderskim rynku pienieznym nastgpit
we wrzesniu spadek $rodkdw pod wptywem wycofywania wkiadow przez
kapitalistbw zagranicznych, a w ostatnim tygodniu roéwniez przez oby-
wateli holenderskich. Charakterystycznym objawem dla zasobno$ci ban-
kow byt fakt, ze wytrzymaty one napdr wkladcow bez potrzeby uciekania
sie do wydatniejszej pomocy kredytowej Banku Holenderskiego.

Kurs guldena ksztattowat sie do 27 wrzesnia w oparciu o funt angiel-
ski. Fundusz Walutowy utrzymywat guldena na poziomie 8.921/'% — 8.93
za 1 £, a pozwolit guldenowi obnizy¢ sie w stosunku do dolara i ztota.
Taktyka ta data podstawy do twierdzenia, ze Holandia przystgpita do
bloku szterlingowego w celu wytrzymania konkurencji angielskiej na
rynkach $wiatowych. Jednak w dniu 27 wrzesnia holenderski Fundusz
Walutowy przestat nagle kupowa¢ funty w Londynie, prawdopodobnie
z powodu zbyt silnej znizki waluty angielskiej. Kurs funta w Amsterda-
mie obnizyt sie do 8.8 guld. za 1 £ a kurs? dolara, ktory przed tym ksztat-
towat sie mocniej obnizyt sie z 1.88"2 do 1.87 za 1 $.

Nowe emisje kapitatowe osiggnety we wrze$niu kwote 4.93 min. guld.
wobec 7.29 min. w sierpniu i 30 min. w czerwcu. Z ogolnej kwoty nowych
emisyj kapitatowych przypadato 4.37 min. na rzecz instytucyj publicznych
a 0.26 min. na rzecz instytucyj prywatnych. Konwersje osiggnety we wrze-
$niu jedynie 0.59 min. guld.

Na gietdzie papierow pierwszy tydzien wrzesnia mingt spokojnie przy
niewielkich obrotach, co byto spowodowane S$wietem z powodu jubileuszu
krélowej. W drugim tygodniu miesigca pod wptywem pogorszenia sie sy-
tuacji politycznej nastgpit spadek kursow, ktore przez nastepne tygodnie
ksztattowaty sie w zaleznosci od sytuacji politycznej podobnie jak na
innych gietdach.

Na niemieckim rynku pienieznym odczuwano
we wrzesniu w dalszym ciagu brak srodkéw obrotowych. W obliczu kry-
zysu miedzynarodowego banki niemieckie staraty sie utrzymywac mozliwie
duze pogotowie kasowe na wypadek wiekszego odptywu wkiadow. Poza
tym banki musiaty takze czyni¢ odpowiednie przygotowania dla przejecia
projektowanej nowej pozyczki niemieckiej. W tych warunkach ultimo
wrzesnia bylo ciezsze od ultima sierpniowego i stopa od pienigdza dzien-
nego wzrosta do 3IA%. Jezeli na rynku niemieckim nie doszto do bardziej
ujemnych objawow, to ttumaczy sie to z jednej strony brakiem wiekszego
wycofywania wktaddw, a z drugiej b. wydatng pomocg kredytowg ze stro-
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ny Banku Rzeszy. W poréwnaniu ze stanem z konca sierpnia portfel
wekslowy Banku wzrost o 1.525 min. RM. do rekordowo wysokiej kwoty
8.172 min. RM. a obieg biletbw bankowych zwiekszyt sie 6 1.155 min.
RM. do 8.023 min. RM.

W poczatkach pazdziernika zapowiedziana zostata w Niemczech emisja
nowej pozyczki konsolidacyjnej na iy2 mird. RM. Oprocentowanie pozycz-
ki zostato ustalone na 41/2% a kurs emisyjny na 983/t za 100. Umorze-
nie pozyczki nastgpi w latach 1953-58 po 1/e sumy pozyczki rocznie.
Subskrypcja byta przyjmowana od 10 do 24 pazdziernika. Wptaty na po-
czet subskrybowanych sum muszg by¢ uskutecznione w sposéb nastepu-
jacy: 26 pazdziernika 40%, 5 listopada 20%, 21 listopada 20% i 5 grud-
nia réwniez 20%. Z ogolnej kwoty pozyczki instytucje kredytu zorgani-
zowanego przejety juz 950 min. RM., za$ reszte 550 min. RM. wytozyto
konsorcjum emisyjne do publicznej subskrypcji. Ogo6lna suma pozyczek
konsolidacyjnych emitowanych w | pétroczu r. b. wynosi 4.2 mird. RM.
wobec 3.7 mird. w catym 1937 r. Suma wszystkich pozyczek konsolida-
cyjnych emitowanych od 1933 r. przy uwzglednieniu obecnej emisji prze-
kroczy kwote 123/4 mlird. RM.

Sytuacja na czechostowackim rynku pieniez-
nym ksztalttowata sie — podobnie jak sytuacja polityczna tego kraju
— bardzo niepomysinie. Odptyw kapitatéw za granice byt tak silny, ze
trzeba byto zaostrzy¢ niestychanie kontrole dewizowa, a ponadto wprowa-
dzi¢ obowigzek zaofiarowywania Bankowi Czechostowackiemu wszystkich
wartosci zagranicznych i ztota. Roéwnoczesnie wobec panicznego wycofy-
wania wktadéw z bankoéw i kas oszczednosci przez obywateli czecho-
stowackich wydano w dniu 21 wrzes$nia rozporzgdzenie ograniczajace wy-
ptaty instytucyj finansowych. Na podstawie tego rozporzadzenia z ra-
chunkéw biezacych w instytucjach finansowych moze by¢ podejmowane
w jednym miesigcu kalendarzowym jedynie 3% wkiadéw. Przy wierzytel-
nosciach nie przekraczajgcych 20 tys. kr. mozna podejmowac najwyzej 600
kr. miesiecznie. Z wkladdw na ksigzeczki moga by¢ podejmowane w ciggu
1 miesigca kalendarzowego: 900 kr. jezeli wkiad przed 21 wrzesnia r. b.
przewyzszat kwote 30 tys. kr. a 3% sumy wkiadéw jezeli wkiad wynosit
od 5 do 20 tys. kr. i 150 kr. jezeli wkiad nie przekracza sumy 5 tys. kr.
Wiekszo$¢ matych ciutaczy nie moze zatem w mys$l rozporzadzenia podej-
mowa¢ w ciggu 1 miesigca kalendarzowego wiecej niz 150 kr.

Na gieldzie praskiej sprzedaze walorow byty tak duze, ze znaczne za-
kupy interwencyjne ze strony Banku Narodowego nie mogty powstrzymac
wyjatkowo silnego spadku kursow. W tych warunkach wiadze zarzadzity
w dniu 21 wrzes$nia zamkniecie gietdy.

Wobec znacznego zapotrzebowania na kredyt ze strony bankow, a prze-
de wszystkim Skarbu w zwigzku z powszechng mobilizacjg, dziatalnos$¢
kredytowa Banku Narodowego wzrosta do inflacyjnych rozmiaréw. Obieg
biletow bankowych zwiekszyt sie w bilansie z dnia 15 wrze$nia do 9.608
min. kr. wobec 5.736 min. kr. przed rokiem. Aby przeciwdziata¢ spadkowi
pokrycia wtadze zarzadzity zaliczenie banknotow 100-koronowych do mo-
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net zdawkowych i podwyzszyly kontyngent tych monet z 160 kc. do 300
kc. na gtowe ludnosci.

Powyzszy rozwoj sytuacji pienieznej Czechostowacji rnusial oczywiscie
oddziatywaé na kurs korony czechostowackiej. W obrotach oficjalnych kurs
korony dzieki zaostrzeniu kontroli dewizowej dat sie na ogét utrzymaé na
dawnym poziomie. Jednak w obrotach nieoficjalnych kurs banknotow
czeskich wykazat bardzo znaczny spadek. (j. p-a).

Wskazniki kurséw na gietdach Swiatowych

1933 1934 1935 1936 1938
28.XI1. 3LXIL 27.XI1. 31X 6X 181X

Paryz Agence Econ. & Financ.)

Indeks ogalny ... 744 58,0 926 103.1 1009

Renty pans OWE.....oeeevvren. 806 877 781 772 191 795
Londyn &Fmanmal News)

3)(/) cyj tprzemys’rowych o .. 837 942 1056 1238 826 834

20 papierow procenfowych . . 1287 1399 1368 1366 1260 1255
New York (Dow Jones)

30 ak CYJ przemystowych . . . 9929 10026 14154 180,57 148.10 152.69

20 public ut|I akey] - -~ 2306 1700 2911 3492 2071 2519

40 pozyczek ..l 8397 9512 9919 10543 8955 90.23
Berlin (Frankfurter Zeitung)

15 pozyczek ..o 88,15 9542 9800 9913 101.98 102.00

25 ch;’/'j ............................... 9457 100,72 110,73 136,17 136.87 138.53

SYTUACJA GOSPODARCZA POLSKI

Produkcja, obroty, ceny

Na ksztattowanie sie produkcji przemystowej we wrze$niu wptynat dosé
zywy, jak zwykle na jesieni, ruch budowlany. Rozwo6j produkcji w poszcze-
golnych dziatach wytworczosci nie ksztattowat sie jednolicie. Obliczany
przez Instytut Badania Koniunktur wskaznik produkcji utrzymat sie bez
zmian i wynosit 120,4% (1928 = 100) byt wiec 0 7% wyzszy niz we wrze-
$niu ub. roku. Tempo wzrostu produkcji przemystowej tak,silne w dwdch
ubiegtych latach wykazato w roku biezacym znaczne ostabienie. Wskaznik
wytworczosci za okres trzech pierwszych kwartatow b. r. osiagnat 119,1
byt wiec o 8,3% wiekszy niz wskaznik w takim samym okresie ub. roku
i 0 7,6% od przecietnej z catego roku 1937. Zwyzka za$ w 1937 wynio-
sta 17,4%, a w 1936 r. 11%.

Z poszczegO6lnych dziatow przemystowych lekki wzrost wydobycia zazna-
czyt sie w gornictwie weglowym o 6,6% w poréwnaniu z sierp-
niem do 3.347 tys. ton. Zwiekszyt sie rowniez zbyt wegla, na rynku we-
wnetrznym o 7,7% do 2.082 tys. ton i za granicg o 3,2% do 996 tys. ton.
Zarowno produkcja jak i zbyt wegla przekraczaly odpowiednie cyfry
z wrzesnia ub. roku o ok. 5%. W przemysle naftovvym wydo-
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bycie ropy utrzymato sie bez zmian i wynosito 42,5 tys. ton, pozostajac
nadal na poziomie wyzszym niz we wrzesniu ub. roku. Produkcja w rafi-
neriach wzrosta i wynosita 45,1 tys. ton wobec 42,6 tys. w sierpniu i 40,7
tys. ton we wrze$niu ub. roku. Réwniez zbyt produktéw naftowych wy-
kazat w miesigcu sprawozdawczym wyrazng poprawe, zarowno jesli chodzi
0 sprzedaz na rynku krajowym o 4,2 tys. ton do 41,3 tys., jak za gra-
nicg o0 2,5 tys. do 5,8 tys. ton. Wzrost sprzedazy przetworéw posiada cha-
rakter sezonowy. W dziale hutnictwa zelaznego nastgpit
lekki spadek produkcji. Wprawdzie wytworczo$¢ surdwki zwiekszyta sie
0 2,4% do 82,3 tys. ton, zmniejszyta sie natomiast produkcja stali o 6,9%
do 120,7 tys. ton i wyrobow walcowni o 1,4% do 102,2 tys. ton. Produkcja
rur w ilosci 7 tys. ton utrzymata sie bez zmian. W poréwnaniu z wrzes-
niem ub. roku silny wzrost 0 33% wykazuje produkcja wielkopiecowa, sta-
biej wzrosta produkcja walcowni o 8,1%, zmniejszyta sie natomiast wy-
tworczos¢ stalowni o 1,8%. Sprzedaz wyrobow walcownianych przez Syn-
dykat Polskich Hut Zelaznych wykazata we wrzes$niu spadek o 18,8% do
46,6 tys. ton. Znizka ta spowodowana zostata zaréwno spadkiem zlecen
rzadowych z 49 tys. do 1,2 tys. ton, jak réwniez prywatnych z 52,4 tys.
do 45,4 tys. ton. Spadek zamdwien prywatnych jest rezultatem normalne-
go ostabienia jesiennego. Znizka nie jest jednak zbyt duza dzieki inten-
sywnemu ruchowi budowlanemu. W poréwnaniu z wrze$niem ub. roku za-
kupy rynku prywatnego do$¢ silnie wzrosty. Eksport wyrobéw hutniczych
wykazat we wrze$niu wydatng znizke z 24,8 tysS. ton do 16,5 tys. ton. Pro-
dukcja cynku nieznacznie wzrosta i wynosita 9,1 tys. ton wobec
9,0 tys. ton w miesigcu poprzednim.

‘W poszczegélnych dziatach przemystu przetwdrczego stan wytworc zosci
nie ksztattowat sie jednolicie. W gateziach zwigzanych z budownictwem
i inwestycjami nastgpita na og6t zwyzka uruchomienia. W metalo-
wym przemysle przetwdrczym zatrudnienie fabryk
wzrosto. W dalszym ciggu korzystnie przedstawiat sie stan uruchomienia
w fabrykach maszyn i obrabiarek. Réwniez przemyst elektrotechniczny
pracowat intensywnie, zwiaszcza jesli chodzi o fabryki maszyn i apara-
tow elektrycznych oraz fabryki aparatéw radiowych. Sezon jesienny w fa-
brykach maszyn i narzedzi rolniczych zaznaczyt sie wzrostem obrotow.
Takze w przemysle chemicznym wystgpita we wrzesniu lekka
zwyzka uruchomienia zaktaddw. Przemyst ten cechuje state rozszerzanie
zakresu produkcji. Wskaznik uruchomienia przemystu chemicznego w okre-
sie trzech kwartatéw b. r. wyniést 141,9 (1928 = 100), wobec 131,0 w ta-
kim samym okresie ub. roku. Zywy ruch budowlany pozwolit utrzymaé
uruchomienie przemystu mMineralnego na wysokim poziomie.
W gtéwnych dziatach tego przemystu praca trwala nadal intensywnie.
Wobec podejmowania ostatnio w wiekszym zakresie budownictwa w nie-
ktérych osrodkach, cegielnie wyprzedaty prawie catkowicie tegoroczng pro-
dukcje. Zbyt cementu w ciggu 9 miesiecy b. r. wynidst 1.306 tysiecy ton wo-
bec 1,029 tys. ton w takim samym czasie ub. roku. W przemysle drze w-
n y m stan zatrudnienia wykazat dalszy niewielki spadek, jak to zwy-
kle ma miejsce w okresie jesiennym. Na rynku wewnetrznym wzrosto
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zapotrzebowanie papieréwki, podkladéw kolejowych, kopalniaka i tarcicy.
Ceny utrzymaty sie jednak bez zmian. Rowniez ze strony zagranicznych
odbiorcow obserwowano wiekszy popyt na papierowke i podktady. Eksport
utrzymat sie na wysokim poziomie i wynosit 17,9 miln. zt wobec 18,1 miln.
zt w sierpniu b. f.

Z posrod dziatdbw produkujgcych dobra spozycia intensywnie pracowat
na sezon zimowy przemyst wwitokienniczy zaréwno w dziale ba-
wetnianym jak i welnianym. Obroty tkaninami byly ozywione przy utrzy-
manych cenach. Pod koniec miesigca nastgpito przejSciowe zmniejszenie
obrotow przy daleko posunietej ostroznosci w zawieraniu nowych tran-
sakcyj kredytowych. Korzystnie przedstawiata sie sytuacja w przemysle
dziano - ponczoszniczym. Stan produkcji tego przemystu utrzymat sie na
wysokim poziomie, obroty znacznie sie poprawity. Zwyzka obrotéw na-
stagpita rdwniez w przemysle skorzanym. Wobec pewnych ogra-
niczen w imporcie skor surowych produkcja w garbarniach nie wykazata
wzrostu. Wzrost produkcji - wystapit we wrzesniu w niektorych dziatach
przemystu spozywczedgo, a zwlaszcza w fabrykach konserw
i przetworéw owocowych, przetworéw ziemniaczanych, a pod koniec mie-
sigca rowniez w milynarstwie. Cukrownictwo zakoriczyto rok gospodarczy
1937/38, w ktéorym sprzedaz cukru na rynku wewnetrznym wzrosta
0 10,1%, do 413 tys. ton, a eksport jeszcze silniej gdyz z 40 tys. do 77
tys. ton. We wrze$niu cukrownie podjely przygotowania do nowej kam-
panii produkcyjnej.

Obroty ha n dl o wje na rynku wewnetrznym jak zwy-
kle w jesieni byly do$¢ ozywione. Zwyzka zaznaczyla sie w branzach pa-
pierniczej, konfekcyjnej, obuwniczej, weglowej oraz w dziale artykutow
budowlanych, a zwiaszcza w handlu zelazem, w zwigzku z zywym ruchem
budowlanym. Pod koniec miesigca silnie wzrosty obroty w handlu spo-
zywczo - kolonialnym. W handlu z zagranica nastgpit wzrost
przywozu o 2,7 min. do 108,3 min. zI oraz spadek wywozu o 3,6 min. do
91,6 miln., w rezultacie czego saldo bierne obrotéw wzrosto z 10,4 miln.
w sierpniu do 16,7 miln. zl we wrze$niu. Od poczatku b. roku, a wiec za
9 miesiecy saldo bierne bilansu handlowego osiggneto 1459 miln. zi

Wskaznik cen hurtowych utrzymat sie bez zmian w poréwnaniu
z sierpniem i wynosit 55,0 (1928 = 100). W poréwnaniu z wrze$niem ub.
roku wskaznik cen hurtowych obnizyt sie o 7,7%.

Ogélny stan zatrudnienia robotnikdw wykazat we wrzesniu nie wielki
wzrost. Réwnoczesnie jednak spadek liczby bezrobotnych ustat i za wrze-
sien stan zarejestrowanych bezrobotnych wykazat wzrost o kilka tysiecy
0s6b.

Rynek pieniezny i lokacyjny

Rynek pieniezny we wrzesniu cechowaty dawno nie obserwowane wyda-
rzenia. Pod wpltywem naprezonej sytuacji politycznej w Europie na tle
terytorialnych zadan Niemiec w stosunku do Czechostowacji i obawy kon-
fliktu zbrojnego, zaznaczyt sie na rynku pienieznym w Polsce, podobnie
jak i w innych panstwach, niepokdj. Odptyw wkiadéw obserwowano od
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poczatku drugiej dekady wrzesnia, jednakze dopiero w ostatnim tygodniu
miesigca, scisle od 23.1X. do 30.1X, nabrat on charakteru runu na insty-
tucje finansowe i gwattownej ucieczki wkladéw. Jak to podkreslano w ofi-
cjalnych wystgpieniach, silny odptyw w'ktadéw trwat do chwili wyjasnie-
nia konfliktu miedzy Niemcami i Czechostowacjg; po podpisaniu ukfadu
w Monachium tempo spadku ostabto, mimo, Zze naprezenie w stosunkach
polsko-czechostowackich osiggneto najwieksze nasilenie. Poczawszy od
3.X nastgpit powolny lecz staty powrot wkladéw do instytucyj finanso-
wych.

Spadkiem objete zostaty wszystkie instytucje finansowe, zmniejszyty sie
wszystkie rodzaje wkiadow, a wiec zaréwno wklady oszczednosciowe, jak
i inne lokaty. Odptyw wkiadow spowodowany byt dazeniem wkiadcow do
szybkiego uptynnienia posiadanych kapitatéw. Normalna w takich wypad-
kach ucieczka do lokat rzeczowych nie przybrata wiekszych rozmiaréw.
Zainteresowanie nieruchomosciami bylo dos¢ znaczne, jednakze transak-
cje nie byty liczne, wobec duzej zwyzki cen' nieruchomosci. Wzrost po-
pytu na towary wystapit silniej jedynie w odniesieniu do $rodkdw zyw-
nosci. W ten wiec sposéb wycofane w powaznej sumie wklady powiekszyty
rezerwy gotowkowe spoteczenstwa. Jako objaw charakterystyczny w okre-
sie napiecia sytuacji byto ograniczenie sie wielu przedsiebiorstw przemy-
stowych i handlowych wylacznie do transakcyj gotéwkowych, a zaptata
zadana czesto byta z gory nawet przed dostarczeniem towaru.

Ucieczka wktadow, jak wspomnieli$my, nastgpita w ostatniej dekadzie
wrzesnia. Niewatpliwie na wzmozenie tempa spadku wktadéw wptyneto
normalnie zwiekszone pod koniec miesigca i kwartatu podejmowanie lo-
kat przez przedsiebiorstwa na przypadajgce ptatnosci zobowigzan, a po-
niewaz ultimo miesigca zbieglo sie z koricem tygodnia — réwniez na wy-
ptate wynagrodzen robotnikom i urzednikom. Poza tym na ksztattowanie
sie sytuacji wptyneta konieczno$¢ mobilizacji gotowki ze strony Skarbu
Panstwa w zwigzku z operacjami wojskowymi zwiazanymi z odzyskaniem
Slaska Zaolzanskiego.

Spadek wktadow w instytucjach finansowych we wrzesniu szacowa¢ mo-
zna na 370 — 400 miln. zt. W komunalnych kasach oszczednosci wkiady
zmniejszyty sie o 111 miln. do 748 miln. zt, co stanowi znizke o ok. 13%.
Wkiady oszczednosciowe w K. K. O. zmalaty o 96 miln., a na rachunkach
biezacych o 15 miln. zt. W Pocztowej Kasie Oszczednosci znizka wkiadow
wyniosta 116 miln. do 928 miln. zt, a wiec o 11%, przy czym wkiady
oszczednos$ciowe zmalaty o 86 miln. do 725 miln., a czekowe o 30 miln.
do 203 miln. zt. W Banku Gospodarstwa Krajowego wkiady zmniejszyty
sie 0 58 miln. do 430 miln. z}, co w pewnej czesSci spowodowane zostato
podejmowaniem lokat przez K. K. 0. W Panstwowym Banku Rolnym
spadek wkladdéw wynidst 13,4 miln. do 141 miln. zl. Dotychczas brak jest
danych dla bankéw prywatnych. Wedtug szacunkéw znizka wkiadow w ban-
kach prywatnych wynie$¢ miata przeszto 60 miln. zt. Ciezki dla wszyst-
kich instytucyj wrzesien zastat banki prywatne w mocnej sytuacji finan-
sowej. W sierpniu przyptyw wkiadow wynidst bowiem 17,6 miln., co>
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w gtéwnej mierze obrdécone zostato na powiekszenie rezerw kasowych ban-
kéw, gdyz dziatalnos¢ kredytowa wzrosta tylko nieznacznie.

Postawa instytucyj finansowych wobec silnego wycofywania wkiadow
byta na ogot catkowicie poprawna. Wykazaty one duzg sprawnos¢ i zdol-
no$¢ mobilizacyjna. Banki, komunalne kasy oszczednosci i inne instytucje
wyptacaty wklady w petnej wysokosci, réwniez nie zostata na, ogot wstrzy-
mana wyptata przyznanych kredytow, cho¢ nowe operacje kredytowe na-
potykaty na trudnosci. Jedynie cze$¢ mniejszych instytucyj przejsciowo
ograniczyta wyptate ztozonych wkiadéw do 50% Ilub do 100 zt dziennie
oraz zawiesita na krotki czas akcje kredytowa.

Zapotrzebowanie kredytu ze strony zycia gospodarczego we wrze$niu
wzrosto, zwihaszcza pod koniec miesigca. Ziozyto sie na to z jednej stro-
ny stosunkowo wysokie uruchomienie przemystu, z drugiej za$ pogorsze-
nie platnosci zobowigzan dtuznikbw. Zmusito to szereg przedsiebiorstw
do mozliwie najwiekszego wykorzystania kredytu dyskontowego w ban-
kach, wzmogto réwniez poszukiwanie kredytu na rynku pozabankowym.
Zjawisko to wystgpito silnie zwlaszcza w todzi, gdzie szereg przedsie-
biorstw znalazt sie pod koniec miesigca przejsciowo w trudnosciach go-
towkowych. Réwniez w innych osrodkach przemystu widkienniczego w Bia-
tymstoku i Bielsku zapotrzebowanie kredytu bylo duze. Takze ze strony
innych przemystéw wzrést popyt na kredyt gtéwnie w formie wiekszej
podazy weksli do dyskonta.

Ucieczka wkladéw z instytucyj finansowych przy réwnoczesnym zwiek-
szonym zapotrzebowaniu kredytowym zmusity te instytucje do szybkiej
mobilizacji bardzo powaznych $rodkéw przez uptynnianie sie w instytu-
cjach centralnych stanowigcych dla nich oparcie rezerwowe. Spowodowato
to bardzo silny wzrost dziatalnosci kredytowej Banku Polskiego. Wzrost
kredytéw w Banku Polskim wystapit silnie zwlaszcza w trzeciej dekadzie
wrzesnia, bo o 351,8 miln. zt. W ciggu catego wrze$nia stan kredytéw
w instytucji emisyjnej podnidst sie o 3758 miln. do 1.167,0 miln. zt
Portfel wekslowy wzrost o 164,2 miln. do 879,0 miln., lombard papieréw
wartosciowych o 168,8 miln. do 2055 miln., a dyskont biletéw skarbo-
wych 0 42,8 miln. do 82,5 miln. zt. Zwiekszenie zapotrzebowania gotowki
wptyneto réwniez na spadek natychmiast ptatnych zobowigzan Banku. Pry-
watne rachunki zyrowe spadly o 33 miln. do 122,4 miln., a rozne ra-
chunki 0 9,8 miln. do 43,1 miln. zt. Takze rachunki zyrowe kas panstwo-
wych skurczyty sie dos¢ silnie, bo o 24,7 miln. do 15,7 miln. z. Zapas
ztota po raz pierwszy od wielu miesiecy wykazat spadek o 10,8 miln. do
437,2 miln. zt. Gldwnie wskutek powyzszych zmian nastgpit bardzo silny
wzrost obiegu biletéw bankowych o 398,3 miln. do nienotowanego dotad
poziomu 1.547,5 miln. z. Pokrycie ztotem spadio z 34,51 w sierpniu do
26,84 w koncu wrzesnia, a wiec ponizej normy statutowej wynoszacej
30%. Wyrazne odprezenie na rynku pienieznym, jakie zaznaczylo sie juz
na poczatku pazdziernika, odbito sie rowniez na stanie rachunkéw Banku
Polskiego. W pierwszej dekadzie pazdziernika kredyty Banku Polskiego
zmniejszyty sie o 83,9 miln., a w drugiej o dalsze 1155 miln. zi. Zmniej-
szyt sie wskutek tego obieg biletow o 86,8 miln., a nastepnie o 68,9 miln.
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zt, w rezultacie czego pokrycie wzrosto najpierw do 28,37%, a w drugiej
dekadzie pazdziernika do 30,1%.

Przejsciowy wzrost obiegu biletéw bankowych spowodowat zejscie w po-
kryciu ztotem obiegu ponizej normy statutowej, co stosownie do przepi-
sow statutu winno bylo pociggna¢ za sobg zwyzke stopy dyskontowe;j.
Wiadze banku centralnego utrzymaty jednak stope bez zmian. Wypadki
te Swiadcza, ze niektdre przepisy statutu Banku Polskiego sg w obecnych
warunkach niezyciowe i bedg musiaty ulec zmianie.

Rynek lokacyjny reagowat znacznie stabiej na wydarzenia polityczne niz
rynek krétkoterminowy. Podaz papierdw nie przybrata wiekszego nasile-
nia, a kursy mimo wahan nie wykazaly duzego spadku. Obroty papierami
o statym oprocentowaniu na gietdzie warszawskiej wzrosty we wrzesniu
0 40%. Kursy w pierwszej dekadzie miesigca byly mocne, nastepnie jed-
nak dos¢ silnie znizkowaty. Po przejSciowej zwyzce na poczatku drugiej
dekady wrze$nia nastgpit ponowny spadek notowan, przy czym najnizsze
kursy osiggnety papiery w dniach 27 i 28.IX. W ostatnich jednak dwdch
dniach wrzes$nia wszystkie papiery wydatnie zwyzkowaly. Z poszczegol-
nj'ch papieréw panstwowych 3% Poz. Inwestycyjna z 86,50 zt na po-
czatku wrzesnia spadta do 80 zl, a na ultimo miesigca notowana byta po
83 zt. Poczatkowe, najnizsze i koncowe kursy we wrze$niu innych pa-
pierobw przedstawiaty sie nastepujaco: 4% Prem. Dolarowa 42,25 zt —
38 — 42, 4% Poz. Konsolidacyjna 67% — 63,50 — 66%, 5% Poz. Kon-
wersyjna 69,75 — 67 — 68,50 i 4"2% Wewnetrzna 66,88 — 63 — 65.25.
Podobnie, jak pozyczki panstwowe, ksztattowaty sie listy towarzystw kre-
dytowych. Listy ziemskie wykazaty jednak wiekszy spadek; listy miejskie
cieszyly sie lepszym popytem w zwigzku z rozpoczeciem losowan w nie-
ktérych towarzystwach.

W dziale akcyj obroty wzrosty o 7%. Ogolnie obserwowano niechetne
wyzbywanie sie akcyj. Kursy akcyj jakkolwiek wykazywaly wahania,
w skali catego miesigca jednak zwyzkowaly. Poczatkowe, najnizsze i kon-
cowe kursy akcyj we wrze$niu przedstawialy sie nastepujgco: Bank Pol-
ski 121 — 126, Lilpop 87,50 — 78,50 — 88, Modrzejow 17 — 16,50 —
19,25, Starachowice 43 — 36 — 44, Ostrowiec 64,50 — 57 — 64. (s. Oj.
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PRZEGLAD WYDARZEN

16 wrzesnia — 15 pazdziernika.

Rozwigzanie przez rzad czeski partii sudecko - niemieckiej.
Wyjazd lorda Runcimana z Pragi do Londynu.

Utworzenie sudecko-niemieckiego korpusu ochotniczego. No-
ta polska w Londynie i Paryzu z zadaniem, iz kazda kon-
cesja przyznana mniejszosci niemieckiej w Czechostowacji
winna by¢ zastosowana réwniez do mniejszosci polskiej.

Wizyta premiera Daladier i ministra Bonnet w Londynie.
Uzgodniony na tej konferencji plan angielsko-francuski prze-
widywat oddanie Niemcom terytoriéw zamieszkatych w wiek-
szosci przez ludnos¢ niemiecka. Plan ten rzad czeski przyjat.

Konferencja kanclerza Hitlera z premierem Imredy i min.
Kanya oraz z ambasadorem Lipskim w Berchtesgaden.

Rzad polski wypowiada umowe z Czechostowacjg 0 mniej-
szosciach oraz sktada note w sprawie zadan Polski co do
Slaska Zaolzianskiego, domagajac sie sz.ybkiej odpowiedzi.
Réwnoczesnie ztozona zostata nota w Londynie i Paryzu,
podtrzymujgca stanowisko Polski.

Wybuch powstania zbrojnego na Slasku Zaolziarnskim. Dy-
misja gabinetu Hodzy w Czechostowacji. Nowy rzad utwo-
rzony przez gen. Syrovy’ego ma charakter urzedniczy.

Spotkanie premiera Chamberlaina z kanclerzem Hitlerem
w Godesbergu.

Czechostowacja ogtosita powszechng mobilizacje. Naczelnym
wodzem zostat gen. Krejczy.

Wizyta premiera Daladier i ministra Bonnet w Londynie.
Przedmiotem narad byly wyniki rozmowy Chamberlaina z
kanclerzem Hitlerem w Godesbergu.

Mowa kanclerza Hitlera, w ktérej zazadat przekazania Niem-
com obszaréw sudeckich do 1 pazdziernika oraz stwierdzit
ze Sudety sg ostatnim zgdaniem terytorialnym Niemiec
w Europie.

Pismo Prezydenta Benesza do Prezydenta Moscickiego. Od-
powiedz Prezydenta doreczona zostata dnia nastepnego, tj.
27.1X. Rdéwnoczesnie ztozona zostata przez Polske nota przed-
stawiajgca konkretny projekt zatatwienia zadan terytorial-
nych Polski.
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Dymisja japonskiego ministra spraw zagr. gen. Ugaki.

Konferencja czterech szeféw; rzadéw: Chamberlaina, Mussoli-
niego, Hitlera i Daladier w Monachium. Podpisany ukiad
przewiduje podzial Sudetéw na 4 strefy, ktére bedg zajmo-
wane przez wojska niemieckie w dniach 1 — 7 pazdzierni-
ka. Dalsze obszary wyznaczy¢ ma komisja miedzynarodo-
wa ztozona z przedstawicieli 4 mocarstw. W zatgcznikach do
uktadu przewidziano, ze jesli sprawa rewindykacyj polskich
i wegierskich nie zostanie w ciggu 3 miesiecy zatatwiona, to
bedzie ona przedmiotem nowej konferencji czterech mo-
carstw. Gwarancje dla nowych granic zaproponowaty Anglia
i Francja, jednak Niemcy i Wiochy zobowigzaty sie udzieli¢
tych gwarancyj po zatatwieniu rewindykacyj polskich i we-
gierskich.

W dniu 30 wrzesnia dodatkowg rozmowe odbyli kanclerz
Hitler i Chamberlain, w wyniku ktorej podpisali deklaracje
0 unikaniu wojny w sporach miedzy tymi dwoma panstwami.

Ultymatywna nota Polski do Czechostowacji z zgdaniem zwro-
tu dwoch powiatow: cieszynskiego i frysztackiego. Dnia na-
stepnego, tj- 1 pazdziernika Czechostowacja przyjeta note
polska, a w dniu 2 pazdziernika wojska polskie wkroczyty
na Slask Zaolzianski.

Dymisja pierwszego lorda admiralicji Duff Coopera, ktéry
w liscie do Chamberlaina oswiadczyt, iz nie podziela polity-
ki premiera.

Dymisja gabinetu gen. Syrovy'ego na skutek ustgpienia
z rzadu Stowaka, min. Czernaka, ktéry w formie ultyma-
tywnej zazadat przekazania wladzy w Stowacji osobom wy-
znaczonym przez Stowakdw. Gen. Syrovy utworzyt nowy
rzad o charakterze wojskowo-urzedniczym. Ustgpit dotych-
czasowy min. spraw, zagr. Krofta, a jego miejsce zajgt poset
Czechostowacji w Rzymie Chwalkowsky.

Ustgpienie prezydenta Czechostowacji Benesza.

Utworzenie autonomicznego rzadu Rusi Podkarpackiej. Pre-
mier tego rzadu poset Brodij powotany zostat jako minister
do rzadu praskiego.

Wizyta czeskiego min. spraw, zagr. Chwalkowskiego w Ber-
linie, gdzie odbyt rozmowe z min. Ribbentroppem, a nastep-
nie byt przyjety przez kanclerza Hitlera.
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KRONIKA KRAJOWA
Bank Polski we wrzesniu 1938 r.

We wrzes$niu stan zapaséw ztota w
Banku Polskim po raz pierwszy od
wielu miesiecy wykazat spadek o 10,8
miln. zI do 437,2 miln. zt, podczas gdy
stan walut i dewiz zwiekszyt sie 0 14
miln. zt do 13,4 miln. zt Zapas pol-
skich monet srebrnych i bilonu obni-
zyt sie 0 12 miln. zt do 9,8 miln. zl.

gblna suma wykorzystanych kredy-
téw wzrosta o 375,8 miln. zt do 1.167,0
miln. zt, przy czym najwigkszy
wzrost, bo o 351,8 miln. zt przypada
na trzecig dekade miesigca sprawo-
zdawczego. Portfel wekslo pod-
nidst sie o 164,2 miln. zt do 879,0 miln.
zt, lombard papieréw wartosciowych
0 168,8 miln. zl do 2055 miln. zf, a
dyskont biletéw . skarbowych o 42,8
miln. zt do 825 miln. zt. Zwiekszone
zapotrzebowanie gotéwki ze strony in-
stytucji finansowych wptyneto réwniez
na spadek natychmiast ptatnych zobo-
wigzan Banku.  Prywatne  rachunki
zyrowe w Banku Polskim spadly o 33
miln. zt do 1224 miln. zt, a rézne ra-
chunki 0 9,8 miln. zt do 43,1 miln. zt.
Takze rachunki zyrowe kas panstwo-
wych skurczyty sie dos¢ silnie, bo o
24,7 miln. zt do 15,7 miln. zt. Inne ak-
tywa zmalaty o 185 miln. zt do 1825
miln. zt. natomiast inne pasywa wzro-
sty 0 55 miln. zt do 174,0 miln. zl. Po-
wyzsze zmiany w rachunkach Banku
Polskiego, a zwilaszcza wzrost kredy-
tow i~ spadek natychmiast ptatnych
zobowigzan spowodowaty bardzo silny
wzrost obiegu biletéw  bankowych ‘o
398,3 miln. zt do nienotowanego do-
tagd poziomu 1.5475 miln. zt. W wy-
niku t?/ch zmian pokrycie ztotem spa-
dto silnie, bo z 34,51 w sierpniu do
26,84% w koncu wrzesnia.

W pierwszej dekadzie —pazdziernika
nastapito na rynku pienieznym wyrazne
odprezenie, co odbito sie “réwniez na
stanie kredytow Banku Polskiego,
ktore dos¢ silnie ZniikOWﬁ*K. Lom-
bard papieréw warto$ciowych zmniej-
szyt sie 0 87,9 miln. z+ do 117,6 miln.
zt i dyskont biletow skarbowych o
8,9 miln. zt do 73,6 miln. z}. Natomiast

portfel  wekslo wykazat dalszy
wzrost 0 12,9 miln. zt do 891,9 miln.
zt.  Znizka kredytow wptyneta na
zmniejszenie obiegu biletow o 86,8
miln. 'zt do 1.460,7 miln. zt. Wskutek
tego pokrycie ztotem  zwiekszyto sie
do 28,37%.

Z Banku Polskiego

Dnia 13 pazdziernika b. roku odby-
fo sie posiedzenie Rady Banku Polskie-
go, na ktéorym Rada wystuchata spra-
wozdania Dyrekcji z_czynnosci Banku
we wrzes$niu oraz pierwszej dekadzie
pazdziernika. Rada Banku stwierdzita,
ze znaczny wzrost obiegu biletéw ban-
kowych w trzeciej dekadzie wrzednia,
bedacy przede wsaystklm nastepstwem
Wyco%/wania wkiadoéw z instytucji kre-
dytowych i zwigzanego z tym wzmozo-
nego wykorzystania kredytow w Ban-
ku, byt objawem o charakterze przej-
Sciowym i ze juz w pierwszej dekadzie
pazdziernika nastgpito pokazne zmniej-
szenie obiegu biletow oraz wzrost pro-
centu pokrycia ztotem do 28,3%.

~ W tym stanie rzeczy Rada uznafa,
ze podwyzszenie stopy dyskontowej,
w mys$l art. 52 statutu, bytoby nieuza-
sadnione. RoAwnoczesnie Pada polecita
Dyrekcji opracowanie projektu zmiany
art. 52 statutu Banku, ktory Rada mo-
%}aby przedstawi¢ do uchwalenia naj-
lizszemu walnemu zebraniu gkcjo-
nariuszow.

W zwigzku z wprowadzeniem walu-
ty polskiej na odzyskar(ljych ziemiach
Slaska Zaolzanskiego, Rada wystuchata
sprawozdania Dyrekcji o przg/gotowa-
niach, poczynionych ‘przez Bank dla
przeprowadzenia na tym obszarze w
dniach od 14 do 17 paZdziernika b.r.
V\iymiany koron czechostowackich na
Zfote.

Uwzgledniajac potrzeby gospodarcze
odzyskanych ziem, rada wypowiedziata
sie za koniecznoscig otwarcia oddziatu
Banku w Cieszynie i zlecita dyrekcji
wykonanie tej uchwaty.

P, K. O. we wrzesniu 1938 r.

Na dzien 30 wrzed$nia 1938 r. stan
wkiadéw na rachunkach oszczedno-
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sciowych w. P. K. 0. wynosit 7250
miln. z, a liczba ksigzeczek oszczedno-
sciowych — 3,329,822 sztuki, )

Ogolny obrot czekowy PKO, na kto-
ry sie ztozylo 4.485.493 pozycje wplat
i walg)’rat, oOsiggngt w miesigcu  spra-
wozdawczym stime 3.152,1 miln. z}, z
czegé) na ‘obrot gotowkowy przypada
7618 miln. zt, a na_obrot bezgotowkowy
2.390.3 miln. zk t. j. 76% cafego obrotu

czekowego .~ Stan  kapitatu na
78.684 Kontach czekowych wynosit na
ultimo wrzesnia b, r. 203,0 miln. zk.

Stan ubezpieczen na zycie na dzien
30.1X.1938 1. wynosit 146.539 czyn-
nych polis, a “suma ubezpieczehia
215,0 miln. zt.

W grupie operacyj czynnych portfel
funduSzu' zapasowego na KonieCc mie-
sigca sprawozdawczego wynosit 909,3
miln. zk.  Kredyty ™ bezposrednie, a
mianowicie skup” weksli i akceptow,
pozyczki wekslowe oraz na zastaw
paplerow wartosciowch wynosity na
dzien 30.IX.38 r. o0g0lng “sume 444
miln. zh, w_czym pozycja pozyczek na
zastaw papierow wartosciowych wyno-
sifa 19,6 miln. zt, a pozycja skupu wek-
sli- 152 miln. zk.

Budzet Panstwa

We_ wrzesniu b, roku dochody Skar-
bu Panstwa ZW|8kszy+ sie 0_okoto
600 tys. zt do 190,7 miln. zt. Rowno-
czednie, wydatki skarbowe wzrosty o
28 miln."zt do 1937 miln. z4, wobec
czeqgo miesigc ten zostat  zamkniety
niedoborem “w  wysokosci 3 miln.” z
wobec 800 9/3. zk niedoboru w miesia-
cu. poprzednim, W poszczegolnyc
dziatach dochodow skarbowych ~zwigk-
szyly sie wptywy z cet o 0,5 miln. z
do” 14,1 miln, Zt, wpflaty przedsiebiorstw
R Woiowy obiete: porycla i
ne dochody” poygvsy_miljn? z_’rpdoyléqmiln.
zt. Natomiast obnlzy}% sie dochody 7
danin publicznych 0 35 ‘miln. z+ do
89,2 miln. zk 1 z monopoli panstwo-
W)(/(\)/h 0 0,2 miln. zt do 61,1 miln. zt

porownaniu z wrzesniem ub. ro-
ku nastapit wzrost_dochodow z danin
publicznych (1,7 miln, z}), z cet (0,9
miln. ztJ; z monopoli (0,1 ‘miln.z}) oraz
innych ‘dochodow (3,6 miln. zt), spa-
dek dochodow_wykazaty jedynie W){]
platy  przedsiebiorstw™ panstwowyc
(4,6 miln. zl); "ogolna suma dochodow
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wzrosta o 1,7 miln. zt, wydatkow za$
0 53 miln. zt. We wrzesniu ub. roku
nadwyzka dochodow nad wydatkami
wynosifa okoto 600 tys. zt.

W pierwszym potroczu biezacego ro-
ku budzetowego (kwiecien — ‘wrze-
sien 1938 r.f datki Skarby Panstwa
wynosity 1.180,7 miln._zt. 1 byly wyz-
sze od “dochodow f1.179,9 miln. zt) o
okoto, 800 tys. z w analogicznym
okresie ubieglego roku budzetoweégo
dochody skarbowe {1._ 122.4 miln. 71)
przew;gzsza%y dea ki (11201 milr.
z) 0 2,3 miln. z.

Banki prywatne w sierpniu b. r.

W bankach prywatnych, wedtug bi-
lansu ’rqcznegé) sporzqdzanez%o przez
Inspektorat, Bankowy ~ dla bankow
akcyjnych i 28 doméw bankowych, w
sierpniu b. roku w poréwnaniu z mie-
SZI cigp]wy_poprzedmm zaszty nastepujace

W grupie kapitatow wiasnych zasz-
to jedynie przegrupowanie ra skutek
Erze_lama z kapitatow rezerwowych na

apitat . zakla OW)B kwoty 2 miln. zt

rzez jeden z ‘bankow" krajowych.
gglny stan wkiadow wykazat™ wzrost
0 7,1 "miln. z&. do 436,5 miln. zt. Po-
Wyzszy wzrost dotycz% wkladow na-
tzychmlast ptatnych o 8.8 miln. z do

11,7 miln. zt "natomijast wkiady ter-
minowe wy_kazai{y gpadek 0 1,7 mjn.
do 2248 miln, zf. Stan pozostatosci na
rachunkach biez c%/ch_ powiekszyt sie 0
10,5 miln. zt do 237 miln. z4, Zobowigza-
nia ms%tuc%J kredytu krotkotermino-
we?o wabec Bankow kraJoy\Q/ch wzrosty
0 L5 miln. zt do 53,4 miln. z4, wobeC
za$ bankow za%ranl_cznych slgad’ry 016
miln. .zt do 635 miln. Zzt, Redyskonto
weksli i dyskonto akceptow Banku Ak-
ce tacyjne]lgo ulegio dalszej redukC{l 0
3,/miln. z8 do 123,2 miln.” z+. Zastaw
walorow obnizyt sie o 0,8 miln. zk. do
3,3miln, zt. taczna suma kredytow krot-
koterminowych udzielonych “przez  fi-
nansowe instytucje prywatne podnio-
sta sie 0 24" miln zt do 8579 miln.
zt. Dyskonto weksli wzrosto 0 6,6 miln,
zt do” 3975 miln. zk. Rowniez pozyczki
terminowe zwiekszyly sie o 04 miln.
zt do 92,1 miln. z£ “Spadek natomiast
wykazaty kredyt_Y w rachunkach bie-
zgcych 03,8 miln. zt do 3198 miln.
zI' i naleznosci z tytutu ukladow kon-
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wersyg'nych 0 0,8 miln zt do 34,1 miln.
zk. "Stan_ weksli zaprotestowanych u-
trzxma’r sie. w wysokosci 14,4 miln. zt.
Lokaty w bankach krafowych WZIo-
sty 02,1 miln. zt do 27,1 miln. z}, na-
tomiast wkiady w bankach zagranicz-
nych spadl’gf 0 19 miln, zt To 254
miln. zt. Portfel papierow wartoscio-
wych ulegt uptynnieniu o 1,0 miln. z
do 63,2 miln._ Z.. Stan kasy i sum
do dys ozyc18| podniost sie o 118
miln. "zt do 83,3, miln. zt. Naleznosci
wzglednie zobowigzania z tytutu tran-
sakcyjh dewizowych na termin i rapor-
towych obnlzy’g/ sie 0,12 miln. zt do
7,1 "miln. zk. "Suma’ bilansowa wzrosta
0. 20,7 miln, z+ i wynosita w Kkoncu
sierpnia 1.402,8 miln. "zt wobec 1.382,1
miln. zt w koncu  miesigca poprzed-
niego.

Wzrost wkladéw za okres od 1
stycznia _do 31 sierpnia b. roku wy-
niost 37,7 miln. zk ‘a rachunkow bie-
zacych \ﬁald kred towych?( o 178
miln. zt, W tymze okresie akcja kredy-
towa bankow pr}/w
bankowych — wzrosfa
Wzrost™ ten  przypada na dyskonto
wekslt (0 155 miln. zl), kredyty w
rachunkach biezgcych (0 12,9 miln™.zt
i_pozyczki terminowe {0 7.7 miln. z}).
Obnizyt sie natomiast stan weksli za-
protestowanych ‘o 2,8 miln. z4) i stan
naleznosci 7z uktadow konwersyjnych
(0 05 miln. zt).

atnglch i domow
8 2,8 miln. zt.

Nowy Zarzqd Zwiqzku Bankoéw
w Polsce

Na posiedzeniu Zwigzky Bankow w
Polsce w dniu 27-go wrzesnia dokona-
no wyborow do zarzadu Zwigzku. Wy-
brani zostali dr. Wactaw Fajans — pre-
zes, Witold Broniewski — "wiceprezes,
Wiadystaw Demby, dr. Hugo Groyecki,
Wiadystaw Heinrich, dr. Witold Miku-
lecki,” Andrzej Rotwand — jako czton-
kowie zarzadu.

Banki komunalne w sierpniu b. r.

W sm&;mu h. roku bilanse Polskiego,
Banku Komunalnego w Warszawie i
Komunalnego Banku Kredytowego w
Poznaniu Wwykazujg w_porownaniu z
lipcem nastepujacé zmiany:

_ Ogolny stan wkiadéw tych dwadch
instytucyj obnizyt sie w miésiacu spra-
wozdawtzym 0 19 miln. zt do 792
miln. zi. Spadek ten przypada na sal-
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da kredytowe rachunkow hiezacych,
ktore zmiejszyly sie o 1,7 miln. 'zt do
149 miln. "zt" " na wkiady a vista o
0,2 miln. zt do 6,6 miln. zk Stan wkia-
dow terminowych utrzymywat sie bez
zmian w wysokosci 52,1 ‘miln, zI, jak
rowniez stan wktadéw na ksigzeczkach
oszczednoSciowych w kwocie 5,6 miln.
zt. Po stronie cz¥]nnej suma kredytow
krotkoterminowych udzielonych przez
banki komunalne wzrosta o” 0,6 miln.
zt do facznej kwoty 55,7 miln. zI. Po-
zyczki terminowe = zwiekszyty sie o
05 miln. zt do 44,5 mijln. 4 i salda de-
betowe o 0,1 miln. zt do 2,7 miln. zk,
Dyskonto weksli ‘wraz z_protestami
wynosito w sierpniu 85 miln. zl. Stan
pozyczek  dtugoterminowych podniost
sie 0 0,7 miln. zt do 33 miln, zt Kasa
|3 fumyI do *dyspozycu wynosity tacznie
1 miln. zk.

Komunalne Kasy Oszczednosci
we wrzesniu b.r.

~ W komunalnych kasach oszczedno-
$ci we wrzesniu nastapit powazny spa-
dek ogolnej_sumy  wkiadow o~ 110,6
miln. z+ do”" 7486 “miln. zI, przy czym
wkiady oszcz_?dnoscmwe zmnl_ejszy’f{y
sie 07956 miln. zt do 650,6 miln. zk,
oraz wkfady na rachunkach hiezacych
i otwartego kredytu o 150 miln. z¥ do

9 miln” zt. dwach, niekomunal-
nych kasach oszczednosci stan wkia-
dow obnizyt sie tacznie o 3,8 miln. zl
do 30,6 miln. zt

Zaolzie w budzecie panstwowym

Wydatki zwigzane z uruchomieniem
administracji panstwowe] na obszarze
Slaska Zaolzanskiego, poCzynione przez
skarh panstwa, bedg musiaty uzyskac
pozniejsza aFro_bate izb  uStawodaw-
czych. "W preliminarzu budzetowym na
rok 1939/40, opracowywanym obecnie
E[zez rzad, uwzglednione _b%da, ‘wydat-

I na utrzymanie administracjl ~pan-
stwowej nd Zaolziu we wszystKich jej
dziatach. Spowoduje to zwiekszenie Su-
my globalnej budzetu po stronie wy-
datkow, zrownowazonych powaznymi
wptywami  podatkowymi_ tej. bogatej
dzielnicy przemystowej. Obechie wydat-
ki bydzetowe, zwigzane z montowaniem
administracji panstwowej na Zaolziu,
przedtozone. zostang parlamentowi do
%agz\ﬂgrdzenla, jako kredyty nadzwy-
zajne.
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Spadek emisyj w instyt. kredytu
diugoterminowego

Stan listow zastawnych i obligacji
emitowanych przez instytucje kredytu
dtugoterminowego na koniec pierwsze-
go potrocza biez, roku przedstawiat
sie nastepujaco:

Ogolna suma listow zastawnych i
obligacyj wyniosta 1.973.764 tysigce
ztotych,” z czego na listy zastawne
Przypada 1.361.737 tysiecy zt i na ob-
igacje 612.027 tys. zt. W poréwnaniu
do stanu z koncem pierwszego kwar-
tatu suma listdbw zastawnych i obli-
acyj w ciggu drugiego kwartatu spad-
a 0 3.299 tys. zt

LiSth/ zastawne towarzystw kredy-
towych ziemskich wyrazaty sie sumg
379.205 tys. zt, (wzrost o 876 tys. zi),
listy zastawne towarzystw Kredyto-
wych miejskich 319.683 tys. zt (wzrost
0 5.188 tys. zh), listy zastawne Towa-
rzystwa Kredytowego Przemystu
Polskiego  30.445 tys. zt (spadek o
384 tys. zl), listy Zzastawne §)r at-
nE/ch bankéw hipotecznych 99.820 tys.
zt (spadek o 955 tys. zt) w tym na
Wilenski  Bank  Ziemski przypada
78.258 tys. zt (spadek o 721 tys. z!%
oraz obligacje bankéw komunalnyc

32.251 tys. zt (wzrost o 1.921 tys. z}).
Na banki panstwowe przypada kwota
1.112.360 tys. zt (spadek o 9.945 tys.
zIl). W Banku Gospodarstwa Krajowe-
0 stan listow zastawnych wyniost na
oniec  pierwszego potrocza h. .
379.784 tys. I (fgadek 0 3491 tys.
zb), obligacyj 521.782 tys. zt (spadek
0 3.892 tys. zt), a w Panstwowym
Banku Rolnym listy zastawne wynosit

152.800 tys. zt (spadek o 1.035 tys. z

i obligacje 57.994 tys. zt (spadek o
1527 tys. zb).

Powiekszenie emisji bilonu

W Monitorze Polskim Nr 241 uka-
zato sie obwieszczenie ministra Skarbu
z dnia 18 pazdziernika 1938 roku w
sprawie ustalenia, w porozumieniu z
Bankiem Polskim nowej granicy emi-
sji monet srebrnych, niklowych i bra-
zowych na 490 milionow ztotych (gra-
nica dotychczasowa wynosita 471 milio-
néw). Potrzeba zwiekszenia emisji bi-
lonu” dawata sie odczuwaé juz od daw-
na, zwlaszcza w okregach przemysto-
wych. Ostatnio powstata ponadto ko-
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niecznos¢ zaopatrzenia w bilon odzyska-
nych ziem Slgska Zaolzanskiego, co
nie mogto by¢ dokonane w ramach da-
wno juz osiggnietej dotychczasowej
granicy obiegu.

Obroty na gietdzie pienieznej
w Warszawie we wrzesniu b. r.

Na warszawskie j gietdzie pieniez-
nej we wrzesniu nastgpit wzrost obro-
tow z 43.375 tys. zt do 49.196 tys. zt
czyli o 13,5%.

Dewizy wykazaty we  wrzesniu
wzrost obrotow o 10,1% i wynosity
40.624 tys. zt wobec 36.903 tys. zt w
sierpniu. Naisnnlejszy wzrost obro-
tow kazaty funty angielskie, bo z
15.210 tys. zt do 20.056 tys. zt. i belgi
belgijskie z 1.264 tys. z+ do 1.991 tys. zk.
Wazrosty réwniez “transakcje frankami
francuskimi z 3.299 tys. zt do 3.570
tys. zt, frankami szwajcarskimi z 607
tys. zt do 821 tys. zl i koronami nor-
weskimi z 184 tys. zt do 438 tys z-
Spadly natomiast obroty' dolarami
Stanéw  Zjednoczonych z 10.134 (tjys.
zt do 9.874 tys. zi, florenami holender-
skimi z 1557 tys. zt do 1.158 tys. zt,
koronami czeskimi z 2. 073 tys. zl do
1.220 tys. zt i koronami szwedzkimi z
2.060 tys. zt do- 1.069 tys. zt

W dziale papierébw o statym opro-
centowaniu obroty powaznie wzrost
z 5011 tys. zt do 7.009 tys. zt czyli
0 39,9%. Obroty pozyczkami panstwo-
wymi zwiekszyty sie z 3.069 tys. zt do
4542 tys. zt tzn. o 49,1%, transak((j:je
emisjami bankow i towarzystw kredy-
towych  zwigkszyty sig w mniejszym
stopniu bo 0 27% i w%nosi’ry we wrze-
$niu 2.467 tys. zt wobec 1942 tys. zl
w miesigcu poprzednim.

Z pozyczek panstwowych najsil-
nleészy wzrost  obrotdw  wykazata
41-2%  Pozyczka Wewnetrzna, bo z
1179 tys. zt do 2.139 tys. zt. Wzrosty
rowniez obroty 3% Premiowg Pozycz-
k% Inwestycyjng z 1.044 tys. zt do
1327 tys. zt 4% Pozyczka Konsolida-
cyjna z 404 tys. zt do 693 tys. z}, na-
tomiast obroty 5% Pozyczka Konwer-
syjna Kolejowa z 1926 T. obnizyly sie
z 73 tys. zt do 21 tys. zk. Sposrod li-
stébw zastawnych i obligacyj bankéw i
towarzystw kredytowych  najsilniej-
szy wzrost obrotow wykazaty 4%%
listy zastawne Towarzystwa Kredyto-
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wego Ziemskiego w Warszawie z 479
tys. zt do 637 tys. z! i 5% listy za-
stawne Towarzystwa Kredytowego m.
Warszawy 1933 r. z 370 tys. zt do 526
tys. zh. 5%listy zastawne Towarzyst-
wa Kredytowego m. todzi 1933 r. wg/
kazaty wzrost obrotow z 82 tys. zt do
111 tys. z+. Wzrosty transakcje 8%
listami  zastawnymi Towarzystwa
Kredytowego Przemystu Polskiego z
21 tys. zt do 93 tys. zt. Zwyzke obro
tow wykazaty rowniez listy zastawne i
obligacje Banku Gospodarstwa Krajo-
wego i Panstwowego Banku Rolnego.
Obroty listami  zastawnymi Poznan-
skiego Ziemstwa Kredytowego obni-
zyty sie ze 105 tys. zt do 68 tys. zi

Wk diiale_ akcj7io/ ogo6lne _?broty
zwieksz sie 0 7% i nosity we
Wrz%énih/ y1.56§ tys. zt WOl;/(\E,():/ 1.46¥ tys
zt przed miesigcem. Bardzo silny
wzrost obrotéw, bo z 205 tys. zt do
402 tys. zt tzn. dwukrotny “wykazaty
akcje Banku  Polskiego.  Rdwniez
wzrosty obroty akcjami Warszawskie-
go Towarzystwa Kopalni Wegla ze
164 tys. zt do 234 tys. zi. Natomiast
spadek obrotow wykazaly akcje Zy-
rardowa ze 140 tys. zI do 70 tys. zt |
z przemystu spozywczego akcje Ha-
berbuscha z 25 tys. zt do 13 tys. zt
Przemyst metalowy wykazat spadek
0go6lnej sumy obrotéw z 789 tys. zt do
746 tys. zt, przy czym zmniejszyty sie
obroty akcjami Ostrowca ze 167 tys.
zl do” 111 tys. i Starachowic z 282 tys.
zl do 193 ‘tys. zt, natomiast wzrosty
transakcje akcjami Lilpopa z 226 tys.
zt do 303 tys. zt i Modrzejowa ze 113
tys. zt do 127 tys. zi.

Ogtoszenie listy nowych agentéw
dewizowych

Obwieszczenie  Ministra  Skarbu z
dnia 6 i 15 pazdziernika 1938 roku u-
stalito — na podstawie art. 5 ust. (3)
dekretu Prezydenta Rzeczypospolite] z
dnia 26 kwietnia 1936 roku w sprawie
obrotu pienieznego z zagranicq oraz o-
brotu zagranicznymi i krajowymi $rod-
kami pfatniczymi (Dz. U. R. P. Nr 32
poz. 249) — nastepqucq dalszg liste
agentow  dewizowych:  Spotdzielczy
Bank Udziatowy, Spotdz. z ogr. odp. w
Suwatkach, Spotdzielczy Bank Rolni-
czo Handlowy W Nisku, Bank Ludo-
v,v?/, Spétdz. z odp. nieogr. w Piekarach
Slaskich, Kasa Spétdzielcza z odp. nie-
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ogr. w Rudziszkach, Kasa Stefczyka,
Spotdz. z odp. nieogr. w Kamieniu Ko-
szyrskim, Kantor Wymiany K. K. O.
miasta Wilna w Landwarowie, Komu-
nalna Kasa Oszczednosci miasta Stru-
mienia w Strumieniu, Komunalna Ka-
sa Oszczednosci powiatu ostroteckiego
w Ostrofece, =~ Komunalna Kasa Osz-
czednosci powiatu debickiego w Debicy,
Komunalna Kasa Oszczednosci powia-
tu kobrgﬁskie o w Kobryniu, Towarzy-
stwo  OszczednosSci i Zaliczek, Stow,
zarejestr. z nieogr. porgkag — w Cie-
szynie Zachodnim, Komunalna Kasa O-
szczednosci miasta Bogumina w Bogu-
minie, Komunalna Kasa Oszczednosci
miasta Frysztatu we Frysztacie, Ko-
munalna Kasa Oszczednosci miasta
Jabtonkowa w Jabtonkowie, Komunal-
na Kasa OszczednoSci miasta Ortowa
w Orlowej.

Zmiany w Ministerstwie Skarbu

Dotychczasowy radca finansowy przy
ambasadzie polskiej w Paryzu p. Wa-
ctaw Mohl, mianowany zostat z dniem
1 pazdziernika naczelnikiem wydziatu
kredytow zagranicznych w Departa-
mencie Obrotu Pienieznego Ministerst-
wa Skarbu.

KRONIKA ZAGRANICZNA

Ograniczenia kapitalowe w Cze-
cho-St owacji

Celem ograniczenia spekulacji i nie-
pozadanych przesunie¢ majatkowych,
rzad czechostowacki wydat rozporza-
dzenie, na mocy ktérego dysponowanie
udziatami w przedsiebiorstwach zostaje
ograniczone.

Kazdy posiadacz akcji lub innych u-
dziatdw w krajowych lub zagranicznych
towarzystwach, ktorych kapitat zakia-
dowy przekracza 5 miln. kc. obowigza-
ny jest zgtasza¢ do Banku Narodowego
swoje udziaty, jezeli one przekraczajg
5% kapitatu  zakladowego . danego
przedsiebiorstwa. Wihasciciel akcyj lub
udziatow nie moze sprzeda¢, zlombar-
dowac lub obcigzy¢ w jakikolwiek spo-
s6b -wspomnianych udziatdw kapitato-
wych bez zezwolenia specjalnej ko-
misji.
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Wprowadzenie marki do Niemiec
Sudeckich

Na zasadzie nowego rozporzadzenia,
korona czeska zostanie wycofana z o-
biegqu do 30 pazdziernika 1938, z w%/
jatkiem banknotow w odcinkach 10, 20
1 50 kc. oraz monet czechostowackich,
ktore przez pewien czas przejsciowy
bed _mo*g’rty_ stuzy¢ w_ Sudetach jakd
srodki pfatnicze. "Wymiana banknotow
od 100 kc. wzwyz odbywac sie b?dzle
do 30 pazdziernika r.b.” we wszystkich
kasach _publicznych ~oraz oddziatach
Banku Rzeszy pofozonych na terenie
Niemiec Sudéeckich po Kursie 1 kc. =
0.12 RM. Po 31 bm. banknoty bedakje-
dynie wymieniane. po_berlinskim Kur-
sie_dewizy czeskiej (100 kc = 8.6 RM).

Przywoz banknotow i monet czecho-
stowatckich na teren Niemiec Sudeckich
zostat zakazany. Wszystkie wierzytel-
nosci i diugi opiewajace na korony “cze-
skie — jezeli dhuznik i wierzyciel ma-
Ja swoje miejsce zamieszkania' w Niem-
czech (tacznie z terenem Niemiec Su-
deckich) "— beda 2Drzerachowane po
kursie "1 kc. = 012 RM. Wszystkie
wptaty wynlkajahce Z zobowigzan~ diuz-
n%_ch w koronach czeskich muszaz_bxc
skierowane do t. zw. Kursausgleich-
stelle. W ten sposob Niemiec Sudecki
bedacy wierzycielem obywatela czecho-
stowackiego bedzie rowniez korzystat z
wysokiego kursu 1 kc. = 012 RM.

Odwrotnie dhtuznik niemiecko-sudecki
bedzie rnusiat wpfaci¢ do wspomniangj

ursausgleichstelle kwote przeracho-
wang wg. relacji 1 kc. = 0.12 RM,
gdyz_ nie” bytoby” stusznym, aby dtuznik
niemiecko = sudecki byt w lepszej sy-
tuacji niz wierzyciel niemiecko - Sude-
cki, “Kierowanie” wptat przez Kursaus-

leichstelle nie narusza w zadnym wy-
8adku stosunku prawnego wzgledem
czechostowackiego wierzyciela lub dtyz-
nika, gdyz wplaty na rzecz wierzycie-
i czechostowackich |ub wptaty diuzni-
kow czechostowackich na rzecz wierzy-
cieli niemiecko - sudeckich bedg usku-
teczniane wg. urzedowego kursu dewiz.

Swiadczenia spoteczne
w bankowosci niemieckiej

W dniu 20.X. otwarty zgstat w Dus-
seldorfie. kongres sekcji  fachowej
banki i ubezpieczenia”  organizacji
eutsche Arbeitsfront. Ankieta przeé-
prowadzona w prywatnych tow. ubez-
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gz)ieczeniowych kazata, ze sposrod
90 towarzystw zafrudniajacych w 1937
r. przeszto 65 t]lys. ‘pracowmkow 200 to-
warzystw wypfacato specjalne _dodatki
t. w. Lelstun?szulagen, 267 towa-
rzystw wyptacafo speCjalne gratyfika-
cjé, a 191", owarzalsw Z 61 tys. praco-
wnikow miato dodatkowe ubezpieczenia
pracownikow na staros¢. W bankowo-
Sci (Pr_ywatnej ankieta objeta 3 t%/s.
rzedsiebiorstw' ~ zatrudniajgcych 110
ys. pracownikdw. Z ogolnej liczby 3
tys. ~ przedsiebiorstw’ 1.041° bankow
Wprowadzito udziat Pracowmlkow W zy-
skach, 872 wiyptacato specjalne dodat-
ki (Leistungszulagen), a 613 pozata-
ryfowe dodatki socjalne. 1.514" przed-
siebiorstw’ bankowych posiadato domy
wypoczynkowe dla swych pracowmikow'
oraz kasyﬁna urz?dnlcze. 0za tym w
1.266 bankach byto dodatkowe ubezpie-
czenie pracownikow na staros¢. W nie-
mieckich bankach_ aryjskich nie ma juz
w Qgole pracowmikow” pochodzenia nie-
aryjskiego. W tow’. ubezpieczeniowych
pracube jeszcze W stuzbie zewnetrzngj
ok. 10%" przedstawicieli i maklerow’,
jednak paza tym nie zatrudnia sie juz
W ogole Zydow.

Wielkie banki nowojorskie
finansuja budownictwo

Ab
nych yka_plta’row trz
W(gOfSklE: .Guaranty Trust Comf\)jallny,
Manufacturing Trus Compan¥ I Mari-
ne Midland Trust Co. przystapity do
finansowania budowy wielKich™ domow
czynszowych (hipoteka do 5 min. §)
zalwierdzonych przez Pederal Housing
Administration. Do tej pory finansowa-

zyzytkowa¢ nadmiar posiada-
wielkie banki no-

niem tego rodzaju budowy zaJmowa\’%
sie wylgcznie tow. ubezpieczenjowe.
przeciwienstwie do tow. ubezpieczenio-
wych, banki udzielajg pozyczek na bu-
dowry tylko na prz_emaza jej trwania, po
czym sprzedaja_ hipoteke, ,aklejs insty-
tucji mwestycyjnejz, zwykle tow’. ubez-
pieczeniowerny.” Zwiykle -umowra 0 ?rze-
jeciu_hipoteki  przez inng instytucje
jest juz zawarta, zanim bank Udzieli
pozyczki.
Pozyczki v C
dla bankow’  podwojng, korz(ysc:
centowanie ich wynosi 4%%,
jest dosy¢ wysokié przy 9 — 12
gozy_czce, a ponadto poz¥)czka jest u-
ezpieczona przez FHA. Podobrio inne

budowlane przedstawiajg

opro-
a wiec
mies,
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banki nowojorskie, zamierzajg w_,nag'-
blizszym cZasie rowniez. przystgpic do
udzielania tego typu pozyczék.

Uktad towarowy polsko-niemiecki

W okresie od czerwca do wrzesnia
r. b. przeprowadzone zostaty miedzy
zainteresowanymi  resortami ~ polskini
i niemieckimi’ rokowania w sprawie
dodatkowego przywozu na warunkach
kredyt_ov\[/%/c z Niemiec dg Polski ma-
szyn_ 1 Instalacyj przemystowych. In-
tencjg Rzadu jést umozliwienie moder-
nizowania przemystu prywatnego, w
szczegolnosci tego,  ktory pracuje na
eksport.  Strona polska * wobec™ tego
miata za zadanie uzyskanie specjal-
nych, mozliwie dogodriych dla polskie-
go_przemystu warunkow, ktoreby ufat-
wity zakup  maszyn na projekiowane
iInwestycje | aednoczesme zapewnienie
eksportu” ptodow rolnych w korzyst-
nych dla Polski warunkach.

Jak wiadomo, import z Niemiec, do-
konywany w ramach normalnych ab-
rotw towarowych . polsko - “niemie-
ckich, musi by¢”z natury rzeczy ogra-
niczony stosunkowo krotkimi términa-
mi kredytowymi. Jakkolwiek terminy
te w wypadku przywozu dla celow' iri-
westycyjnych, przyznawane_sg W Spo-
sob mozliwie liberalny, to jednak nie-
dostateczny, Lezell chodzi o inwestycje
na szeroky skale, a zwiaszcza o irwe-
stycje dokonywane przez nowopowsta-
jace” placowki przemystowe.

Wspomnijane rokowania, . zakoriczone
zostaty podpisaniem w Berlinie specjal-
nego ~porozumienia_ polsko - niemjec-
kiégo. = Porozumienie  fo _przewiduje

rzyznanie ze strony niemieckiej 9-le-
niégo kredytu towarowego, dla ‘dodat-
kow%go,lmportu z Niemiec ms,talacg,
urzadzen oraz maszyn, aparatow, na-
rzedzi itp. towarow dla celow inwesty-
cyjnych. taczna kwota dodatkowych
dostaw z Niemiec do Polski, ktore roz-
tozone beda na 4 najblizsze lata, po 30
milionow rocznie, wynosi¢ bedzie 120
miln.. ziotych.  Nal¢znos¢ za. dostawry
niemieckie, regulowana bedzie ,Przez
nabywcow' 5)0 skich w ratach potrocz-
nych, od 12 rat (przy kredycie 6-let-
nim) do 18 (JJrzy kredycie 9-Ietn|m1.
Za Splate kredytu przez' przemyst 5)0
ski gwarantowac bélee wierzycielo
niemieckim Bank Gospodarstwa Kra-
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jtovvego, obejmujacy gestie finansowq
ej operacji.
_Zamowienia dotyczy¢ bedg tylko ta-
kich dostaw’, ktore nie moga byc doko-
nane w ramach _normalnych “obrotow’
polsko - niemieckich. Import bedzie za-
ptacony za pomocg dodatkowego, po-
za normalnym kontyngentem 020-
wym do Niémiec, eksEportu z Polski ar-
tykutow' rolniczych. Eksport ten bedzie
odbywat sie w ‘miare zapadania termi-
gﬂwmp’ragnosu kredytu, udzielanego pol-

im na

com przez strone niemiecka.
W. ramac

/ ustalonego If])lanu sptat prze-
widuje sie przedpiate na poczet wyda-
wanych zamowien. ~Przedptata bedzie
dokonana Brzede wszystkim w formie
eksporty zboza. Eksport ten nastgpi w
powazniejszych _rozmiarach jeszcze w
obecnej Kampanii zbozowej. \Wykonanie
porozuimienia polsko - niemieckiego z
uwagi na szereg specjalnych postano-
wien™ technicznych = Kontrolowane be-
dzie w zakresie  dokonywania zamowien
w Niemczech oraz regulowania zwig-
zanych z tym naleznosci przez spec-
jalrig komisje, ktora ustanowiona be-
dzie 'w_najblizszym czasie przy Mini-
sterstwie Przemystu i Handlu.

Banki szwajcarskie w 1937 r.

_Szwajcarski aparat instytucyj pie-
nl%znyc obejmowat w_r. 1937 ogotem
365 Zaktadow, w tym 27 bankow™ kan-
tonalnych, 7 wielkich bankow', 78 lokal-
nych. bankow _ ziemskich ~ $rednich i
miniejszych, 138 innych bankow' lokal-
”P(’-Ch’ 2 zwigzki ‘kas Raiffeisenow-
skich (sktadajace sie z 651 kas) oraz
113 kas oszczednosci. Pod wzgledem
charakteru prawmego wszystkie te in-
stytucje dzielg sie ha nastepujace gru-

. banki panstwowe, zaktady komu-
nalne, spotki akcyjne, spotdzielnie kre-
dytowe i inne. £gczna suma bi-

lansovva, ktora od r. 1930 do r.
1935 spadta o przeszto 4 mild. fr. do
175 mild., podniosta sie na koniec r,
1937 do 18.497 miln. Z tego na banki
kantonalne przypadato 8263 miln.,
czyli 44,67%, a n grupg wielkich ban-
kow 4.662 miln,, czyli 25,21%. Suma
bilansowa bankow “kantonalnych mia-
fa w ciggu catego 1937 r. dosC silng
tendencjé wzrosfu, podczas gdy suma
bilansowa wdelkich bankow ZzaCzeta w
drugim _potroczu spadaC, a szczegol-
nie “silnie zmiejszyla sie w czwartym
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kwartale. Z punktu widzenia charak-
teru prawnego najwiekszy udziat w
og()lnel sumie bilansowej miaty spotki
akcyjne; udziat ten wynosit 8.000 miln.
fr., czyli 43,25%. Suma bilansowa
bankéw panstwowych wynosita nieco
mniej, bo 7.176 miln., czyli 38,80%.

Co do wwitasnych $r o d-
k 6 w bankéw szwajcarskich, to ka-
pitaty zaktadowe stanowity na koniec
r. 1937 sume 1514 min. fr., czyli o
40 miln. mniej anizeli w roku p_oErzed-
nim. Kapitaty rezerwowe zwigkszyty
sie natomiast o0 13 miln. do 613 miln.
fr. Poza tym przydzielono do rezerw
z zysku rocznego 18 miln. fr. Stosu-
nek procentowy rezerw do kapitatow
zaktadowych podnidst sie w  zwigzku
z tym, z 39,47% do 41,34%. Udziat
bankéw kantonalnych w ogolnej su-
mie kapitatbw  wiasnych ~ wzrést z
35,31% w r. 1935 do 39,57% w r. 1937,
udziat za$ wielkich bankéw spadt w
tymze czasie z 38,62% do 31,36%.
taczna suma znajdujacych sig we
wszystkich zaktadach kapita-
16w obcych wynosita 15931
miln. fr. W tym banki kantonalne roz-
porzadzaty 7.304 miln. kapitatbw ob-
cych, czyli 45,85% og()lnej ich sumy,
wielkie banki miaty 3.763 miln., czyli
23,62%, a wszystkie banki lokalne
3.086 miln., czyli 19,37%. Przytoczo-
na suma kapitatbw obcych w bankach
kantonalnych stanowita 88,39% ogdtu
ich pasywoOw; stosunek sumy kapita-
tow obcych do ogétu pasywow w wiel-
kich bankach wynosit 80,72%, a we
wszystkich bankach lokalnych 84,47%.
Co do klasyfikacji bankéw pod wzgl(i-
dem charakteru prawnego, to na spoi-
ki akcyjne przypadato 6.594 miln. ka-
pitatow obcych,  czyli 41,39% ogolnej
ich sumy, a na instytucje panstwowe
6.371 miln., czyli 39,99%. tosu-
nek srodkow wiasnych
do kapitatdvw obcych
w bankach kantonalnych nie doznat w
poréwnaniu z dwoma latami poprzed-
nimi istotnych ~ zmian i wynosit
11,59%. Natomiast w wielkich ~ ban-
kach, gdzie wiasne srodki z 877,5 miln.
w r. 1935 spadty do 6712 miln. w r.
1937, a kapitaty obce wzrosty w tym-
ze okresie z 3.049,6 miln. do 3.763,5
miln., stosunek ten zmniejszyt sie z
28,78% do 17,83%. W bankach ziem-
skich .stosunek kapitatow wiasnych do
obcych stanowit w 1937 r. 13,03%, w
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innych bankach lokalnych 21,75%, w
kasach Raiffeisenowskich 5,39% i w
kasach oszczednosci 7,35%. Ze wzgle-
du na ograniczone mozliwosci loka-
cyjne  wykazywaty banki  wielkg
wstrzemiezliwos¢ w przyjmowaniu lot-
nych kapitatow. W celu Powstrz ma-
nia ich przyptywu zawarty 15 listo-
pada 1937 r. gentlemen’s agreement z
Bankiem Narodowym. Mimo to prze-
kazy kapitatow zagranicznych nie u-
stawaty. Wozrastajacg w zwiazku z
tym ptynno$¢ rynku pienieznego pote-
owaly wracajgce z za granicy kapita-
y szwajcarskie oraz sptaty pozyczek
zagranicznych i wewnetrznych ~przy
bardzo niskim stosunkowo stanie no-
wych emisyj. Sposréd poszcze-

golnych pozycyj stro-
ny biernej rachunki czekowe
oraz wkiady a vista zwiekszyly sie o

312 miln. do 2.587 miln.; wktady ter-
minowe zmniejsz‘lyg/ sie 0 71 miln. do
7»7 miln.; wkfady o0szczednosciowe
wzrosty 0 291 miln. do 5.251 miln.
Jesli chodzi o ten ostatni rodzaj wkia-
dow, to w r. 1937 osiggnety one
32,96% wszystkich kapitatow obcych.
(W bankach kantonalnych wkiady
oszczednosciowe stanowity 37,97% ka-
pitatbw obcych, w wielkich bankach
4,18%, we wszystkich bankach lokal-
nych 31,80%, w kasach Raiffeisenow-
skich 53,22% i w kasach oszczednosci
81,24%). Liczba ksigzeczek oszczedno-
Sciowych podniosta sie o 143.834 do
3.807.133, przy czym na jedng ksiag
zeczke przypadato przecietnie 1.38
fr. wobec 1.354 fr. w roku poprzednim.
Oprocentowanie _wkfadoéw  oszczedno-
Sciowych wynosito w koncu r. 1937
przecietnie 2,99% wobec 3,19% w kon-
cu r. 1936. Pozycja ,banki” po stro-
nie biernej bilansu t3cznego instytu-
cyj szwajcarskich wykazata wzrost o
16.9 miln. do 562,1 miln. Réwniez de-
ozyty zwiekszyly si(i 0 4,4 miln. do
34.9 miln., chociaz liczba ksigzeczek
depozytowych spadia o 13.965 do
396,846. Natomiast suma asygnat i bo-
now kasowych obnizyla sie o 149
miln. do 4.761 miln. Réwniez emisja
obligacyj zmniejszyta sie o 44 miln. do
695 miln. Pozycja listow zastawnych
wzrosta 0 87 miln. do 543 miln. Co do
poszczegolnych pozy-
cyj strony czynnej, to
przede wszystkim zwraca uwage sil-
ny wzrost zasoboéw kasowych. Pozycja
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ta z 538 miln. w r. 1935 podniosta sie
do 1.634 miln. w r. 1937. Szczegolnie
w grupie wielkich bankéw stan kasy
siegajac miliarda fr. spowodowat nie-
normalng strukture bilansu, stanowit
bowiem 20,96% wszystkich aktyw()w.
Suma kredytow wekslowych, ktora od
r, 1930 do r. 1935 skurczyta si?( 0 oko-
to .2 mild. do 682 miln. fr., do konca r.
1937 zwiekszyta sie lekko i wynosita
729 miln. Na dtuznikéw z rachunkéw
biezacych przypadato w koricu r. 1937
ogotem 2.237 ‘miln. Salda debetowe ra-
chunkéw biezacych stanowity w ban-
kach kantonalnych 7,15%, w wielkich
bankach 23,59%, a w bankach lokalnych
13,18% mwszystkich aktywow. Kredyt
dla instytucji prawno - publicznyc
wynosity 645 miln.; kredgltg/ hipoteczne
— 8.708 miln., z czego 4.296 miln. przy-
adato na banki panstwowe. W ban-
ach kantonalnych kredyty hipotecz-
ne stanowity 60,58% wszystkich akty-
wow, w wielkich bankach 7,19%, w
bankach ziemskich 72,33%, w innych
bankach lokalnych 25,98%, w kasach
Raiffeisenowskich 60,05% | w kasach
oszczednosci  74,23%. Pozycja ,,ban-
ki” wynosita w koricu roku — sprawo-
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zdawczego 965 miln. Pozycja papieréw
wartosciowych i udziatow ~wzrosta w
ciagu 1937 r. 0 169 miln. do 1.576 miln.
fr. Udzialy w syndykatach zamykaty
sie w sumie 40 miln., nieruchomosci
za$ przedstawiaty wartos¢ 258 miln.
Pty NnNosc bankéw szwajcar-
skich byta bardzo znaczna i silnie prze-
kraczata ustawowo uregulowane stawlki
minimalne.  Suma krotkoterminowych
zobowigzan bankéw wynosita 4.233
miln., czyli 26,25% wszystkich zobo-
wigzan, Natomiast kwota najtatwiej
up’r%nnlajazcych sie aktywOw zostata
g azana W sokoscl  2.772  miln.

brot bankdw wzrost o 23 mild.
do 162 mild. Dochdéd opera-
cyjny brutto osiaggnat su-
mg 286 miln. Zysk czysty
zas wynioést 99 miln. fr.

Zmiana nazwy wielkiego banku
szwedzkiego

Nadzwyczajne walne zgromadzenie
akcjonariuszy  Skandinaviska Kredit
A/B postanowito zmieni¢ nazwe banku
z dniem 1 stycznia 1939 na Skandina-
viska Banken A/B.



ZYCIE PRACOWNICZE

Ze Zrzeszenia Pracownikéw Panstwowego Banku Rolnego

W dniach 8 i 9 pazdziernika rb. odbyto sie we Lwowie plenarne posiedzenie
Zarzadu Gtoéwnego Zrzeszenia Pracownikéw P. B. R. Zebranie to zaszczycit Se-
kretarz Generalny Banku — dyr. Z. Woydat przez wygtoszenie referatu o po-
lityce personalnej Wiadz Banku. W toku obrad omoéwione byty szczegdtowo po-
stulaty pracownicze Banku, odnoszace sie do doksztatcania zawodowego perso-
nelu pracowniczego, ktora to sprawa nabrata wyjatkowych cech aktualnosci
wobec ogtoszenia terminéw i zakresu przedmiotow egzaminu wstepnego i kwa-
lifikacyjnego dla pracownikdw omawianej instytucji. Poddane zostaty tez dy-
skusji sprawy zwigzane z potrzebg poprawy sytuacji materialnej pracownikow
Banku, co znalazto swoj wyraz w uchwaleniu przez zebranych odnosnych dezy-
deratéw i postulatow' w tej sprawie.

Z inicjatywy Zrzeszenia Pracownikéw P. B. R. poczeta dziata¢ Komisja Po-
rozumiewawcza Zrzeszen pracowniczych czterech instytucyj kredytowych: Ban-
ku Polskiego, Banku Gospodarstwa Krajowego, P. K. O. i Panstwowego Banku
Rolnego — dla nawigzania S$cislejszych  kontaktow tych Zrzeszen, ustalenia
i mozliwie ujednolicenia postulatow pracowniczych, jak tez celem ustalenia drog
dla ich realizacji.

PRZEGLAD PRASY

Nowy nabytek przemystowy Polski

Jest rzecza zrozumialg, ze tak donioste wydarzenie, jakim jest pozyskanie
przez Polske wysoce uprzemystowionego i Swietnie zagospodarowanego obsza-
ru Slaska Zaolzanskiego, dato temat do niezliczonych artykutéw w naszej pra-
sie. Nie podobna ich tu przytacza¢, a nawet wymieni¢. Wspomnijmy jedynie,
ze organ zrzeszonych organizacyj wielkiego przemystu ,,Przeglad Gospodarczy”
zamiescit w numerze z 15 pazdziernika artykut bardzo szczeg6towy pt. ,,Hutni-
ctwo i Przemyst- Zelazny Zaolzia" p. Janusza lgnaszezoskiego, statystyka Syn-
dykatu Hut Zelaznych w Katowicach.

W tymze numerze pisma p. E. R. w artykule wstepnym kresli og6lne roz-
wazania z powodu wigczenia w granice Polski ogromnego kompleksu przed-
siebiorstw przemystowych. Glos p. E. R., ktdry, jak wiadomo, Scisle jest zwia-
zany z przemystem weglowym, zastuguje na szczeg6lng uwage.

P. E. R. twierdzi, ze ,pozyskanie tak silnych, a czesciowo wspaniale urza-
dzonych zaktadéw wytworczych oceniaé oczywiscie nalezy jako moment dodatni,
ktory zwieksza nasz potencjat obronny, a przez powazne wzmozenie zdolnosci
wywozowej przyczyni¢ sie moze do poprawy naszego bilansu handlowego”. Jakie
jednak wielkie to wydarzenie wywrze skutki ,w trzech gtdwnie zainteresowa-
nych przemystach, tj. w weglowym, koksowym i zelaznym, nie podobna jeszcze
przewidzie¢, brak bowiem na razie ,najbardziej istotnych danych”. W kazdym
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razie skutki te zaleze¢ bedg od ,skali zapotrzebowania” polskiego rynku we-
wnetrznego oraz od ,mozliwosci wywozowych dla odno$nych produktow”.

Chociaz brak autorowi, jak sie wyrazit, ,najbardziej istotnych danych”, za-
znacza on jednak, ze ,zapotrzebowanie w Kkraju przestato wzrasta¢, a na ryn-
kach zagranicznych wyraznie ostabto”. Jednocze$nie za$ poczynione inwestycje
zwiekszyty zdolno$¢ wytwdrczg. Sadzi wiec autor, Ze pewne juz istniejgce in-
westycje ulegng zdeprecjonowaniu, zaniechane za$ zostang nowe inwestycje.
Ostatecznie, wiele zalezy od ,utrzymania dla $laska Zaolzanskiego dotychcza-
sowych rynkéw zbytu” i od ,ksztattowania sie naszej wewnetrznej sytuacji
gospodarczej”.

O niezaleznos¢ gospodarczq

Coraz wigksze uzaleznienie sie gospodarcze Polski od Niemiec poczyna nie-
pokoi¢ opinie publiczng w niematym stopniu. Artykut p. Witolda Paczkowskie-
go W ,,Gospodarce Narodowej” z 1 pazdziernika jest tego niepokoju wymow-
nym przyktadem.

Autor ostro wystepuje przeciw utartej a zgubnej sugestii, ze: ,,Polska i Niem-
Cy w bardzo znacznym stopniu uzuEe+niajq_ sie Eospodarczo”, »Uzupetnianie
sie” takie oznacza po prostu, ze wysoko rozwiniety kapitalizm niemiecki uwiecz-
nia swoj monopol nad stabszym partnerem i utrzymuje go ,na poziomie przy-
datku surowcowo-zywnosciowego”. W imporcie z Niemiec do Polski ponad %
przypada ,tylko na najwazniejsze artykuly przemystowe”, ,natomiast do Nie-
miec wywozimy drzewo niemal w catosci nieobrobione, poza tym za$ gtéwnie
surowe produkty rolne, jak zhoze, nabiat, zwierzeta zywe, surowce przemysto-
we itp.”

Autor sadzi, ze ,tego rodzaju tendencje polityczno-gospodarcze, odpowiadaja-
ce doraznym interesom grupowym, sg z samego zatozenia sprzeczne z podsta-
wowg gospodarka racji stanu Polski”. Stanowig one przeszkode w uprzemy-
stowieniu kraju, waznym nie tylko dla zmniejszenia przeludnienia na wsi, ale
i przeszkode w realizowaniu wielkich zadan politycznych: Polska ma bowiem
~powazne mozliwosci stania sie réwnorzednym osrodkiem grawitacyjnym inne-
go wielkiego kompleksu terytorialnego i gospodarczego”. Ale mozliwosci te za-
lega od naszej preznosci produkcyjnej i od pomnazania naszej samodzielnosci
gospodarcze;j.

Autor ma stuszno$¢: uzalezniamy sie coraz bardziej od Niemiec. By¢ moze
istotnie jest w tym wina pewnej ,postawy duchowej”, jak chce autor; ale nie-
watpliwie dziataja tu takze, i to w stopniu przemoznym, wzgledy praktyczne.
Polska z trudnoscig sprzedawa¢ moze swe produkty agrarne za granica, gdyz
poziom cen jest wyzszy u nas od $Swiatowego, Niemcy za$ ptacg wyzsze ce-
ny, dlatego ze u nich sg one jeszcze wyzsze | ze placg za te produkty nie de-
wizami, lecz wyrobami przemystowymi, i to réwniez po cenach wysokich. Tym
sposobem i Polska nie ma potrzeby ptaci¢ za potrzebne wyroby przemystowe
dewizami, ktorych nie posiada w zbytniej obfitosci i ktorych przysporzy¢ so-
bie w dzisiejszych warunkach nie jest tatwo. Wiasciwa droga do zdobycia sa-
modzielnosci gospodarczej zazwyczaj biegnie po dwoch liniach réwnolegtych:
1) obnizenia naszych cer. do poziomu konkurencyjnego na zagranicznych ryn-
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kach zbytu, albc tez skutecznego premiowania eksportu, oraz 2) statego roz-
szerzania pojemnosci rynku wewnetrzno-krajowego.

W zwigzku z ostatnig umowg handlows, zawartg miedzy Polskg a Niemca-
mi w wysoko$ci 120 mil. zt, prof. R. Rybarski w artykule ,,Niewtasciwe komen-
tarze i nieuzasadnione nadzieje” (,,Kurier Warszawski” z 23 pazdz.) twierdzi,
ze nie nalezy sadzi¢, aby taka wymiana ptodéw rolnych polskich na wyroby
Erzem?/s’rowe niemieckie miata dalsze state szanse rozwoju i aby taki rozwoj
yt dla Polski korzystny.

Niemcy bowiem ,swc’){'< deficyt \ﬁrodéw rolnych uzupetniajg i bedg uzupetniat
w wielu krajach Srodkowej 1 Wschodniej Europy: na terytorium dawnyc
Austro-Wegier, Rumunii, krajow batkanskich, Turcji. , Trudno w tych warun-
kach przypusci¢, aby udziat Polski w przywozie ptodéw rolnych do Niemiec
miat bardzo silnie wzrastac”.

Poza tym, duze -wahania zbioréw zboza nie pozwalajg na utrzymanie statej
formuty handlowej. ptody rolne za produkty przemystowe.

Wreszcie, Polska musi sie uprzemystawia¢ i dlatego bedzie stosunkowo co-
raz mniej potrzebowata obcych wyrobdw przemystowych.

Wydaje sie, ze powyzsze horoskopy Autora, jak w ogdle wszelkie horosko-
py, oparte sg na rozumowaniu zbyt uproszczonym, gdy rzeczywisto$¢ bywa zaw-
sze niezmiernie ztozona. Jezeli gospodarstwo polskie bedzie sie rozwijato, to
i rolnictwo intensyfikowac sie bedzie: bedzie wiec Polska miata wiecej ptodow
rolnych do zbycia niz teraz. Czy bedzie miata wtedy nadwyzki eksportowe,
pomimo zwiekszonej chfonnosci rynku wewnetrznego, jest to pytanie, na ktore
dzisiaj nikt w sposob niezawodny odpowiedzie¢ nie moze. Co do kwestii zas,
czy Polska bedzie coraz mniej -potrzebowata importowac obcych wyrobow prze-
mystowych, w miare jak jej przemyst bedzie sie rozwijat, to, zdaje sie, spra-
wa bedzie przedstawiata sie odwrotnie: bedzie Polska sprowadzata zapewne in-
nego rodzaju wyroby niz dzisiaj, ale jej rozwiniety przemyst bedzie wymagat
szerszych i rdznorodniejszych uzupetnien.

Kapitat obcy w Polsce

W ,,Gazecie Polskiej” z 21 pazdz. ukazat sie artykut p. (A. w.) pt. ,,Wspot-
praca z kapitatem obcym”, — artykut, ktory wzbudzit pewng sensacje w pra-
sie naszej. Nie dlatego, aby zawierat informacje rewelacyjne, lecz dlatego ze
ukazat sie we wspomnianym pismie. Jak wiadomo ,,Gazeta Polska” do$C cze-
sto i ostro wystepowata w ostatnich czasach przeciw kapitatowi zagraniczne-
mu, ktory zwiaszcza w dziedzinie surowcowej zajmuje w Polsce tak przemozne
stanowisko. ,,Obce oérodki dyspozycyjne” byly tedy przedmiotem surowej kry-
tyki wymienionej wyzej gazety, ktora nieraz wyrazata poglad, ze ,dyspozycja”
znajdujaca sie w obcych rekach musi z natury swojej przeciwstawia¢ sie pol-
skiej racji stanu.

Ot6z, przylaczenie Zaolzia do Panstwa Polskiego wiaczyto do naszego obsza-
ru olbrzymi kompleks, poteznie rozwiniety i doskonale zagospodarowany, ko-
pali, hut i przeréznych innych zakfadéw przemystowych. Caty ten kompleks
znajduje sie w rekach kapitatu zagranicznego.

Wspomniana wyzej gazeta uznata tedy chwile obecng za odpowiednia, azeby
zrewidowaé swoje dotychczasowe stanowisko i o$wiadczyc:
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,.Bytoby niewatpliwie z obopdlng korzyscig, zaréwno dla wielkich koncernéw
finansowych zagranicznych, z ktorymi mamy obecnie wspdtpracowaé w naj-
bardziej bezposredniej formie, jak i dla gospodarstwa polskiego, gdyby wspdt-
praca ta ulozyta sie najbardziej harmonijnie i gdyby koncerny zagraniczne
chciaty podmurowac te wspotprace dalszymi, polskag strukturg gospodarczg dyk-
towanymi inwestycjami i wiasciwg politykg handlowg”.

Wzrost banknotéw nie zawsze bywa inflancjc;

Powyzszej tezy broni p. J. P-ka w ,,Polsce Gospodarczej” z 8 pazdziernika
w artykule pt. ,,Czy kazdy wzrost emisji banknotéw jest rdéwnoznaczny ze
wzrostem obiegu?”

P. J. P-ka powotuje sie na doswiadczenia Stanéw Zjedn. i Francji, gdzie
obieg banknotow i kredytow rozporzadzalnych doszedt do rozmiarow umozliwia-
jacych inflacje, a wiec wzrost cen i ptac oraz inne objawy, nie pociggnat jed-
nak za sobg tych skutkéw. Autoi' powiada: ,,Sam fakt wzrastania obiegu —
a raszej emisji biletbw — w bilansie banku centralnego lub przyznawanie przez
banki wielkich kredytow dla zycia gospodarczego nie wywotuje — jak to wy-
kazujg doswiadczenia Standéw Zjedn. i Francji — zadnych reperkusyj na ryn-
ku pienieznym dopoty, dopdki posiadacze biletdbw bankowych czy tez kredytow
nie wprowadzg swoich Srodkéw do obrotow gospodarczych w celach konsumcyj-
nych”.

Ostatnia ekspansja obiegu banknotéw wywotana zostata w gtownej mierze
wycofywaniem wktadéw przez publicznos¢. Gotéwka ,w lwiej czesci” nie we-
szta do obrotow gospodarczych, lecz po prostu zmienita miejsce: przeszta z in-
stytucyj finansowych do skrytek i portfelow o0séb prywatnych.

Nie wiadomo, dlaczego autor sadzi, ze w wypadku wzrostu emisji bankno-
tow oraz zwiekszenia przyznanych kredytow tylko wydatkowanie pieniedzy na
cele konsumcyjne wywotuje objawy inflacyjne. Nadprodukcja jest rowniez obja-
wem inflacyjnym, pienigdze bowiem, wydane na produkcje, pozostajg wtedy
w Obiegu nie wracajagc do producentéw, gdyz zbyt nie zwieksza sie proporcjo-
nalnie do wzrostu wytwoérczosci i zapasy ostatecznie rosng nie znajdujgc na-
bywcow. Moéwimy oczywiscie o ,,boomie” nadprodukcji, kiedy ceny i ptace pod-
noszg sie; ten stan jednak, jak wiadomo, nieuniknienie prowadzi do krachu za-
rowno cen, jak i pfac.

Poza tym, autor, zdaje sie, zbyt poSpiesznie przypuszcza, ze nastgpita tylko
zmiana miejsca gotowki. Powro6t jej nie tak tatwo nastepuje i jest rzeczg bar-
dzo mozliwg, ze cze$¢ tej gotowki wejdzie do obrotu gospodarczego, co osta-
tecznie nie bytoby nieszczeSciem.

Usprawnienie przywozu

Nasi importerzy nie sg na rynkach miedzynarodowych ,klientami silnej re-
ki”. Tylko bardzo rzadko potrafig siega¢ bezposrednio do ,zrédet produkcyj-
nych”. Zmuszeni sg oni korzysta¢ z ustug posrednikow zagranicznych, przyj-
mowa¢ narzucone warunki, ptaci¢ obcym za przewdz, asekuracje, prowizje
wszelkiego rodzaju. W rezultacie handel zagraniczny Polski znajduje sie w sta-
nie zacofapia, uzalezniony jest w zupetnosci od posrednictwa zagranicznego,
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przeptaca za towary importowane, spoteczenstwo za nie pfaci jeszcze drozej itd.
Istnienie kontyngentow importowych wszystkie te ujemne strony poteguije.

Zrodzita sie tedy mysl zorganizowania handlu przywozowego. Rada Handlu
Zagranicznego przygotowuje obecnie Konferencje Importowa, ktéra ma sie za-
ja¢ ,problemem struktury podmiotowej przywozu”, a wiec kwestig: kto przy-
wozi | jak przywozi.

Obszerny komentarz do tych przygotowan znajdujemy w ,,Przegladzie Gospo-
darczym” z 1 pazdziernika w artykule ,,Konferencja Importowa”, sygnowanym
W. I-ski.

Wedtug autora, struktura podmiotowa naszego przywozu nie jest korzystna:
1) liczba firm przywozacych jest zbyt duza, 2) udziat firm przemystowych, ma-
tych jest stosunkowo, znaczny, 3) liczba firm nowych, przywozacych od niedaw-
na, a zapewne przywozacych doraznie, jest wielka, 4) pojedyncze partie przy-
wozonego towaru sg mate. Powyzsze wiasciwosci naszego przywozu wskazuja,
ze importerzy nasi nie sg na rynkach miedzynarodowych odbiorcami, ktérych
sie ceni.

Te wiasnosci jednoczesnie dowodza, ze nie mozna liczy¢ na automatyzm roz-
woju, aby wspomniang strukture poprawi¢. Konieczne jest tedy odpowiednie
oddziatywanie polityki gospodarczej. Ta polityka jednak, chociaz poszczyci¢ sie
moze zdobyczami takimi, jak arbitraz bawetniany w Gdyni, winna jest w du-
zym stopniu wadliwosci struktury naszego przywozu wskutek stosowania wadli-
wych metod polityki kontyngentowe;.

Pomimo posiadania licznych obserwacji stanu faktycznego, nie podobna orzec,
jak sadzi autor, ze jest on ,dostatecznie wszechstronnie i szczegGtowo zbada-
ny”. Konferencja Importowa ma ten stan faktyczny ustali¢ i nastepnie okre-
8li¢, ,jaka podmiotowa struktura przywozu jest najbardziej pozadana i mozli-
wa do osiggniecia”. Tak wiec problem ten rozstrzygna¢ majg organizacje bran-
zowe i ich rezolucje majg stanowi¢ podstawe dla decyzji czynnikow rzadowych.

Autor twierdzi, ze mozliwosci organizacyjne sa ogromne: koncentracja dy-
spozycyj handlowych, nie dochodzaca jednak do form monopolowych; wzmoze-
nie roli kupca kumulujacego transporty potrzebne drobniejszym producentom;
porozumienie licznych importeréw, koordynujgce ich zakupy; rozwiniecie pra-
cy instytucyj maklerskich itp.

Autor jednak nie uwzglednia niezmiernie waznej okolicznosci, ktéra coraz
wieksza role odgrywa w naszym przywozie, mianowicie, ze wskutek koniecz-
nosci oszczedzania dewiz Polska w coraz szerszym zakresie musi przywoz swoj
uzaleznia¢ od wywozu, musi przeto stamtad przywozi¢, dokad sama wywozi.
Ta koniecznos¢ ma mato wspolnego ze stanowiskiem importera silnej reki, ktd-
ry kupuje tam, gdzie chce, nie za$, gdzie musi. Tak np. Polska zwigksza swoj
przywdz z Niemiec nie dlatego, Ze placi tam za stosunkowo najwyzsza jako$¢
towaru najnizszg stosunkowo ceng, lecz dlatego, ze chociaz moze takie same
towary kupi¢ gdzieindziej taniej i lepiej, nabywa je w Niemczech, bo ptaci
za nie wywozem swych ptodow agrarnych.

Zadaniom Konferencji Importowej, ktéra ma sie zebra juz w listopadzie,
poswieca artykut, sygnowany (L. B.), ,,Gazeta Polska” z 11 paZdziernika pt.
,.Zaniedbania importowe”,
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P. (L. B.) ostrzega przed oddaniem prawa importu, zwiaszcza importu su-
rowcow, ,badz w rece monopolisty, badz w rece karteli importowych”. Moze
sie. mianowicie tatwo stac, ze monopolista lub Kkartel importowy bynajmniej nie-
zracjonalizuje importu, natomiast stanie sie ,obcigzeniem dla odkupujacych od
niego surowce S$rednich, matych i najmniejszych przetwdrcow surowcowych”
(a duzych?). Autor proponuje tedy nastepujace rozwigzanie: ,Wydaje sie, ze
whasciwa organizacja importu moze by¢ tylko funkcjg wiasciwych organizacji
gospodarczych”.

P. (L. B.) wyraznie nie méwi, o jakie to ,wiasciwe organizacje” mu cho-
dzi. Zdaje sie, ze ma on na mysli organizacje przetworcow, ktérzy importo-
wanych surowcéw do swej produkcji uzywaja. Jesli tak jest istotnie, to mie-
libysmy do czynienia z wyeliminowaniem kupiectwa w dziedzinie importu. Nie-
zaleznie od watpliwej w ogole wartosci gospodarczej tego rodzaju celu, stwo-
rzenie organizacji importowej przetworcow, zaopatrzonej w odp0W|edn|e duze
kapitaty, bytoby zapewne rzeczg nad wyraz trudna, jesli nie niemozliwa.

W ,,Gazecie Polskiej” z 9 pazdziernika p. St. Rz. w artykule pt. ,,Doszoiad-
czenie i wnioski z niego ptynace” przytacza fakty z niedawnych ,,gora,cych dni
wielkich wypadkéw politycznych”, — fakty, ktore dowodzg jasno potrzeby zor-
ganizowania importu polskiego tak, aby stat si¢ ,samodzielnym osrodkiem dy-
spozycji”. Podczas bowiem owych gorgcych dni wiekszos¢ zagranicznych domow
surowcowych zazadata od swych przedstawicieli w todzi odestania z powro-
tem niewykupionych partii towaréw; identyczne polecenia otrzymaty banki todz-
kie na wypadek niewykupienia zaliczen przez odbiorcow tamtejszych.

P. St. Rz. na przykfadzie tym stwierdza ,fatwo$¢ zabierania towaru z Pol-
ski, towaru, ktorego sig jest wiascicielem i dysponentem, oraz celowos¢ (z punk-
tu widzenia kupca zagranicznego) takiego postgpowania, gdyz nie ma nikogo,
ktoby w Polsce mogt wzig¢ na siebie ryzyko i ustrzec si¢ od niego. Z tego tez
wzgledu nalezy dazy¢ do takiej organizacji importu, ktora by na miejsce agenta
firmy zagranicznej wprowadzita firme polskg, bedaca samodzielnym o$rodkiem
dyspozycji, a na tyle sprawng i silng, i1zby dostawca zagraniczny mogt sie nie
niepokoi¢ o towar wystany do Polski”.

P. St. Rz. sie w sposéb oczywisty myli: w razie sytuacji niespokojnej za-
graniczny dostawca zawsze sie zaniepokoi, uspokoi sie za$ dopiero wtedy, gdy
albo otrzyma towar z powrotem, albo zaptate za niego. Eksporter polski po-
stapitby Identycznie w analogicznym wypadku. Zadne ,samodzielne osrodki dy-
spozycji” nic tu poméc nie moga.

O rozwoj kredytu rolnego

Podniesienie gospodarcze wsi nie da sie pomysle¢ bez odpowiedniego zasila-
nia rolnictwa kredytami. Niestychanie wazng te kwestie rozwaza p. Stanistaw
Orlikowski W ,,Polsce Gospodarczej” z 1 pazdziernika w artykule pt. ,,w spra-
wie kierunkdw rozwoju kredytu rolnego” i rozwaza je w wywodach nader cie-
kawych.

Pomimo nieskonczonego jeszcze oddiuzenia, rolnictwo zastuguje na kredyt —
dowodzi p. Orlikowski. Zadhuzenie dotyczy juz teraz tylko przerostow diugow
w poszczegdlnych gospodarstwach, przecietne za$ zadtuzenie rolnictwa, obliczo-
ne w skall ogolnej, jest nieznaczne. Poza tym, rzadowa polityka gospodarcza
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stale dazy do utrzymania cen artykutdw rolnych na poziomie optacalnym.

Dzisiaj jednak koszt kredytu jest wysoki, wskutek nie tyle braku Srodkéw
kapitatowych (rynek jest obecnie stosunkowo bardziej uptynniony), ile z po-
wodu wysokich kosztow posrednictwa. To posrednictwo jest kosztowne, gdyz
system Kkapitalizacji jest scentralizowany, a aparat kredytowy ma koszty wia-
sne wygérowane.

Obecna sie¢ lokalnych instytucyj kredytowych na wsi, jak spotdzielni kredy-
towych, gminnych kas pozyczkowo-oszczednosciowych i powiatowych K. K. O,
jest niedostateczna. Instytucje te mogtyby rozwing¢ swa dziatalnos¢, opierajac
sie w zasadzie na kapitatach wiasnych, ale rozporzadzajac na zrodtach redy-
skontowych i stosujgc forme zabezpieczenia rzeczowo-zastawowego nie tylko
w zakresie zboza, ale i inwentarza zywego.

Powiekszenie produkcji ilosciowej i jakosciowej jednak wymaga w rolnictwie,
gdzie naktady amortyzujg sie powoli, kredytu $rednio i dtugoterminowego. Wo-
bec bardzo stabego odradzania sie kapitalizacji wiasnej w rolnictwie, kredyt
wspomniany musi by¢ oparty o kapitalizacje pozarolnicza. Od blisko 10 lat
kredyt rolny dtugoterminowy pozostaje martwy. Trzeba go przywrdci¢, przy
czym konieczna bytaby interwencja kredytowa, tj. kredyt celowy i kontrolo-
wany, w rodzaju udzielanych pozyczek budowlanych, pozyczek na sptate dzia-
tow rodzinnych itd.

Ale ,wiasciwe pod wzgledem gospodarczym zuzycie kredytu, jako narzedzia
podniesienia produkcji, zdaza¢ winno do zasilenia nim w szczegdlnosci mniej-
szych gospodarstw”. Uzasadnienie tego postulatu ze wszech miar zastuguje na
uwage.

Mianowicie, gospodarstwa do 50 ha obcigzone sg kredytem diugoterminowym
w wysokosci zt 41,3 na 1 ha uzytkéw rolnych, gdy w gospodarstwach ponad
50 ha obciazenie to wynosi z+ 120,3. Co do kredytu krétkoterminowego, to go-
spodarstwa do 50 ha wykorzystujg ok. 57% ogé6tu kredytow krétkoterminowych.
Taki jednak uktad kredytu nie jest wspotmierny — powiada autoi- — z udzia-
tem tych dwdch kategorii gospodarstw w produkcji. Udziat bowiem gospodarstw
do 50 ha w produkcji roslinnej ogdlnej wynosi 71%, udziat za$ w stanie po-
glowia zwierzecego wynosi 92%.

Autor czyni w korcu interesujgce spostrzezenie. Wobec znacznej liczby lud-
nosci stanowiacej nadwyzke nie zatrudniong w rolnictwie, poszukuje ona na
wsi zawodow nierolniczych. ,,Zjawisko to, podpadajace pod termin ,uprzemy-
stowienia wsi”, niewatpliwie wykaze szybki rozwé] w najblizszych latach”.
Organizacja kredytu rolnego powinna, zdaniem autora, uwzgledni¢ i ten pro-
ces — nader pomysiny. A. B-ll.



PRZEGLAD WYDAWNICTW

Recenzje

Stanistaw Swianiewicz. POLITYKA GOSPODARCZA NIEMIEC HITLE-
ROWSKICH. Warszawa 1938 ,,Polityka”, str. 278.

Redakcja ,,Polityki” wydata prace P. Prof. Swianiewicza pod podanym ty-
tutem, wzbogacajac nasza literature gospodarczg, a szczegolnie dotyczacg pro-
bleméw Niemiec Hitlerowskich o najcenniejsza pozycje. Bedzie to wielki wstrzas
dla naszych poczciwych ,planowcow” i ,totalistbw” — gdy zechcg przyjrzeé
sie blizej tym wydarzeniom, ktore tak chetnie chcieliby naSladowa¢, a ktorych
istoty i problematyki nie znajg zupetnie. Dzielo Prof, Swianiewicza da im
rzetelny, wnikliwy i bardzo plastyczny obraz Zrodet, celow i $rodkéw polityki
gospodarczej Niemiec i by¢ moze ukatwi wyrobienie sadow o tym co | w ja-
kich zakresach jest powtarzalne, co za$ nie.

Jakze czeste jest u nas zjawisko tepego podziwu dla wyczynéw gospodar-
czych Niemiec, np. dla sposohow usuniecia bezrobocia, budowy autostrad, do-
zbrojenia itp. — potaczonego z powierzchownym dopytywaniem sie o $rodki czy
recepty na takie osiagniecia. Sadza tacy poczciwcy,; ze jest jaki$ jedyny sekret
w reku P. Schachta czy P. Funka — i to sekret natury technicznej, ktory
pozwala im uprawia¢ zonglerke pienigdzem czy kredytem, zonglerke opartg na
jakich$ nowych podstawach ekonomicznych, zapowiadajaca nowg ere. Nie chca,
czy nie moga zrozumie¢, ze gospodarka kazdego narodu jest tylko drobnym wy-
cinkiem, catego ich zycia kulturalnego, z ktorego bierze swoje idee, Srodki dzia-
tania i jest z tg ogolng kulturg najécislej zwigzana, tak, ze z nig powstaje
i ginie.

Praca autora dzieli sie na kilka rozdziatow, z ktorych jedne traktujg o tech-
nice polityki gospodarczej Niemiec (,,Polityka Arbeitsbeschaffung”, ,,Zbroje-
nia oraz plan czteroletni”, ,Niebezpieczenstwo inflacji”, ,Metody akumula-
cji” itp.), inne za$ o zatozeniach metodycznych doktryny, jej podstawach so-
cjologicznych i politycznych, jak np. caty ,Wstep” — podrozdziat ,,Gospodar-
cze podtoze totalizmu” i niektore czesci ,,Dodatku”.

Wszystkie majg duzg warto$¢, chociaz nie jedno moznaby dorzuci¢ do nie-
ktorych opisobw czy uwag autora o technice np. walutowej, kredytowej, czy
regulacji cen i spozycia w ogdle. Ale autor, w sposéb wyczuwalny, nie roz-
budowywat tych dziatbw rozmyslnie, wychodzac zapewne z stusznego zatoze-
nia, ze specjalisci uzupetnig sobie tatwo pewne szczegOty. Zalezato mu wiecej
i znowu stusznie, na podaniu podstawowych faktéw, najblizej za$ zajat sie tym
Co uwaza za najwazniejsze w catosci zjawisk, mianowicie strong ,pozagospo-
darczych momentow”.

Stwierdza wiec P. Prof. Swianiewicz — Zze ,,...rzeczywistos¢ gospodarcza nie
jest czym$ oderwanym. Jest ona $ciSle zwigzana z ksztattowaniem sie stosun-
kéw politycznych oraz z zyciem umystowym”. Stad uwaza autor, ze ,zana-
lizowanie wptywu czynnikéw pozagospodarczych” jest bardzo wazne dla zro-
zumienia konkretnej rzeczywistosci gospodarczej. Tego rodzaju podejécie do
zagadnien ekonomicznych jakby ,uniwersalne”, wyrazone bodaj po raz pierw-
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szy w naszej literaturze naukowej, jest wyrazem metody autora, ktora, acz-
kolwiek nie uzyska aprobaty ,autonomicznych” ekonomistéw, jest jedynie stu-
szna i moze, w rozwoju polskiej mysli gospodarczej odegra¢ olbrzymig role.

P. Prof. Swianiewicz. zwraca uwage na oddziatywania jakie ptynety na wspot-
czesne prady w Niemczech od strony ich myslicieli ekonomicznych, np. Othma-
ra Spanna, Adama Mullera i przede wszystkim Fryderyka Lista. Podkresia
tendencje moralistyczne w ruchu narodowo-socjalistycznym, pewne koniecznosci
wynikle z walki z niebezpieczenstwem komunizmu, wreszcie i ten fakt, ze
Niemcy nie byly nigdy przesigkniete doktryng liberalng tak jak np. kraje
anglo-saskie. Stwierdza, ze ,w okresie kryzysu spoteczenstwo niemieckie w bar-
dzo znacznym stopniu objete bylo marazmem, zanikiem woli i wiary w przy-
szto$¢. Tymczasem wiara w przysztos¢ jest konieczna dla ozywienia koniun-
ktury”.

Po bardzo ciekawych i wnikliwych rozwazaniach, formutuje autor swéj sad
nastepujaco: ,Sadze, ze wielka rola Hitlera w dziedzinie ozywienia gospodar-
czego polega nie tyle na tym, Zze wypracowat on jakie$ genialne programy
gospodarcze, ile na tym przede wszystkim, ze stworzyt warunki psychologicz-
ne i socjologiczne niezbedne do tego, by w tak trudnej sytuacji, w jakiej
przed 5 laty byty Niemcy, jakikolwiek plan polityki gospodarczej w ogdle mogt
by¢ konsekwentnie przeprowadzony”.

Bardzo trafnie zauwazyt autor, ze ,kazde panstwo totalne, musi posiada¢
takg jedyng wszystko przenikajacg idee. Mit Niemiec dzisiejszych jest mitem
rasy, mitem krwi...” i dalej ,dlatego tez ten, kto chce dzisiaj prowadzi¢ wiel-
ka polityke inwestycyjng, wymagajacg akumulacji duzych Kkapitatow, musi
umie¢ wskaza¢ masom cel godny tego, by w imie jego zy¢ i umierac”.

Mimo duzego, nawet petnego zrozumienia dla podtoza i koniecznosci ru-
chow totalistycznych w obecnej dobie, autor konkluduje w jednym z rozdzia-
tow, ze ,totalizm nie moze by¢ nigdy ideatem trwatego ustroju”, ale ,przej-
Sciowy totalizm moze by¢ systemem zwiekszajgcym szanse zwycigstwa” w pew-
nych okresach przetomowych, gdy pietrzg sie duze trudnosci, dla ktorych prze-
famania potrzebne jest wytezenie wszystkich sit.

Dzieto Prof. Swianiewicza zastuguje na najzywsze zainteresowanie ze stro-
ny naszych politykow” ekonomistéw, pedagogow i publicystow. Trescig swa, po-
dang w nienagannej formie stylistycznej, pobudza mysl i kazdego czytelnika
wynagrodzi interesujagcymi horyzontami, jakie otwiera przed umystami docie-
kajgcymi prawdy. Dr. T. Buczkowski.

PAPIERY WARTOSCIOWE NOTOWANE NA GIELDZIE PIENIEZNEJ
W WARSZAWIE. Rok 1938/39. Wydawnictwo Oficjalne Gietdy Pienieznej w
Warszawie. Stron 451.

Na potkach ksiegarskich ukazato sie oficjalne wydawnictwo Gietdy Pieniez-
nej w Warszawie p. t. ,Papiery wartosciowe”. Wydawnictwo to zawiera wy-
czerpujace i Sciste informacje zaréwno o papierach o statym oprocentowaniu,
jak i o akcjach, notowanych na Gietdzie stotecznej.
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Dotychczas nie byto na rynku polskim takiego informatora, zawierajgcego
miarodajne dane o papierach wartosciowych, nie byto rzeczowego Zrodha; z kto-
rego zainteresowani mogliby czerpa¢ dane o polskich papierach wartosciowych.
Omawiane wydawnictwo wypetnia tedy powazng luke, jaka dotychczas istnia-
fa w Polsce w tej dziedzinie.

Ksigzka podaje bardzo obfity i szczegétowy materiat, dotyczacy podstaw praw-
nych oraz konstrukcji kazdego papieru wartosciowego. Poza tym zawiera sze-
regj danych bilansowych, a jedng z najciekawszych czesci wydawnictwa sg roz-
dziaty podajace wysokosci kurséw za ostatnie trzy lata oraz rozmiary transak-
cyj dokonywanych poszczegdlnymi papierami.

Wydawnictwo Gietdy bedzie przede wszystkim cenng pomoca dla 0séb zajmu-
jacych sie zawodowo kupnem i sprzedaza papieréw wartosciowych, powinno sie
wszakze znalez¢! w reku i tych wszystkich, ktorzy w swej dziatalnosci majg do
czynienia" z papierami wartosciowymi, lub tez interesujg sie nimi dla celéw lo-
kacyjnych.

Pod wzgledem zewnetrznym ksigzka wydana jest bez zarzutu. Cena egzem-
plarza moze sie wydaC za wysoka, chociaz przyznaC nalezy, ze nie odbiega od
ceny polskich wydawnictw o analogicznej objetosci i staranno$ci wydania.

Ksigzki w jezykach obcych

Oddone Fantini. PRINCIPI E REALIZZAZIONI DI POLITICA BANCA-
RIA CORPORATIVA. Firenze, 1938, Valecchi. str. 594.

Literatura dotyczaca nowej organizacji bankowoSci whoskiej jest juz dzi$
wcale obfita, omawiana jednak ksigzka zastuguje na wyr6znienie posrod wielu
innych nie tylko jako najnowsza, lecz zarazem ze wzgledu na obfitos¢ zgro-
madzonego materiatu i przejrzysty ukfad. P. Fantini poprzedzit swe dzieto
obszernym wykfadem zasad ogolnej polityki gospodarczej korporatywizmu, kto-
rych znajomos¢ jest niezbedna, zwiaszcza dla cudzoziemca, dla zrozumienia
istotnych przeobrazen struktury aparatu kredytowego Wioch. Autor podkre-
$la w tym wstepie cechy charakterystyczne polityki korporatywnej takie, jak
brak przeciwstawienia polityki i ekonomii, podporzagdkowanie interesu jednostki
interesowi narodu, zasada sprawiedliwosci spotecznej, uznanie wiasnosci pry-
watnej za funkcje spoteczng, a zarazem zachowanie inicjatywy prywatnej, ja-
ko najskuteczniejszej formy rozwoju produkcji. Czes¢ druga ksiazki dos¢ stabo
zwigzana z wiasciwym tematem stanowi systematyczny wyktad zasadniczych
pojeC z dziedziny bankowosci, trzecia wreszcie analizuje w kolejnosci histo-
rycznej poszczegolne etapy aijf sanacji i reorganizacji bankowosci wioskiej
i ujecia jej w ramy organizacji korporatywnej. Praca P. Fantini moze oddac
duze ustugl kazdemu, kto ma zamiar studiowac organizacje kredytu we Wioszech.

Czasopisma zagraniczne
THE BANKERS' MAGAZINE, paZzdziernik 1938.

drukuje dalszy cigg studium o bankowosci angielskiej w r. 1938 oraz arty-
kuty Democracy: Its Value and its Dangers (by a Democrat), Twenty Years

of Mixed Economics and Polttics (Frank Morris) i Brazilian Banking De-
relopment. o oo
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THE BANKER, pazdziernik 1938.

zeszyt ten wydawnictwo- poswiecito omowieniu dwu interesujacych zagadnien:
kontroli dewizowej i mechanizacji. Pierwszemu z tych zagadnien poswiecone
sg artykuty: The Technigue of Exchange Control (Paul Einzig), The Techni-
que of Insulation (W. Manning Dacey), The French Ezchange Fund (Robert
Marjolin), The Belgian, Dutch and Swiss Ezchange Funds (Paul Bareau),
Eschange Control in America (L. T. Little), podczas gdy drugie omawiajg
artykuty: Ten Years of Mecanization (G. W. Foss), The Svope for Further
Mecanization (H. C. F. Holgate) i Bank Meckanization as Affecting Per-
sonnel and Public.

BANQUE, paZdziernik 1938.

zawiera nastepujgce artykuly: La Hausse de I'Or et ses repercussions mo-
netaires (Jean Desbois), Les Nantissements des Marches Administratifs, la
Caisse des Marches et les Decrets Lois (Robert Murrat), Les Operations de
Bourse et le Delit d’Agiotage (Henri Fabre), Notions Elementaires de Ban-
gue (Pierre Francelin).

REVUE BANQUE ET BOURSE, pazdziernik 1938.

poswieca wiekszg czes¢ numeru zagadnieniu nacjonalizacji kredytu, omoéwio-
nemu w bardzo obszernym referacie Christian Pineau ,,Nationalisation du
Credit”, temuz zagadnieniu poswiecony jest artykulik redakcji ,,Les Financiers
et la Guerre", jak réwniez artykut P. Dauphin Meunier ,,Les Grands Banguiers
et la Reforme bancaire en France”.

Czasopisma krajowe.

CZASOPISMO KAS OSZCZEDNOSCI

Numep .I0-ty z dnia 15-go pazdziernika b. r.. ,,Na dzieh oszczednosci” — Dr.
Z. Witkowski; ,,Zagadnienia na czasie” — Mgr. A. Macholz; ,,Syndyk masy
upadtosci jako klient K. K. O.” Reszte numeru wypetniajg: statystyka, prze-
glad orzecznictwa sadowego, przeglad wydawnictw i bilanse.

0SZCZEDNOSC

Numer 19-ty z dnia 5 pazdziernika b. r.: B. Obszynski: ,,Ostatnie wypadki”
— Fr. Swiderski: ,,Podstawy i zasady akcji oszczednoéciowej na terenie za-
ktadow pracy”. — Z. Kaiserowa: ,,Propaganda lokalna komunalnych kas osz-
czednosci”. Numer zamykajg: kronika krajowa, ogtoszenia urzedowe i bilanse.

Numer 20-ty z dnia 20: pazdziernika b. r.. Stanistaw Saktak: ,,Komunalne
kasy oszczednosci odzyskanych- ziem Slaska Cieszyriskiego” — Marian Wt Tu-
tacz: ,,Finansowanie przez K. K. O. stanu S$redniego”. Reszte numeru wypet-
niajg: kronika krajowa, bilanse, przeglad wydawnictw.

PRACOWNIK BANKOWY — Organ, Zw. Zaw. Prac. Bank, i K. O. R.. P.

Numer 16-ty z dnia 16-go siernia b. r.: ,,W obronie ubezpieczenia emerytal-
nego pracdwnikéio umystowych” — ,,Refleksje na temat umowy zbiorowej
,»,Rasizm ‘w Anglii”. Praca i ptaca, kronika.



STATYSTYKA

Tabl. I.
(W milionach zl.) Bank Polski
' =
RoK Rezerwy kruszcowo-walu'fowe _ ; < § . _g . 832 Ti
; Waluty i dewizy & S N 9 3 Sz xX¥z
o ' zaliczone niezali- S £ ié 82 52 £832
miesigc  ztoto do  czone do & g g2 °93 gN 33 3
pokrycia pokrycia N O x
1930 IX 561,9 321,9 115,2 704,8 79,7 1.373,0 1634 54,46
1932 I1X 488,8 35,4 102,6 623,0 1183 1.055,8 136,4 41,03
1934 I1X 495,2 — 38,2 648,1 69,7 974,8 200,0 45,21")
1935 I1X 466,5 — 27,1 6650 . 74,2 980,5 1535 44,92
1936 IX 372,8 — 16,5 6619 119,8 1.047,9 1946 32,57
1937 I1X 431,0 — 35,1 572,6 29,6 10447 2547 35,19
. X1 4349 — 36,1 660,9 24,3 1.059,5 324,2 33,00
1938 IV 439,3 — 14,5 633,7 32,9 1.1410 1725 34,73
» V 440,5 — 20,3 647,1 31,9 11233 2164 33,88
. VI 446,2 — 12,4 679,8 33,2 11374 2218 34,41
. VI 4472 — 11,9 686,4 32,7 11235 209,3 34,75
. VI 448,0 — 12,0 714,8 36,7 1.149,2 208,3 34,51
. IX 437,2 — 13,4 879,0 2055 15475 1655 26,84

*) Odsetek pokrycia jest obliczany, poczynajac od korica marca 1933 r. wg
nowych zasad pokrycia, t. zn. przedstawia stosunek ztota do obiegu biletéw
i natychmiast ptatnych zobowigzan, pomniejszonych o 100 miln. zk

Tabl. 11
Rynek pieniezny i lokacyjny
. Lo Rentow-
Rok Oblvevg nEiIIEnI'TIQZ?I'Iy Odsetek  Liczba  nos¢ 5% I:ggétosw%
. . ogtoszo- List Zast. : -
i - weksli Pozyczki
o | W tym bi- nych Tow. Kr.
miesiac Ogotem  |on i mone- Protest. ypadiosc m. W-wy eonwer-
ty srebrne z1933r. SYIN€
1930 IX 1.605,7 232,7 3,78 52 11,56 11,38
1932 IX 1.344,3 288,5 2,07 30 14,74 16,66
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 I1X 1.468,7 420,8 5,0 7 9,72 10.61
1937 IX 1.494,3 449,6 45 9 8,68 8,87
» Xl 1.497,6 438,1 4,2 13 7,80 7,95
19381V 1.578,6 437,6 3,8 13 7,58 7.64
., V 1.548,6 4253 53 7 7,50 7,65
. VI 1.568,8 431,4 4,2 11 6,99 7,55
. VI 1.562,7 439,2 12 7,08 7,67
» VI 1.598,3 449,1 12 7,06 7,69
» IX 2.008 7 461,2
Uwagi do tablic:
Tabl. 1. Dane z dekadowych bilanséw Banku Polskiego.
Tabl. 1l. Dane z dekadowych bilanséw Banku Polskiego, ,,Wiadomosci Sta-
tystycznych” i miesiecznych tablic statystycznych ,,Koniunktury Gospodarczej”.
Obliczenia rentownosci poszczegélnych papieréw procentowych — dokonywane

z uwzglednieniem 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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Tabi. Il
Kursy na gietdzie pienieznej w Warszawie.
Przy pozyczkach premiowych i akcjach kursy sa podane za sztuke, przy in-

nych papierach procentowych — w procentach nominatu. Kursy odnoszg sie
do transakcyj koncowych danych dni.

73 211X 30X 7.X 14X 21X
1938 1938 1938 1938 1938

Papiery procentowe:
3% Prem” Poz. Inwesty-

Byjna lem......... z. 81,00 8300 8350 8350 8375
3% Prem. Poz. Inwesty-

cyjna 1L em...........0. _ 82,00 8400 8450 8450 8450
4$ Prem, Poz. Dolarowa 5 Doi. 42,00 42,00 4225 4250 4285
4% Poz, Konsolidac, 1936 . zt. 6
56 Panstw. Poz. Konwer-

Is:,,yj,na 1924 ¥ Jad 6700 6850 — — —
5% Panstw. Pozyczka Ko-
lejowa z 1926 r. . - 67,00 — — —

41.% Panstw. Poz. We-

wnetrzna 1937 r. . . zh. 64,00 6525 6600 658 66,13
5'/$ listy zast. iobl, B.G.K. zt. 81.00 81,00 81,00 81,00 81,00
% , ., PBRIBGK zt. 8325 8325 8325 8325 8325
8% if 0 z 9400 94,00 9400 9400 94,00

Listy”"zastazu. tow. kredyt.
2L Z. Tow. Kredyt.
Ziemsk. w Warszawie zt. 63,25 63,75 64,75 63,63 64,00
41-%_ L. Z. Ztotowe Pozn.
Ziem. Kr. serii K. 1933 zt. —

5% LZT.K. m. Warszaw% 74,50 — — 18,75
)/ I ,.193 12,25 — 7400 7400 74,00
S . . m.okodzi. . 6425 6550 — 6550 66,25
5% , ,  m Siedlec . — - - - -
Akcije:
Bank PolsKi................ 100 z. 12250 126,00 127,00 126,00 126,00
LSifa i Swiatloll - - - . 50 ,, — — — — —
Cukrownia Chodoréw . . 100 ., — — — —
Warsz. Tuw. Fabr. Cukru 100 ,, — 38,00 3825 3825 37,75
Warsz. Tow. Kaop. Wegla
I Zakt. Hutniczych™.” . 100 ,, 3400 3500 3600 3563 36,00

Ostrowieckie Zakfady . . 100 ,, 60,00 64,00 6625 — 65,00
Lilpop, Rau _ Loewenstein 100 ., 7975 8800 90,00 8800 88,25
Modrzejow. Z. Gorn. Hutn. 50 ,, 17,75 1925 21,75 2050 20,00
Warsz,"S.A. Bud. Parowoz. 25 . — — — — —
Starachow. Zakt. Gorn. . 100 ,, 4100 43,00 4450 — 44,00
Haberbusch 1 Schiele . . 100 ,, — 5350 5550 — —
ZyrardOw.........c.cocuc.... 100 , 5700 6050 61,00 6050 60.25

Deioizy zagraniczne: .
BeI?_la ............................ 100 Big. 89,80 90,05 90,20 90,30 90,00
Berlin.....cocoeeeeereeen 100 MK.  — - = —
Holandia...........c............ 100 FI. 287,70 290,10 290,10 289,75 289,70
Lonadyn ..cocveeveeneieeens T . 2566 2569 2558 2529 2529
No -\\((oi(k.i..l ................ 1 Doi. 2311\// g%% gg& %%22 ; 5,3%7.

owy-York telegr. 311, 533. 5327. 532/ 5
Pa¥v)¥z .............. g ............ 108 Ft. 14,%1 1445 1432 1415 1414
Praga.......cccceveivrennnn. 100 K. 18,29 — 1830 1828 18,28
SzWajCaria.........cceuenee. 100 Fr, 120,60 121,05 121,60 121,00 120,75
Wiochy......ccoovviin 100 Lir. — — - -



Stan

Data

31X11. 1931
11 1936
30.XIL.
29X11. 1937
29.VI. 1938
3LVvIL -,
28.1X.

31.XIL.
29,X1l.
30.XIL.
30.XII. 1937
30.VI. 1938
25.Vil.
290.IX.

1931
1933
1936

31.XII.
3L.XII.
31.XILI.
29.XI1.
22. V1.

24.VIIL.
14.1X.

1933
1934
1936
1937
1938

31.XII.
30.XIL.
31.XII.
31.XII. 1937
30.VI. 1938
31.vILL
30.IX.

1931
1933
1936

31.XII. 1931
30.XI1. 1933
15.X11. 1936
31.X11. 1937
30.VI. 1938
3Lvi.
30.1X.

Ztoto

121.3
200.6
314.2
326.4
326.4
326.4
326 4

68 481
77 098
60 359
58 933
55 808
55 808
55 808

u. S.
2987,6
3568,8
9129,5
9120,0

10636,0
10632,0
10630,0

984,0
386,2
66,5
71,0
71,0
71,0
71,0

31.0

STATYSTYKA

Tabl. V.
rachunkéw w najwazniejszych bankach emisyjnych.

Nie zaliczone do pokrycia.

Natychmiast

. Portfel
Dewizy kel ptatne zobo-
wekslowy wigzania
Bank Angielski (miliony t).
— 27.3 174.4
— 23.7 177.8
— 175 201.9
— 9.2 168.6
— 73 172.1
— 54 158.9
— 7.3 151.5
Ba ik Francji (rliliony frankiw)
13 040 15529 29 512
16" 5881 15736
14 11 289 15 744
— 10 066 22 787
— 5949 16 014
— 8 769 20 575
22 147 21 418
A. Fed. Res. Biink (miliony dolaréw)
— 1351,1 2480,1
— 2216 2829,2
— 72 7187,2
— 16,0 7535,0
— 10,0 9295,0
— 7.0 9242,0
— 7,0 9188,0
Bank Rzeszy ( niliony marelc)
172,3 41440 754,9
94 317703 639,8
57 5447,6 1012,4
6,0 6131,0 1059.0
6,0 6175,0 1119,0
5,0 6647,0 1033,0
6,0 8174,0 1231,0
Baisik Gdanski (iniliony guide’néw)
25,5 10.4 94
10,0 154 10,8
01 15,8 10,1
3,0 17,0 12,0
5,0 16,0 17,0
6,0 16,0 21,0
6,0 21,0 22,0

Obieg

364,1
4118
4674
505,3
485,2
4804
500,9

83 547
82 613
89 341
93 837
102 087
99 065
124 428

2613,1

44,0

38,0
41,0

533

2} W tej pozycji kontowane sa 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 1938 .

<raj Data ostatniej Poprzednia Obecna
zmiany stopa % stopa %
Anglia 30.VI. 1932 27, 2
Belgia 30.V. 1938 4 3
Bulgaria 15.VII1. 1935 7 6
Czechostowacja 31.X11. 1935 37, 3
Dania 19.X1. 1936 3 4
Estonia I.X. 1935 5 47,
Finlandia 1.XI1. 1934 47, 4
Francja 27.1X. 1938 27, 3
Gdans 11 1937 5 4
Grecja 41 1937 7 6
Hiszpania 3.VIII. 1935 57, 5
Holandia 2.X11. 1936 27, 2
Irlandia 30.VI. 1932 37 3
Japonia 6.IV. 1936 3,65 3.285
Jugostawia 101 1935 67, 5
Litwa L.VII. 1936 6 57,
t otwa 1.XI. 1936 57,-6 5-57, ¥
Niemcy 22.1X. 1932 5 4
Norwegia 5.1. 1938 4 37,
Polska 17.XI1. 1937 5 47,
Portugalia 11.VIII. 1937 47, 4
Rumunia 5V. 1938 47, 37,
Stany Zj. (New-York) 26.VIII. 1937 17,
Szwajcaria 25.X1. 1936 2 17,
Szwecja 29.XI. 1933 3 27,
Wegry 28.VII1. 1935 47, 4
Wiochy 18.V. 1936 5 47)
_*2_ Pierwsza stawka dla bankow i instytucyj kredytowych, druga dla innych
0s6b i firm.
PRENUMERATA ,.BANK U”,
wynosi
w kraju: zagranicg;
rocznie 18 zt. potrocznie 9 zt rocznie 20 zt. potrocznie 10 zi.
dla pracown. bank. rocz. 12 z dla pracown. bank. rocz. 15 zi.

Cena pojedynczego numeru zt. 1.50.
Prenumerate nalezy wptaca¢ na konto P. K. O. Nr. 2.777.
CENNIK OGLOSZEN WYSYLAMY NA ZADANIE

Administracja pisma jest czynna codziennie od g. 11 —13.
Warszawa, Nowy Swiat 7 m. 39, tel. 9.27-66.

Wydawca: w imieniu Komitetu Redakcyjnego — Dr. Stefan Buczkowski
Redaktor odpow.: Stanistaw Olenski.

Zakt. Graf. ,DRUKPRASA" Sp. z o. 0. Nowy-Swiat 54, tel.: 615-56 i 242-40.



Sfery gospodarcze i wolne zawody czytajg

,DEPESZE"

Niezalezny organ spoteczno-
gospodarczy, wychodzi
w poniedziatki i czwartki
kazdego tygodnia

Prenumerata kwartalna 6 zi.

Adres redakcli i administraciji:

Warszawa, Al. Jerozolimska 37 m. 3

Zwieksza swodj zbyt

na wielkim prowincjonalnym rynku
firma pomieszczajgca ogtoszenia w dzienniku

JXPR[5S LURLSKI | WOHYNSKY

XVI rok wydawnictwa.
Najwyzszy nakitad na terenie
Wojewddztw: Lubelskiego i Wotynskiego

LUBLIN, Kosciuszki 8, tel. 23-60.



X-LECIE

K.K.Oe Powiatu Warszawskiego

Zatozona z mocy Dekretu P. Prezydenta Rzplitej przed 10 laty
(15.X.28 r.) dla potrzeb pieniezno-kredytowych regionu podstotecznego
(bezmata 500.000 mieszkancéw) KKO. pow. Warsz. zdotata za ubiegte
X-lecie swego istnienia nie tylko w petni ugruntowac¢ swoj byt, lecz
zarazem stac sie doniostej miary placéwka zycia gospodarczego.

Za ubiegly okres X-lecia zgromadzita ta Instytucja zgo6rg 35 mi-
lionéw zt. wkiadéw i lokat (48.650 ksigzeczek), zasilajgc przez tenze
czas dolne warstwy spoleczenstwa pokazng kwotg pozyczek
i kredytow.

Pupilarna gwarancja wktadéw i lokat, szybka i sprawna
obstuga licznej klienteli przy utrwalonym a wyprobowanym
zaufaniu (roczny obrét cEwieré¢ miliarda zt) dajg rekojmie
dalszego rozwoju tej Instytucji. Oddziaty KKO (Pruszkéw, Piaseczno,
Nowy Dwor, Jeziorna i Wotomin) wigzg dziatalno$¢ tej Instytucji
w zakresie akcji kredytowej bezposrednio z szerokimi warstwami
miejscowej ludnosci.

Wyszto z druku
Wydawnictwo oficjalne Gietdy Pienieznej w Warszawie

p. t. ,PAPIERY WARTOSCIOWE!

Ksigzka zawiera obfity uschematyzowany materiat, dotyczacy podstaw

prawnych, konstrukcji, kurséw i obrotow gietdowych zaréwno papie-

row o statym oprocentowaniu, jak i akcyj, notowanych na Gietdzie
Pienieznej w Warszawie.

Niezbedna ksigzka podreczna dla wszystkich, majg
cych do czynienia z papierami wartosciowymi.

Ksigzka wydana starannie na dobrym papierze stanowi oprawny tom,
objetosci z gora 450 stron.

Cena egzemplarza w oprawie zi. 25.

Do przejrzenia i nabycia w Biurze Gieldy Pienieznej w War-
szawie, oraz w wiekszych ksiegarniach.



