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ZAGADNIENIA BIEZACE

Aktualne zadania bankowosSci:

Od potowy marca az do korica kwietnia nasz aparat kredytowy
znajdowat sie w obliczu odptywu wkiadéw spowodowanego znany-
mi wydarzeniami na terenie polityki miedzynarodowej. Sprostanie
wynikajacym stad zadaniom nie bylo rzeczg tatwa, jesli sie zwazy,
ze juz przed tym w odstepach pétrocznych bankowo$¢ nasza byta dwa
razy dotknieta odptywem wkitadéw majgcym swe zrodio réwniez
w zaburzeniach politycznych.

Niepokoje polityczne wywierajg wptyw na rozne dziedziny, ale
w dziedzinie finansowej sg one bodajze najbardziej szkodliwe. Wiele
jednak zalezy od stopnia odpornosci psychicznej spoteczenstwa nara-
zonego na niepokoje. Spoteczenstwo zdyscyplinowane, 0 wysokim po-
czuciu obowigzkéw obywatelskich i posiadajgce bezwzgledne zaufa-
nie do wiadz panstwowych, nie daje sie tatwo wyprowadzi¢ z row-
nowagi i wbrew wszelkiej ,,propagandzie grozy” bedzie pracowac
spokojnie bez naruszania zasad prawidtowej gospodarki. Nalezy po-
za tym zwrd6ci¢ uwage na fakt, ze niepokoje i grozby zbyt czesto po-
wtarzajgce sie same przez sie uodporniajg spoteczenstwo; ludzie po
prostu przywykaja do takiego stanu, przestajg sie denerwowac i oka-
zujg coraz wiecej determinacji w prowadzeniu swoich normalnych
zaje€. Wydaje sie, ze i u nas postepuje ten proces przystosowywa-
nia sie do nowej rzeczywistosci; ludzie coraz bardziej oswajajg sie
z mysla, ze wrogowie nasi bedg usitowali nas ciggle niepokoic¢, i oka-
zujg mniej sklonnosci do przejmowania sie nastrojami wojennymi.

1. Bank nr. 6.
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Pozwala to na spogladanie w przyszto$¢ z pewnym optymizmem, zwia-
szcza, ze wielka sprawnos$¢ naszego aparatu kredytowego w krytycz-
nych dniach znacznie wzmogta zaufanie publicznosci do instytucyj,
ktéorym powierzyta swe oszczednosci. Korzystajac z tego zaufania
instytucje finansowe moga teraz tatwiej oddziatywa¢ na opinie i za-
miary klienteli, ktéra coraz czesciej szuka w bankach porady w spra-
wach finansowych.

Umiejetno$¢ oddziatywania na opinie ma obecnie szczeg6lnie wazne
znaczenie, gdyz na og6t publiczno$¢ nie orientuje sie co do niebez-
pieczenstw, jakie jg czekaja w razie wybuchu jakiego$ konfliktu wo-
jennego. Ludzie zwykle opierajg sie na doswiadczeniach wielkiej
wojny i sadza, ze nieodtgcznym skutkiem wojny muszg by¢ mora-
toria, inflacja, dewaluacja i wszelkie inne kleski finansowe. Zapo-
mina sie jednak, ze z doSwiadczen wojennych wyciggneta pewne na-
uki réwniez polityka finansowa. Jest faktem, ze przed wojng Swia-
towg mocarstwa wcale nie przygotowywaty sie pod wzgledem gospo-
darczym do wojny i w chwili jej wybuchu nie posiadaty zadnych pla-
now finansowania wojny (por. streszczenie pracy P. Einziga, zamie-
szczone w poprzednim numerze ,,Banku”)- Obecnie sytuacja przed-
stawia sie wrecz odmiennie, gdyz wszystkie panstwa od dtuzszego
czasu robig planowe przygotowania na wypadek wojny, co w duzej
mierze wyklucza mozliwos¢ niespodzianek. Polityke gospodarcza pro-
wadzi sie dzi§ w kazdym zakresie tak, by w razie wojny nie ulegt
zaktoceniom zaden wazny proces gospodarczy, a wiec roOwniez proces
kapitalizacji pienieznej.

Juz w poprzednim numerze wyraziliSmy poglad, ze ujemny ruch
wkiadéw nie powinien wptyng¢ na zahamowanie dziatalnosci aparatu
kredytowego w zakresie finansowania zycia gospodarczego, gdyz
réwnatoby sie to rozbrajaniu gospodarczemu w okresie, w Kktorym
powinno nas cechowac wysokie pogotowie obronne na kazdym od-
cinku. Ten poglad podkreslamy obecnie tym silniej, ze uzyskaliSmy
ponadto argumenty natury gospodarczej. Okazato sie mianowicie, ze
wycofywane wkiady nie zasility obrotéw gospodarczych, czyli nie
zwiekszyty istniejacej sity kupna, lecz byty przewaznie tezauryzowa-
ne, zanim zaczety powoli wraca¢ do bankéw i kas. Ten stan rzeczy
stworzyt klasyczng sytuacje, w ktérej interwencja banku emisyjne-
go staje sie konieczna dla unikniecia objawow deflacji kredytowej.

Obecnie jednak powstajg potrzeby, stawiajgce bankowos$¢ przed
nowymi zadaniami. Obserwujemy na rynkach Swiatowych gwattowng
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hausse na niektore surowce i pétprodukty, dos¢ powiedzieé, ze nawet
cena cukru, ktérego eksport od wielu lat byt deficytowy, zwyzkowa-
ta o blisko 50%. Przyczyng tej zwyzkowej tendencji jest zapoczatko-
wana we wszystkich niemal panstwach akcja gromadzenia zapaséw
surowcowych i zywnosciowych celem zabezpieczenia sie na wypadek
wojny. Oczywiscie Polska z uwagi na swoje potozenie nie moze po-
zosta¢ pod tym wzgledem w tyle i musi posiada¢ konieczne minimum
zapasow tych surowcow, ktére importuje. Z drugiej strony przed
réznymi dziatami naszej produkcji otwierajg sie korzystniejsze per-
spektywy eksportowe. Wydaje sie, ze przy umiejetnym wykorzysta-
niu nadarzajgcych sie sposobnosci moznaby konieczny dodatkowy
import pokry¢ wptywami ze zwiekszonego eksportu przynajmniej
o0 tyle, by nasz bilans walutowy nie ulegt znaczniejszemu pogorsze-
niu. Osiagniecie tego celu jest jednak w duzej mierze zalezne od
wykorzystania tych mozliwosci, jakie daje odpowiednia polityka
pieniezna i kredytowa. Przedsiebiorstwa nasze przewaznie nie posia-
dajg ptynnych rezerw finansowych na tyle, by czes$¢ ich ulokowaé w
zapasach; musza na to uzyskac¢ kredyt. Produkcja na eksport wyma-
ga rowniez kredytu. Uzyskanie bezposredniego kredytu rembursowe-
go za granicg w transakcjach Scisle prywatnych jest coraz trudniej-
sze ze wzgledu na panujgcg hausse i ryzyko transferowe. W tych wa-
runkach caty ciezar finansowania handlu zagranicznego spada dzi$
na banki krajowe w znacznie wyzszym stopniu, anizeli poprzednio.
Niezaleznie od staran o uzyskanie za granicg odpowiednich kontyn-
gentéw kredytéw rembursowych, powstaje kwestia stworzenia w kra-
ju udogodnien kredytowych dla importerow i eksporterow. Banki
muszg mie¢ moznos$¢ przyjmowania do dyskonta akceptéw z dtuzszym
terminem ptatnosci oraz uzyska¢ pewne udogodnienia jesli chodzi
0 zabezpieczenie kredytow. Gdy mowa 0 tworzeniu zapaséw, na plan
pierwszy wybija sie kwestia wykorzystania instytucji kredytu
warrantowego, ktéra to instytucja dotychczas nie rozwijata sie u nas
z wielu wzgledéw. Niedawno zresztg odbyta sie konferencja impor-
towa, ktéra oswietlita réwniez szczegétowo wszelkie bolgczki na polu
kredytowym; chodzi tylko o to, by znane skadinad postulaty zrealizo-
wac wreszcie w skali mozliwie najszerszej.

Powyzsze uwagi prowadzg do wniosku, ze w obecnej sytuacji
istnieje konieczno$¢ przeprowadzenia na szeregu odcinkow utatwien
kredytowych. Obecny stan wkiadow nie sprzyja co prawda temu za-
daniu, z drugiej strony jednak poziom cen w kraju i stan obrotéw to-
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warowych pozwala na ekspansje kredytowg bez obawy wywotania
spekulacyjnej haussy. Nasze gospodarstwo na odcinku prywatnym
nie tylko nie jest przekredytowane, lecz przeciwnie — jest jeszcze
do$¢ daleko od wyczerpania normalnych granic zdolnosci kredyto-
wej. (Acer).

Doktryna a rzeczywistosc

Od czasu gdy Trzecia Rzesza przedstawita oficjalnie Polsce zna-
ne ,,przyjacielskie” propozycje, dotyczagce Gdanska i eksterytorial-
nego pasa przez Pomorze i gdy te propozycje spotkaty sie z odmowa,
nastgpit w niemieckiej publicystyce znamienny zwrot, jesli chodzi
0 jej stosunek do zagadnien polskich. Nie obserwujemy wpraw-
dzie obecnie takiego tonu, jaki byt niemal regulg za czaséw republiki
Weimarskiej, nie mniej jednak objawily sie w sposobie traktowa-
nia zagadnien polskich tendencje, ktére kazg sie obawiaé, ze w nie-
mieckiej opinii publicznej gwattownie stabnie poczucie rzeczywi-
stosci.

Znajdujemy w prasie niemieckiej zale i pretensje w stosunku do
Polski, niczym nie uzasadnione; spotykamy tez bagatelizowanie
spraw, ktdre moze z punktu widzenia niemieckiego sg bagatelne, dla
nas jednak niezmiernie wazne, ale najpospolitszym btedem jest nie-
umiejetnos¢ lub nieche¢ do wysnuwania wiasciwych wnioskow ze
stwierdzonych faktow. Na przykiad publicystyka niemiecka do nie-
dawna chetnie zaliczata Polske do grupy panstw ,,gtodnych”, czego
praktyczng konsekwencjg miat by¢ wspolny marsz Pol-
ski z panstwami ,,gtodnymi” przeciw pan-
stwom ,,syty m”. Dzisiaj jednak uwaza sig, ze mozna gtod na-
syci¢ chwilowo przez oskubanie drugiego gtodnego. Zapomina sie
przy tym chetnie o stopniach nasilenia gtodu wsrdd réznych panstw,
zapomina sie zwilaszcza, ze dynamika populacyjna w Polsce jest
znacznie Wyzsza niz w Niemczech i ze zgdanie przestrzeni zyciowej
przez Polske jest z wielu wzgledéw bardziej uzasadnione, niz ana-
logiczny postulat Niemiec. W roku 1935 prof. Adam Krzyzanowski
wygtosit w Berlinie interesujgcy odczyt, w ktérym na podstawie sta-
tystyk niemieckich wykazat, ze wbrew wszelkim przepowiedniom
i usilnej akcji kolonizacyjnej zywiot niemiecki na wschodnich rubie-
zach Rzeszy od roku 1870 stale i dos¢ silnie cofa sie na zachdd. Wy-
ludnianie sie Prus WWschodnich jest zresztg faktem, kto-
remu sami Niemcy nie przeczg; na diuzszg mete ten kraj jest dla
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Niemiec stracony, gospodarowanie tam dla niemieckiego kolonisty
nie jest dostatecznie rentowne, natomiast moze by¢ dostatecznie ren-
towne dla polskiego chtopa. W tych warunkach wszel-
kie proby jakichkolwiek rewindykacyj ze
strony Rzeszy na wschodzie Europy nalezy
uznaé¢ za kaprys prestizowy lub chec wcie-
lenia w zycie niezyciowych zupeinie dok-
tryn ze szkoda dla istotnych interesow :y-
ciowych Rzeszy, ktore to interesy lezg gdzie
indziej. Porzucenie marzen rewindykacyjnych bytoby dla Nie-
miec ze wszech miar korzystne, gdyz pozwolitoby im na dalszg roz-
budowe stosunkéw gospodarczych z krajami sasiadujgcymi na
wschodzie, ktére to stosunki powaznie cierpig wskutek wzajemnego
braku zaufania. Nie ma nic bardzej naturalnego jak wspotpraca
tych krajow, ktore pod wielu wzgledami szcze$liwie sie uzupetniaja.

Wszystko zalezy jednak od stanowiska Niemiec i tylko Niemiec.

Jednak, jak stwierdziliSmy na wstepie, opinia publiczna Niemiec
nie przejawia w tej chwili checi do obiektywnego rozpatrywania
kwestii stosunkéw polsko - niemieckich, $wiadczy¢ o tym moze ar-
tykut redakcyjny, jaki ukazat sie w jednym z ostatnich numerow ty-
godnika ,,Die Bank” pod tytutem: Polska — Niemcy: Go-
spodarczy rozsadek a polityczna mental-
no § ¢”. WybraliSmy umysinie ten artykut nie dlatego, iz miatby
on by¢ jaskrawym przykladem zacietrzewienia politycznego, lecz
przeciwnie, z tego wzgledu, ze utrzymany jest w tonie rzeczowej pole-
miki, co nadaje mu pozory obiektywnosci.

Po trafnym na ogét scharakteryzowaniu trudnosci strukturalnych
gospodarstwa polskiego ,,Die Bank” wysuwa twierdzenie, ze caly
wysitek polityki handlowej Polski zostat skierowany na forsowanie
obrotow w handlu zagranicznym wzdtuz osi pétnoc - potudnie przy
umysinym zaniedbaniu Kkierunku wschéd - zach6d. Budowa Gdyni
i magistrali kolejowej Slask — Gdynia miaty na celu z jednej stro-
ny uniezaleznienie sie od Gdanska, z drugiej za$ ominiecie niemiec-
kich kolei, rzek i portow. Wysitki te zostaty uwieficzone pewnym po-
wodzfeniem, jednak dalsze mozliwosci zwiekszania eksportu sg bar-
dzo ograniczone z uwagi na panujacg zasade wzajemnosci w obrocie
towarowym. ,,Die Bank” przyznaje, ze nie tylko Polska ponosi wine
za niedostateczny rozwoj handlu polsko-niemieckiego, twierdzi je-
dnak, ze od czterech lat stosunki w Niemczech znacznie sie zmienity:
Niemcy moga obecnie bez trudnosci przyjmowac polski eksport w ilo-
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$ciach niemal nieograniczonych. Niestety Polska nie chce korzysta¢
z tych mozliwosci, mimo ze wspotpraca gospodarcza z Niemcami sta-
nowi dla niej w aktualnych warunkach jedyng droge, na kt6rej mo-
ze catkowicie rozwigza¢ swoje trudnosci gospodarcze, polegajace
gtéwnie na trudnosciach zbytu surowcow i produktow rolnych. Polska
musi wzig¢ pod uwage, ze w bilansie ptatniczym Niemiec szczegdlnie
niemitg role grajg koszty tranzytu przez Pomorze; te koszty nie przy-
czyniajg sie do rozwoju handlu polsko - niemieckiego, opartego o0 roz-
rachunek. Artykut konczy sie stowami: ,,Jednak rozwazania na ten
temat posiadajg obecnie czysto akademicki charakter, gdyz Warsza-
wa nie objawia obecnie zadnej sktonnosci do dyskutowania proble-
mow gospodarczych”,

ZacytowaliSmy umyslnie to elegijne zakonczenie dla podkreslenia
dysonansu, jaki istnieje miedzy treScig wspomnianego artykutu,
a rzeczywistoscig. Rzeczywisto$¢ te znajg czytelnicy z prasy codzien-
nej i periodykéw gospodarczych polskich, a wyglada ona w ten spo-
sob, ze w powaznych i rzeczowych dyskusjach gospodarczych pod-
kresla sie niemoznos¢ zwiekszenia eksportu do
Niemiec wskutek zamrazania przez Niemcy
coraz wiekszej sumy wierzytelnosci pol-
skich. Obawiamy sie nawet, ze wskutek tych zamrozen bedziemy
musieli zmniejszy¢ eksport do Niemiec.

Nie jest naszg wing, ze handel z Niemcami wttoczony jest w ramy
rozrachunku, gdy eksportujgc do innych krajow uzyskujemy petno-
warto$ciowe dewizy. W tych warunkach musimy forsowa¢ eksport
do krajow wolnodewizowych, nawet gdyby$Smy dazyli do dal-
szej rozbudowy handlu polsko - niemieckiego. Posuniemy sie nawet
jeszcze dalej i stwierdzimy, ze obecny niemiecki system handlu zagra-
nicznego stanowi bardzo powazne utrudnienie ekspansji gospodar-
czej Niemiec, a to utrudnienie stworzyty Niemcy nie tyle pod wpty-
wem koniecznosci gospodarczych, ile wskutek przyjecia pewnych
przestanek o charakterze czysto politycznym.

Z innymi tezami artykutu nie bedziemy polemizowaé, gdyz zdra-
dzajg one niezrozumienie zasad polskiej polityki gospodarczej w po-
taczeniu z przypisywaniem Polsce specjalnej ztosliwosci w stosunku
do Rzeszy. Warto tylko podkresli¢ tres¢ tych tez, gdyz wykazujg one,
ze w Niemczech nie zna sig, lub nie chce sie zna¢ takich prostych
faktéw, jak np. tego, ze Polska nie budowata Gdyni po to, by znisz-
czy¢ Gdansk, lecz dlatego, ze Gdansk ze wzgleddw czysto technicz-
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nych nie byt w stanie obstugiwac catego handlu morskiego Polski;
ze nie chodzito Polsce specjalnie o niekorzystanie z niemieckich drog
i portéw, lecz w ogdle o usamodzielnienie polskiego handlu zagranicz-
nego i transportu. Jezeli wysuwa sie w powaznej dyskusji taki nie-
powazny argument, jak koszty tranzytu przez Pomorze, to dlaczegéz
nie chce sie uznaé za stuszne naszego stanowiska, gdy twierdzimy, ze
za mato uniezalezniliSmy sie, bo 78% naszego handlu zagranicznego
idzie przez porty polskiego obszaru celnego, natomiast tylko 10% to-
waru przechodzacego przez te porty przewozg nasze statki? Mogg
Niemcy dziwi¢ sie rzekomej sztucznosci i niezyciowosci niektorych
polskich poczynan na polu gospodarczym, sadzimy jednak, ze mnigj
by sie dziwili, gdyby sobie przypomnieli, jakimi drogami sami szli
w ubieglym wieku, aby doj$¢ do imponujacego rozkwitu niemieckie-
go przemystu i handlu.

Duzg zarozumiatoscig jest rozpowszechniane w Niemczech mnie-
manie, jakoby tylko w drodze S$cistej wspdipracy gospodarczej
z Niemcami mogta Polska rozwigza¢ swoje trudnosci gospodarcze
i socjalne. Pamietamy, ze w okresie przed wojng celng udziat Niemiec
w naszym handlu zagranicznym wynosit blisko 50%, ale trudnosci
gospodarcze Polski byty wowczas nie mniejsze niz dzis, lecz,wigksze.
Nie mniej jesteSmy zwolennikami dalszej rozbudowy wspdtpracy
gospodarczej z Rzesza. Uwazamy tylko, ze rozwadj
stosunkow gospodarczych moze prowadzic
do wspotzaleznosci dwu organizmow, ale ni-
gdy do jednostronnej =zaleznosci jednego
od drugiego. Wydaje sie jednak, ze Niemcy myslg nie o wspot-
zaleznosci, lecz o podporzadkowaniu organizmu gospodarczego Polski
niemieckiemu imperializmowi gospodarczemu. Pokutuje w Niemczech
przekonanie, ze Polska jest i powinna pozosta¢ krajem rolniczym,
ktory ma dostarcza¢ surowcOw i zywnosci w zamian za wyroby prze-
mystowe. Nie potrzebujemy tlumaczy¢, dlaczego z takim pogladem
nigdy sie nie zgodzimy, ,,$cista wspotpraca” kraju rolniczego z kra-
jem przemystowym byta, zawsze tylko eufemistycznym wyrazeniem,
za ktérym kryta sie daleko idaca zalezno$¢ pierwszego od drugiego
pocf wzgledem gospodarczym, a w wyniku i politycznym.

Nasza przysztos¢ lezy w u*p rzemystowie-
niu i bedziemy dalej budowac swdj prze-
myst nie dlatego bynajmniej by dokuczyc¢
Niemcom, lecz dla tego, ze takie sag ko niec z-
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nosci rozwojowe Narodu Polskiego. Jestesmy
przy tym zdecydowani tama¢ wszelkie opory, ktoreby staly na na-
szej drodze, (s. b.).

,»Cena bezpieczenstwa'" Francji

Przy omawianiu dekretow wydanych w potowie listopada 1938 r.
minister finanséw Reynaud zapowiedzial, ze nie wyczerpujg one ca-
fego programu naprawy gospodarczej i finansowej, jaki przygoto-
wat rzad, a druga seria dekretow ukaze sie z wiosng 1939 r. Zgod-
nie z zapowiedzig rzad francuski zwrdcit sie ponownie do parla-
mentu o0 udzielenie mu petnomocnictw i otrzymat je dnia 19 mar-
ca rb.

Wzrost napiecia sytuacji politycznej w Europie oraz coraz wigk-
sza obawa wojny spowodowaty jednak, ze zaréwno petnomocnictwa
jak i dekrety roznig sie zasadniczo od poprzednich. Jesli idzie o pet-
nomocnictwa, ktérych parlament udzielit rzagdowi po raz siédmy
w ciggu ostatnich oSmiu lat, maja one charakter powszechny i upo-
wazniajg rzad do dziatalnosci ustawodawczej w odniesieniu do
wszystkich dziedzin zycia panstwowego, gdy dotychczas przyzna-
wane upowaznienia pozwalaty na wydawanie dekretéw z $cisle ozna-
czonej dziedziny, zwykle gospodarczej, finansowej i walutowej.

Po otrzymaniu w niedziele petnomoctnictw zebrata sie w ponie-
dziatek Rada Ministréw i uchwalita pierwszg serie dekretow doty-
czacych bezpieczenstwa kraju, pracy oraz oszczednosci budzetowych.

W zakresie bezpieczenstwa kraju, z ktérym zwigzane zagadnienia
uzyskaty pierwszenstwo przed innymi, wydano sze$¢ dekretéw o cha-
rakterze wojskowym. Postanawiajg one zwiekszenie stanu liczebne-
go wojska, reorganizacje dowodztw okregéw wojskowych, zatrzyma-
nie pod bronig rezerwistow, ktérzy ukonczyli ¢wiczenia, wzmocnie-
nie obrony przeciwlotniczej, ostrzejsze $ciganie zdrady tajemnic
wojskowych oraz uproszczenie formalnosci przy wywilaszczaniu
obiektow na cele wojskowe. Dekrety te stanowig pewnego rodzaju
uzupetnienie ustawy uchwalonej przez parlament w 1934 r. ,, 0 po-
wszechnej organizacji panstwa w okresie wojny”.

Nastepne siedem dekretow dotyczy organizacji pracy i ma nha
celu wywotanie wzrostu produkcji krajowej. Najwazniejszy z nich
dotyczy stawek za godziny nadliczbowe.

Przed wejsciem w zycie dekretu z 12 listopada 1938 r. dodatko-
we stawki za godziny nadliczbowe ponad 40 godzin tygodniowo usta-
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lane bylty w umowach zbiorowych miedzy pracodawcami a pracowni-
kami, nie mogty jednak wynosi¢ mniej niz 25%. Byla to stawka mi-
nimalna przyjeta przez miedzynarodowg konwencje w 1919 r. dla
godzin nadliczbowych ponad 48 godzin tygodniowo. Dekret z 12 li-
stopada ub. roku zni6st dotychczasowe umowy zbiorowe i obnizyt
stawki przewidujac za pierwsze 250 godzin nadliczbowych rocznie
(co odpowiada przecietnie 5 godzinom tygodniowo) — 10% w wiel-
kich przedsiebiorstwach (ponad 50 pracownikéw) a 5 — 10%
w przedsiebiorstwach mniejszych, za dalsze 250.— 400 godzin 15%
a ponad 400 godzin 25j%.

Dekret z 20 marca rb. obnizyt stawke dodatkowg za pierwsze 5
godzin nadliczbowych w tygodniu do 10%, a do 5% za dalsze. Pro-
gresja stawek opierajgca sie na indywidualistycznym zatozeniu, ze
im dtuzej robotnik pracuje tym wiekszy jest jego wysitek oraz ze
w miare wzrostu wytworczosci koszty produkcji malejg a wzrasta-
ja zyski, zastgpiona zostata degresjg stawek opierajaca sie na bar-
dziej spotecznym punkcie widzenia, ze im dtuzej robotnik pracuje
tym wiecej zarabia ponad minimum egzystencji, a progresywny
wzrost stawek pocigga za sobag zwiekszenie sie wydatkow budzeto-
wych oraz wzrost cen.

Poza tym dekrety z tego zakresu przewidujg przyspieszenie fabry-
kacji materiatow wojennych, przedtuzenie do 60 godzin tygodniowo
czasu trwania pracy w przedsiebiorstwach produkujgcych na cele
obrony narodowej, zmiane statutu departamentalnych biur posred-
nictwa pracy, udzielenie dodatkowych kredytow na taczng kwote
650 min. fr. dla przedsiebiorstw wykonywujgcych zamoéwienia woj-
skowe, zwigkszenie korpusu inzynierow wojskowych w fabrykach
broni, utworzenie biura kierujgcego catoksztattem produkcji krajo-
wej przy Ministerstwie Obrony Narodowej oraz powotanie do pracy
w fabrykach broni oséb, ktére poprzednio juz byly w nich zatrud-
nione.

Wreszcie pie¢ dekretéw odnoszacych sie do oszczednosci budze-
towych postanawia ograniczenie przyjmowania nowych urzedni-
kéw do administracji panstwowej, reorganizacje szeregu dziatdw
administracji oraz wigczenie do ogdlnego budzetu budzetéw biura
ptynnych Srodkéw napednych i 14 przedsiebiorstw autonomicznych.

Druga seria dekretdw rzadowych ukazala sie po uptywie miesig-
ca. Uchwalita je Rada Ministréw na zebraniu pod przewodnictwem
prezydenta Lebrun’a dnia 22 kwietnia rb.
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Najwazniejsze sposrod tych dekretéw przewidujg — w zakresie
akcji obrony narodowej — upowaznienie rzadu do dokonania nad-
zwyczajnych wydatkow oraz do otwarcia odpowiednich kredytow
na ich pokrycie dla departamentu wojny, marynarki, lotnictwa i ko-
lonii, przyspieszenie wyptaty naleznosci z tytutu dostaw dla panstwa
szczegblnie o charakterze wojskowym, zorganizowanie aprowizacji
ludnosci na wypadek wojny oraz rozdzielenie masek gazowych.

Celem pokrycia zwiekszonych wydatkow zbrojeniowych rzad rnu-
siat uzyska¢ nowe S$rodki pieniezne, w zwigzku z czym postanowit
przeprowadzi¢ natychmiastowg kontrole dochodéw w celu uniemozli-
wienia naduzy¢ podatkowych, ryczattowe opodatkowanie z urzedu
pewnych dochodéw na podstawie oznak zewnetrznych (signes
exterieurs) oraz Sciste ograniczenie zyskow przedsiebiorstw pracu-
jacych na cele obrony narodowej.

Poza tym wprowadzony zostat podatek zbrojeniowy w wysokosci
1/% dokonywanych zaptat, przy czym optaty za Swiadectwa handlo-
we zostaty obnizone o 2% a maksymalna kwota dochodéw w prze-
mysle i handlu, w stosunku do ktérych stosuje sie ryczattowa takse
podatkows, podniesiona zostata z 300 fr. do 500 fr. Wptyw z tego no-
wego podatku szacuje ministerstwo skarbu na ok. 6 mlird. fr. rocznie.
Od kwoty tej nalezy jednak odja¢ 900 min. fr. o tyle bowiem zmniej-
szg sie wpltywy z optat od Swiadectw handlowych. System podatko-
wy w odniesieniu do produkcji uelastyczniono, a niektére posiadtosci
ziemskie zwolniono od podatku spadkowego.

W celu zmniejszenia wydatkéw panstwowych przewiduje sie re-
organizacje monopolu spirytusowego, jednorazowg pomoc finansowg
skarbu celem zlikwidowania nadprodukcji pszenicy w 1938 r. oraz
srodki majace na celu niedopuszczenie do nadprodukcji na przysztosc,
ograniczenie robot publicznych, zmniejszenie kredytéw drogowych,
rewizje udziatu panstwa w przedsigbiorstwach, usuniecie nadmiaru
personelu w administracji panstwowej i przedsiebiorstwach publicz-
nych, uproszczenie postepowania administracyjnego oraz dalszg re-
organizacje réznych dziatbw administracji panstwowej i samorza-
dowe;j.

Zmienione zostato réwniez ustawodawstwo pracy we Francji. Jak-
kolwiek zasada 40-godzinnego tygodnia pracy nie zostata zmieniona,
to jednak jeden z dekretdw przewiduje zniesienie stawek dodatko-
wych za 41-szg do 45-tej godziny nadliczbowej oraz obnizenie do
5% stawek dodatkowych za przepracowane godziny nadliczbowe po-
nad 45 tygodniowo.
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W zakresie gospodarczym dekrety przewidujg szereg srodkow ma-
jacych na celu wywotanie ozywienia w przemys$le budowlanym oraz
pomoc panstwa przy zaopatrywaniu fabryk w nowe maszyny i na-
rzedzia.

Pomimo ze uzyskane przez rzad francuski petnomocnictwa sg bar-
dzo szerokie, wymienione dekrety — poza S$cisSle wojskowymi —
dotycza gtownie zagadnien gospodarczych i finansowych. Pod
tym wzgledem podobne sg one na pierwszy rzut oka do dekretow
wydanych w potowie listopada 1938 r. Istnieje jednak miedzy nimi
istotna roznica, gdyz dekrety, ktére weszty w zycie w jesieni ub. r.
miaty na celu wywotanie ozywienia gospodarczego i naprawe Sy-
tuacji finansowej i walutowej, nowe dekrety natomiast majg na
celu przestawienie gospodarki francuskiej z pokojowej na wojenna.
Jak podkres$la R. Majolin na tamach ,,L’Europe Nouvelle” nie chodzi
juz o to aby w ogole produkowac, lecz aby wytwarza¢ okres$lone do-
bra, nie chodzi o likwidacje bezrobocia, lecz 0 maksymalne wyzy-
skanie rgk do pracy, nie chodzi o zwigkszenie konsumcji, lecz prze-
ciwnie o jej ograniczenie i skierowanie produkcji gtdwnie na mate-
riaty wojenne, nie chodzi o ekspansje kredytowg, lecz o deflacyjne
zmniejszenie sity nabywczej w czasie, gdy produkcja nastawiona jest
przede wszystkim na potrzeby obrony narodowej.

Ogromng role we wzmocnieniu potencjatu gospodarczego odgrywa
sita finansowa kraju. Kryzys polityczny w Europie powodujacy ko-
nieczno$¢ wzmocnienia obrony narodowej wybucht jednak w momen-

cie, kiedy sytuacja walutowa i finansowa we Francji zrobita juz
znaczne postepy.

Po wydaniu dekretow w jesieni ub. roku nastgpita faktyczna sta-
bilizacja franka. Kapitaty zaczety powraca¢ z zagranicy a naptyw
ich nie ulegt zahamowaniu nawet w okresach najwiekszego napiecia
politycznego. Jedno z pism amerykanskich szacuje naptyw ztota do
Francji w ostatnich miesigcach — jak stwierdzit min. Reynaud
w Komisji Finansowej lzby — na 23 mlird. fr. Transporty ziota
w ostatnich czasach kierowane bylty w % do Stanéw Zjedn. a w %
do Francji. W chwili obecnej francuski fundusz walutowy — po
odstgpieniu Bankowi Francuskiemu 5 mlrd. fr. ztota — posiada po-
dobno jeszcze zapas kruszcowy o wartosci 14,7 mlrd. W kazdym ra-
zie wiadomo, ze w okresie od 1 pazdziernika 1938 r. do 1 lutego 1939
roku zakupit on ztota na okoto 11 mlrd. fr. Tak wiec sytuacja wa-
lutowa jest obecnie bardzo mocna, a naptyw kapitatébw z zagranicy



664 BANK

utatwi rzadowi finansowanie naprawy gospodarczej i nadzwyczaj-
nych wydatkoéw zbrojeniowych.

Jesli idzie o program finansowy rzadu, to do czasu, az podatek
zbrojeniowy i inne $rodki przedsiewziete przez rzad przyczynig sie
do zwiekszenia wptywow skarbowych, emitowane bedg 2-letnie bony
Autonomicznej Kasy Zbrojeniowej, co pozwoli na pokrycie biezacych
wydatkow.

Rownocze$nie Autonomiczna Kasa Amortyzacyjna rozpoczeta emi-
sje 3-letnich bon6éw obrony narodowej. Bony te wypuszczone beda
w ramach przyznanego ustawg plafonu dla tego rodzaju skryptoéw
dtuznych, ktéry wynosi zasadniczo 25 mird. fr. lecz moze by¢ pod-
niesiony o 6% tej kwoty, a wiec do 27 mlrd. fr. Obecnie w obiegu
znajduja sie juz bony na kwote okoto 26 mlrd. fr. wobec czego mo-
zliwo$¢ uzyskania ta droga nowych Srodkéw pienieznych jest nie-
wielka. Emisja jednak 3-letnich bondéw ma co innego na celu, bedg
one mianowicie wypuszczane w miare amortyzacji w terminach ptat-
nosci innych bonéw Kkrdcej terminowych i postuzg do przesuniecia
terminu ostatecznej ptatnosci ptynnego dlugu panstwa, a wiec do
pewnego rodzaju konsolidacji. Ta czeSciowa konsolidacja powinna
da¢ dobre wyniki, gdyz oprocentowanie nowych bonoéw 3-letnich
jest stosunkowo wysokie i wynosi 4%, a ich rentownos¢ 4,35%, przy
czym odsetki ptatne sg za trzy lata z gory, a bony sg uwolnione nie
tylko od podatkéw od papierow wartoSciowych lecz takze od po-
wszechnego podatku dochodowego.

Prdcz tego dnia 15 maja rb. skarb wytozyt do subskrybcji 5j%
pozyczke 40-letnig po cenie emisyjnej 98 za 100. Pozyczka ta ma
czesciowo charakter konsolidacyjny, gdyz przy subskrybcji przyj-
mowane sg 6-cio miesieczne i 1-roczne bony skarbowe, 18-miesiecz-
ne bony Kasy Zbrojeniowej oraz 2-letnie bony obrony narodowe;j.
Przy bonach ptatnych w okresie od 26 maja 1938 r. do 30 kwietnia
1941 r. stosowany jest dyskont w wysokosci 1,75% do 3,50%, a bony
ptatne przed 26 maja 1938 r. przyjmowane sg wedtug wartosci no-
minalnej. Réwnoczes$nie jednak wspomniana pozyczka ma da¢ skar-
bowi 6 mird. fr. w gotéwce. Warunki pozyczki mozna uzna¢ za ko-
rzystne dla skarbu francuskiego, sg one w kazdym razie najbardziej
korzystne od czasu emisji pozyczki wewnetrznej przez rzad Doumer-
gue’a.

W dniu uchwalenia drugiej serii dekretdw minister finanséw Paul
Reynaud wygtosit przemdwienie radiowe, w ktérym stwierdzit, ze
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wydatki nadzwyczajne na zbrojenia pociggaja za sobg konieczno$¢
uzyskania przez skarb dodatkowej kwoty 15 mird. fr. To skionito go
do natozenia nowych ciezaréw na spoteczenstwo francuskie. Obecnie
przeprowadzana jest jak gdyby préba sit pomiedzy systemem gospo-
darczym totalnym a liberalnym, jakim jest system francuski.

,Gdyby rzad o$wiadczyt spoteczenstwu — méwit min. Reynaud —
ze warunkiem wygrania wyscigu zbrojen, warunkiem zupetnego
przekreslenia przesztosci jest zerwanie z dotychczasowym trybem
zycia; ze mtodziez zostanie z dnia na dzien wystana do obozéw pracy
lub robot przy fortyfikacjach; ze murarz, fryzjer, nauczyciel, rze-
miesinik zostang oderwani od swych warsztatow i przerzuceni do
fabryk, gdzie beda.pracowali 60 godzin tygodniowo; ze rozdane zo-
stang kartki na cukier i chleb, a kazdemu wyznaczony zostanie sklep,
w ktorym wyiacznie bedzie moégt czyni¢ zakupy pod grozbg kary;
ze gospodarstwo francuskie zostanie zduszone kontrolg dewizowa,
kontrolg cen, kontrolg pracy, ktére obnizajg poziom zycia w Kkraju:
gdyby to wszystko rzad oswiadczyt, czy nie bylibyscie wstrza$nieci?
A gdyby rzad dodat, ze za te cene mozna uratowa¢ Francje, czy
Smiatby kto oponowac? Rzad jednak nie chciat tego, gdyz w kraju
wolnym i demokratycznym przymus, brutalnos¢ i niewolnictwo nie
sg konieczne, aby sktoni¢ spoteczenstwo do wysitku. Przeciwnie sta-
nowitoby to przeszkode”.

Po omowieniu szczegétowym tresci dekretow min. Reynaud za-
konczyt swe przeméwienie wezwaniem catego spoteczenstwa do po-
niesienia koniecznych ofiar.

Ostatnie dekrety oraz pozyczki zaciggane na rynku pienieznym
i kapitatowym mobilizujg spoteczenstwo, francuskie oraz wymagajg
od niego zwiekszonego wysitku i ofiar materialnych. Stanowig one
jednak, zdaniem wigkszos$ci spoteczenstwa, ,,cene bezpieczenstwa” —
prir de securite — Francji, (j. m.)

Pierwsza rocznica najmtodszego franka

Dnia 5 maja uptynat rok od chwili gdy szef rzadu francuskiego
Daladier zapowiedziat po ktorej$ tam z kolei dewaluacji franka, ze
odtad waluta francuska pozostanie stata, wyznaczajac jako nieprze-
kraczalng granice kurs 179 frankdéw za 1 funt szterling. Zerwanie
z metodami gospodarczymi frontu ludowego, jego antykapitalistycz-
nym nastawieniem i proébami zwiekszenia sity nabywczej ludnosci,
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ktore prowadzity do inflacji kredytowej, grozac inflacjg pieniezna,
wyposazenie rzadu w daleko idgce petnomocnictwa wytworzyty atmo-
sfere zaufania, ktora sprzyjata realizacji obietnicy P. Daladier.
Pierwszym objawem tego zaufania byt powrét do Francji powaznych
kapitatbw francuskich, poprzednio ulokowanych na rynkach za-
granicznych, a w pierwszym rzedzie w Londynie. Pierwszy rzad
Daladiera nie zdobyt sie jednak na takag stanowczo$¢, jakiej wyma-
gata sytuacja, to tez w miare uwidaczniajacej sie nieskutecznosci
jego zarzadzen, kapitaty ponownie zaczely opuszcza¢ Francje, bliskie
za$ wyczerpanie zapasow ztota Funduszu Wyréwnawczego stwarzato
na nowo niebezpieczenstwo spadku kursu waluty francuskiej.

Energie i stanowczo$¢ niezbedng dla opanowania sytuacji znalazt
dopiero drugi rzad Daladiera, w ktérym teke finansow objgt min.
Paul Reynaud. Rzad ten poszczyci¢ sie moze wynikami, jakich nie
osiggnat zaden z jego poprzednikéw, wynikami $wiadczacymi zara-
zem o stusznosci obranej przez siebie drogi. Wykorzystujac wreszcie
bardzo szerokie petnomocnictwa, udzielone mu przez parlament,
rzad Daladier - Reynaud potrafit przede wszystkim wprowadzi¢
w zycie szereg oszczednosci budzetowych, ktdre nie uzdrowity oczy-
wiscie nieprawdopodobnie zapuszczonej gospodarki budzetowej, lecz
przyczynity sie w kazdym razie do powaznej poprawy na tym od-
cinku. Zarazem jednak potrafit min. Reynaud szcze$liwie unikngé
niebezpieczenstwa wkroczenia na droge deflacji, ktéraby mogta za-
szachowaé poprawe sytuacji gospodarczej kraju, na ktérag powaznie
liczono.

Rezultaty nowej polityki gospodarczej rzadu, ustalonej w potowie
listopada r. ub. nie daty na siebie dtugo czeka¢. Nastgpita ponowna
rapatriacja kapitatow francuskich, ktéra w okresie trzymiesiecz-
nym listopad 1938 — luty 1939 wyniosta okoto 11 mlrd. fr., w na-
stepnym za$ okresie trzymiesiecznym dalszych 5 mird. fr. Dzigki te-
mu nastgpita bardzo znaczna poprawa ptynnosci rynku pienigzne-
go, jednym z najbardziej pocieszajacych objawdw ktérej jest zwiek-
szenie emisyj prywatnych.

Szczeg6towy analize polityki gospodarczej rzadu, a przede wszyst-
kim osiggnietych przezenn wynikdéw zawiera ogtoszonj" w ostatnich
dniach raport min. Reynaud zitozony Prezydentowi Republiki za
pierwsze 5 miesiecy wykonywania trzech letniego planu odbudowy
gospodarczo-finansowej kraju.
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W sprawozdaniu tym min. Reynaud omawia poszczeg6lne frag-
menty tego planu i osiagniete wyniki. Wsrdd tych wynikéw przypom-
nie¢ nalezy powstrzymanie zwyzki cen detalicznych, przywrécenie 6
dniowego tygodnia pracy przy jednoczesnym stworzeniu mozliwosci
przedtuzania go ponad norme 40 godzin tygodniowo, podniesienie pro-
dukcji przemystowej, o czym Swiadczy chociazby zwyzka wskazni-
ka produkcji przemystowej od pazdziernika do marca o 13,5/%.
Osiggniete wyniki, zwlaszcza na odcinku pienigezno-kredytowym, tym
bardziej zastugujg na uznanie, ze wptyw czynnikow zewnetrznych
utrudniat w ostatnich miesigcach akcje sanacyjng, stwarzajgc atmo-
sfere niepokoju, ktora w innych warunkach niewatpliwie odbitaby
sie fatalnie na stanie gospodarki francuskiej.

Omawiajgc sprawozdanie min. Reynaud, prasa francuska podkre-
$la, ze najwazniejsza zastugg rzadu Daladiera byto opanowanie pra-
déw demagogiczno - politycznych rujnujacych gospodarstwo francu-
skie i umozliwienie narodowi francuskiemu spokojnej pracy, ktora
zawsze byla podstawg jego dobrobytu, (mr.)

Odbudowa gospodarcza Hiszpanii

Zakonczenie wojny domowej w Hiszpanii wysuneto na pierwszy
plan zagadnienie odbudowy gospodarczej tego kraju. Brak dotych-
czas bardziej szczegdtowych danych dotyczacych rozmiar6w zniszcze-
nia, jakie w Hiszpanii poczynita wojna. Wiadomo jednak ze prze-
myst- ucierpiat bardzo zaréwno bezposrednio wskutek operacyj wo-
jennych jak i posrednio, gdyz czeSciowe lub catkowite unieruchomie-
nie fabryk spowodowato zniszczenie instalacyj. Poza tym caty prze-
myst przestawiony zostat na wytwdrczos¢ wojenng, a ponowne prze-
stawienie go na produkcje pokojowag wymagac bedzie dtuzszego cza-
su i znacznych kosztow. Jesli idzie o gornictwo to czes$¢ kopaln zo-
stata zamknieta, w innych natomiast prowadzono gospodarke rabun-
kowa, tak ze podjecie i kontynuowanie produkcji wymaga¢ bedzie
duzych wkiadow. Wreszcie uprawa rolnicza zostata bardzo zaniedba-
na wskutek operacyj wojennych i braku rgk do pracy i w tym wiec
zakresie trzeba bedzie ponie$¢ znaczny wysitek. Rdéwnoczes$nie ko-
nieczna bedzie odbudowa handlu, ktory zamart zupetnie w okresie
wojny oraz uporzgdkowanie stosunkow kredytowych i systemu wa-
lutowego. Zniszczenie przedsigbiorstw i brak kapitatow prywatnych
stawia réwniez przed rzgdem hiszpanskim trudne zadanie dostar-
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czenia pracy prawie milionowi kombatantéw przez akcje wielkich
rob6t publicznych.

Zachodzi pytanie, w jaki sposob rzad gen. Franco sfinansuje od-
budowe gospodarczg Hiszpanii? Dotychczas gtdownym Zrédiem, z kto-
rego czerpano $rodki na biezace wydatki, byt Bank Hiszpanii. Bilan-
se tego banku nie sg publikowane, wobec czego nie mamy oficjalnych
danych dotyczacych obiegu banknotéw. Obieg ten na terenie zajetym
przez wojska narodowe bezposrednio przed Kkapitulacja Madrytu
byt — wg oszacowan francuskich — dwukrotnie wiekszy od obiegu
banknotow w catej Hiszpanii w chwili wybuchu wojny domowe;j.
Site nabywczg pesety utrzymuje rzad sztucznie przez Scistg kontrole
cen. Pewien wzrost cen wystepujacy ostatnio szczegélnie w zakre-
sie artykutow zywnosciowych przypisujg sfery rzadowe niedosta-
tecznemu zaopatrzeniu kraju w srodki spozywcze i dodatkowemu po-
pytowi, jaki wystgpit po przytaczeniu terytoriow republikanskich,
na ktorych od dtuzszego czasu brakowato zywnosci. Rzad gen. Fran-
co zamierza podobno zastosowac Srodki deflacyjne w formie wyso-
kiej daniny od zyskow przemystu osiggnietych w czasie wojny i w ten
sposob wycofa¢ cze$¢ banknotéw z obiegu.

Poza tym zrodtem finansowania wojny byty pozyczki zaciggniete
za granica, gtownie we Wioszech i w Niemczech. Znaczne kredyty
uzyskane w okresie wojny od Wioch nie sg ani sptacone ani nawet
zabezpieczone. Kredyty natomiast uzyskane od Rzeszy gtownie
w formie materiatbw wojennych sg sptacone eksportem surowcow
hiszpanskich. Procz tego rzad uzyskat kredyty krétkoterminowe za
granicg pod zastaw zagranicznych papierow wartosciowych zarekwi-
rowanych od ich posiadaczy w kraju.

Rzad gen. Franco zamierza podobno przeprowadzi¢ odbudowe go-
spodarczg Hiszpanii wytgcznie przy pomocy $rodkéw wewnetrznych,
bez udziatu kapitatow zagranicznych. Nie bedzie on jednak dazyt do
autarkii na wzor Wioch czy Niemiec. Przeciwnie liczy on, ze obecna
koniunktura zbrojeniowa umozliwi szybkg odbudowe handlu zagra-
nicznego i ze Hiszpania bedzie mogta eksportowac surowce i artyku-
ty rolne w zamian za maszyny i surowce, ktérych nie posiada, gtéwnie
bawetne i nafte.

Jest rzeczg mozliwg, ze po podjeciu intensywnych robét nad odbu-
dowg kraju zabraknie sit roboczych, gdyz wojna pociggneta za sobg
takze powazne straty w ludziach, a liczba polegtych przekracza liczbe
bezrobotnych z przed wybuchu wojny domowej. W tych warunkach
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przewiduje sie przybycie na okre$lony okres czasu robotnikéw wio-
skich.

Zdaje sie jednak, ze odbudowa kraju wytacznie przy pomocy sit
wewnetrznych nie da sie zrealizowaé. Przed wojng domowg znaczne
kapitaty angielskie i francuskie zainwestowane byly w Hiszpanii.
W czasie wojny duze wptywy gospodarcze uzyskaty Wiochy i Niem-
cy. Zlikwidowanie tych wptywéw gospodarczych wiasnymi sitami
w trudnym okresie odbudowy, ktory obecnie przechodzi Hiszpania,
wydaje sie niemozliwe. Mozna zatem spodziewac sie, ze wptywy za-
graniczne raczej wzrosng. Trudno natomiast zorientowac sie ktore
kraje osiggng przewage wptywow: czy Hiszpania uzalezni sie gospo-
darczo (a takze i politycznie) od ,,krajow osi”, czy tez powrdci do
wspotpracy z Anglig i Francjg, majacej juz wieloletnig tradycje i da-
jacej z gospodarczego punktu widzenia wieksze korzysci.

Jakkolwiek Wiochy daty niewatpliwie duzg pomoc wojskowsg gene-
ratowi Franco, nie bedg moglty — uzyska¢ wiekszych wptywéw go-
spodarczych z Hiszpanii. Kraje te majg bardzo podobng strukture
gospodarczg przez co nie uzupeiniajg sie, lecz majg analogiczne moz-
liwosci i potrzeby. Stosunki gospodarcze miedzy Wiochami a Hiszpa-
nig byty przed wojng domowg bardzo stabe, a nawet kraje te ostro
konkurowaty ze sobg na rynkach zagranicznych.

W ostatnich latach przed wojng Whosi zatozyli w Hiszpanii towa-
rzystwa budowy drog, lotnicze i ubezpieczeniowe oraz eksportowali
na rynek hiszpanski samochody (Fiat) i maszyny do pisania (Oli-
yetti*AEkspansja wioska na wigkszg skale uniemozliwiona byta jed-
nak'brakiem kapitatow. Trudnosci zaciesnienia stosunkéw gospodar-
czych po wojnie domowej nie tylko nie zmniejszyty sie, lecz prze-
ciwnie wzrosty. Jest rzeczg charakterystyczng, ze rzad gen. Franco
pragnie mozliwie szybko sptaci¢ kredyty wioskie, by nie musiec
w przysztosci zawiera¢ z Wiochami niekorzystnych dla Hiszpanii
uktadoéw handlowych.

Znacznie wigksze wptywy gospodarcze majg w Hiszpanii Niemcy.
Juz przed wojng domowg utrzymywaty one zywe stosunki handlo-
we z tym krajem, importujgc surowce i artykuty zywnosciowe w za-
mian za maszyny i rézne fabrykaty. Jakkolwiek niewielkie tylko ka-
pitaty niemieckie zainwestowane byly w przemysle hiszpanskim,
w wielu fabrykach pracowali niemieccy technicy i eksperci. W okre-
sie wojny domowej calg produkcjg w Hiszpanii kierowali wiasciwie
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Niemcy, ktérzy w duzej liczbie przybyli do tego kraju. Poza tym zo-
stato tam utworzone niemieckie towarzystwo handlowe H. I. S. M. A,
ktére uzyskato od rzadu narodowego daleko idace uprawnienia
i przywileje. Towarzystwo to dziata nadal i posredniczy przy zaku-
pie surowcow hiszpanskich, forsujgc rownoczesnie sprzedaz nie-
mieckich fabrykatow.

Niemcy nie przyczynig sie jednak do odbudowy gospodarczej Hi-
szpanii, gdyz ich dziatalno$¢ prowadzona jest wyfgcznie z punktu
widzenia wiasnych intereséw na krétkag mete, co budzi zrozumiate
niezadowolenie rzadu i hiszpanskich sfer gospodarczych. W pierw-
szych dniach maja prasa francuska podata wiadomos¢, ze gen. Fran-
co zaprotestowat w Berlinie i Rzymie przeciwko statemu naptywo-
wi ekspertow i technikéw niemieckich i wioskich do Hiszpanii, kto-
rzy przyjezdzajg w celu badania mozliwosci odbudowy drdg, fabryk
i fortyfikacyj. Bezpos$rednig przyczyng tego protestu byto przybycie
ponad pieciu tysiecy inzynierow z Niemiec w krotkim przeciggu cza-
su, bez zaproszenia ze strony rzadu hiszpanskiego.

Z ekonomicznego punktu widzenia zatem w interesie Hiszpanii
lezy wspotpraca gospodarcza z Anglig i Francja. Kraje te bogate
w kapitaty, o odmiennej strukturze gospodarczej od Hiszpanii, a prze-
de wszystkim stosujgce liberalne metody oparte na gospodarce pry-
watnej, mogtyby najlepiej przyczynic¢ sie do jej odbudowy.

Najwazniejszg kwestig dla Hiszpanii jest w chwili obecnej uzy-
skanie kredytu zagranicznego, ktory umozliwitby jej stabilizacje pe-
sety, sphate przynajmniej czeSciowa kredytow wioskich i niemieckich
oraz wykonanie planu odbudowy gospodarczej kraju.

Na temat kredytu dla Hiszpanii ukazaty sie w ciggu maja liczne
wiadomosci w prasie zagranicznej. Podobno hiszpanskie minister-
stwo finanséw zwrécito sie do grupy bankoéw zagranicznych o kre-
dyt w wysokosci 20 min. £. Transakcjg tg interesujg sie banki ho-
lenderskie (Mendelsohn et Co., Netherlands Trading Co. i Amster-
damsche Bank), francuskie (Bangue de Paris et des Pays Bas, La-
zard Freres et Cie, i Luis Deyfus et Cie) oraz szwajcarskie (So-
ciete des Bangues Suisses i inne). Natomiast skarb francuski za-
przeczyt pogtoskom o zamierzonej emisji pozyczki publicznej we
Francji.

Panuje przekonanie, ze zainteresowane banki przed przystgpie-
niem do pertraktacyj zazadaja od rzadu hiszpanskiego oswiadczenia
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co do dalszej polityki zagranicznej, jakg zamierza prowadzi¢ Hiszpa-
nia. Sfery bankowe pamietajg zbyt dobrze o pozyczce, jakiej udzieli-
ty Austro - Wegrom w 1914 r., od ktérej nawet pierwszy kupon nie
zostat optacony. Zachodzi réwniez obawa, aby kredyt dla Hiszpanii
nie stat sie posrednio kredytem dla Niemiec. Mowi sie takze, ze za-
interesowane banki majg zamiar wysta¢ eksperta do Hiszpanii, kto-
ryby zbadat obecng sytuacje gospodarczg i polityczng tego kraju
i ztozyt raport, ktory bytby podstawg pertraktacyj. Jako kandydat
na tego rodzaju eksperta wymieniany jest byly premier belgijski
Van Zeeland.

Wszystkie te pogtoski nie zostaty oficjalnie potwierdzone ani zde-
mentowane. Prawdopodobnie kwestia kredytu dla Hiszpanii nie
rozstrzygnie sie jednak w najblizszym czasie i zaleze¢ bedzie przede
wszystkim od dalszego biegu wypadkéw i ukiadu stosunkéw w po-
lityce miedzynarodowej, (j. m.)



Mgr. Kazimierz Janowski

FINANSOWANIE WOJNY

Wojna wspotczesna wymaga olbrzymich ofiar krwi i mienia. Dla
zwycieskiego prowadzenia wojny konieczne jest zespolenie wszystkich
sit spoteczenstwa w jeden zgodny i sharmonizowany organizm. Cate
zycie gospodarcze musi by¢ w czasie wojny przestawione i przy-
stosowane do potrzeb wojennych. Wojna wymaga olbrzymiego wy-
sitku finansowego. Koszty prowadzenia wojny wzrastajg w miare
postepu technicznego w dziedzinie zbrojen. Koszty wojny wspotcze-
snej sa wskutek tego wielokrotnie wyzsze, anizeli w wieku ubie-
gtym. Wydatki zwigzane bezposrednio z prowadzeniem wojny, wyno-
sity w czasie wojny Swiatowej w Anglii 8.8 mird. 51), w Niemczech
152 mlrd. RM., a we Francji 160 mird. fr.x). Powyzsze kwoty ilu-
struja w sposob wyrazny i dobitny wielkosC wysitku, jakiego wy-
maga sfinansowanie wydatkow wojennych.

W jaki sposob panstwo sobie radzi i skad czerpie $rodki na po-
krycie tak olbrzymich wydatkow? Istnieje zasadniczo sze$C zrodet,
przy pomocy ktérych odbywa sie finansowanie wojny wspoétczesne;:
1) zapas ziota, 2) kapitaty ulokowane za granicg, 3) pozyczki za-
graniczne, 4) podatki, 5) pozyczki wewnetrzne i 6) tzw. tworzenie
pienigdza.

Rozpatrzymy powyzsze zrodia po kolei2).

1. Zioto jest jednym z najwazniejszych czynnikow uzbrojenia go-
spodarczego kraju. Prawie wszystkie kraje Swiata — moze z wy-
jatkiem Standéw Zj. i Rosji — beda w czasie wojny skazane w mniej-
szym lub wigkszym stopniu na przywdz z zagranicy surowcow i ma-
teriatbw wojennych. Przywéz tych niezbednych do prowadzenia woj-
ny towaréw, moze zapewni¢ posiadany zapas zitota. Za zloto® mozna
— z zastrzezeniem, ze blokada nie jest zupetna — otrzymac kazdy
surowiec. Typowym przyktadem sg Wiochy w okresie wojny abisyn-
skiej. Pomimo zastosowanych sankcyj uzyskaly za ztoto wszystkie
potrzebne surowce.

Jak wielkie powinny byC¢ zapasy ziota, aby zapewni¢ w czasie
wojny przywo6z niezbednych towaréw? Na to pytanie nie mozna da¢
odpowiedzi, ktoraby mogta mie¢ walor dla wszystkich krajow. Wiel-
kos¢ potrzebnych zapasow zalezy — pomijajac czas trwania wojny,
ktérego nigdy nie mozna przewidzie¢ — 1) od struktury gospodar-

J) Wg. dawnego parytetu.

3) Powyzszy artykut jest oparty gtdwnie na nastepujgcych Zzrodiach: Statkie-
wicz — Finanse wojenne; Dr Jecht — Kriegsfinanzen; Tygodnik — Der Deutsche
Volkswirt; Prof. Dr Prion — Steuer u. Anleihepolitik in England wahrend des
Krieges; Zurowski — Finanse Francji; Miesiecznik Statystyczny Ligi Narodéw.
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czej danego kraju i od ksztattowania sie bilansu handlowego w cza-
sie wojny, 2) od wielkosci kapitatow ulokowanych za granicg i 3) od
mozliwosci uzyskania pozyczek zagranicznych. Innymi stowy: od
wszystkich tvch czynnikow, ktore sg, wzglednie mogg byé¢, Zrédiem
przyptywu dewiz.

Ksztattowanie sie bilansu handlowego pozostaje w Scistej zalez-
nosci od struktury gospodarczej danego kraju i jego bogactwa natu-
ralnego. Od obu tych czynnikéw zaleza rozmiary niezbednego im-
portu. Jesli dany kraj posiada wiasne surowce wojenne, wowczas
wzrost importu moze by¢ w czasie wojny niewielki. Rozmiary im-
portu zaleza w duzym stopniu od struktury przywozu. Jesli przed-
miotem importu sa w czasie pokoju artykuty ,drugiej potrzeby”,
wowczas przywoz tych artykutow w czasie wojny moze byc wstrzy-
many. Jako przyktad mozemy wymieni¢ ksztattowanie sie importu
w Japonii, ktéra nie posiada podstawowych surowcéw wojennych.
W pierwszym roku wojny nastapit wskutek zwiekszenia sie przy-
wozu surowcOw silny wzrost og6lnego importu z 463,1 min. $ w zlo-
cie w 1936- r. do 634,1 min. $ w zt. w 1937 r. Powyzszy wzrost
przywozu zostat dokonany kosztem wysyiki ziota, ktorego zapasy
wskutek tego spadty z 273 min. $ w zk na koniec 1936 r. do 154
min. $ w zt na ultimo 1937 r. i 97 min. $ w zt na koniec 1938 r.
Wobec braku dewiz i tak wielkiego spadku rezerw ziota, Japonia
wprowadzita w 1938 r. silne ograniczenia przywozowe, wskutek cze-
go warto$¢ importu w wym. roku spadta do 443,5 min. $ w zt

Przeciwwage importu stanowi eksport. Mozno$¢ utrzymania eks-
portu na poziomie przedwojennym zalezy réwniez od jego struktu-
ry. Eksport mozna utrzymaé¢ w czasie wojny na odpowiednim po-
ziomie tylko wtedy, gdy bedzie sie opierat na artykutach produko-
wanych wytgcznie z surowcow krajowych. Pod tym wzgledem w nie-
korzystnej sytuacji jest Japonia, ktérej gtdbwnym artykutem ekspor-
towym sg wyroby tekstylne, wymagajace przywozu surowcow z za-
granicy.

Jak wielki wptyw wywiera wojna na ksztaltowanie sie bilansu
handlowego ilustrujg dane dotyczace Anglii i Francji. Obroty han-
dlu zagranicznego Anglii wykazaty w czasie wojny Swiatowej olbrzy-
mi wzrost importu i niewielki wzrost eksportu. Import zwiekszyt sie
Z 696 min. £ w 1914 r. do 1316 min. £ w 1918 r,, co stanowi pra-
wie 100%. Eksport, ktory w 1914 r. wynosit 526 min. £. wzrést
w 1916 r. do 603 min. £., a pozniej wykazat spadek do 532 min. £.
w 1918 r. Ujemne saldo bilansu handlowego wzrosto w czasie wojny
Swiatowej z 170 min. £. w 1914 r. do 783 min. £. w 1918 r. Nieko-
rzystnie ksztattowat sie w okresie wielkiej wojny réwniez bilans
handlowy Francji, ktorej zdolno$¢ produkcyjna wskutek powotania
obywateli pod bron oraz utraty najbardziej uprzemystowionych
okregéw, bardzo zmalata. Saldo ujemne bilansu handlowego wzro-
sto z 1.541 min. fr. w 1913 r. do 17.583 min. fr. w 1918 r. Laczna
suma deficytu bilansu handlowego Francji za lata 1914 — 1918 wy-
nosita 62 mird. fr.
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Tak olbrzymie kwoty deficytu bilansu handlowego w krajach pro-
wadzacych wojne nie mogg by¢ pokrywane wytacznie drogg wysyiki
ztota. Dlatego tez w czasie wojny muszg by¢ wykorzystane rowniez
inne mozliwe sposoby zdobycia Srodkéw potrzebnych na finansowa-
nie przywozu towarow.

Zanim jednak przejdziemy do ich omdwienia, poréwnajmy ogélng
sume deficytu bilansu handlowego jednego z panstw, np. Francji,
z zapasami ztota posiadanymi przez ten kraj na poczatku i na korcu
wojny Swiatowej.

1) Zapas ztota Banku Francuskiego na koniec

lIpCa 1914 Koo 4.766 min. fr.
2) Obieg monet ztotych.......cccoovviiicnn. ca 4000 , ,

Na poczagtku wojny razem - - - - 8.766 min. fr.
1) Zapas ztota Banku Francuskiego na koniec

grudnia 1918 .. 5796 ,

2) Niewycofane z rynku monety ziote . ca 1.600
Po zakonczeniu wojny razem _ _- _ _ 7.396 min. fr.

Z poréwnania powyzszych danych wynika, ze francuskie zapasy
ztota zmniejszyty sie w czasie wojny Swiatowej tylko o ca 1.370 min.
fr., podczas gdy deficyt bilansu handlowego wynosit 62.182 min. fr.
Zestawienie tych dwoch cyfr wykazuje wyraznie, ze $rodki potrzeb-
ne na finansowanie przywozu musiaty byC czerpane z innych Zrodet.

2. Bardzo powazng role w finansowaniu przywozu odgrywajg
w czasie wojny $rodki uzyskane drogag wykorzystania kapitatow ulo-
kowanych za granica. Istniejg zasadniczo dwa sposoby wykorzysta-
nia przez panstwo tych kapitatow:

1) natozenie na obywatlei obowigzku odstgpienia panstwu posia-
danych wierzytelnosci i praw majagtkowych oraz odprzedazy posia-
danych zagranicznych papieréw wartosSciowycn;

2) natozenie obowigzku wy;l)]OZyczenia panstwu posiadanych walo-
réw zagranicznych nadajacych sie jako zastaw dla pozyczek zagra-
nicznych.

W razie sprzedazy olbrzymich pakietbw papieréw posiadanych
przez kraje prowadzace wojne, musiatby na rynkach panstw neutral-
nych nastgpi¢ znaczny spadek kurséw tych waloréw, co potaczone
bytoby z duzymi stratami dla kraju sprzedajgcego te papiery. Dla-
tego tez w okresie wojny Swiatowej panstwa zachodnie wykorzysty-
waly réwniez ten drugi sposéb, ktory utatwiat zdobycie dewiz w dro-
dze kredytow zagranicznych, a rownoczes$nie zapobiegat omoéwionym
powyzej skutkom.

W kwietniu br. prasa amerykanska przyniosta wiadomo$¢ o pro-
jektach pomocy finansowej Stanow Zj. dla panstw demokratycznych
na wypadek przysztej wojny. Wedtug tych planéw ma nastgpi¢ utwo-
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rzenie specjalnego towarzystwa, ktéreby w razie wojny miato sku-
powa¢ amerykanskie papiery wartosciowe znajdujace sie w rekach
angielskich 1 francuskich, celem zapobiezenia wstrzgsom i wigkszym
wahaniom kurséw tych papieréw.

Niemcy wprowadzity w czasie wojny Swiatowej obowigzek zade-
klarowania wszystkich waloréw obcych, bedacych wiasnoscig oby-
wateli niemieckich i przechowywanych w Niemczech lub za granica
dopiero w sierpniu 1916 r. Rzgdowi zostato réwnoczes$nie przyznane
prawo wypozyczania zadeklarowanych waloréw, z zastrzezeniem
zwrotu nie pozniej, jak po uptywie 3 lat po ukonczeniu wojny. Za
wypozyczenie panstwo miato ptaci¢ y% czes¢ rocznego dochodu z akcji,
nie mniej jednak jak 1/% jej nominalnej wartosci. Na zgdanie wia-
Sciciela wypozyczonego papieru skarb byt zobowigzany do odkupie-
nia go w kazdej chwili wedtug kursu gietdowego. Rzad zaczat ko-
rzysta¢ z tego uprawnienia dopiero w 1917 r. Ogolna warto$¢ wa-
loréw zagranicznych znajdujacych sie w rekach niemieckich ocenia-
na byta w 1915 r. na ca 20 — 25 mird. RM., z czego jednak tylko
7 — 8 mlrd. mogto by¢ brane pod uwage jako nadajgce sie do spie-
niezenia.

W Anglii rzad odkupit od obywateli od poczatku wojny do 3L1.111I.
1919 walory zagraniczne przedstawiajgce warto$¢ 217 min. £. Poza
tym wypozyczyt akcje zagraniczne wartosci 406 min. £. Dane po-
wyzsze nie obejmujg zakupionych w 1915 r. przez Bank Angielski
akcyj amerykanskich na sume 233 min. $ oraz zdeponowanych akcyj
Canadian Pacific Railway Co. wartosci 40 min. $. Wg. ,,Der Deutsche
Volkswirt” Anglia sprzedata na rynku amerykanskim w czasie woj-
ny Swiatowej papiery wartosci ca 800 min. £.

Réwniez Francja dysponowata olbrzymim portfelem papierow za-
granicznych, ktérego wartos¢ na poczatku wojny oceniana byta na
ca 45 mird. fr., z czego % uwazana byla za nadajgca sie do wyko-
rzystania jako zastaw dla pozyczek zagranicznych.

W przysziej wojnie kapitaty ulokowane za granicg bedg niewat-
pliwie znowu wykorzystywane dla zdobycia dewiz potrzebnych na za-
ptacenie importu towarow. Zagraniczne kapitaty dtugoterminowe
ulokowane w Stanach Zj. szacowane sg wg. stanu z konca 1934 r.
na ca 4.36 mird. $, z czego 1.30 mlrd. $ przypada na kapitaty angiel-
ikie, 1.&1 mird. $ — na kapitaty kanadyjskie i 0.23 mlrd. $ —-na
rancuskie.

3. Obok omowionych juz dwoch sposobéw finansowania wydat-
kéw wojennych, ktére sg wykorzystaniem, kapitatow poprzednio na-
gromadzonych, nalezy wymieni¢ pozyczki zagraniczne, ktOre ciezar
finansowania wojny przerzucajg na przyszte pokolenia.

Pozyczki zagraniczne odegraty w czasie wojny $Swiatowej kolosal-
ng role. Zadtuzenie zagraniczne Francji wzrosto w czasie wojny $wia-
towej o ca 26.7 mird. fr. dawnego parytetu. Anglia zaciagneta w okre-
sie wielkiej wojny pozyczki zagraniczne na tgczng kwote ca 1.3 mlrd.
£. W tej kwocie miesci sie réwniez pozyczka z 1917 r. zaciggnieta
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w Stanach Zj. na wolnym rynku, opiewajgca na kwote 250 min. $
gwarantowana akcjami zagranicznymi. Niemcy w czasie wojny nie
uzyskaty za granicg zadnych pozyczek. Rzad niemiecki korzystat tyl-
ko ze stosunkowo niewielkich kredytow towarowych gtéwnie
w Holandii i Szwajcarii. Za to przemyst i banki niemieckie korzysta-
ty z kredytéw zagranicznych w do$¢ duzym stopniu. Suma kredy-
téw zagranicznych wykorzystywanych przez banki niemieckie oce-
niana jest na ca 2 mird. marek.

W przysziej wojnie uzyskiwanie kredytow zagranicznych bedzie
pofaczone z duzymi trudnosciami, gdyz wierzyciele pozyczek wojen-
nych z okresu wojny Swiatowej zrobili zbyt ,,dobre” doswiadczenia.
Dlatego tez mozna dzi$ z calg pewnoscig powiedzie¢, ze w przysztosci
uzyskanie zagranicznej pozyczki wojennej bedzie mozliwe tylko w wy-
padku istniejgcej pomiedzy zainteresowanymi krajami wspolnosci
intereséw politycznych. Podkreslane w latach powojennych znacze-
nie tgcznosci ideologicznej pomiedzy poszczegdlnymi panstwami stra-
cito w ostatnim czasie caty swoj walor. Pozyczki zagraniczne sg pew-
nego rodzaju finansowym wyrazem przymierza politycznego. Mo-
ga one by¢ niemniej wazne anizeli bezposrednia pomoc wojskowa.

Na potwierdzenie stusznosci powyze] wypowiedzianego pogladu
moze postuzy¢ przyktad Wioch w okresie wojny abisynskiej 1 Ja-
ponii od czasu jej podbojéw na terenie Chin, zaden z tych krajow
nie otrzymat tak bardzo mu potrzebnych kredytow. Za to zaréwno
Anglia jak i Stany Zj. okazaty pomoc Chinom, ktére nie przeciw-
stawiajg sie interesom tych mocarstw.

Im wieksze bedg w okresie przysztej wojny trudnosci zwigzane
z uzyskaniem pozyczki zagranicznej, tym wieksze znaczenie bedg
posiadaty rezerwy ziota, ktore bedg w krajach nie posiadajacych ka-
pitatbw ulokowanych za granicg stanowity prawie ze jedyne Zrddio,
z ktorego bedg musiaty by¢ czerpane S$rodki na pokrycie deficytu
bilansu handlowego.

W razie wyczerpania zapasOw ziota i niemoznosci uzyskania de-
wiz na innej drodze, pozostajg jeszcze dwie mozliwosci, ktére mogag
mie¢ zastosowanie tylko w ostatecznosci, a mianowicie: sprzedaz za
granicg posiadanych dziet sztuki i powolna wyprzedaz majgtku na-
rodowego, przez spieniezenie na rynkach zagranicznych udziatow
i akcyj przedsiebiorstw krajowych. Tego rodzaju akcja zawiera
w sobie olbrzymie niebezpieczenstwo, gdyz prowadzi do catkowitego
uzaleznienia kraju od zagranicy.

4. Obecnie pozostaty nam do omowienie trzy dalsze zrodta, z kto-
rych panstwo czerple $rodki potrzebne na finansowanie wojny,
a mianowicie podatki, pozyczki wewnetrzne i tzw. tworzenie pienig-
dza. Ciekawe uwagi dotyczace wewnetrznych pozyczek wojennych
i polityki podatkowej w okresie wojny zawiera wydana w r. ub.
ksigzka Dr Jecht’a p. t. ,,Kriegsfinanzen”. Ze wzgledu na trafne uje-
cie niektorych probleméw, w dalszej czesci niniejszego artykutu
przedstawimy najwazniejsze uwagi i poglady zawarte w wymienio-
nej pracy.
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Mozliwosci zdobycia $Srodkéw na drodze podatkowej na pokrycie
kosztow prowadzenia wojny pozostajg — wg Jechta — w zalezno-
$ci od:

1) podziatu dochodu spotecznego pomiedzy poszczegoOlne warstwy

ludnosci,

2) systemu podatkowego,

3) wptywu wojny na potozenie gospodarcze danego kraju,

4) wysokosci obcigzenn podatkowych w okresie przed wybuchem

wojny.

Ad. 1) Mozliwosci zwiekszenia podatkow w okresie wojny beda
tym wieksze im szersze warstwy ludnosci posiadajag dochod wyno-
szacy powyzej minimum egzystencji i im wiekszg cze$¢ w ogdlnym
dochodzie danego kraju stanowig dochody o0sob posiadajacych duze
zarobki (dochody). Oba te warunki posiada Anglia. Bedg one w przy-
sztej wojnie — podobnie jak w wojnie Swiatowej — stanowity dla
niej podstawe wysokich wptywow z podatkéw. W krajach o prze-
cietnym niskim dochodzie ludnosci i matym udziale w dochodzie
spotecznym dochodéw os6b posiadajacych wysokie dochody, jak np.
w Japonii, mozno$¢ osiggniecia wiekszych wptywow w okresie woj-
ny droga podwyzszenia podatkow jest niewielka, Wojna Swiatowa
spowodowata prawie we wszystkich krajach ,,sptaszczenie” wysokich
piramid dochodéw poszczegolnych jednostek. Objaw ten wystapit
silniej w Niemczech anizeli w Anglii. Wskutek tego udziat ,,wielkich
dochodéw” w ogoélnym dochodzie spotecznym znacznie sie zmniej-
szyt. Odbije sie to niekorzystnie na wydajnosci podatkow, ktore w ra-
zie wybuchu nowej wojny bedg musiaty by¢ znacznie podwyzszone.

Ad. 2) W czasie wojny konieczne jest istnienie jednolitego o$rod-
ka dyspozycji w zakresie polityki podatkowej. W okresie wojny Swia-
towej Niemcy znalazty sie pod tym wzgledem w duzo gorszej sytu-
acji, anizeli inne panstwa, gdyz w Niemczech istniaty rozne podatki
krajowe, ktorych zmiany byty uzaleznione od zgody odnosnych rza-
déw krajowych.

Jesli chodzi o systemy podatkowe, to mozna odrézni¢ dwa rodzaje:
system podatkowy ,ruchliwy” i ,skostniaty”. O systemie podatko-
wym ruchliwym mozemy moéwi¢ wowczas, jesli jest on tak skon-
struowany, ze pozwala na szybkie podwyzszenie podatkdéw bez po-
trzeby przeprowadzania gruntownej reformy. Typowym przyktadem
tego ,,ruchliwego” systemu jest system podatkowy oparty na powig-
zaniu podatku dochodowego z odpowiednim systemem podatkow kon-
sumpcyjnych, jak to ma miejsce w Anglii. Natomiast przyktadem sy-
stemu ,,skostniatego” byt system podatkow przychodowych istnieja-
cy we Francji przed wojng Swiatowg. Dlatego Francja byta zmu-
szona w czasie wojny uzupetni¢ swoj system podatkowy podatkiem
dochodowym. W czasach powojennych wszystkie wielkie panstwa
przeprowadzity rozbudowe podatku dochodowego.

Ad. 3) Na wysokos$¢ docnodéw z podatkbw w czasie wojny naj-
wiekszy wptyw wywiera ksztattowanie sie sytuacji gospodarczej da-
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nego kraju, ktoéra zalezy — pomijajac przebieg operacyj militar-
nych — gtéwnie od potozenia geograficznego kraju i1 od ksztattowa-
nia sie obrotéw handlu zagranicznego. Od tych obrotéw zalezy wy-
sokos¢ wptywow z cet. Spadek konsumcji artykutéw konsumowanych
przez ludnos¢ cywilng I podlegajacych podatkowi konsumcyjnemu
Jest w okresie wojny nieunikniony i musi oczywiscie rowniez znalez¢
swoje odbicie w zmniejszajacej sie ,,wydajnosci” podatkéw. Typo-
wym przyktadem sg Niemcy. Wptywy z cet i podatkdw konsumcyj-
nych, ktére w 1913 r. wynosity w Niemczech 1.343 min. marek,
spadty w r. 1915 do 878.9 min. Wplywy z cet, ktére w 1913 r. wy-
nosity 679.3 min. mk. zmniejszyty sie w 1915 r. do 359.9 min. a w ro-
ku 1918 wynosity juz tylko 133 min. mk.

Ad. 4) Mozno$¢ podwyzszenia podatkbw w razie wybuchu wojny
jest zalezna od wysokosci obcigzen podatkowych w okresie pokoju.
Jesli porownamy w poszczegdlnych krajach stosunek podatkéw do
dochodu spotecznego, to otrzymamy nastepujgce dane: w Niemczech
obcigzenia podatkowe wynosity w r. 1913 — 8.7% dochodu spotecz-
nego a w r. 1934 — 22.6,%, we Francji w 1913 r. — 10.63%, a w
1934 r. — 28.5%, w Anglii w r. 1913 — 7.25%, a w r. 1934 —
19.1%. Jak z powyzszych danych wynika, ,rezerwa podatkowa”,
0 ktorg bedg mogty by¢é w razie wybuchu wojny podwyzszone po-
datki jest obecnie daleko mniejsza anizeli w r. 1914.

Do tego jeszcze dochodzg zmiany, jakie zaszty w systemie podatko-
wym od czasu wielkiej wojny. Wobec zastosowania progresji stawek
do podatku dochodowego nastgpito wysokie obcigzenie podatkami
duzych dochodéw. Wskutek tego ograniczenie sie w razie wojny do
wiekszego opodatkowania duzych dochodéw jest obecnie nie do po-
myslenia. ,,Rezerwe podatkowg” stanowig dzisiaj wiasciwie tylko do-
chody $rednie i mate.

Obecnie nasuwa sie pytanie czy w czasie wojny jest bardziej ce-
lowe podwyzszenie podatkdéw juz poprzednio istniejacych, czy tez
wprowadzenie nowych podatkéw. Duzo wzgledéw przemawia za za-
stosowaniem pierwszej alternatywy. Ludnos¢ jest juz przyzwyczajo-
na do istniejacych podatkéw. Podwyzszenie tych podatkow w czasie
wojny nie jest dla ptatnikow zadng niespodzianka. Poza tym techni-
ka Sciggania podatkéw jest juz wyprobowana. Wszystkie te korzysci
odpadajg, gdy wprowadza sie nowy podatek. Dlatego istniejacy juz
w czasie pokoju system podatkowy powinien by¢ tak skonstruowa-
ny, aby umozliwiat przejécie bez jakichkolwiek taré do wyzszych
podatkow w okresie wojny. Powinien on obejmowac wszystkie te ro-
dzaje podatkdw, ktore w czasie wojny moga stanowic zrodio wpty-
wow skarbowych na pokrycie kosztdow wojny. Wyjatek stanowi po-
datek od zyskow wojennych. Ale i ten podatek znajduje nieraz swoj
zaczatek w istniejgcym w czasie pokoju podatku dochodowym.
Wspomnie¢ nalezy, ze w Anglii w r. 1937 byla rozwazana sprawa
wprowadzenia podatku od zwigkszonych dochodéw celem uzyskania
srodkéw na finansowanie programu zbrojeniowego. Ten rodzaj po-
datku jest b. zblizony do podatku od zyskéw wojennych.
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Wsréd podatkow, ktére mogg przynieS¢ skarbowi zwiekszone
wptywy droga podwyzszenia samych stawek podatkowych, specjalne
znaczenie posiada podatek dochodowy. Przyjmujac, ze w czasie po-
koju stopa podatkowa jest stosunkowo niska zwiekszenie wptywow
z tego podatku moze byC w czasie wojny bardzo wielkie. Duze wpty-
wy z podatkdw w okresie wojny Swiatowej Anglia zawdziecza prze-
de wszystkim wptywom z podatku dochodowego. W Anglii istnieje
korzystna struktura podziatu dochodéw. Umozliwito to Anglii —
przez podwyzke stopy podatku dochodowego i zastosowanie progre-
sji oraz obnizenie granicy dochodéw wolnych od podatkowania —
zwigkszenie wptywoéw z podatku dochodowego z 47.2 min. £ w 1913
roku do 291.1 min. £ w 1918 r. czyli szesciokrotnie. Obecnie tak
wielki wzrost bytby juz niemozliwy, gdyz obcigzenia podatkowe przed
wojng Swiatowg byty znacznie mniejsze anizeli obecnie.

Jesli chodzi o cto i podatki konsumcyjne, to pomimo wysokiego
podwyzszenia stawek podatkowych wptywy z tych Zrédet nie wyka-
zujg w czasie wojny takiego wzrostu jakby to sie mozna byto spo-
dziewa¢, gdyz rownocze$nie ma miejsce ograniczenie konsumcji
i zmniejszenie sie przywozu towarOw z zagranicy na potrzeby pry-
watne.

W Anglii w czasie wojny Swiatowej nastapit wzrost wpltywow
z najwazniejszych podatkow konsumcyjnych: od tytoniu i alkoholu
oraz z cet z 749 min. £ w 1913 r. do 162.2 min. £ w 1918 r. Nato-
miast w Niemczech wptywy z podatku konsumcyjnego i cet, pomimo
wprowadzenia bardzo wysokiego podatku od wegla, wynoszgcego
20% ceny loco kopalnia, zwiekszyty sie z 1.343 min. RM. w 1913 r.
do 2.165.8 min. RM. w 1918 r., a wiec tylko o 822.8 min. RM., co na-
lezy gtownie ttumaczy¢ wysokim spadkiem wptywow z cet, 0 czym
juz wyzej wspomniano. Role podatku konsumcyjnego spetniajg row-
niez optaty pocztowe i telegraficzne. Wptywy z tych zrodet wzrosty
w czasie wojny w obu tych krajach.

Podatki konsumcyjne zostaty po wojnie Swiatowej silnie rozbu-
dowane. Nastgpito rowniez b. znaczne podwyzszenie stawek od tych
podatkéw, wskutek czego rezerwa podatkowa na wypadek wojny ule-
gta duzemu zmniejszeniu. Dotyczy to szczeg6lnie podatku konsumcyj -
nego od spirytusu i tytoniu, ktére w niektérych krajach przybraty
forme monopolu. Duzg role w czasie wojny moze odegrac podatek
obrotowy, ktory jest wihasciwie powszechnym podatkiem konsumcyj-
nym. Zwiaszcza wtedy, gdy wpltywy z cet i poszczeg6lnych podatkow
konsumcyjnych nie dopisza.

Wybor takiej czy innej formy opodatkowania jest zalezny od wa-
runkow i potozenia gospodarczego danego kraju. Dlatego tez nie mo-
zna mowic¢ o jakims systemie podatkowym, ktoryby byt wiasciwy we
wszystkich krajach i w kazdych warunkach. Wskutek tego w razie
wybuchu wojny rézne kraje oprag swoje wptywy na réznych zrodtach
podatkowych.

Nalezy jednak omowi¢ jeszcze dwie formy opodatkowania, Kktore
czesciowo juz poprzednio odegraty wazng role w finansowaniu woj-



680 BANK

ny i ktére w planach finansowania przysztej wojny zajmg specjal-
ne miejsce, a mianowicie: podatek od zyskéw wojennych, ktory
przeszedt ogniowg probe w okresie wojny Swiatowej i wojenny po-
datek majatkowy, ktéry raczej znajduje sie w sferze planow i pro-
jektow anizeli rzeczywistosci.

Jak doswiadczenia wykazaty, dodatkowe zyski osiggane (gtownie
z dostaw wojskowych) w okresie wojny moga by¢ droga kontroli
kosztéw produkcji i cen co najwyzej ograniczone, ale nie usunigte.
Role usuwania zyskéw spetnia podatek od zyskéw wojennych. Anglia
uzyskata z tego podatku w czasie wojny Swiatowej 645 min. £, a Niem-
cy 7.3 mird. RM. Podatek od zyskdéw wojennych posiada swoje uza-
sadnienie w tym, ze chodzi tu o usuniecie zyskéw, ktére powstaty
w zwigzku z wojna, ktéra wymaga duzych ofiar catego spoteczen-
stwa i wskutek tego zyski te nie moga by¢ wytgcznym udziatem jed-
nostek.

Podatek od zyskow wojennych moze by¢ Sciggany w formie po-
datku od zwiekszonych dochodéw albo podatku od zwiekszonego ma-
jatku. Wszystkie wzgledy przemawiajg jednak za pierwszg formg
podatku.

Podatkowi od zwigkszonych dochodéw podlega caty zwiekszony do-
chéd roczny osiggniety w okresie wojny w poréwnaniu z dochodem
uzyskanym w roku stanowigcym podstawe poréwnawczg. Ze wzgle-
déw na technike wymiaru podatku przyjmuje sie za podstawe po-
rownawczg przecietny dochdd osiagniety przez piatnika w okresie
przedwojennym. Ten sposéb wymiaru zastosowata w czasie wojny
Swiatowej wiekszos$¢ panstw. Tak uproszczony system wymiaru po-
datku nie ma wiekszych wad.

Inaczej sprawa przedstawia sie z podatkiem od zwiekszonego
majatku. Tego rodzaju podatek jest trudny do wymiaru. Wskutek
tego wptywy z tego podatku sg daleko mniejsze anizeli z podatku
od zwiekszonych dochodéw. W Niemczech podatek od zyskéw wo-
jennych byt w czasie wojny Swiatowej $ciggany w formie podatku
od zwiekszonego majatku; podatek od zwiekszonych dochoddéw do
1918 r. obowigzywat tam tylko w odniesieniu do spotek prawa han-
dlowego. Tym tez nalezy tlumaczy¢ — niezaleznie od tego, ze po-
datek od zyskdéw wojennych zostat w Niemczech wprowadzony
pozniej anizeli w Angii — fakt, ze wpltywy z podatku od zyskow
wojennych bylty w Anglii stosunkowo wigksze anizeli w Niemczech.

Obok podatku od zyskow wojennych jest rozwazana sprawa wo-
jennego podatku majgtkowego. Nalezy stwierdzi¢, ze argumenty,
ktére przemawiaja przeciw wprowadzeniu tego podatku w czasie
pokoju, nie stracg swego znaczenia takze w czasie wojny.

Podatek majatkowy jest dla ptatnikow b. ucigzliwy, gdyz posia-
daja oni duze trudnosci ze zdobyciem Srodkéw ptatniczych na opfa-
cenie podatkéw od majatku ulokowanego w ziemi, nieruchomosciach
i innych inwestycjach. Odstepowanie panstwu niektorych obiektow
majatkowych, stanowigcych zaptate podatku w naturze, nie przynio-
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stoby panstwu wielkiej pomocy w finansowaniu wydatkéw wojen-
nych. Dlatego tez nie mozna sie opowiedzie¢ za wprowadzeniem
w czasie wojny podatku majgtkowego. Aczkolwiek ten podatek nie
jest odpowiednim zrodtem wptywdw na pokrycie kosztéw prowa-
dzenia wojny, to jednak moze on w innym czasie i w zwigzku z in-
nymi celami odegra¢ wazng role. A mianowicie w okresie powo-
jennym, gdy chodzi o uregulowanie sprawy nadmiernego zadtuze-
nia panstwa z okresu wojny. Pozyczki wojenne muszg by¢ oprocen-
towane i stopniowo sptacane. Obstuga tych pozyczek odbywa sie
z wplywow podatkowych. Powoduje to koniecznoS¢ utrzymania wy-
sokich podatkéw. W rzeczywistosci zachodzi tu pewnego rodzaju
rozrachunek pomiedzy grupg wierzycieli pozyczek, a ogotem ptatni-
kéw, ktory powoduje przesuniecie w podziale dochodu spotecznego
z warstw zatrudnionych bezposrednio w procesie produkcyjnym na
warstwe rentieréw, posiadaczy pozyczek panstwowych. W interesie
catosci gospodarstwa lezy zmniejszenie zadtuzenia panstwa. Moze to
by¢ przeprowadzone za pomocg podatku majgtkowego. Poniewaz
w danym wypadku chodzi wiasciwie tylko o zniszczenie czesci wyda-
nych skryptow dtuznych, ujemne strony podatku majatkowego zwig-
zane z mobilizacjg gotdwki w znacznej mierze odpadajg, gdyz poda-
tek moze by¢ ptacony w obligacjach.

Obok podatku majatkowego istniejg dwa inne sposoby obnizenia
nadmiernie wysokich dtugéw wojennych; ogtoszenie bankructwa pan-
stwa i inflacja. Zaréwno bankructwo jak 1 inflacja majg w porow-
naniu z podatkiem majgtkowym te ujemng strone, ze nie rozkiada-
ja ofiary zwigzanej z redukcjg zadtuzenia panstwa réwnomiernie na
cale spoteczenstwo, lecz w sposob zupetnie dowolny i przypadkowy.

5. Obok podatkéw wazng role w finansowaniu wojny odgrywa-
ja pozyczki wewnetrzne i tworzenie dodatkowych $rodkéw ptatni-
czych. Oba te sposoby finansowania sg $ciSle ze sobag zwigzane
i wskutek tego muszg by¢ facznie rozpatrywane.

Mozno$¢ pokrywania kosztow prowadzenia wojny droga pozyczek
wewnetrznych zalezy od nastepujacych czynnikow:

1) rozmiaréw kapitalizacji pienieznej i rozporzadzalnych kapita-
téw pienieznych,

2) stopnia wykorzystania istniejacych kapitatow pienieznych na
inne cele anizeli cele wojenne,

3) gotowosci posiadaczy kapitatow pienieznych do subskrybowa-
nia pozyczek.

llos¢ kapitatow pienieznych, bedacych do dyspozycji, bedzie w cza-
sie wojny prawdopodobnie znacznie wieksza anizeli w czasie pokoju.
Do tego przyczyni sie ograniczenie mozliwosci zaspokojenia licznych
potrzeb, co pozwoli na robienie oszczednosci i wzrost ptynnych $rod-
kow gospodarstw rodzinnych i przedsigbiorstw. Dodatni wptyw na
powyzszy proces moze byc wywierany przez odpowiednie zarzadze-
nia dotyczace racjonalizacji konsumpcji i przydziatu surowcéw/No-
we kapitaty powstajg rowniez z dodatkowych zyskéw przedsiebior-
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cow z dostaw wojskowych, a Scislej mowiac z tej czesci zysku, kto-
ra nie zostanie wchionieta przez panstwo w drodze podatkow.

Temu zwiekszonemu przyrostowi kapitatow nalezy zawdzigczac
wielkie wptywy z pozyczek wewnetrznych w okresie wojny $wiato-
wej (o tyle jednak, o ile nie byly one wynikiem tworzenia pie-
nigdza).

Mozliwos$é uplasowania pozyczki panstwowej na rynku wewnetrz-
nym zalezy nawet w czasie pokoju nie tylko od stopnia kapitalizacji,
lecz rowniez od tego w jakim stopniu jest wyczerpywany rynek ka-
pitatowy przez przemyst i inne instytucje prywatne. Na potwierdze-
nie powyzszego mozna poréwna¢ Niemcy i Francje z przed r. 1914.
W tym okresie stopien kapitalizacji w Niemczech byt wyzszy anizeli
we Francji. Jednakze wykorzystanie rynku przez rozbudowujacy sie
przemyst byto w Niemczech daleko wigksze, anizeli we Francji. Sku-
tek tego byt taki, ze skarb francuski mogt uzyska¢ na rynku wew-
n(-;_trzl?_ym kredyt na dogodniejszych warunkach anizeli rzad nie-
miecki.

Skoro w czasie pokoju istnieje juz tak silny zwigzek pomiedzy
strukturg gospodarczg kraju a kredytem publicznym, to tym silniej
wystepuje on w czasie wojny. Im petniejsze bedzie przestawienie zy-
cia gospodarczego na potrzeby wojenne, im bardziej zostanie ogra-
niczona produkcja poszczeg6lnych gatezi przemystu pracujacych wy-
tacznie na pokrycie potrzeb nie zwigzanych z prowadzeniem wojny,
tym wiekszy bedzie wzrost kapitatdbw pienieznych, ktére bedg pow-
stawaty z oszczednosci oraz likwidacji nadwyzki i zapasow magazy-
nowych. Przestawienie calego gospodarstwa na potrzeby wojenne
wystapito szczegolnie silnie w Niemczech. Tam tez lezy tajemnica
nadzwyczajnych wynikéw niemieckich pozyczek wojennych.

Inaczej sie sprawa przedstawiata w Anglii, ktorej znaczna czes¢
przemystu pracowata w dalszym ciggu na potrzeby nie zwigzane bez-
posrednio z prowadzeniem wojny, a w szczegolnosci na eksport.
Wskutek tego istniato w dalszym ciggu zapotrzebowanie na rynku
angielskim na kapitaty ze strony przemystu. Konieczno$¢ zaciggania
przez Anglie w okresie wojny Swiatowej pozyczek zagranicznych po-
zostaje w Scistym zwigzku z tego rodzaju politykg w zakresie go-
spodarki wojennej.

Zmiana nastgpita dopiero w pézniejszych latach wojny, kiedy
przemyst angielski zostat w daleko wiekszym stopniu przestawiony
na produkcje na potrzeby wojenne. Wowczas tez wptywy z pozyczek
wewnetrznych znacznie sie zwiekszyty.

Na wynik pozyczek wojennych mozna oddziatywaé przez usunie-
cie z rynku ,konkurenta” i to drogg wprowadzenia kontroli, a w
ostateczno$ci nawet zakazu dokonywania inwestycyj w gateziach
przemystu nie pracujgcych na potrzeby zwigzane z prowadzeniem
wojny.

Zwiekszony przyrost kapitatow pienieznych ani tez spadek popy-
tu na kapitaty nie zapewni odpowiednich wynikéw pozyczek wojen-
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nych, jezeli panstwo nie napotka u posiadaczy kapitatbw na go-
towos$¢ do subskrybowania pozyczek, oczywiscie jesli chodzi o po-
zyczki dobrowolne.

Zastosowanie pozyczki przymusowej oznacza zrzeczenie sie¢ naj-
wazniejszych waloréw jakie posiada pozyczka w poréwnaniu z podat-
kami, bez réwnoczesnego osiaggniecia korzysci zwigzanych z podatka-
mi (brak oprocentowania). Wskutek tego pozyczki przymusowe nie
sg brane powaznie pod uwage.

Gotowos$¢ do subskrybowania pozyczek wojennych zalezy w duzym
stopniu — poza brakiem innych mozliwosci lokacyjnych — od zau-
fania do wiadz politycznych i wojskowych i ksztattowania sie sytu-
acji wojennej. Duze znaczenie nalezy przypisa¢ umiejetnie prowadzo-
nej propagandzie majacej na celu zachecenie szerokich warstw do
subskrypcji. Wynik pozyczek wojennych zalezy w wysokim stopniu
od wyboru formy pozyczki i jej warunkéw. Jest to juz zagadnienie
natury technicznej, ktore wymaga szerszego omoéwienia.

Zwolennicy finansowania wojny drogg podatkow wypowiadajg sie
za stosowaniem pozyczek krétkoterminowych. Inni, jak np. Wagner,
sg zwolennikami pozyczek dtugoterminowych. Wagner widzi w po-
zyczkach krétkoterminowych duze niebezpieczenstwo dla budzetu
panstwowego. Zwolennicy pozyczek dtugoterminowych opierajg sie
na argumencie, ze koszty wojny sg obecnie tak duze, ze muszg by¢
roztozone na dituzszy okres czasu. Zresztg wydatki wojenne sg doko-
nywane z obliczeniem na osiggniecie jakiego$ celu, ktéry przynie-
sie dtugotrwate korzysci, wskutek czego powinny by¢ pokrywane dro-
ga roztozenia ciezarow na przysztosc.

Doswiadczenia wojny Swiatowej wykazuja, ze obie formy pozyczek
wzajemnie sie wcale nie wykluczajg. Obok krotkoterminowych pozy-
czek z terminem do 1 roku i pozyczek diugoterminowych nalezy od-
rozni¢ pozyczki Srednioterminowe do 5 wzgl. 8 lat. Wszystkie te trzy
formy pozyczek miaty zastosowanie w czasie wojny $wiatowej. Wy-
bér takiej czy innej formy pozyczki zalezy po pierwsze od momentu
i celu rozpisania pozyczki i po drugie od sytuacji gospodarczej dane-
go kraju, a w szczeg6lnosci od potozenia na rynku kapitatowym.

Na poczatku wojny jedyng formag kredytu, ktéry moze zapewnié
pokrycie potrzeb skarbu, jest krotkoterminowe zadtuzenie sie pan-
stwa. Wytozenie do subskrypcji pozyczki dtugoterminowej na poczat-
ku wojny, w momencie, w ktdrym nie da sie jeszcze przewidzie¢ roz-
woju operacyj militarnych, ani tez wptywu wojny na zycie gospo-
darcze, bytoby duzym btedem. Jako potwierdzenie powyzszego pogla-
du mozna przytoczy¢ nast. przyktady:

W r. 1870 w 14 dni po wybuchu wojny zostata rozpisana pozyczka
Zwigzku Potnocno-Niemieckiego na kwote 120 min. talarow. Pomi-
mo korzystnych warunkdéw pozyczka zostata pokryta w wysokosci
przekraczajgcej tylko nieznacznie potowe powyzszej kwoty. W cza-
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sie wojny Swiatowej Niemcy wytozyty pierwszg diugoterminowg po-
zyczke wojenng do subskrypcji w dniach 14 — 19 wrze$nia 1914 r.
Pomimo, ze przyniosta ona 4.446.7 min. mar., jej wynik jest uwa-
zany w poréwnaniu z pozniejszymi pozyczkami za stosunkowo skrom-
ny, i to tym bardziej, ze znaczna cze$¢ powyzszej kwoty byta sub-
skrybowana przez kasy pozyczkowe. ROwniez pierwsza pozyczka diu-
goterminowa w Anglii, wytozona do subskrypcji w listopadzie 1914,
data tylko kwote 332 min. £8). Wynik powyzszej pozyczki uwazano
za niezadowalajacy. Do niepowodzenia tej pozyczki przyczynit sie
takze w duzym stopniu brak odpowiedniego przystosowania jej wa-
runkéw do potozenia na rynku kapitatowym.

Reasumujac nalezy stwierdzi¢, ze zacigganie pozyczek dtugotermi-
nowych w pierwszych miesigcach wojny musi by¢ uwazane za droge
niewtasciwg do zdobycia srodkow na prowadzenie wojny. W tym
okresie zdobycie potrzeby Ssrodkéw musi sie odbywac na drodze za-
dtuzenia krétkoterminowego. Dwie najwazniejsze formy zadtuzenia
krotkoterminowego sg nastepujgce: wykorzystanie kredytow banko-
wych a w szczegolnosci kredytu w banku biletowym oraz emisja bo-
now skarbowych i weksli. Z obu tymi formami zadtuzenia skarbu
faczy sie nieraz emisja dodatkowych Srodkéw ptatniczych.

Krétkoterminowe zadtuzenie sie skarbu ma zastosowanie nie tylko
w okresie mobilizacji i pierwszych miesiecy wojny, lecz réwniez w
okresie pdzniejszym. Pozwala ono na t. zw. finansowanie wstepne
wydatkdéw wojennych, ktére pdzniej zostang pokryte wptywami
z podwyzszonych podatkéw i pozyczek diugoterminowych. Finanso-
wanie wstepne pozwala niejako na przerzucenie mostu nad okresem
od chwili dokonania wydatkéw do momentu wptywu przewidywa-
nych dochodéw z podatkow i pozyczek. Jednakze finansowanie wstep-
ne jest potrzebne nie tylko ze wzgledéw fiskalnych. Spetnia ono tak-
ze inng funkcje. Absorbuje one powstajgce biezace kapitaty pieniez-
ne i wskutek tego ogranicza moznos$¢ zuzycia tych kapitatéw na cele
osobiste i inwestycyj prywatnych. W ten sposéb finansowanie wstep-
ne spetnia jedno z waznych zadan gospodarki wojennej.

O ile pozyczki krotkoterminowe sg niezbednym mechanizmem w
finansowaniu pierwszych wydatkéw zwigzanych z prowadzeniem
wojny i w finansowaniu wstepnym biezacych wydatkow, o tyle ko-
nieczne jest uzupetnienie sposobu finansowania wojny drogg pozy-
czek dtugoterminowych. Prowadzenie polityki krotkoterminowego
zadtuzania sie bez granic, moze doprowadzi¢ do nadmiernego wy-
czerpania rynku pienieznego, a przez to do pogorszenia warunkéw
kredytu. Rownocze$nie nie bedg wykorzystane kapitaty, dla ktorych
lokata w krétkoterminowych bonach skarbowych jest uwazana za
nieodpowiednig. Dlatego wytozenie do subskrypcji pozyczki dtugo-
terminowej jest konieczne. Powinno to nastgpi¢ w odpowiednim mo-

j Statkiewicz — Finanse wojenne, str. 217.
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mencie, a mianowicie wtedy, gdy pierwszy niepokoj, ktory powstat
wskutek wybuchu wojny, zostat przezwyciezony i nastapito przesta-
wienie aparatu produkcyjnego na gospodarke wojenna.

Wybér pomiedzy wytozeniem do subskrypcji pozyczki diugo- czy
Srednioterminowej zalezy przede wszystkim od ,,wtasciwosci” rynku
kapitatowego danego kraju. W Anglii w czasie wojny Swiatowej
wiekszg role odegraty pozyczki Srednioterminowe (3, 4, 5 a wyjat-
kowo 10-letnie) anizeli dtugoterminowe. W Niemczech byty obok
pozyczek dtugoterminowych réwniez emitowane t. zw. bony skar-
bowe, ktore przy pierwszych pozyczkach posiadaty charakter papie-
row $rednioterminowych. Stosunkowo niewielka kwota uzyskana
droga emisji tych bonéw w poréwnaniu z og6lng sumg niemieckich
pozyczek wojennych wskazuje wyraznie jak odmienny charakter
posiadat rynek kapitatowy niemiecki w porownaniu z angielskim.
W okresie powojennym nastgpita w Niemczech, gtdwnie wskutek
doswiadczen z czasu inflacji, pewna zmiana, ktora spowodowata
przesuniecia w zainteresowaniach rynku do pozyczek o krotszym
terminie amortyzacji.

Przy wyborze takiego czy innego typu pozyczki muszg by¢
uwzglednione indywidualne cechy danego rynku. Na uwage zastu-
guje system polegajacy na stosowaniu wiekszej ilosci typow pozy-
czek, ktéreby odpowiadaty wymogom poszczeg6lnych warstw ludno-
$ci i ich skionnosci do subskrypcji. Ten system byt w czasie wojny
Swiatowej zastosowany przede wszystkim w Anglii.

Istotna zmiana w charakterze pozyczki zachodzi wowczas, gdy zo-
stanie — zamiast wytozenia do publicznej subskrypcji — w catosci
przejeta przez aparat kredytowy danego kraju. Te praktyke stosu-
je obecnie Japonia. Pozyczka niemiecka na zwalczanie bezrobocia
z 1933 r. zostata pokryta w ten sam sposéb. Powyzsza metoda jest
wybierana w tych wypadkach, gdy istnieje brak gwarancji, ze po-
zyczka na drodze subskrypcji publicznej zostanie pokryta. Przy te-
go rodzaju systemie istnieje to niebezpieczenstwo, ze w razie wiek-
szego odptywu wkiadoéw, bank biletowy bedzie zmuszony przyjsc¢
bankom z pomoca. Jednak ta ujemna strona tego systemu nie jest
tak decydujaca, aby w razie koniecznosci ten system catkowitego
wycisnienia rynku kapitatowego nie mogt by¢é w czasie wojny za-
stosowany.

6. Zwiekszenie obiegu $rodkow ptatniczych nastepowato dawniej
przez pogorszenie stopu monet albo przez emisje panstwowego pie-
nigdza papierowego. Wskutek tego mozna byto po zewnetrznej for-
mie rozrozni¢ zwiekszenie obiegu pienigdza od pozyczek. Obecnie
nastgpito silne zespolenie tych dwdch sposobéw finansowania woj-
ny. Zwiekszenie obiegu pienigdza jest na poczatku wojny niezbedne.
W jakim stopniu nastgpi zwiekszenie obiegu pozostaje w zaleznosci
z jednej strony od rozmiardw potrzeb na cele wojenne, a z drugiej
strony od rozbudowy i ,wydajnosci’ podatkow oraz wysokosci
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wptywoéw z pozyczek. Zwiekszenie obiegu zalezy réwniez od tego
w jakim stopniu bedzie ono wykorzystane dla finansowania wojny,
w Scistym tego stowa znaczeniu, a przez to, w jakim stopniu speni
ono funkcje ogdlnego podatku konsumpcyjnego.

Tworzenie pienigdza odbywa sie obecnie w ramach istniejgcej or-
ganizacji aparatu kredytowego. Dlatego sposob tworzenia pienigdza
jest w poszczegolnych krajach rézny w zaleznosci od organizacji
aparatu kredytowego danego Kkraju.

W Anglii w okresie wojny Swiatowej rzad korzystat z zaliczek
w Banku Angielskim. Ze srodkoéw w ten sposdb uzyskanych ptacit
dostawcom za dostawy, ktérzy swoje ptynne Srodki utrzymywali
w bankach na swoich kontach. Wskutek tego zwiekszyta sie takze
ptynnos¢ bankdéw prywatnych. Ich wierzytelnosci w Banku Angiel-
skim wzrastaty. Wskutek poprawy ptynnosci banki mogly rozsze-
rzy¢ swojg dziatalnos¢ kredytowsa. Banki mogty udziela¢ wiekszych
kredytow swoim klientom, przez co umozliwiaty im subskrybowanie
pozyczek i mogly tez posiadane $rodki same lokowa¢ w pozyczkach
wojennych. Zwiekszone zapotrzebowanie na gotowkowe Srodki ptat-
nicze, w szczegolnosci na wyptate zarobkéw, zostato pokryte przez
emisje panstwowego pienigdza papierowego t. zw. ,,currency notes”.
Emisja tych not byfa utrzymana w stosunkowo skromnych grani-
cach. Na poczatku 1918 r. obieg currency notes wynosit 223.9 min. £.

W Niemczech rzad korzystat z kredytéw w Banku Rzeszy i wyda-
wat weksle skarbowe, ktére mogty by¢ dyskontowane w banku bile-
towym. Jednakze w odréznieniu do Anglii, gdzie wystgpito przede
wszystkim rozszerzenie dziatalnosci kredytowej bankéw, w Niem-
czech nastgpito w pierwszym rzedzie bezposrednie zwiekszenie obie-
gu banknotéw, a dopiero na drugim planie rozszerzenie dziatalnosci
kredytowej bankow. Podstawag zwigkszenia obiegu banknotéw byty
przede wszystkim bony skarbowe. Obieg banknotow, ktéry w lipcu

1914 r. wynosit 1.890 min. mar., wzrést w koncu 1918 r. do 22.187
min. marek.

Pomiedzy metodami zastosowanymi w Niemczech i Anglii — zda-
niem dr Jechta — nie ma istotnych réznic; pomijajac oczywiscie roz-
miary tworzenia pienigdza, ktore byty w Niemczech ze wzgledu na
mniejsza wydajnos¢ innych zZrédet oraz brak pomocy w formie po-
zyczek zagranicznych znacznie wieksze, anizeli w Anglii. Nie mozna
tez powiedzie¢, ze jedna metoda jest lepsza od drugiej. Trzeba na-
tomiast podkresli¢, ze polityka tworzenia pienigdza musi by¢ przy-
stosowana do istniejacej organizacji rynku pienigznego i aparatu
kredytowego, ktérego metody dziatania sg spoteczenstwu znane i po-
zyskaly jego zaufanie. Dlatego np. emisja panstwowego pienigdza
papierowego moze sie okaza¢ pociggnieciem btednym, niecelowym.
Poniewaz jest ona czym$ nowym, do czego spofeczenstwo nie jest
przyzwyczajone, moze wywota¢ nawet pewien niepokdj. W polityce
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tworzenia pienigdza wzgledy psychologiczne muszg by¢ takze brane
pod uwage.

W koncu nalezy jeszcze wspomnie¢ o wzajemnym stosunku podat-
kow do pozyczek. Koszty przysziej wojny bedg tak wielkie, ze pan-
stwo nie bedzie mogto zrzec sie zadnego zrodta wptywow skarbowych.
Dlatego tez bedzie musiato czerpa¢ srodki potrzebne na prowadze-
nie wojny zaréwno z podatkow jak i pozyczek. W czasie wojny Swia-
towej Anglia pokryta 20% swoich wydatkéw wojennych wptywami
z podatkéw. Natomiast w Niemczech wpltywy podatkowe osiggnety
tylko 6% wydatkéw zwigzanych z wojna.

Zwiekszenie podatkbw w okresie wojny jest konieczne nie tylko ze
wzgledow czysto fiskalnych, ale takze ze wzgledu na cato$¢ gospo-
darki wojennej, ktéra wymaga ograniczenia konsumcji ludnosci
cywilnej.  Ten cel moze by¢ osiggniety w pierwszej linii, po-
mijajac ograniczenie konsumpcji drogg r6znego rodzaju zarzadzen
administracyjnych, przez zwiekszenie ciezarow podatkowych. Podatki
majg przy tym te zalete, ze posiadajg charakter powszechny i docie-
rajg do wszystkich warstw spotecznych, czego nie mozna powiedzie¢
0 pozyczkach dobrowolnych, ktdre siegaja zasadniczo tylko do tych
warstw, ktére posiadajg nagromadzone kapitaty.



Konstanty Sokotowskij

BANK FRANCUSKI A SKARB PANSTWA W OKRESIE
WIELKIEJ WOJNY

W r. 1914 — po raz trzeci w swej historii — Bank Francuski zna-
lazt sie przed konieczno$cig finansowania wojny.

Stopien, w jakim bank biletowy powotany bywa do finansowania
wydatKow wojennych, jest $cisle uzalezniony od mozliwosci podwyz-
szania normalnych wptywow budzetowych i od stanu rynku kapita-
towego. Podatki czy kredyt — to zasadniczy dylemat, stojgcy przed
kazdym rzadem w chwili rozpoczecia wojny, przy czym pojecie kre-
dytu rozumie¢ nalezy sensu largo zaréwno jako zadtuzanie sie Skarbu
na rynku, jak i zacigganie zaliczek w banku biletowym.

Prof. Jeze/"jeden z najlepszych znawcow finansow wojennychl)
okresu 1914 — 1918, przytacza pie¢ gtownych tez, wysunietych w cza-
sie wielkiej wojny w odpowiedzi na dylemat: podatki czy kredyt?
1) We Francji i w Niemczech spotka¢ mozna byto zwolennikéw po-
krywania nadzwyczajnych wydatkéw skarbu, zwigzanych z prowa-
dzeniem wojny, jedynie ze Zrodet kredytowych; 2) w Stanach Zjed-
noczonych wystgpiono z druga krancowg tezg (m. in. prof. Patten),
zalecajacg wptywy podatkowe jako jedyne zrodto nadzwyczajnych
dochodow skarbu, przeznaczonych na finansowanie wojny. Pozostate
tezy uwzgledniaty zaréwno Zrodta podatkowe jak i kredytowe, roz-
nity sie natomiast co do wzajemnej roli tych dwoch Zrodet. Tak wiec
3) angielski kanclerz skarbu Bonar Law wystgpit w Izbie Gmin
(w maju 1917 r.) z teza, iz nalezy podwyzszy¢ na state, a nie tylko
w okresie wojny, dochody budzetowe w takicn rozmiarach, azeby po
zakonczeniu wojny zaistniata nadwyzka budzetowa wystarczajgca dia
dokonywania racjonalnej (raisonnable — wg. Jezea) amortyzacji
dtugu publicznego; dotychczas uwazano, iz ,,normalna"™ amortyzacja
dtugu powinna trwac 40 do 45 lat; dla zapewnienia takiej amorty-
zacji wystarczytaby nadwyzka budzetowa réwna ok. 1% kapitatu
do umorzenia. Mniej Scista, lecz podobng teze wysunat prof. Selig-
man; jego zdaniem korzystanie z kredytu powinno by¢ umiarko-
wane i opiera¢ sie na trwalych podstawach, a mianowicie na syste-
mie produktywnych podatkéw o szerokim zasiegu. 4) Sekretarz Skar-
bu Stanéw Zjednoczonych Mac Adoo zamierzat pokrywac¢ wydatki
wojenne w potowie ze zrodet kredytowych, w potowie za$ z podat-

*) Artykut ponizszy stanowi fragment wigkszej pracy o stosunkach Banku
Francuskiego ze Skarbem, ktora ukaze sie wkrotce w druku. — Redakcja.

) Finances de guerre — 5 tomow, Paris 1922.
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kéw. 5) We Francji Minister Finansow Klotz w latach 1917 i 1918
sformutowat teze nastepujaca: wydatki zwyczajne, w tym obstuge
rent, nalezy pokrywac z dochodéw podatkowych, natomiast wydatki
wojenne wraz z amortyzacja dtugu publicznego — ze zrédet kredyto-
wych.

Bytoby duzym ztudzeniem sadzi¢, iz skarb posiada moznos¢ wyboru
jednego z powyzszych systeméw finansowania wainy, przytoczonych
przez prof. Jeze'a. Przede wszystkim odrzuci¢ nalezy, jako zbyt kran-
cowe, dwie pierwsze tezy. Wydatki zwigzane z prowadzeniem nowo-
czesnej wojny pochtaniajg sumy czesto wyzsze od catego dochodu
spotecznego tak, ze o pokryciu ich wylacznie ze Zrédet podatkowych
nie moze by¢ mowy. Trudno wyobrazi¢ sobie zresztg rzad lub parla-
ment, ktory nie skorzystatby z moznosci przerzucenia czesci cieza-
réow wojennych na pokolenia przyszte. Skarb posiada jednak pewng
swobode w dozowaniu nadzwyczajnych dochodow podatkowych i kre-
dytu w zaleznosSci od sytuacji politycznej (popularnosci rzaddw,
przebiegu wojny, udziatlu w rzgdach danej warstwy spotecznej itd.)
I gospodarczej, a gtownie stanu rynku pienieznego i stopnia obcig-
zenia podatkami ludnosci. Tak np. we Francji finansowanie wojny
odbywato sie z catego szeregu przyczyn, o ktorych mowa ponizej,
W przewazajacej mierze ze zrodet kredytowych. Dzieki danvm staty-
stycznym, przedtozonym przez Min. Skarbu Klotza Izbie Deputowa-
nych w koncu 1919 r., ustali¢ mozna ze stosunkowo duzg doktadno-
Scig role poszczegolnych Zrédet dochodéw w pokrywaniu wydatkow
wojennych we Francji. Ogolna suma kredytéw otwartych od poczat-
ku wojny do korica 1919 r. wynosita 209 miliardéw frankéw. Wydatki
Skarbu pokryto ze zrodet nastepujacych (przy czym pozostaje niewy-
jasniony deficyt ok. 9.5 miliardéw frankow):

w milionach w odsetkach

frankow 0g. sumy
Dochody podatkowe i state daniny . 31.973 1'6.4%
Emisje bonéw i obligacyj Obrony Narod. 49.614 25.5%
Kredyty zagraniczne 31.460 17.1%
Zaliczki Banku Francuskiego 25.000 13.1%
Emisja pozyczek diugoterminowych 53.566 27.7%

191.613 99.8%

Z o0go6lnej sumy nadzwyczajnych i zwyczajnych wptywow Skarbu
w omawianym okresie na dochody podatkowe przypada zaledwie
16%, pozostate 84% pochodzito ze Zrédet kredytowych. Zaliczki
Banku Francuskiego byty stosunkowo umiarkowane, wynoszac 13%
ogoblnej sumy wptywédw skarbowych. W rzeczywistosci Bank udzielit
Skarbowi wigkszych kredytéw, w miare jednak inkasowania wpty-
wow z czterech pozyczek dtugoterminowych, emitowanych w latach
1915 — 1918 Panstwo sptacito Bankowi ok. 9 miliardéw frankow z
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tytutu zaciggnietych od poczatku wojny zaliczek?). Techniczna stro-
na zaliczek dla Skarbu przedstawiata sie nastepujgco: przede wszyst-
kim Bank z gory ustalit ze Skarbem szczegotowe warunki, na jakich
udzieli¢ miat Panstwu nadzwyczajnych zaliczek na wypadek wojny.
W umowie ze Skarbem z 11 listopada 1911 r. Bank przyznawat Skar-
bowi na wypadek ogolnej mobilizacji kredyt na czas trwania przywi-
leju w wysokosci .2.9 miliardow frankéw, zagwarantowany 3-mie-
siecznymi bonami skarbowymi i oprocentowany w stosunku 1%
rocznie, z czego optata na rzecz Skarbu wynies¢ miata stopy
dyskontowej; kardynalnym warunkiem uruchomienia tego Kkredytu
byto wprowadzenie przymusowego kursu biletdw, czyli zawieszenie
wymienialnosci, oraz odpowiednie podwyzszenia kwoty emisji bile-
tow. Warunki te wypetnita ustawa z 5 sierpnia 1914 r., ratyfikujaca
powyzszg umowe Skarbu z Bankiem, przy czym ustawodawca dat rza-
dowi mozno$¢ dalszego podwyzszenia plafonu emisji w drodze uchwa-
ty Rady Stanu na wniosek Ministra Skarbu (statut Banku nie prze-
widywatl wowczas minimalnego pokrycia ztotem obiegu biletéw i na-
tychmiast ptatnych zobowigzan). Dalsze zaliczki przewidziano w
umowie z 21 wrzesnia 1914 r. z Bankiem na sume 3.1 mlrd. frankéw,
czyli do tgcznej kwoty 6 mird. fr. Skarb wykorzystat z tej kwoty
do konca 1914 r. tylko 3.9 mird. fr.

Umowa z 21 wrze$nia 1914 r. zastuguje na uwage z dwdch wzgle-
déw: po pierwsze zawiera przyrzeczenie Skarbu sptaty w mozliwie
najkrotszym czasie zaliczek z dochodéw budzetowych zwyczajnych
lub tez z w'ptywbw najblizszych pozyczek. Ponadto umowa zawierata
klauzule przewidujaca, iz w rok po zakonczeniu wojny oprocentowa-
nie wykorzystanych przez Skarb zaliczek wzrosnie z 1% do 3% i ze
réznice pomiedzy tym oprocentowaniem a dotychczasowym przezna-
czy Bank na odpisanie strat poniesionych na portfelu wekslowym
w zwigzku z ogtoszeniem moratorium na poczatku wojny. W liscie
z 18 wrze$nia 1914 r., wystosowanym do gub. Pallain w przede dniu
zawarcia umowy z Bankiem, minister finanséw Ribot podkreslat zna-
czenie wyodrebnienia kredytu Banku od kredytu Panstwa i koniecz-
no$¢ jak najszybszej splaty przez Skarb zaliczek wykorzystanych
w Banku.

Nalezy zauwazy¢, ze zaliezki Banku dla Skarbu nie stanowity sen-
su stricto kredytow, nie posiadaty bowiem zadnej podstawy gospo-
darczej, a przeznaczone byty jedynie na pokrywanie nadzwyczajnych
wydatkéw Skarbu. Panstwo mogloby oczywiscie emitowac bezpo-
$rednio pienigdze papierowe, jak np. currency notes w Anglii. We
Francji trwata wszakze w.pamieci inflacja asygnat rewolucyjnych
tak, ze w 1914 r. Skarb wotat ostoni¢ inflacje kredytem Banku Fran-
cuskiego. Tym nie mniej zaliczki Banku dla Skarbu powodowaty emi-
sje o charakterze typowo inflacyjnym.

2) Wedtug sprawozdania gub. Pallain na walnym zebraniu akcjonariuszéw
Banku w styczniu 1919 r.
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Gubernator Banku Pallain, ktory wywierat duzy wpltyw na mini-
stra Ribot'a, doradzat mu mozliwie najdalej idace korzystanie z za-
sobow rynku pienieznego zamiast bezposredniego zadtuzania sie
w Banku. Zdaniem niektérych autoréw, jak G. Lachapelle 3) inicja-
tywa wypuszczenia przez Skarb krotkoterminowych walorow, kto-
rym nadano popularne brzmienie bonéw obrony narodowej, wyszia
wiasnie od gub. Pallain’a. Emisja bonéw dostarczy¢ miata Skarbowi
niezbednych funduszéw na prowadzenie wojny w okresie, gdy stan
rynku kapitatowego nie pozwalat jeszcze na zacigganie pozyczek diu-
goterminowych. Bony przeciwdziataC miaty tezauryzacji biletow, a
rownoczesnie zbytniemu zadtuzaniu sie Skarbu w Banku Francu-
skim.

Dzieki licznym korzysciom przywigzanym do bondéw, jak wysokie
oprocentowanie (przewyzszajagce odsetki ptacone od krétkotermino-
wych wkiadoéw) oraz potrgcenie z gory odsetek przy subskrypcji, bo-
ny osiagnety b. znaczny sukces, spetniajgc w duzej mierze swe zada-
nie. Dokonywanie'lokat w bonach obrony narodowej byto korzystne
zarowno dla szerszych warstw oszczedzajacych ze wzgledu na wysoka
rentownosé, jak i dla bankéw', w ktérych aktywach bony zastepowaty
weksle handlowe w czasie, gdy wiekszos$¢ transakcyj handlowych od-
bywata sie za gotowke 4). Istniata przy tym pewna wyrazna zalezno$¢
pomiedzy zaliczkami Banku dla Skarbu a subskrypcja bonéw obrony
narodowej. Srodkami uzyskanymi w Banku Skarb sptacat swych do-
stawcow, ktorzy przeznaczali czes¢ otrzymanej gotowki na subskryp-
cje bonéw; banknoty wyemitowane na rzecz Skarbu wracaty do kas
panstwowych, ponownie stuzyly do sptaty zobowiazan Parstwa a z
kolei — do subskrypcji bonow itd. Zaliczki Banku utatwiaty wiec
w pewnej mierze plasowanie bonéw na rynku; z drugiej strony
znaczne wptywy Skarbu z emisji bonéw pozwalaty nie rozszerzac
zbytnio zaliczek Banku dla Skarbu. Obok niezaprzeczonych korzysci,
emisje bondéw obrony narodowej stanowity zarodek powaznych trud-
nosci na przyszto$¢ na wypadek nieodnowienia bonow przez rynek.
Pogorszenie sie sytuacji politycznej lub zmiana koniunktury gospo-
darczej (np. zwyzka cen i wzrost zapotrzebowania na kredyt ze stro-
ny zycia gospodarczego) spowodowa¢ mogly niespodziewane zadania
sptaty bondw. Czesto Skarbowi nie pozostaje innej mozliwosci sptaty
krotkoterminowych waloréw, jak tylko z funduszéw uzyskanych
z banku biletowego, banknotami wypuszczonymi bez podktadu gospo-
darczego.

Dzieki duzemu popytowi na bony obrony narodowej , Skarb .mogt
w latach 1915 i 1916 stosunkowo oglednie korzysta¢ z kredytow
Banku Francuskiego. Wprawdzie plafon zaliczek Banku dla Skarbu
podwyzszony zostat umowg z 4.V.1915 r .0 dalsze 3 miliardy fran-
kéw, jednakze w koncu tego roku Skarb sptacit 2.5 miliardéw z wply-

") Les Finances de la 3-e Republigue, Paris 1937.
J) Pirou — Les finances franeaises depuis la guerre, Paris 1936.
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wow pierwszej wojennej diugoterminowej pozyczki emisyjnej tak,
ze na ultimo 1915 r. zadtuzenie Skarbu wobec Banku wynosito 5.mi-
liardéw frankow. W r. 1916 plafon zaliczek pozostat bez zmiany a za-
dtuzenie Skarbu wzrastato w ramach dotychczasowych uméw, przy
czym wptywy z drugiej pozyczki wypuszczonej na rynku kapitato-
wym zostaty przeznaczone po czeSci (2.2 mird. fr.) na splate kredy-
tow Banku, wykorzystanych przez Skarb; na ultimo 1916 r. zadtuze-
nie Skarbu w Banku wynosito 7.4 miliarda frankow. W nastepnych
latach, w miare szybko wzrastajagcych wydatkéw nadzwyczajnych,
przy niedostatecznym podwyzszeniu dochodéw podatkowych Skarb
w znacznie wiekszej mierze korzystat z zaliczek Banku, przy czym
Bank majgc na celu ograniczenie obiegu dazyt do rozwoju obrotow
bezgotowkowych. Poczawszy od potowy 1916 r. Skarb przyjmowat
naleznosci za podatki w czekach wystawionych na Bank Francuski
oraz przelewat ze swego rachunku w Banku Francuskim na rachunki
swych wierzycieli naleznosci z tytutu dostawcoéw. Nastepujace ze-
stawienie przedstawia stan wykorzystanych przez Skarb zaliczek na
ultimo kazdego roku:

1914 — 3.9 milrd. fr. 1917 — 12.5 milrd. fr.
1915 —5.0 1918 —17.2
1916 —74 ,, 1919 — 25.5

Warunki zaliczek ulegly w koncu wojny zmianom. W zwigzku
z odnowieniem przywileju emisyjnego Banku ustawa z 20.X11.1918 r.,
ratyfikujgca odnosng umowe z Bankiem, przeznaczyta potowe odse-
tek przypadajacych Bankowi na amortyzacje zaliczek udzielonych
Panstwu; tak wiec zyski netto Banku z zaliczek obnizyty sie do "2 %:

Polityka Banku w stosunku do Skarbu jako kredytobiorcy byta
przedmiotem ostrej krytyki prof. Jeze’a. Zdaniem tego autora Bank
nie opart sie dostatecznie zgdaniom Skarbu i nie sprzeciwiat sie sta-
temu i przesadnemu wzrostowi obiegu. Prof. Jeze przyznaje zreszta,
ze stanowisko Banku byto trudne wobec zblizajgcego sie wygasniecia
przywileju emisyjnego w r. 1920. Ponadto presja rzadu na Bank
miata bycC ,,olbrzymia” (formidable), a zaliczki Banku przedstawiono
opinii publicznej jako jeden z warunkOw uratowania kraju od kleski
wojennej. Jednakze Rada Banku miata wykazaC zbytnig ustgpliwos¢
w stosunku do zadan Skarbu, pragnac unikng¢ zwiekszenia cigzarow
podatkowych. Nawiasem zauwazy¢ mozna, iz pokrywanie nadzwy-
czajnych wydatkow Panstwa emisjg biletow powoduje natozenie na
posiadaczy biletow t. zw. podatku inflacyjnego z chwilg, gdy wzrost
emisji wywotluje zwyzke cen; podatek ten o charakterze powszech-
nym obcigza warstwy posiadajgce w stopniu stosunkowo stabszym,
anizeli np. progresywny podatek dochodowy. Regenci Banku mogli
by¢ istotnie zainteresowani w tym, azeby dzieki funduszom uzyska-
nym ze zrodet kredytowych (w Banku lub na rynku) Skarb nie byt
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zmuszony do podwyzszenia stawek podatkowych lub wprowadzenia
nowych podatkow.

Oskarzenie Banku o catkowitg biernos¢ wobec zadan Parnstwa wy-
daje sie przesadne. Jak to stwierdzit w Izbie Deputowanych Landry
(w dn. 30 maja 1918 r.'Y Rada Banku — przyznajgc Skarbowi zgda-
ne zaliczki — za kazdym razem doradzata mu wieksze korzystanie
z zasobow rynku i czesciowg chociazby sptate poprzednich zaliczek.
Landry nie wspomina wszakze o tym, czy Rada nalegata réwniez w
kierunku natozenia nowych podatkdw.

Nie nalezy jednak zapominac, iz na przeszkodzie do znaczniejszego
powigkszenia obcigzen podatkowych staneta we Francji okupacja
najbardziej uprzemystowionych prowincyj. Ponadto swobode ruchéw
w polityce podatkowej rzadu krepowat fakt, iz w przede dniu wybu-
chu wojny system podatkowy byt przedmiotem dos$¢ daleko idacej
reformy, ktéra przewidywata wprowadzenie nowoczesnego podatku
dochodowego na miejsce dawnych podatkéw cedularnych. opartych
na znamionach zewnetrznych dochodu. Reforma natrafiata na opdér
podatnikdw przyzwyczajonych do systemu poprzedniego: w tych
warunkach wprowadzenie podatku dochodowego przesunieto na dz.
1.1.1916 r.; bylo to tym bardziej wskazane, iz kadry administracji
skarbowej zostaty znacznie uszczuplone w okresie wojny. Wprawdzie
w ciggu 1916 r. wprowadzono obok podatku dochodowego podatek
od zyskow wojennych, tym nie mniej ogolny wzrost obcigzenia podat-
kowego w czasie wielkiej wojny wydaje sie we Francji niedosta-
teczny, o ile sie uwzgledni stosunkowo stabe obcigzenie na rzecz Pan-
stwa dochodu spotecznego w chwili wybuchu wojny.

Wedtug obliczen min. Franeois MarsaFa w broszurze p. t. ,.L’effort
financier de la France” — ciezar opodatkowania na rzecz Panstwa
i samorzadéw wynosit w r. 1913 w stosunku do dochodu opodatko-
wanego 14%. W czasie wielkiej wojny realny ciezar opodatkowania
wzrost w nieduzym stopniu. Poglad ten opieramy m. in. na danych,
ogtoszonych przez min. Klotz’a w Izbie Deputowanych (29.XII.
1919 r.). Minister o$wiadczyt, iz ciezary podatkowe zwiekszono
w czasie wojny 0 75%, czyli o 3 miliardy frankéw, wobec 4 miliar-
dow fr. rocznych wptywow podatkowych w okresie przedwojennym.
Minister nie zwrécit jednak uwagi deputowanych na silny spadek
sity nabywczej franka w czasie wojny; mianowicie wskaznik cen 45
artykutow, obliczony jako 100 w latach 1910 — 1913, w koncu 1918 r.
wynosit juz 412. W tych warunkach — przyjmujac, ze sita nabyw-
cza franka obnizyta sie do % swego stanu przedwojennego, — oka-
zuje sie, iz realny ciezar opodatkowania wzrést o niecate 20% s).

Zastanowilismy sie dtuzej nad problemem zwiekszenia dochoddw
podatkowych Skarbu w czasie wojny, gdyz pozostaje on w tgcznosci

) Obliczenie to wszakze nie uwzglednia wyzej wspomnianej okupacji szeregu
uprzemystowionych prowincyj; w miedzyczasie powstato jednak w giebi kraju
wiele zaktadéw przemystu wojennego.
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z zagadnieniem wzajemnych stosunkow Skarbu i banku biletowego.
Niedostateczne bowiem podwyzszenie dochodéw podatkowych sktoni-
to Skarb do tymbardziej intensywnego korzystania z zasobow rynku
i zaliczek Banku. Ogolny stan zadluzenia Panstwa niepomiernie
wzrost tak, ze po wojnie wydatki, zwigzane z obstugg i amortyzacja
dtugu publicznego, stanowi¢ bedg najgtéwniejsza pozycje rozchodowg
w budzecie. Wzrost dtugu wewnetrznego w czasie wojny ilustrujg
nastepujace dane, ogtoszone m. in. przez min. Skarbu Cheron w Sena-
cie (w mird. fr.):

Diug Dhugi Diugi Razem
wiecz. krotkoterm. plynne
3LXI1.1913 . 31.2 — 14 326
» 1916 1. 57.8 04 20.2 784
, 1918 r. 97.2 05 430 140.7

Dochodéw budzetowych nie podwyzszono w stopniu, ktéry umoz-
liwiatby ,,rozsadng” amortyzacje dtugu publicznego, jak to w Anglii
zalecat Bonar Law.

Powracamy do zagadnien, dotyczacych bezposrdnio stosunkéw
Banku Francuskiego ze Skarbem. Poza emisjg biletbw na potrzeby
Skarbu, Swiadczenia Banku na rzecz Panstwa w czasie wojny doty-
czyly: 1) kredytow dla rzaddéw sprzymierzonych, 2) emisji bondéw
obrony narodowej i rent panstwowych, 3) kredytéw zagranicz-
nych dla Skarbu Panstwa.

Bank umozliwit Skarbowi Francuskiemu udzielenie kredytow
rzadom niektérych panstw sprzymierzonych, przede wszystkim ro-
syjskiemu; w tym celu Bank dyskontowatl wg. obowigzujgcej stopy
oficjalnej bony z podazy Skarbu Francuskiego, ktéry przekazywat
uzyskang walute dyskontowg rzgdom sprzymierzonym, ponoszac ry-
zyko tej operacji. Bank ufatwit w ten sposéb rzadowi rosyjskiemu
obstuge swych pozyczek emitowanych na rynku francuskim oraz
zakup sprzetu wojennego. Zadtuzenie Skarbu Francuskiego z ty-
tutu powyzszych operacyj kredytowych wynosito w koncu wojny ok.
3.5 mird. frankdw.

Bank odegrat znaczng role w popularyzowaniu na rynku walo-
row emitowanych przez skarb francuski. W chwili wybuchu wojny
na rynku odbywata sie wiasnie subskrypcja 3i4i%-wej renty. Roz-
poczecie dziatann wojennych oraz moratorium znacznie utrudnito
dalszg emisje tej pozyczki. W tym stanie rzeczy Bank przyszedt z
pomocg subskrybentom, udzielajac im pozyczek na zastaw Swiadectw
tymczasowych, wydawanych na poczet obligacyj; na podkreSlenie
zastuguje fakt, ze przyznany kredyt przekazywat Bank bezpos$red-
nio na rachunek Skarbu, a nie subskrybentéw. Po wypuszczeniu bo-
néw obrony narodowej, Bank rozpoczat b. aktywna propagande na
rzecz tych waloréw, przyjmujac w swych okienkach subskrypcje.
W dazeniu do powigkszenia atrakcyjnosci bondw i obligacyj obro-
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ny narodowej, Bank przyjmowat je do zastawu do 80% ich wartos-
ci nominalnej, a ponadto dyskontowat z podazy prywatnej klienteli
bony ptatne najdalej w ciagu trzech miesiecy. W zwigzku z rozpo-
czeciem w r. 1915 emisyj rent, Bank podwyzszyt dotychczasowe
normy na zastaw rent. Wreszcie przy subskrypcji rent Bank przyj-
mowat obok gotowki réwniez i kupony (ptatne w ciggu 3-ch miesie-
cy) tych waloréw, ktore dopuszczone byty do zastawu w Banku.
Udziat subskrypcyj dokonanych w okienkach Banku wzrést z 20%
0goblnej emisji pierwszej pozyczki wojennej z 1915 r. do 45.% emisji
ostatniej pozyczki z 1918 r. Ogdtem subskrypcje bondéw i obliga-
cyj obrony narodowej, dokonane w okienkach Banku, wynosity 33.5
miliarda fr., za$ rent — 25.5 mlrd. fr., przy czym Bank nie pobie-
rat od skarbu jakiejkolwiek prowizji.

Innym zasadniczym $wiadczeniem Banku na rzecz Panstwa byto
postawienie do dyspozycji Skarbu zapaséw ziota. W czasie wojny
i zawieszenia wymienialnosci biletow rezerwy Banku biletowego
stuzg w gtéwnej mierze do regulowania zobowigzan z tytutu zwigk-
szonego importu na cele wojenne; ztoto nagromadzone w Banku
spetnia role rezerwy wojennej. W niektérych krajach, jak w Niem-
czech, panstwo gromadzito przed wojng wiasne rezerwy ztota. We
Francji natomiast przyjeto bardziej dyskretng metode systematycz-
nego powiekszania zapaséw ziota Banku. Utrzymywanie przez
Panstwo oddzielnego skarbu w ztocie jest metodg archaiczng i z wie-
lu wzgledow niedogodng. Gromadzenie zlota przez Panstwo odby-
wac sie moze — pomijajgc kredyty zagraniczne — b. powoli z nad-
wyzek budzetowych; natomiast bank biletowy w systemie waluty
zlotej posiada caly szereg $rodkéw, za pomocg ktérych wptywaé mo-
ze na ksztattowanie sie bilansu pfatniczego — i co za tym idzie —
ruchéw ziota. Ponadto ztoto nagromadzone przez Panstwo pozosta-
je bezczynne, podczas gdy w skarbcach Banku powigksza podstawy
kredytow. System francuski zostat zresztg przyjety rowniez i przez
Niemcy: panstwo przekazato do Banku Rzeszy zgromadzony zapas
ztota (skarb w wiezy Spandau), co pozwolito zapewni¢ pokrycie
szybko wzrastajgcemu obiegowi biletow.

Poczawszy od 1915 r. Bank Francuski przyjat zasade, iz rezer-
wy zitota uzyte beda wytgcznie na potrzeby Panstwa. Odtad wysyl-
ki ztota Banku za granice wynikaty badz to ze sprzedazy, badz tez
z zastawu ztota w Banku Angielskim w zamian za kredyty, otwierane
Skarbowi Francuskiemu przez Bank lub Skarb Angielski. Zresztg
w r. 1916 Bank zaprzestat sprzedazy ziota, ograniczajgc sie do za-
bezpieczenia kredytéw angielskich zastawem tego metalu. tacznie
Bank Francuski przekazat do Anglii ztota za ok. 2.6 mlird. frankdw,
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umozliwiajgc Skarbowi uzyskanie kredytow funtowych na 9 mird.
fr. Zobowigzania wobec krajoéw trzecich, np. Stanéw Zjednoczo-
nych, regulowat Skarb w funtach ang. Ztoto Banku Francuskiego,
przekazane do Anglii, stuzyto nie tylko do uruchomienia kredytéw
na rzecz Skarbu Francuskiego, lecz rowniez i do rozszerzenia emisji
Banku Angielskiego. Bank posredniczyt ponadto w dostarczaniu
Panstwu dewiz zagranicznych, gdy Skarb zwrdcit sie do posiadaczy
papieréw wartosciowych, opiewajacych na waluty krajéw neutral-
nych, o wypozyczenie mu tych waloréw. Suma obligacyj ztozonych
w Banku do dyspozycji Skarbu przekroczyta p6t miliarda frankow;
obligacje stuzyty do zabezpieczenia kredytow przyznawanych Skar-
bowi Francuskiemu przez odnosne kraje nautralne. Skarb Panstwa
z kolei zaspokajat zapotrzebowanie rynku na dewizy za posrednic-
twem Banku Francuskiego, ktéremu przydzielat dewizy na cele go-
spodarczo uzasadnione; nalezno$¢ za sprzedane dewizy przekazywat
Bank Skarbowi, nie potrgcajac prowizji za swe czynnosci komi-
sowe. Ponadto zycie gospodarcze korzystato z uruchomienia przez
Bank czesci prywatnych portfelow walorow zagranicznych. Bank
zorganizowat sprzedaz tych walorow na rynku londynskim, uzysku-
jac od rzadu angielskiego zniesienie zakazu dokonywania opera-
cyj gietdowych walorami, ktore nie znajdowaty sie efektywnie na
rynku angielskim na poczatku wojny. Bank Francuski sprzedat w
ten sposéb ok. 790 tys. sztuk obligacyj za ok. 650 min. fr. Bank
udzielat wreszcie swej gwarancji wierzycielom zagranicznym z ty-
tutu szeregu wiekszych kredytéw udzielonych prywatnym przed-
siebiorstwom. W ciggu ostatnich dwoch lat wojny znaczne kredy-
ty otrzymane od Standéw Zjednoczonych oraz wydatki armii ame-
rykanskiej i angielskiej we Francji poprawity sytuacje dewizows,
wplywajac na zwyzke kursu franka. W koncu 1918 r. disagio w sto-
sunku do dewizy amerykanskiej nie przekraczato 5%, za$ angielskiej
— 3%, podczas gdy w potowie 1916 r. deprecjacja franka w stosun-
ku do dolara siegata 16%, a do funta — 131/2%+ W stosunku do wa-
lut krajow neutralnych deprecjacja franka w koncu wojny wahata
sie pomiedzy 10% a 14%. Wspolna polityka dewizowa Skarbu i Ban-
ku Francuskiego przyczynita sie w duzej mierze do zaoszczedzenia
rezerw ztota Banku; w koncu 1918 r. wynosity one 5.8 mird. fr. wo-
bec 4.8 mird. w chwili wybuchu wojny. W sumie 5.8 mlrd. mies-
cito sie ok. 2 mlrd. fr. zdeponowanych w Anglii na zabezpieczenie
kreﬂytéw oraz ztoto nabyte w ciggu wojny od posiadaczy prywat-
nych.

Ponizsze zestawienie najwazniejszych pozycyj bilansowych Ban-
ku na poczatku i w koncu wojny przedstawia olbrzymiag przewage
po wojnie w aktywach Banku pozycji zaliczek, udzielonych Skarbo-
wi oraz odpowiedni wzrost obiegu biletow (w mird. fr.);
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z bilansu na 30.VH.1914 r. na 26.X11.1918 r.
Zioto 4.766 5.795
kredyty dyskontowe i zastawowe

(Erywatne) 3.187 2.249
zaliczki dla Skarbu 200 17.350
bony zdyskotowane 3.526
obieg biletow 6.683 30.250

Zestawienie powyzsze pozwala stwierdzi¢ w jak znacznym stop-
niu emisje biletbw wynikaty z udzielonych Skarbowi zaliczek, kto-
re w koncu 1918 r. wynosity 90% ogdlnej sumy wykorzystanych w
Banku kredytow. Obieg biletow pokryty byt w 2/3 wierzytelnoScia-
mi wobec Skarbu Panstwa; natomiast pokrycie ztotem obiegu zma-
lato do ok. 15'%, co nie kolidowato zreszta ze statutem Banku, kto-
ry, jak wiadomo, nie przewidywat jeszcze woéwczas zadnego- mi-
nimalnego pokrycia, a jedynie plafon emisji biletow; jednakze zbyt
mate rezerwy zitota w stosunku do obiegu uniemozliwiaty powrét do
wymienialnosci biletéw?. Ogdlna suma biletbw w obiegu byta w kon-
cu 1918 r. przeszto czterokrotnie wyzsza niz na poczgtku wojny.
Poziom cen hurtowych wzrést w niemal analogicznym stopniu (o0
ca 400;%). Wobec stosunkowo nieznacznej deprecjacji franka w sto-
sunku do walut zagranicznych przyja¢ mozna, iz sposrod czynnikow

natury monetarnej, ktére wptynety na zwyzke cen — inflacja bi-
letbw Banku odegrata role decydujaca.
,,Primum vincere — deinde philosophari” — taka trawestacja zna-

nego przystowia stosuje sie m. in. do gospodarczych aspektéw wojny.
Najtrudniejsze zadania stanety przed kierownictwem francuskiej
polityki pienieznej po skonczeniu wojny. Gdy wys$cig wojenny —
ktéremu podporzadkowane byty catkowicie wysitki narodu — zostat
wygrany, postulat zdrowej waluty nabrat ponownie dominujgcego
znaczenia.. Likwidacja przerostow wojennych w dziedzinie pieni%Z-
nej, czyli uzdrowienie bilansu Banku i powrét do wymienialnosci bi-
letbw (po dostosowaniu waluty do zmienionego poziomu cen) byty

znacznie ucigzliwsze od pokrywania wydatkdw wojennych drukiem
biletow bankowych.



Stanistaw Kobryner

PIERWSZE PAPIEROWE ZNAKI PIENIEZNE

Jezeli chodzi o powstanie biletu bankowego w Europie, to wpro-
wadzenie tego $rodka ptatniczego przypisywane jest Johanowi Palm-
struchowi, zatozycielowi (w 1656 r.) Banku Szwedzkiego. Palm-
struch — Kurlandczyk, pochodzenia holenderskiego +— ktdrego na-
zwisko przed nobilitacjg brzmiato Wittmacher, wypuscit w 1661 r.
papierowe znaki pieniezne, uwazane przez niektérych badaczy, ze
wzgledu na zasady emisji i pewne cechy zewnetrzne, za pierwsze bi-
lety bankowe J)- Prof. Lannoy 2) twierdzi, ze Palmstruch nie moze
byC uznany za twdrce biletu bankowego, ktérego wprowadzenie i za-
stosowanie w praktyce bankowej autor ten przypisuje dopiero Ban-
kowi Angielskiemu (1694 r.).

Pomijajac analize powstania i rozwoju biletu bankowego w Euro-
pie stwierdzi¢ nalezy, ze papierowe znaki pieniezne znane byty w Chi-
nach duzo wczesniej niz w Europie. Jest to zupetnie zrozumiate jesli
sie chociazby zwazy, ze Europa nauczyta sie fabrykacji papieru do-
piero w XII wieku.

Zanim jednak omowiona zostanie historia papierowego znaku pie-
nieznego w Chinach wyjasni¢ nalezy pewne pojecia terminologiczne.
Za papierowy znak pieniezny uwaza¢ mozna kazdy znak wykonany
na papierze, wyrazajacy pewng sume pieniedzy i zamiast nich przyj-
mowany. Zar6éwno bilet bankowy jak i pienigdz papierowy — nie-
zaleznie od istotnych cech jakie je réznig od siebie — jest papiero-
wym znakiem pienieznym. Nie kazdy jednak papierowy znak pieniez-
ny bedzie banknotem lub pienigdzem papierowym w obecnym znacze-
niu tych terminow.

W okresie w ktorym nie znano papieru postugiwano sie innymi
sposobami rozrachunku skoro instytucje bankowe znane byty juz na
do$¢ wczesnym szczeblu rozwoju gospodarczego.

Funkcje bankéw przyjmujacych depozyty 1 udzielajagcych kredy-
tow spetniaty ongi$ Swiatynie poganskie, nastepnie bankierzy pry-
watni jak np. bankier Egibi w Babilonie i t. zw. trapezyci w Grecji
(od greckiego stowa trapeza czyli stot) ; nb. obecna nazwa grecka
Banku Greckiego w Atenach brzmi ,,Trapeza tes Ellados”.

Z czasOw trapezytdéw greckich znane sg nawet dwa rodzaje ksigg
bankowych; ,,ephemerides” czyli dziennik i ,,trapetzitica grammata”
— ksiega kont imiennych. W Grecji juz w IV w. przed Nar. Chr.
istniaty rowniez — zakladane przez miasta — banki publiczne, ma-

3 E. Hecksher The Bank of Sweden w ,History of principal public banks”
od red. J. Van Dililen, wyd. Nijhoff, Haga 1934.
") Levolution du billet de banque, wyd. Recueil Sirey, Paris 1935.
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jace m. i. za zadanie zwalczanie wptywdw bankieréw prywatnych.
Jednym z takich bankoéw, o ktérym warto wspomnie¢ ze wzgledu na
osoby nim administrujgce, byt bank miasta Synopy (w Matej Azji).
Dyrektorami tego banku byli Diogenes i jego ojciec Hicesios. Musie-
li oni jednak opusci¢ zaréwno bank jak i miasto, poniewaz... byli
oskarzeni o emitowanie fatszywych pieniedzy. Dauphin - Meunier w
swej pracy p. t. ,,La bangue a travers les ages” 3) — z ktorej za-
czerpniete sg przytoczone wiadomosci — podaje, ze Diogenes i je-
go ojciec uprawiali zwyklg inflacje, deprecjonujgc wartos¢ pienigdza
emitowanego przez bank w dazeniu do wywotania zwyzki cen. Ta
zwyzka cen miata pobudza¢ rozwoj zycia gospodarczego Synopy. Wy-
gnany z Synopy Diogenes, po przybyciu do Aten propagowat — zre-
sztg bezskutecznie — puszczanie w obieg ,,monet” wykonanych z ko-
Sci zwierzecych, aby w ten sposob oszczedzi¢ ztota i srebra.

Wiadomosci o postugiwaniu sie papierowymi znakami pieniezny-
mi przez Chinczykéw przywiezione byty do Europy przez Marco Po-
lo, ktérego opowiesciom wspotczesni jednak nie dowierzali ) E.
Kann ) podaje, ze jeszcze przed Marco Polo wiadomos¢ te przywidzt
do Europy zakonnik franciszkanin Rubrouck. W innej pracy °) ten
sam autor stwierdza, ze Chiny byty nie tylko pierwszym krajem po-
stugujagcym sie papierowymi znakami pienieznymi, ale ze juz wow-
czas — prawie 1000 lat wczesniej niz w Europie — rozumiaty pod-
stawy emisji tych znakéw. Réwniez Macleod 7) stwierdza w rozdzia-
le 0 ,currency principle”, ze zasada ta byla po raz pierwszy jasno
sformutowana w Chinach w 1309 r. Kraj ten byt jak podaje Macleod
nawiedzany plaga nadmiernej emisji papierowych znakéw pieniez-
nych w ciggu przeszto 500 lat. Tsao-min, autor chinski, mowiac
0 czasach poprzedzajacych nadmierne emisje, w nastepulgtcy sposob
sformutowat zasade obiegows: ,,Zarzadzono wiec aby w biurach bo-
gatych kupcéw, ktérzy Kierujg przedsiebiorstwem, pienigdz byt
zwracany skoro tylko noty sg wptacane; jezeli za$ noty sg wydawa-
ne — pienigdz wptywa; pienigdz jest matkg, a nota — synem. Syn
i matka byty wzajemnie wymieniane jedne na drugie”. Ta — jak-
kolwiek prymitywnie wyrazona — zasada przypomina pozniejszg an-
gielskg teorie obiegowg. Czy przytoczone poglady Tsao-min wywarty
wptyw na myslicieli angielskich, czy tez teoria angielska powstata
zupetnie niezaleznie — tego Macleod nie wyjasnia.

Doktadne ustalenie okresu, w ktérym po raz pierwszy emitowano
w Chinach papierowe znaki pieniezne, nie jest mozliwe, gdyz — jak

; Wyd. ,Bangue”, tom |, str. 28. Paris 1937.
) A. Krzyzanowski ,Nauka o pienigdzu i kredycie”, str. 77. Krakow 1919.
) Central Bank of China Bulletin, Schanghai, 1936 vol. Il, Nr. 2, str. 25.
*) The lessons of monetary experience — essays in honor of Irving Fischer,
str. 366, London 1937, wyd. Allen & Unwin.

") The theory and practice of banking, tom I, str. 321. London 1883, wyd. IV,
Longmans, Green, Reader & Dyer.
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stwierdza Kann — brak jest wiarygodnych kronik lub innych zré-
det historycznych. Jakkolwiek istniejg, pewne $lady, ze juz w latach
140 — 86 przed Nar. Chr. w Chinach postugiwano sie skorzanymi
znakami pienieznymi, to jednak badania wykazuja, ze najwczes$niej-
sze papierowe znaki pieniezne byty w obiegu dopiero w 650 r. po Nar.
Chr. Wprawdzie oryginalnych not nie znaleziono, ale niektére stare
kroniki chinskie podajg ich opis i wzér. Jak wynika z tych kronik
znaki te emitowane byly za panowania dynastii Tang okoto 650 r. Na-
pis umieszczony na znaku gtosit, ze jest to ,wielkiego Tanga nota
skarbowa”, ktora opiewata na 1 ,,kwan” s). Umieszczony ponizej dru-
gi napis stwierdzat, ze ,,zarzad cywilny po otrzymaniu dekretu cesar-
skiego drukuje i emituje pod niebiosami wielkiego Tanga note skarbo-
wa, ktéra ma by¢ uzywana jako gotélwka. Fatszerz, za kare, zostanie
Sciety bez sadu; kto pierwszy doniesie o fatszerstwie otrzyma 12 taeli
w srebrze”. Istniaty rowniez noty opiewajace na 10 kwan. Noty
opatrzone byty specjalng pieczecig z nadrukiem ,,drukowane noty
skarbowe” oraz drugg pieczecig gtoszaca ,,piecze¢ ery cesarza Yung-
hui z wielkiej dynastii Tang”.

Pomimo tak wyraznego opisu papierowych znakoéw pienieznych,
niektérzy badacze watpig w ich istnienie w VIl w. Natomiast zadnej
juz watpliwosci — jak stwierdza Kann — nie moze ulega¢ emisja
znakdéw papierowych w IX w.

Wartos¢ pieniedzy metalowych za dynastii Tang nie byta stala.
Zapasy miedzi znajdujgce sie w kraju nie wystarczaty na potrzeby
monetarne. Sytuacja tak sie pogarszata, ze w VIII w. zabroniono
wyrobu naczyn z miedzi. Dla ztagodzenia tego napiecia ,,na rynku”
otworzono w stolicy specjalne urzedy, w ktérych kupcy mogli depo-
nowac pienigdze miedziane w zamian za noty wydawane przez rzad.
Noty te nazywano ,,fei-chien”3), czyli ,fruwajgcym pienigdzem”.
Chociaz te znaki pieniezne, albo kwity depozytowe ptatne za okaza-
niem, nie byly biletami bankowymi w petnym znaczeniu tego ter-
minu — jak stwierdza Kann — stanowity one jednak emisje pie-
nigdza paﬁierowego.

Historyk chinski w nastepujacy sposob opisuje sytuacje za pano-
wania cesarza Hsien-tsung (806 — 821): ,,Poniewaz pieniedzy byto
znoéw za mato, wyrob narzedzi z miedzi zostat zabroniony. W tych
czasach kupcy podrozujacy, ktérzy przybywali do stolicy przywozi-
li ze sobg pienigdze otrzymane w odlegtych prowincjach i pienigdze
te skiadali w banku rzadowym. Podobnie postepowali inni, aby méc
wygodnie podrézowac po kraju. W zamian za ztozone pienigdze otrzy-
mywali oni certyfikaty dtuzne, nazywane pienigdzem fruwajacym.
Gubernator cesarski w stolicy Pei-wu proponowat zaniechanie emi-
sji fruwajacych pieniedzy dla kupcow”.

5) kwan — sznurek okreslonej ditugosci, na ktory nanizane byty monety mie-
dziane.

“) Wszystkie przytoczone w tym artykule nazwy chinskie — wg angielskiej
transkrypcji Kanna.
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Whkroétce obieg tych znakéw zostat zakazany; wskutek zmniejsza-
jacego sie obiegu ceny zaczely spada¢. Kredyt panstwowy byt zach-
wiany, a ludno$¢ nie chciata przyjmowac papierowych znakoéw pie-
nieznych. Woéwczas rzad wydat szereg dekretow zakazujgcych po-
siadania pieniedzy miedzianych ponad okre$long kwote. W 817 r. wy-
dano zarzadzenie nakazujgce kupcom, urzednikom, zotnierzom itd.
nabywanie towarow w zamian za posiadane pienigdze metalowe. Nikt
nie miat prawa posiada¢ wiecej niz 500 kwan. Poniewaz szereg
0sOb za przekroczenie tego przepisu zostato skazanych na $mier¢ —
inni nabywali ziemie i domy w duzych ilosciach, oraz r6zne drogocen-
ne artykuty, ktére silnie zwyzkowaty.

Kann nie wyjasnia jednak jakie bylty przyczyny i cele wydania
zakazu obiegu ,,fruwajacych pieniedzy”. Nie jest wiec jasne czy Ow-
cze$ni whadcy chinscy wykorzystali fakt, ze ludnos¢ zdeponowata
w kasach rzadowych pewng ilo$¢ pieniedzy miedzianych i pienigdze
te zarekwirowali na potrzeby wiasne i wskutek tego kasy nie mo-
gty zwrdci¢ pieniedzy miedzianych, czy tez zdecydowano- sie majgc
w kasach pienigdze miedziane zaciggnaC pozyczke przymusowg przy
rownoczesnym wydaniu zakazu obiegu ,,pieniedzy fruwajgcych™. Nie
jest réwniez wyjasnione, czy nakaz nabywania towar6w miat na celu
przeciwdziatanie znizce cen, czy tez dalsze uzyskanie metalowych
srodkdw pienieznych zwiaszcza, ze niektore towary, jak zelazo, her-
bata, sol znajdowaty sie pod kontrolg rzadu. Mozna jednak przypu-
szczaé, ze raczej chodzito o uzyskanie zapasdéw pienigdza metalowego
dla skarbca cesarskiego.

Fakt rekwizycji pieniedzy ztozonych w kasach publicznych miat zre-
sztg miejsce me tylko w kraju o tak nieuporzadkowanej sytuacji fi-
finansowej jak Chiny, ale i w Anglii w 1640 r. Wowczas to krol Ka-
rol | zarekwirowat zdeponowane przez kupcéw londynskich w men-
nicy w Tower 200 tys. £. w monetach i sztabach. Na protest kup-
cow krél zgodzit sie zwroci¢ zabrang sume pod warunkiem udziele-
nia mu pozyczki w kwocie 40 tys. £. zabezpieczonej wptywami cekl0).
Fakt ten nie pozostat bez wptywu na ksztattowanie sie stosunkéw
bankowych w Anglii.

Wozory ,,fruwajgcych pieniedzy” nie zostaty zachowane. Istniejg
jednak oryginalne wzory innych rodzajow papierowych znakow pie-
nieznych emitowanych za dynastii Tang, ktorych graficzng odbitke
podaje Kann. Noty te, emitowane w odcinkach o réznej wartosci no-
minalnej posiadaty napisy podobne do poprzednio przytoczonych.
Warto moze zaznaczy¢, ze na notach, obok symbolicznych rysunkow
ptakdw, roslin, smokoéw i t. d, uwidocznione sg — na jednym ze
wzoréw — zupetnie wyrazne znaki swastyki powtdrzone w roznych
miejscach 6 razy; przy czym dwie swastyki majg rysunek identycz-

“) R. D. Richards, The early history of banking in England str. 36, London
1929 wyd. King & Son.
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ny jak obecny partyjny znak niemieckich narodowych socjalistow,
a cztery sg jakby odwrotnym odbiciem tego znaku.

W okresie jaki nastgpit bezposrednio po rzadach dynastii Tang
w latach 907 — 960 w Chinach panowat kompletny chaos zaréwno
polityczny jak i gospodarczy. W zakresie spraw monetarnych inte-
resujacy jest fakt, ze w 938 r. ludno$¢ miata prawo wybija¢ pie-
nigdze miedziane na swoj uzytek. Doprowadzito to do niemal pow-
szechnego fatszowania pieniedzy i takiego beztadu, ze w 940 r. rzad
zmuszony byt zakaza¢ bicia pieniedzy w ten sposéb. Jest rzeczg cie-
kawag, ze w tym czasie — jak stwierdza Kann — pienigdze ,,lepsze”,
odpowiadajgce przyjetym normom pod wzgledem zawarto$ci miedzi,
znikaty z. obiegu, a pozostawaty pienigdze fatszowane.

Poczawszy od 995 r. produkcja miedzi i zelaza zwiekszyta sie
znacznie, pomimo to ilo$¢ pieniedzy metalowych (zelaznych i mie-
dzianych) nie byta wystarczajgca na potrzeby rzadu, chociaz uru-
chomiono szereg nowych mennic. Wobec braku S$rodkéw finanso-
wych postanowiono — wzorem dynastii Tang — emitowac¢ papie-
rowe znaki pieniezne. Poczatkowo znaki te miaty jakby charakter
przekazow, stopniowo jednak przeksztaicity sie one w noty panstwo-
we pokryte rezerwg metalowa, a nastepnie — wobec zuzycia rezer-
wy na inne cele — na noty bez pokrycia. Jest rzeczg godng uwagi,
ze na niektorych notach emitowanych w latach 951 — 975 figuruje
?aoﬁ)i_s gtoszacy, ze noty te emitowane sg ,dla’" wygodnego uzytku
udzi”.

»,Wygodne pienigdze” albo — jak tez je nazywano — ,,wymianki”
wydawat specjalny urzagd w zamian za zdeponowane pienigdze mie-
dziane lub zelazne. Za czynno$ci te pobierano prowizje w wysoko-
sci 2%. Wymiana ,,wygodnych pieniedzy” w miastach prowincjo-
nalnych byla uregulowana prawem.

Pierwsza emisja papierowych znakéw pienieznych majgcych —
zdaniem Kanna — charakter banknotow dokonana zostata dopiero
w poczatkach X1 w. w prowincji Szechuen. Celem emitowania tych
znakéw pienieznych gubernator wspomianej prowincji naktonit 16
bogatych kupcow do zawigzania gildii. Noty emitowane przez gildie
miaty nazwe ,kiao-tze”. Te moze emisje miat na mysli cytowany
przez Macleod’a autor chinski Tsao-min, moéwigc 0 wymianie papie-
rowych znakéw pienieznych w biurach bogatych kupcéw. Noty te
byty jednak ptatne co 3 lata przez zamiane na nowe noty, a po 65 la-
tach miaty by¢ wykupione pieniedzmi metalowymi. Jednakze juz
w 1020 r. gildia zbankrutowata i catg emisje przejeto panstwo, kto-
re otworzyto w zwigzku z tym specjalny urzad emisyjny. Cechg cha-
rakterystyczng emisji dokonanej przez gildie, odrozniajaca ja od
poprzednich emisyj not skarbowych byto to, ze ,kiao-tze” wypusz-
czano nie na podstawie sum skitadanych indywidualnie, lecz catej po-
siadanej rezerwy metalowe;j.

Po przejeciu ,kiao-tze” przez panstwo emisja tych znakéw pie-
nieznych zostata znacznie powiekszona i noty zdeprecjonowaly sie
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bardzo silnie. Stopien deprecjacji ilustruje fakt, ze w 1107 r. noty
wartosci nominalnej 1000 jednostek przyjmowane byty tylko za 10
jednostek. Ten stan rzeczy spowodowat, ze ludnos$¢ coraz bardziej za-
czeta postugiwac sie pieniedzmi metalowymi.

W nastepnych latach wiadcy jeden po drugim wypuszczali coraz
to nowe emisje papierowych znakéw pienieznych. Nowe emisje za-
stepowaty stare; jesli ludnosc nie chciata przyjmowac not papiero-
wych, wowczas uciekano sie do prawnego ograniczenia obrotow pie-
niedzmi metalowymi, przy czym oporni byli surowo karani.

Za panowania cesarza Tai-tsu z dynastii Ming (1375 r.) wypusz-
czone zostaty noty majace obiega¢ w catym Kkraju. Réwnocze$nie
ogtoszono, ze noty te bedg przyjmowane na zaptate podatkéw do wy-
sokosci 70i% naleznej sumy. Jest to pierwszy przytoczony przez
Kanna przypadek przyjmowania not papierowych przez kasy rzado-
we na zaptate podatkow. Kwota emisji tych not nie byta ograniczo-
na, jak to miato miejsce przy niektorych emisjach, ani tez nie zosta-
ty ustalone warunki wymiany not. W 1382 r. utworzono centralne
biuro emisji not, ktore byto podzielone na dwa departamenty: emi-
tujacy noty i wycofujacy je z obiegu przez zamiane na nowe takiez
noty z obiegu. Poniewaz nie zamierzat jednak wyptaci¢ w zamian
nymi metalami, zdeprecjonowata sie niemal catkowicie. Celem prze-
ciwdziatania beztadowi jaki sie wytworzyt, rzad postanowit wycofaé
noty z obiegu. Poniewaz nie zamierzat jednak wyptaci¢ wzamian
pieniedzy metalowych, przyjmowat noty na wplaty z tytutu no-
wowprowadzonych podatkow.

Az do 1567 r. powtarzaty sie ciggle inflacyjne emisje papiero-
wych znakéw pienieznych. Wreszcie zaréwno ludnos$¢ jak i kasy
przestaty przyjmowac te znaki, ktére zniknety catkowicie z obiegu.

W okresie od 1567 do 1852 r. papierowych not nie emitowano.
Ale w miedzyczasie rzad puscit w obieg’ weksle skarbowe. Rowno-
czes$nie czynione byly wysitki celem szerokiego zastosowania pienie-
dzy miedzianych. Uruchomiono nowe kopalnie miedzi i wypuszcza-
no duze iloSci monet miedzianych. W 1661 r. zaniechano emisji weksli
skarbowych. Stopniowo zwiekszato sie réwniez zuzycie srebra na ce-
le monetarne i panstwo poczeto ustala¢ swoje dochody w srebrze.

Podczas rewolucji 1802 r. rzad pekinski podjgt na nowo emisje
papierowych znakéw pienieznych na pokrycie deficytu budzetowego.
W tym celu do spotki z prywatnymi kapitalistami rzad utworzyt in-
stytucje bankowe, ktore miaty prawo emitowaé papierowe noty. Za
pizyktadem rzadu pekinskiego poszty niektére rzady prowincjo-
nalne. Jakkolwiek wymiana tych not na pienigdze metalowe byta
przewidziana, jednak nie mogta by¢ dokonana i — jak stwierdza
Kann — wartos¢ rynkowa tych znakéw pienieznych obnizyta sie do
3,% ich wartosci nominalnej. Nastepnym etapem byto wycofanie sie
rzadu z utworzonych bankdéw i pozostawienie az do konca XIX w.

Erawa emisji — nawet bez kontroli rzagdowej — prywatnym ban-
om i bankierom.
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Z wyzej omowionej dawnej historii monetarnej Chin (na podsta-
wie cytowanych prac Kanna) zdaje sie wynikaé, ze istotnie Chiny
byly pierwszym krajem, ktory postugiwat sie papierowymi znakami
pienieznymi. Blizsza analiza przedstawionych wydarzen doprowadza
jednak do wniosku, ze papierowych znakdéw pienieznych, emitowa-
nych przez réznych wiadcow chinskich, nie mozna uwaza¢ za bank-
noty w obecnym rozumieniu tego terminu, chociaz Kann czesto je
tak nazywa. RAwnoczesnie jednak Kann uzywa dla okreslenia tych
znakoéw pienieznych nastepujacych termindw: pienigdz papierowy,
weksel, nota, waluta papierowa. Nie byly bowiem te papierowe zna-
ki wymienialne co jest najistotniejszg cechg banknotu. Wprawdzie
pojecie pokrycia emisji bylo w Chinach znane,jednak mechanizm
pokrycia wiasciwie nie funkcjonowat chociaz pokrycie ustalone byto
nawet na 100%. Nalezy zaznaczy¢, ze Kann wspomina rowniez o za-
sadzie pokrycia w 3/7 czyli ok. 43%, jednak blizej nie precyzuje
w jakich okoliczno$ciach i kiedy miato to miejsce.

Jedno zjawisko natomiast wystepowato w Chinach z calg ostroscig
a mianowicie to, ktore dzisiejsza nauka okre$la mianem inflacji
i hiperinflacji. Objawy hiperinflacji w Chinach byly analogiczne
do obserwowanych znacznie pdzniej w krajach europejskich. Nie by-
fa to jednak inflacja pienigdza papierowego w dzisiejszym pojeciu,
jakkolwiek do takiego stanu b. zblizona, poniewaz papierowe znaki
chinskie pomimo uwidocznionych na nich napiséw nie miaty kursu
przymusowego i nie byty — poza przytoczonym wyjatkiem — przyj-
mowane przez kasy rzadowe na zaptate podatkow.

Papierowe znaki pieniezne w Chinach byty poczatkowo przekazami
utatwiajgcymi obrot pieniedzmi metalowymi, nastepnie staty sie
Srodkiem Sciggania danin przez wiadcow tego kraju od ludnosci.

Nie mozna jednak 6wczesnym wielkorzgdcom chifnskim odmoéwic
pewnych umiejetnosci finansowych. O ile bowiem wcze$niej niz
Europa Chiny doswiadczyty inflacji i deflacji, znaty zasade obie-
gowa i pojecie pokrycia. Jesli chodzi o to ostatnie zagadnienie wi-
docznym jest ze zadne, nawet najbardziej wysokie(100%) normy
pokrycia nie byty wystarczajgce dla zapewnienia wymienialnosci pa-
pierowych znakow pienieznych, jesli catoksztatt stosunkéw gospo-
darczych i finansowych nie stwarzat wiasciwych warunkéw prawi-
dtowego funkcjonowania systemu monetarnego.



BANK ZWIAZKU SPOLEK ZAROBKOWYCH SP. AKC.
w r. 1938

Bilans netto Banku na ultimo 1938 zamyka sie zyskiem 797,9 tys. zi,
przy czym zysk za rok operacyjny 1938 wynosi okrggto 700 tys. zi.

Kapitaty wiasne przekraczajgce 21,3 miln. zt. nie wykazujg w poréwna-
niu z rokiem poprzednim powazniejszych zmian. Rezerwy jawne, ktore
prawie catkowicie przypadajg na fundusz amortyzacyjny, utrzymane sg w
skromnych granicach w stosunku do kapitatu zaktadowego, wynoszgcego
20 miln. zk.

Kapitaty powierzone, a wiec wkiady i salda kredytowe na rachunkach
biezacych tacznie, wzrosty silnie z 79,2 do 95,6 miln. zt. — wzrost ich
dochodzi do 20%. Wzrost wykazujg zardwno wkiady jak i rachunki bie-
zace — te pierwsze stanowigc gros kapitatdw powierzonych osiggnety 69,2
wobec 56,9 miln. z+ na ultimo roku poprzedniego. Wzrost wkiadéw sa-
mych wynosi przeszto 21%.

Jezeli chodzi o obligo wobec bankéw obcych, to obligo to utrzymujac sie
w stosunku do bankdéw zagranicznych na niskim, a w poréwnaniu z ro-
kiem poprzednim prawie niezmienionym poziomie niespetna 700 tys. zi,
w stosunku do bankoéw krajowych jest do$¢ powazne, wynosi bowiem bez
mata 10 miln. z. W poréwnaniu jednak z rokiem poprzednim zobowigza-
nia Banku wobec innych krajowych bankéw zmniejszyty sie o blisko 3%
miln. zt.

Czy i w jakim stopniu zwigkszona akumulacja obcych $rodkow kapita-
fowych znalazta swéj wyraz w dziatalnosci kredytowej Banku? Suma kre-
dytow udzielonych przez Bank, obliczona z dodania trzech zasadniczych
pozycyj bankowych (dyskonto, salda debetowe na rachunkach biezgcych,
oraz pozyczki terminowe) wynosi na ultimo 1938 przeszto 90 miln. zt. wo-
bec 76,9 miln. zt. Mamy wiec wzrost kredytow o 17,6%. Procentowy wzrost
kredytow w zestawieniu ze wzrostem kapitatow powierzonych wskazuje na
wyrazng tendencje podazania w tempie rozwoju dziatalnosci kredytowej
za tempem wzrastania bazy kapitatowej. Jezeli uwzglednimy dodatkowo
fakt, wynikajacy ze sprawozdania Banku, ze faktyczny przyrost kredytow
wyniést nie 13,3 lecz 17,5 miln. zi, albowiem instytucja ta w ciggu roku
oddata P. Bankowi Rolnemu na rachunek Banku Akceptacyjnego pretensje
rolnicze na sume 4,1 miln. zt, to duze ozywienie dziatalnosci kredytowej
Banku w roku 1938 wystgpi we wiasciwym Swietle.

Najpowazniejszg pozycje w obrebie dziatalnosci kredytowej stanowi
kredyt wekslowy — okoto 53 miln. zt. wobec 45,8 miln. zt. na. ultimo 1937.
Pozostate pozycje wykazujg réwniez wzrost — salda debetowe z 28,7 do
33,2 miln. zt. oraz pozyczki terminowe z 2,5 do 4,1 miln. zi

Pogotowie kasowe (kasa i sumy do dyspozycji plus waluty zagraniczne)
utrzymane na bardzo wysokim poziomie, przekraczajgcym 11 miln. zk nie
wykazuje w poréwnaniu z rokiem poprzednim powazniejszych zmian. Bio-
ragc pod uwage zwiekszong akumulacje kapitatow powierzonych rnusiat
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Bank, chcac utrzymac sie na przestrzeganej przez sie linii polityki ban-
kowej w dziedzinie ptynnosci, zwiekszy¢ swa rezerwe ptynnosci przez
zmniejszenie stopnia wykorzystania redyskonta. Te tendencje znajdujg
swoj wyraz w okolicznosci, iz obnizyt sie nieco w liczbie absolutnej re-
dyskont, co przy zwiekszonym réwnoczesnie portfelu wekslowym daje obni-
zenie sie stopnia wykorzystania redyskonta z 54,3 do 45,9%. Juz obnizo-
ny stopien wykorzystania redyskonta jest jednak jeszcze wysoki, co Swiad-
czy o dos¢ daleko posunietej ekspansji w dziedzinie kredytowej tej insty-
tucji, w pewnej mierze uzasadnionej tym, iz Bank; Zwiazku Spoétek Zarob-
kowych pracowa¢ musi prawie wylgcznie w granicach kapitatéw obcych,
skoro jego wiasne kapitaly w lwiej czeSci sg unieruchomione. Przy ka-
pitale zaktadowym 20 miln. zt. bowiem pozycje ,,nieruchomosci (16,9 miln.
zt) i udziaty konsorcjalne” wynoszg 19,3 miln. zi.

Bardzo powazny wzrost wykazuje pozycja ,papiery wartosciowe” —
a to z 155 do 253 miln. zt

Obligo gwarancyjne figuruje sumg prawie 18 miln. zt i stanowi prawie
dwukrotng roku poprzedniego (9,5 miln. zt). Wzrosto réwniez inkaso
z 132 do 152 miln. zk.

Jezeli chodzi o rentowno$¢, to jej poprawa jest niewatpliwie b. duza,
skoro zyskowi 408,6 tys. na ultimo 19371 przeciwstawimy zysk okragto 700
tys. z operacyj roku 1938.

Akcentujac te niezwyktg poprawe rentownosci nalezy jednak stwierdzic,
ze Bank Zwiagzku Spoétek Zarobkowych chcac powréci¢ na droge racjonal-
nej polityki dywidendowej ma do pokonania duze trudnosci, wynikajace
ze specyficznej swej struktury. Mamy na mysli fakt, iz posiada duzy ka-
pitat zakladowy, tym samym wiec wyptacenie chocby skromnej dywidendy
wymaga stosunkowo duzej kwoty, ktorej wypracowanie zalezy prawie
wylgcznie od ksztattowania sie kapitatdw powierzonych do operacyj ban-
kowych wcigganych.

W Swietle tego faktu wyptacenie za rok operacyjny 1938 — 2%-owej
dywidendy stanowi pierwszy po wielu latach bezdywidendowych skromny
krok na drodze do reaktywizacji polityki dywidendowej, $wiadczacy o
wyraznych w tym Kkierunku tendencjach, ktdre w miare dalszej poprawy
rentownosci winny znalez¢ swoéj bardzie dobitny wyraz. Dr. A.

Bilans netto Banku znajduje sie na str. 780.



POWSZECHNY BANK ZWIAZKOWY W POLSCE S.A.
w r. 1938

Bilans netto Banku, rozwijajacego specjalnie zywg dziatalno$¢ w dzie-
dzinie kredytu handlowego, zamyka sie na ultimo 1938 roku zyskiem
787,8 tys. zk. wobec 602 tys. zk. na ultimo roku poprzedniego. Jest to zysk
facznie z pozostatoscig z lat ubiegtych.

Kapitaly wiasne wynoszg ogdtem 10.284 tys. zt. (z czego na kapitat za-
ktadowy przypada 8 miln. zt) wykazujgc nadwyzke okoto 100 tys. zt, przy-
padajacg w czeSci na kapitat zapasowy, w czesci za$ na fundusz amorty-
zacyjny nieruchomosci.

Kapitaty powierzone (wkiady plus salda kredytowe na rachunkach bie-
zacych) wzrosty ogétem z 46,1 miln. do 48,6 miln. zt. Wobec utrzymania
sie wkiadow w granicach prawie niezmienionych, caly przyrost przypada
na rachunki biezace, ktére wynoszg 8,8 miln. zt. wobec 5,7 miln. zt. na ul-
timo 1937 r. Wzrost kapitatdbw powierzonych wynosi okoto 5%%.

Obligo wobec bankéw obcych wzrosto z 6,7 do 8,4 miln. z}, przy czym
wzrost o okragto 2 miln. zt do 6 miln. z} mamy w zobowigzaniach wobec
bankéw krajowych, podczas gdy obligo wobec bankéw zagranicznych wy-
kazuje lekki spadek) z 2,6 do 2,3 miln. zt. Naogdt jednak pozycja ta utrzy-
mana jest w stosunkowo skromnych granicach.

Dziatalnos¢ kredytowa wykazuje wzrost. Uwzgledniajac zasadnicze po-
zycje bilansowe, tej dziatalnosci dotyczace, stwierdzi¢ nalezy, iz kredyty
wzrosty ogotem z 57,8 do 59,5 miln. zt. Wozrost dziatalnosci kredyto-
wej podaza wiec pod wzgledem tempa za przyrostem kapitatdw powierzo-
nych.

W obrebie dziatalnosci kredytowej zauwazy¢ nalezy wzrost zarowno dys-
konta (z 24,6 do 26,7 miln. zf) jak sald debetowych na rachunkach bie-
zacych (z 23,8 do 24,5 miln. z}), natomiast zmniejszenie sie pozyczek ter-
minowych. o zgérg 1 miln. do 8,3 miln. zk.

Mimo wzrostu wkiadow pogotowie kasowe zostato utrzymane na
poprzedniej wysokosci, wzrosta natomiast rezerwa ptynnosci w formie stab-
szego wykorzystania redyskonta. Jezeli redyskonto weksli w licz-
bach absolutnych ulegto zmniejszeniu z 13,9 miln. zt. na ultimo 1937 r.
do 11,2 miln. zt na ultimo 1938 r., to uwzgledniajgc wzrost portfelu wek-
slowego stopien wykorzystania redyskonta zmalat z 56,5% do 41,9%. Jak-
kolwiek stopien wykorzystania redyskonta w tej instytucji jest" jeszcze
bardzo wysoki, niemniej zmniejszenie sie tegoz w roku 1938 jest bardzo
powazne. Na przykfadzie tej instytucji widzimy, jak czesto wysitki w Kie-
runku zblizenia sie do struktury bilansowej, odpowiadajgcej zasadom kla-
sycznym, napotykajg na przeszkody natury zyciowej. W chwili bowiem
kiedy zasieg naturalnych interesowi danej instytucji nie moze sie zmiesci¢
w ramach od jej woli i polityki niezaleznej akumulacji kapitatowej, ma
ona dwie drogi do wyboru: albo sprzeniewierzy¢ sie zasadom w gruncie
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rzeczy stusznym, albo tez hamowac¢ naturalny rozwdj stosunkOw gospodar-
czych przez zwezanie swego pola dziatalnosci. Normalnie poswieca sie w
takich wypadkach  najstuszniejsze nawet =zasady dla potrzeb zycia
i wiasnie redyskont, stanowigcych zasadniczo rezerwe plynnosci staje sie,
w pewnej mierze dodatkowym Zzrodtem kredytowym. W krajach posiadaja-
cych niedorozwdj kapitalizacji pienieznej, ten objaw nie jest rzadki.

Pozycja ,,papiery wartosciowe wiasne” zwiekszyta sie z 1,3 do 1,8 miln. z,
pozycja ,udziaty konsorcjalne” obnizyta sie nieznacznie, utrzymujac sie
w skromnych granicach okragto 950 tys. zt, pozycja ,,nieruchomosci” wzro-
sta z 4,9 do, 5,1 miln. zj

Pod wzgledem rentownos$ci rok sprawozdawczy 1938 wykazuje pewne
zmniejszenie zysku w stosunku do r. 1937, a mianowicie z 441,2 do 380,8
tys. zh. Jezeli jednak wezmiemy pod uwage fakt, iz zmniejszenie to wynosi
zaledwie 60.4 tys. zt, podczas gdy wzrost kosztow handlowych wynosi okrg-
gto 214 tys. zt, to stusznym nam sie wydaje twierdzenie, iz dochodowos¢
Banku wykazuje rozwdj pomysiny.

Bank zrezygnowat jeszcze z wejscia na droge polityki dywidendowej,
natomiast po zasileniu funduszu rezerwowego kwotg 38,1 tys. z, a re-
zerwy podatkowej kwotg 150 tys. zi, reszte 588,7 tys. przeniost na nowy
rachunek.

Jezeli jednak wezmiemy pod uwage, iz w tej instytucji, ze wzgledu na
strukture wiasnosci akcyj Banku sprawa dywidendy nie posiada cha-
rakteru spoteczno - gospodarczego, to wspomniang decyzje z punktu widze-
nia interesdw naszego gospodarstwa narodowego w sytuacji obecnej uz-
na¢ nalezy raczej za korzystng. Dr. A.

Bilans netto Banku znajduje sie na str. 781.



POWSZECHNY BANK KREDYTOWY S. A.

Bilans netto Banku na ultimo 1938 zamyka sie zyskiem okoto 984 tys.
zt., przyczem na zysk z roku operacyjnego 1938 przypada 793,5 tys. zi

Przy kapitale zaktadowym 5 miln. zt. rezerwy jawne wynoszg okoto 20%
tego kapitatu.

Kapitaty powierzone (wklady plus salda kredytowe na rachunkach bie-
zacych) wzrosty z 39,6 do 47,1 miln. zt, a wiec o bezmala 19%.

Obligo wobec bankéw obcych zmniejszyto sie z przeszio 7 miln. do
6.5 miln. zt. — a to mniej wiecej réwnomiernie w stosunku do bankdéw
krajowych, jak i zagranicznych — wynosi ono nieco ponad 4 miln. zt. wo-
bec bankoéw krajowych, a niespetna 2,5 miln. zt. wobec bankéw zagrani-
cznych.

Z operacji czynnych gtowng i zasadniczg role odgrywa oczywiscie dzia-
falno$¢ kredytowa, ktora wykazuje pewien wzrost w stosunku do roku
poprzedniego. Suma udzielonych kredytéw! wzrosta z 49,5 miln. do przeszio
51 miln. z+.

W obrebie dziatalnosci kredytowej nastgpity charakterystyczne na ogot
dla catej bankowosci, w szczegolnosci za$ bankowosci prywatnej, przesu-
niecia, wyrazajgce sie we wzroscie dyskonta (z 25,3 do 30,5 miln. zi.),
natomiast w obnizeniu sie sald debetowych na rachunkach biezgcych
(z 22,2 do 19,1 miln. zt.). ,,Pozyczki terminowe” figuruja w bilansie sumag
15 mil. zk., wykazujagc w stosunku do roku poprzedniego zmniejszenie
o blisko mil. zl-

Pogotowie kasowe w tej instytucji jest bardzo wysokie, przekracza bo-
wiem jej kapitaty wiasne, w stosunku do roku poprzedniego wykazuje
tylko nieznaczne stosunkowo zmniejszenie. Ponadto nalezy uwzglednié
fakt, iz w bilansie na ultimo 1938 figuruje pozycja ,,bilety skarbowe” po-
kazng sume 3 miln. z, ktérej w bilansie poprzedniego roku nie byto, a kto-
ra nie zaliczona przez nas zasadniczo do pogotowia kasowego (kasa i su-
my do dyspozycji oraz waluty zagraniczne) stanowi niewatpliwie jego
istotng sktadowg. W ten sposob realne pogotowie kasowe wynosi okrag-
fo 150% kapitatéw wiasnych.

Poza tym istnieje cala, nienaruszona rezerwa ptynnosci w postaci
niewykorzystanego redyskonta. Jezeli na ultimo 1937 redyskonto wynosito
zaledwie okoto 10,7% dyskontowanych weksli, to na ultimo 1938 nie ma
w zupetnosci redyskonta.

Tej przez Powszechny Bank Kredytowy od wielu lat kontynuowanej po-
lityce utrzymywania wysokiej ptynnosci sprzyja m. in. fakt,, iz instytu-
cja ta nie posiada ani nieruchomosci, ani prawie zadnych udziatéw kon-
sorcjalnych (stan na ultimo 1938 — 12 tys. zt), w ten sposéb wiec jej
kapitaty wikasne nieomal w calosci stanowig instrument normalnej pracy
i polityki operacyjnej banku kredytu krotkoterminowego.

Obligo) gwarancyjne wykazuje wzrost z 2,9 do 3,5 miln. zt, wzrosto réw-
niez, i to bardzo powaznie, inkaso z 10,7 miln. do 14,2 miln. zi.
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Rentownos$¢ tego banku, ktory od lat juz wszedt na droge normalnej
polityki dywidendowej — za rok 1938 dywidenda 6%% w wysokosci ze-
sztorocznej — wykazuje dalszy pomysiny rozwoj.

WspomnieliSmy wyzej o polityce dywidendowej tej instytucji. Tej po-
lityce poza niewatpliwym pomysinym rozwojem interesow tego Banku
sprzyjaja dwie specyficzne okolicznosci: 1) fakt wprzagniecia catego ka-
pitatu wiasnego do pracy bankowej w zwigzku z brakiem jakichkolwiek
unieruchomien, 2) niski stosunkowo do rozmiaru interesow kapitat zakia-
dowy, co niepomiernie utatwia utrzymanie racjonalnych zasad polityki dy-
widendowej nawet w okresach zmniejszonej rentownosci. Dr. A.

Bilans netto Banku znajduje sie na str. 782.

DZIALALNOSC KOMUNALNEGO BANKU
KREDYTOWEGO W POZNANIU W 1938 ROKU

W dniu 1 kwietnia b. roku nastgpito otwarcie dorocznego Sejmiku Ko-
munalnego Zwigzku Kredytowego, bedacego jednoczesnie Walnym Zgro-
madzeniem udziatowcow Komunalnego Banku Kredytowego w Poznaniu.
W Sejmiku wzieto udziat 93 delegatdw reprezentujgcych 77 czionkdw
Zwigzku (na ogolng ilos¢ 145 cztonkdw Zwigzku), a mianowicie 19 powia-
tow i 28 miast wojewddztwa poznanskiego oraz 8 powiatdw i 22 miast
wojewddztwa pomorskiego.

Obradom przewodniczyt prezes Zwigzku p. Leon Barciszewski, ktory we
wstepnym przemowieniu wskazujac na doniosto$¢ chwili w jakiej odby-
wajg sie obrady Sejmiku, przedstawit wniosek Wydziatu Zwigzku o uchwa-
lenie przez Sejmik kwoty 100 tys. zt. z czystego zysku Banku na Fundusz
Obrony Narodowej, komunikujgc jednoczesnie, iz Wydzial Zwigzku posta-
nowit subskrybowaé¢ Pozyczke Obrony Przeciwlotniczej na sume 200 tys.
zt. Po uchwaleniu przez aklamacje powyzszego wniosku, zabrat gtos dyrek-
tor p. Tadeusz Adamczewski, ktory ztozyt sprawozdanie z dziatalnosci Ko-
munalnego Banku Kredytowego w roku 1938.

Jak wynika z przedstawionego sprawozdania, dziatalnos¢ Komunalnego
Banku Kredytowego wykazuje w roku ub. wzrost intereséw, co uwydatnia
sie przede wszystkim we wzroscie sum bilansowych o 6,5 miln. zt do 69,2
miln. zt. Kapitaly wiasne Banku wzrosty o 225 tys. zt do 12.025 tys. zt
wskutek przeznaczenia czesci zysku za rok 1937 na rezerwe specjalng i na
fundusz zabezpieczenia obligacyj komunalnych. Ogdlna suma kapitatow wia-
snych stanowi w stosunku do sumy bilansowej Banku — 17,4%. Wkiady
wykazaty wzrost 0 3.750 tys. zt do 32.525 tys. zt. z czego na wkiady termi-
nowe przypadato 10,1 miln. zt tj. 31%, na wkiady inne 22,4 miln. zi, tj.
69%. Stan wkladéw w Komunalnym Banku Kredytowym wykazywat do
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konca lipca ub. r. tendencje zwyzkowa, ktora zatamata sie gwattownie
z koncem wrzesnia w zwigzku z kryzysem politycznym. Olbrzymia wiek-
szo$¢ wycofanych w tym czasie wkladéw przypada na wkiady Komunal-
nych Kas Oszczednosci, ktore wobec masowego odptywu wkiadéw byty zmu-
szone zmobilizowa¢ w pierwszym rzedzie swe rezerwy wyptacalnosci w for-
mie sum do dyspozycji, ztozonych w K.B.K. Podejmowaty one przede
wszystkim wktady ztozone na rachunkach biezacych. Odptyw wkiadow za-
znaczyt sie takze na kontach osob prywatnych, natomiast na kontach sa-
morzadow i instytucyj prawno - publicznych byt na og6t nieznaczny. Do-
piero w czwartym kwartale roku sprawozdawczego, wyjasnienie sie sytua-
cji politycznej i uspokojenie na rynkach pienieznych w Polsce przyczynito
sie do powrotu wkiadéw do instytucyj finansowych, co zaznaczyto sie tak-
ze w K.B.K. Z o0go6lnej sumy wktadow tgcznie z saldami kredytowymi ra-
chunkow biezacych na wklady komunalnych kas oszczednosci przypadato
14,566 tys. zt tj. 44,8%, zwigzkéw komunalnych 650 tys. z (2%), insty-
tucyj prawa publicznego 1.988 tys. zt (6,1%), Ministerstwa Skarbu z ty-
tutu naleznosci za nabyte przez Bank hipoteki i wierzytelnosci komunal-
ne 2.293 tys. zt (7%) oraz os6b i firm prywatnych 13.028 tys. zt (40,1%).

Dzialno$¢ kredytowg Komunalnego Banku Kredytowego charakteryzu-
je nastepujace zestawienie stanu kredytow w okresie ostatnich pieciu lat
(w tys. zi):

Rodzaj kredytow 1934 1935 193 1937 1938
Krotko- i Srednio terminowe 17220 15100 11910 9238  8.858
Diugoterminowe gotowkowe 25191 25367 25243 25311 23025
Obligacyjne 7932 9033 9073 10180 13.736

Razem  50.343 49500 46226 44729 45619

Jak z powyzszego zestawienia wynika, w roku sprawozdawczym zwiek-
szyt sie jedynie stan kredytow obligacyjnych. Obnizyta sie natomiast su-
ma kredytéw dtugoterminowych gotowkowych przez, konwersje na po-
zyczki obligacyjne oraz suma kredytéw krétko- i Srednioterminowych. Po-
wiekszenie sie sumy kredytow dtugoterminowych datuje sie od 1934 r.
i zostato spowodowane miedzy innymi przejeciem przez Bank od Minister-
stwa Skarbu wierzytelnosci hipotecznych na sume 15.434 tys. zt. Jesli cho-
dzi o rodzaj kredytobiorcow w ogoélnej. sumie kredytow, to przeszto potowa
bo 57,3% pozyczek przypada na zwigzki komunalne (wobec 52,1% w 1937
r.), nastepnie na komunalne kasy oszczednosci 9,6% (11,7%), na insty-
tucje prawno - publiczne 4,3% (3,9%), a innych 28,8% (32,3%). Zazna-
czy¢ nalezy, ze udziat komunalnych kas oszczednosci w akcji kredytowej'
Komunalnego Banku Kredytowego obniza sie z roku na rok, na skutek
procesu uptynniania sie tych instytucyj w zwigzku z tendencjg zwyzkowsq
ruchu wktadow oraz polepszaniem sie sptacalnosci udzielonych przez ka-
sy kredytow. Wzmagajaca sie ptynnos¢ komunalnych kas oszczednosci urno
zliwia im sptate kredytéw zaciagnietych w centralach finansowych w ok-
resie kryzysu. Z ogolnej sumy 30.506 tys. zt udzielonych kredytow komu-
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nalnym kasom oszczednosci i zwigzkom samorzadowym przypada na kasy
i samorzady wojewddztwa poznanskiego 49,6%, woj. pomorskiego 48,9%
i woj. warszawskiego 1,5%. Pogotowie kasowe Banku, a wiec gotéwka,
lokaty w wiekszych bankach oraz w biletach! skarbowych, wynosito w kon-
cu 1938 roku 13.165 tys. zi, tj. 60% wkiladéw a vista. Razem z Srodkami
ptatniczymi 1l stopnia, do ktérych zalicza sie potowe wartosci papierdw,
wkiady a vista pokryte bylty w 90%.

Z czystego zysku za rok 1938 wynoszacego 743 tys. zi, wydzielono m.
in. dywidende w wysokosci zesziorocznej tj. 8%, dotacje dla Zwigzku
K.K.O. za 1938 r. w sumie 150 tys. zt, subwencje dla Zwigzkéw Powia-
tow Wojewodztw Poznanskiego i Pomorskiego oraz dla Két Miast Wiel-
kopolskich i Pomorza 60 tys. zi.

Pod koniec obrad Sejmik zatwierdzit jednogtos$nie bilans Komunalneg)
Banku Kredytowego oraz rachunek strat i zyskow za rok 1938 i udzielit
pokwitowania Wydziatowi Zwigzku i Zarzgdowi Banku.

Bilans netto Banku znajduje sie na str. 783.

BANK AKCEPTACYJNY W ROKU 1938

Ustawodawstwo dotyczace uporzadkowania krétkoterminowych zobowia-
zan rolniczych o charakterze zorganizowanym zostato w roku- 1938 uzupet-
nione szeregiem rozporzadzen, ktére wprowadzity nowe zasady w zakresie
sptat naleznosci z uktadow oraz udzielanej instytucjom wierzycielskim po-
mocy Skarbu Panstwa. Z rozporzadzen tych na wiekszg uwage zastuguje
rozporzadzenie Ministra Skarbu z dn. 8 marca 1928 r. o sptacie papierami
wartosciowymi dtugdw rolniczych objetych uktadami konwersyjnymi, kto-
re dato dtuznikom - rolnikom moznos¢ regulowania okreslonymi papiera-
mi wartosciowymi niektorych zobowigzan z tytutu zawartych ukfadow,
a mianowicie raty kapitatowe zapadajgce do dnia 31 grudnia 1940 r. oraz
przedterminowo caly kapitat zobowigzania ukladowego nie przekraczajgce-
go 500 zt. W zwigzku z tymi rozporzadzeniami Bank Akceptacyjny wydat
dla instytucyj wierzycielskich specjalne okélniki, majgce na celu ujedno-
stajnienie i dostosowanie techniki operacyjnej, do wymagan nowych prze-
pisow prawnych, jak réwniez omoéwienie zasad tych rozporzadzen. W ten
sposéb, mimo zakonczenia akcji zawierania ukfadéw konwersyjnych, na-
tezenie pracy Banku Akceptacyjnego nie ulegto w roku sprawozdawczym
zmniejszeniu. Rowniez wptynat na to znaczny wzrost operacyj technicznych,
wywotany dokonywanymi przez instytucje wierzycielskie cesjami ukfadow,
rozwigzywaniem, catkowitymi lub czeSciowymi sptatami przedterminowy-
mi ukladéw oraz intensywniejsza dziatalno$¢ lustracyjna Banku w tere-
nie. Ponadto naptywaty do Banku wnioski instytucyj wierzycielskich o
ustalenie strat na kapitale wierzytelnosci objetych uktadami konwersyj-
nymi, a w zwigzku z tym o uzyskaniu kapitatowej pomocy Skarbu Pan-
stwa w wysokosci 50% utraconego kapitatu wierzytelnosci.
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Z ogolnej ilosci 952 instytucyj wierzycielskich posiadajacych uprawnie-
nia do bezposredniej wspotpracy z Bankiem Akceptacyjnym, 768 instytu-
cyj posiadato uprawnienie, do bezposredniego korzystania z pomocy Skar-
bu Panstwa i kredytu akceptacyjnego, 176 — do bezposredniego korzysta-
nia jedynie z pomocy Skarbu Panstwa, natomiast pozostate 8 instytucyj
— tylko w zakresie bezposredniego korzystania z kredytu akceptacyjnego.
W roku 1938 Bank przyznat kredytow akceptacyjnych ogdtem na sume
518 tys. zk, co tacznie z kredytami przyznanymi w latach poprzednich wy-
nosi 335.244 tys. zt. Instytucje wierzycielskie wykorzystaty kredytow ak-
ceptacyjnych w roku sprawozdawczym ogotem na sume 21.444 tys. zt, spla-
cono za$ w tymze czasie na 25.647 tys. zi.

Stan wykorzystanego przez instytucje wierzycielskie kredytu akcepta-
cyjnego na dz. 31.XIl. 1938 r. wynosit 206.714 tys. zt. Z poszczegdlnych
grup instytucyj, ktére korzystaly z tego kredytu przypada na: banki pan-
stwowe 59.909 tys. zt, centrale finansowe 46.371 tys. zt, spdtdzielnie kredy-
towe 33.377 tys. zi, banki komercyjne 30.853 tys. zi, komunalne kasy
oszczednosci 27.160 tys. zi, centrale gospodarcze, przedsigbiorstwa, spétdz.
roln.-handl. i syndykaty 7.520 tys. zt i Panstwowy Bank Rolny (kredyty
akceptacyjne udzielone na podktad wierzytelnosci rolniczych przejetych do
administracji przez P.B.R.) 1523 tys. zt. Jesli chodzi o sptacalno$¢ ukia-
doéw konwersyjnych, to pierwotna suma wierzytelnosci rolniczych obje-
tych uktadami konwersyjnymi, wynoszaca 449.265 tys. zt ulegta zmniej-
szeniu 0 40.114 tys. zt tj. o 8,9%.

Poza tym nalezy stwierdzi¢, ze w ciggu niespetna dziewieciu miesiecy
roku sprawozdawczego Bank Akceptacyjny skupit papierow wartosciowych,
pochodzacych z wptat naleznosci  uktadowych, na sume 5.803 tys. zi
W zakresie kapitatowej pomocy Skarbu Panstwa, rozpatrzono w r. ub.
ogdtem 28 wnioskéw, z czego 13 Bank zatatwit pozytywnie, przyznajac in-
stytucjom wierzycielskim z tego tytutu 27 tys. zt

WILENSKI PRYWATNY BANK HANDLOWY w 1938 R.

Na odbytym w dniu 31 marca 1939 roku Zwyczajnym Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszow Wilenskiego Prywatnego Banku Handlowego w
Wilnie, zatwierdzona sprawozdanie, bilans i rachunek strat i zyskow Ban-
ku za rok 1938 oraz udzielono Radzie i Dyrekcji absolutorium.

Jak wynika z przedtozonego na zgromadzeniu sprawozdania za rok
ubiegty, catkowity obrdt za czas od 1 stycznia do 31 grudnia 1938 roku
wynosit 294.521 tys. zt. wobec 310.774 tys. zt. w roku poprzednim. Stan
wkiadoéw podnidst sie o 201 tys. zt do 6.096 tys. zt, przy czym z kwoty
tej przypada na wkiady terminowe 3.590 tys. zk i na, wkiady a vista 2.506
tys. zt. Salda kredytowe rachunkéw biezacych tgcznie z roznymi natych-
miast ptatnymi zobowigzaniami zwiekszyty sie do sumy 372 tys, zt. Zobo-
wigzania wobec bankéw krajowych wykazaty dos¢ powazny wzrost, bo
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0 356 tys. zt. do 1.147 tys. z+. Zadluzenie natomiast z tytutu weksli obni-
zyto sie o 570 tys. z+. do 1.396 tys. zt. Operacje kredytowe Banku przed-
stawiaty sie w stosunku do roku 1937, nastepujaco: zwiekszyly sie salda
debetowe rachunkow biezacych o 144 tys. zt. do 4.268 tys. zi., a pozyczki
terminowe (w tym uklady za posrednictwem Banku Akceptacyjnego) o 95
tys. zt. do 1.107 tys. zt. Natomiast stan dyskonta weksli zmniejszyt sie
0 311 tys. zt do 3.462 tys. zi, z czego na weksle zaprotestowane przypa-
da 171 tys. zt. Portfel wlasnych papierow wartosciowych podniost sie
0 119 tys. zt. do 858 tys. zt. Suma bilansowa Banku #gcznie z inkasem
i gwarancjami wzrosta o 582 tys. zt i w dniu 31 grudnia 1938 roku wy-
nosita 16.166 tys. zt

Wedtug rozrachunku zyskéw i strat Bank w roku sprawozdawczym
procentdw i prowizji 1.041 tys. zt. (wobec 1.208 tys. zt. w roku 1937),
zysk na réznicach, kursowych wynosi 64 tys. zt. (76 tys. zt.). Dochod z nie-
ruchomosci przekracza kwote 16,2 tys. zt, co stanowi okoto 1% od bilan-
sowej wartosci nieruchomosci. Bank wyptacit procentéw i prowizji na su-
me 469 tys. zt. (wobec 526 tys. zt) i wydatkowatl 410 tys. na koszty han-
dlowe, podatki i amortyzacje. Odpisy na diuznikach w roku 1938 wynosza
244 tys. zt, co w stosunku do roku poprzedniego stanowi znizke o 164 tys.
zt. Zysk do podziatu wykazano w wysokosci 8,8 tys. zi. wobec 8 tys. w ro-
ku 1937.

Kapitat zaktadowy Banku wynosi 2.500 tys. zi, a kapitaty rezerwowe
128 tys. zt. Wiekszo$¢ akcyj nalezy do WileAskiego Banku Ziemskiego,
ktora to instytucji, jako patronujgca, zamierza powiekszy¢ kapitat akcyj-
wiekszy¢ kapitat akcyjny Wilenskiego Banku Handlowego, z uwagi na to,
ny Wilenskiego Banku Handlowego z uwagi na to, ze wiekszos$¢ kapitatu
zaktadowego tej instytucji jest unieruchomiona. Wspomniany powyzej
Bank alimentuje przewaznie kredytem sfery rolnicze. Sadzac ze strat po-
niesionych przez Bank na dtuznikach, sytuacja rolnictwa, a zwiaszcza sfer
ziemianskich, stanowigcych wiekszo$¢ klienteli Banku, przedstawia sie
niezbyt pomysinie.

Wilenski Prywatny Bank Handlowy poza centralg mieszczacg sie w Wil-
nie posiada trzy oddziaty: w Lidzie, Suwatkach i w Warszawie. W skiad
dyrekcji wchodza: pp. Brzozowski Jan, Krzyzanowski Jan, Tejwan Edward
i Kalb Zygmunt.
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Jan Rakoczy

WARUNKI REALIZACJI AKREDYTYWY TOWAROWEJ

Stoppage in transitu. Nawetw wypadku, gdy przy
indosowaniu konosamentu indosant miat zamiar przenies¢ indosem
prawo wiasnosci do towaru na indosatariusza, nawet wtedy pozo-
stajg mu pewne prawa do tego towaru, o ile wyraznie tych praw
sie nie zrzeka. Odnosi sie to do tzw. stoppage in transitu, tj. prawa
wstrzymania dostawy mimo wykazania si¢ prawidtowo indosowanym
konosamentem, prawa odwotania swego indosu.

Firma Behrend zatadowata na statek pewng ilos¢ pszenicy. Kono-
sament wystawiono na ,,firme Behrend lub wskaza-
ne przez nig osob y”. Kapitan statku wiozgcego towar
zobowigzany wiec byt wydaé towar firmie Behrend — za zwrotem
konosamentu, — lub wskazanej przez firme Behrend w indosie 0so-
bie. Dla wykonania pewnej dostawy, wynikajacej z umowy kupna-
sprzedazy, firma Behrend wreczyta indosowany konosament indo-
satariuszowi. Po przybyciu statku do portu dostawy, przedstawiciel
firmy Behrend zgtosit sie do kapitana zabraniajgc temuz wydania
towaru osobie, ktora sie zgtosi do niego z konosamentem prawidto-
wo indosowanym.

Dostawa towaru wstrzymana zostata dlatego, ze kupujacy nie za-
akceptowat ciggnionych na niego trat, tzn. nie wywigzat sie z cig-
zacych na nim obowigzkéw z tytutu umowy kupna - sprzedazy.

Sprawa skomplikowata sie, bowiem kupujacy na sfinansowanie
tej transakcji zwrdcit sie do pewnego domu bankowego o pozyczke,
ktéra mu udzielono za wreczeniem bankowi indosowanego na bank
konosamentu, ktéry stanowit zabezpieczenie udzielonego kredytu.
W dniu przybycia statku bank zgtosit sie do kapitana okretu, zg-
dajac na podstawie prezentowanego konosamentu wydania towaru.
Na skutek odmowy kapitana wydania towaru bank zwrdcit sie na
droge sadowa.

W czasie przewodu sgdowego firma Behrend twierdzita, iz do
wstrzymania wydania wysytki, poprzednio przeniesionej na drugg
osobe indosowaniem i wreczeniem konosamentu, byla uprawniona,
gdyz zastosowata nalezgce jej sie prawo do stoppage in transitu. Za-
chodzity bowiem wszystkie warunki, jakie muszg istnie¢ w chwili
stosowania prawa stoppage in transitu, tj.

a) wykonujagcym pow. prawo byt sprzedajgcym,

b) sprzedajgcy nie otrzymat zaptaty za towar,

c) towar nie znajdowat sie w rzeczywistym posiadaniu kupujacego.
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Indosem nie przeniost prawa wiasnosci, bo nie miat zamiaru prze-
niesienia go w chwili indosowania, ale dopiero w chwili wreczenia
mu zaptaty. Jesli np. skradziono by konosament, lub jesli indosowano
by go bez wiedzy i zgody firmy Behrend, wtedy nabywca wzglednie
posiadacz konosamentu nie nabywa zadnych praw do towaru, ani nie
istnieje zaden stosunek miedzy nim a wiascicielem rzeczywistym.
Przeniesienie konosamentu, przeniesienie symbolu towaru nie moze
stwarza¢ wiekszych praw, niz przeniesienie samego towaru. Posia-
dacz skradzionego konosamentu jest w tym samym potozeniu w ja-
kim znajduje sie posiadacz skradzionego towaru: zobowigzany jest
do zwrotu skradzionego przedmiotu poszkodowanemu wiascicielowi.

Konosament jest dokumentem przenosSnym z zastrzezeniem pra-
wa do stoppage in transitu. Konosament jest dowodem posiada-
n i a tylko i przeniesienie dowodu posiadania ostabia jedynie do
pewnego stopnia prawa wiasciciela do wiasnosci towaru; Scislej mo-
wigc — zmienia jego prawa na prawo zastawu na towarze az do
chwili otrzymania zaptaty za reprezentowany konosamentem towar
(z wylkaczeniem oczywiscie wypadku, kiedy zgodzit sie na dostar-
czenie towaru przed uskutecznieniem zaptaty). Jesli w czasie trans-
portu towaru indosatariusz staje si¢ np. niewyptacalny, wtedy sprze-
dajacy, ktoremu nie wyptacono ceny sprzedazy, moze uniewaznic
udzielone osobie trzeciej zlecenie dostarczenia towaru, 0 ile dosta-
wa towaru jest ,,w toku”,

Kiedy gasnie przywilej przerwania bedacej ,,w toku” dostawy?
Jak dlugo towar jest ,w drodze™?

Dostawa jest ,,w toku” e d chwvili wreczenia towaru prze-
woznikowi lgdowemu wzgl. morskiemu, lub i’ego pomocnikowi, w ce-
lu przestania go kupujacemu, do chwili wreczenia go
kukpumcemu lub jego agentowi przez tegoz przewoznika lub pomoc-
ni

Mimo wiec przybycia statku do portu dostawy, nie konczy sie ,,tok
dostawy”, ktory przerwany zostanie dopiero z chwilg rzeczywistego
wreczenia towaru. Przez caly ten czas przewoznik lub jego pomoc-
nik dziata jako agent sprzedajgcego. Z chwilg jednak, gdy zawiado-
mi kupujgcego o przybyciu towaru i postawieniu go do dyspozycji
kupujacego, przewoznik lub jego pomocnik staje sie agentem kupu-
jacego, i powiadomienie takie rownoznaczne jest z rzeczywistym wre-
czeniem towaru; powiadomienie takie uniewaznia prawo do stoppage
in transitu.

Prawo do stoppage in transitu omawiane réwniez jest w angiel-
skiej ustawie o umowach kupna - sprzedazy. Z powotaniem na ten
ustep tej ustawy sad odmowit firmie Behrend prawa do stoppage in
transitu i przyznat udzielajgcemu pozyczke bankowi prawo do to-
waru. Wedtug odnosnego ustepu tej ustawy:

a) prawo zastawu, wzglednie prawo do stoppage in transitu nie moze byc¢
ograniczone zadnym aktem innym, niz wyraznym zezwoleniem na ograni-
czenie tego swego prawa, udzielonym przez sprzedajgcego,
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b) jesli sprzedajacy przenosi na kupujacego prawo posiadania towaru usta-
wowo przewidziang forma, a kupujacy to prawo posiadania przenosi taka
samg forma na osobg trzecig, kiora nabywa je w dobre| wierze
i jako rownowartosc swiadczonych ustug, wtedy
E}rawo. sprzedajacego do stoppage in transitu nie moze byC stosowane.

rzepis ten znajdzie zastosowanie wtedy, gdy przenigsienie towaru na-
stepuje skutkiem umowy Kupna-sprzedazy. Jesli przeniesienie takie ma miej-
sce na skutek zastawienia towaru lub innej dyspozycji pienieznej, wtedy
prawo do stoppage in transitu moze by wykonywane przez sprzedajacego
tylkko za zgodaq ostatniego wiasciciela dowodu posiadania towaru”.

Wypadki takie zajs¢ moga wtedy, gdy na skutek zawartej umowy
kupna - sprzedazy kupujacy zwraca sie do banku o udzielenie mu
zaliczki na zaspokojenie pretensji sprzedajgcego. Zaciggajgc pozycz-
ke nie informuje jednak nalezycie zaliczkujacy towar bank, iz na
tym towarze cigzy jeszcze prawo sprzedajgcego do stoppage in tran-
situ. Bedzie to jednak tylko ograniczone prawo do stoppage in tran-
situ, gdyz ewentualnie niezaspokojony sprzedawca (pobrang zaliczke
kupujacy zuzyt na cele inne, niz na pokrycie réwnowartosci zasta-
wionego towaru) wykona¢ moze to prawo tylko za zgodg tego ban-
ku, w ktorym towar ztozono jako zastaw.

Dokumenty, ztozone jako zabezpieczenie udzielonej zaliczki, wyda
bank dopiero po zwrocie wyptaconej zaliczki. Az do tego czasu doku-
menty pozostang w jego posiadaniu, a towar do jego rozporzadze-
nia. Czasem jednak zachodza okolicznosci, ktGre moga spowodowaé
bank do wydania towaru (lub dokumentéw na towar) przed zwro-
tem zaliczki. Zachodzi to np. wtedy, gdy kupujacy bedzie mogt zwro-
ci¢ uzyskang zaliczke dopiero z sumy uzyskanej ze sprzedazy towa-
ru, zas sam towar przed uskutecznieniem sprzedazy ulec musi prze-
robce. Do przeprowadzenia takiej przerébki jednak bank musi wy-
dac towar.

Bank z jednej strony pragnie jak najszybszego wykupienia towa-
ru i zwrotu udzielonej zaliczki, dla uskutecznienia czego towar jed-
nak musi by¢ wydany, a z drugiej strony nie chciatby utraci¢ pra-
wa rozporzadzenia towarem przed zwrotem zaliczki.

w J;aki sposob moze wyda¢ towar, nie tracgc nabytych do niego
praw ?

Trust Receipt Problem ten rozwigzano za pomocg tzw.
trust receipt, tj. potwierdzenia odbioru towaru do
wiernych rak, jakie odbiorca towaru musi podpisa¢ przed wre-
czeniem mu towaru. Z chwilg podpisania takiego Trust Receipt od-
biorca towaru dziata jako agent osoby, ktora jest w posiadaniu te-
goz potwierdzenia. W treSci potwierdzenia, odbiorca towaru zobo-
wigzuje sie do odprowadzenia bankowi wszelkich kwot, uzyskanych
ze sprzedazy tego towaru. Ktokolwiek kupi towar lub dokumenty
na ten towar, wiedzac o istnieniu wspomnianego Trust Receipt,

zobowigzany jest wyptaci¢ cene kupna bankowi, a nie dziatajacemu
W jego imieniu sprzedawcy.

5 BRBank nr 6
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Kupujacy jednak o istnieniu Trust Receipt nie zawsze jest uwia-
domiony przez sprzedajacego; nie wie. 1z wylgcznie bank jest
uprawniony do odbioru ceny kupna. Zakupiony w dobrej wie-
rze towar przechodzi jednak mimo to bez ograniczen na wiasnosc¢
kupujacego, a poszkodowany przez nieuczciwego swego agenta - po-
zyczkobiorce bank dochodzi¢ moze swych praw tylko w stosunku do
tego agenta.

Pewnego rodzaju ochrong przed tg ewentualnoscia mogtaby byc¢
adnotacja na dokumentach towarowych, z.tresci ktorej wynikatoby, iz
rébwnowarto$¢ tego towaru przekaza¢ nalezy bankowi. Wskutek ta-
kiej adnotacji zachodzitby jednak szereg komplikacyj natury praw-
niczej i handlowej, ktore by prawie ze uniemozliwity dojscie do skut-
ku transakcji kupna - sprzedazy.

Dziatanie tzw. Trust Receipt ilustruje nastepujgca skarga sgdowa:

Firmie Page udzielono zaliczki za ztozeniem konosamentu na ta-
dunek potasu, stanowigcego zabezpieczenie pozyczki. Zastaw kono-
samentu byt wiec réwnoznaczny z zastawem samego towaru. Na
prosbe pozyczkobiorcy, bank wydal mu po pewnym czasie konosa-
ment, po podpisaniu i wreczeniu bankowi o$wiadczenia, iz kono-
sament wydany mu zostat do wiernych ragk tylko i ze uzyskana ze
sprzedazy potasu kwota zostanie natychmiast po jej otrzymaniu prze-
kazana bankowi. Towar sprzedano firmie Cross za £ 2039.—, pfat-
nych £ 1000.—, natychmiast gotéwka, a £ 1039.— po pewnym cza-
sie. Przed wplatg pozostatej sumy £ 1039.— firma Cross ogtosita
upadtosc.

Reprezentowany konosamentem potas nabyfa firma Page w fir-
mie Poynters, ktéra powotujac si¢ na to uzyskata wyrokiem sgdo-
wym areszt kwoty £ 1039.— u zarzadcy masy upadtosci twuerdzac, ze
suma ta nie nalezy sie firmie Page, lecz jej, gdyz dotad cena kupna
nie zostata jej zaptacona. Bank, ktory udzielit zaliczki, wystapit
0 zwolnienie tej kwoty z pod aresztu, przedstawiajagc wspomniany
wyzej trust receipt, na podstawie ktorego bank posiadat pierwszen-
stwo do aresztowanej sumy.

Pierwsza i druga instancja sgdowa skarge banku oddality. Dopie-
ro sad najwyzszy, House of Lords, przysadzit powyzszg kwote ban-
kowi.

Sady miaty do rozstrzygniecia pytanie, czy w chwili zawarcia umo-
wy kupna - sprzedazy z firmg Cross, firma Page dziatata jako agent
banku, czy tez dziatata we wiasnym imieniu. Wedtug zapatrywan
saddw nizszych instancyj wydanie przedmiotu zastawu osobie, ktora
zastaw wniosta, rownoznaczny jest ze zwrotem zastawu, tzn. z unie-
waznieniem umowy o0 zastaw i utratg prawa posiadania zastawu.
Bez uszczuplenia swoich praw zastaw nie moze by¢ wydany tej sa-
mej osobie, ktora przedmiot zastawita. Sad najwyzszy pogladu tego
nie podzielit i orzekt, ze zastaw moze by¢ wydany jakiejkolwiek osobie
w wierne rece; a ta osobg moze réwnie dobrze by¢ osoba, ktéra za-
staw whniosta.

Uzywane sg rézne formy tych Trust Receipts, wzglednie Letters
of Trust. ROzne jednak tylko co do formy, bowiem trescig ich jest
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zawsze zobowigzanie podpisujgcego T/R, ze towar przyjmuje jako
wydany mu do wiernych ragk i uwaza tak towar, jak i ewentualnie
z jego sprzedazy uzyskang kwote za wiasnos¢ banku.

Trust Receipt musi da¢ prawomocny tytut do towaru i uzyska-
nej z jego ewentl. sprzedazy sumy. Dlatego dobdr odpowiednich stow
jest niestychanie wazny, a Letter of Trust jest jednym z tych listow
V\(kban_kowoéci, ktérych konstrukcja powierzona by¢ powinna praw-
nikowi.

Jako przyktad stuzy¢ tu moze sprawa firmy Johnson - Carey. Fir-
ma Carey udzielata firmie Johnson pozyczek na zakupno roznych
towaréw. Johnson towary te sprzedawat | z uzyskanych z sprzedazy
kwot zwraca¢ miat firmie Carey udzielone zaliczki plus 13 uzyskane-
go na tej transakcji zysku. Dla firmy Johnson, pracujgcej wylgcz-
nie cudzym kapitatem, pozostaty % zysku. Po pewnym czasie Johnson
zbankrutowat. Firma Carey chciata wylaczy¢ z masy upadtosci te
towary, ktore zakupione zostaty na podstawie udzielonych przez nig
zaliczek. Powotywata sie przy tym na wspomniang wyzej umowe, kto-
rg traktowata jako Trust Receipt. Wszystkie trzy instancje sgdowe
zadanie wytaczenia tych towar6éw z masy upadtosci odrzucity, gdyz
ta umowa wzgl. Trust Receipt nie zawierata wzmianki, iz w zamian
za udzielong pozyczke firma Carey uznana zostaje za posiada-
cza towaru. Na podstawie tej umowy f-a Carey nie posiadata
zadnych praw do towaru, a tyin samym rowniez do uzyskanych
Z jego sprzedazy kwot, mimo niewatpliwego zakupywania tych towa-
row z dostarczonych przez Carey srodkdw pienieznych.

Delivery orcler. ,,Dokumentem posiadania” w rozumieniu
angielskiego ustawodawstwa jest

,.kazdy konosament, dowéd sktadowy lub inny dokument dajacy moc wiada-
nia towarem i ktory za pomoca indosu lub przez samo wreczenie go innej 0so-
bie przenosi te moc wiadania towarem na druga osobe”.

Takim ,,dokumentem posiadania” w wiasciwym tego stowa znacze-
niu nie jest wiec Trust Receipt. Jezeli bowiem kupujacy w dobrej
wierze o istnieniu takiego Trust Receipt nie wiedziat, wkasciciel Trust
Receipt traci prawo posiadania towaru.

Doskonatym ,,dowodem posiadania” jest konosament. Czesto za-
miast konosamentu wreczony zostanie delivery order, tj. polecenie
wydania zamagazynowanego towaru. Takie polecenie wydania to-
waru z magazynu wystawiane jest zazwyczaj przez osobe, ktéra
w domu skladowym zlozyla pewien towar i jest w posiadaniu do-
wodu skfadowego na ten towar. Poleceniem tym dom sktadowy upo-
wazniony zostaje do wydania oddawcy delivery order wymienione-
go W nim towaru.

Delivery order rowniez nie jest doskonatym ,,dowodem posiada-
nia”. Przeniesienie konosamentu oznacza przeniesienie towaru. Prze-
niesienie clelivery order natomiast nie jest przeniesieniem towaru, nie
daje prawa posiadania towaru : takie prawo przechodzi na posiada-
cza delivery order dopiero z chwilg rzeczywistego odebrania towaru
z domu skfadowego.
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Delivery order jednak o tyle jest korzystniejszy od T/R, ze na
jego podstawie zada¢ mozna od magazynujacego towar przeniesie-
nia w jego ksigzkach prawa posiadania towaru z wystawiajacego
delivery order na posiadacza delivery order i wydania nowego do-
W%du sktadowego, opiewajgcego na nazwisko okaziciela delivery
order.

Podobnie, jak delivery order, tak tez dowdd sktadowy wystawio-
ny na pozyczkobiorce nie jest doskonatym ,,dowodem posiadania”.
Ztozony na zabezpieczenie udzielonej pozyczki dowdd sktadowy po-
winien by¢ przedstawiony domowi sktadowemu dla przeprowadzenia
W jego ksiegach przeniesienia prawa posiadania towaru na udzie-
lajacy pozyczke bank. Tylko taka czynno$¢ réwna jest przyjeciu
towaru.

W sporze sagdowym Howe - Faine o zaptate tadunku wody kolon-
skiej, powod przeprowadzi¢ miat dowdd, ze pozwany przyjat towar,
tzn., ze rzeczywiscie odebrano tadunek wody kolonskiej. Powod do-
wiodt, iz tadunek wody kolonskiej ztozony zostat w domu sktadowym
za wydaniem odnos$nego dowodu sktadowego. Ten dowdd skiadowy
zostat nastepnie zazyrowany i odestany pozwanemu. Pozwany prze-
stany mu dowdd sktadowy ztozyt do swoich akt, nie przeprowadza-
jac zadnych dalszych czynnosci z nim. Nie zapfacit za towar, nie za-
ptacit kosztow magazynowania go, a mimo to odmowit wydania do-
wodu sktadowego. Pozwany twierdzit, iz nie moze zaptaci¢ za towar,
ktérego ani nie akceptowat, ani odebrat. Sad podzielit zapatrywanie
pozwanego, gdyz

,....dostarczenie i odbiér dowodu skfadowego nie znaczg to samo, co dostar-
czenie i odbior samego towaru. Dowdd sktadowy jest tylko zobowigzaniem domu
sktadowego do wydania ztozonego towaru osobie, ktora towar ziozyla, lub
wskazanej przez nig drugiej osobie; dom sktadowy dziata jako agent skiada-
jacego, a posiadaczem towaru jest sktadajacy. Jest posiadaczem towaru az do
chwili, kiedy nastepuje przeniesienie posiadania towaru. Przeniesienie prawa po-
siadania moze nastgpi¢ tylko za wyraznym stwierdzeniem przez dom sktado-
wy, ze od podanego momentu posiadaczem towaru jest wymieniona osoba dru-
ga. Na skutek takiego os$wiadczenia dom sktadowy staje sie agentem nowo-
nabywcy; tylko wtedy i w ten sposéb uskuteczniono dostawe towaru znajduja-
cego sie w domu sktadowym. Az do tej chwili indosowany dowdd sktadowy
nie daje prawa posiadania towaru”.

Jezeli tytutem zabezpieczenia udzielonej pozyczki ztozono bankowi
delivery order na magazynowany w domu skladowym towar, bank
powinien si¢ natychmiast zwrécic¢ do tego domu sktadowego o zare-
jestrowanie jego prawa posiadania towaru réwniez ze wzgledu na
ewentualne ogtoszenie upadtosci pozyczkobiorcy. Jesli tego zanie-
chano, zarzadca masy upadto$ci bedzie mégt skutecznie zgda¢ wyda-
nia towaru do jego ragk, powotujac sie na to, iz upadty ciggle jeszcze
jest posiadaczem towaru. Wystawiony delivery order to tylko upo-
waznienie do wziecia towaru w posiadanie; skoro z tego upowaznie-
nia dotad nie zrobiono uzytku, zamagazynowany towar jest ciggle
jeszcze do wytacznej dyspozycji osoby; ktora towar ztozyta.
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Samo przeniesienie indosem delivery order lub zwykiego dowo-
du sktadowego na osobe drugg nie oznacza jeszcze przeniesienia pra-
wa posiadania towaru. Z uzyskaniem prawa posiadania zwigzane
wiec sg pewne manipulacje, w szczegolnosci wspomniane wyzej reje-
strowanie. Odnosi sie to Jednak tylko do zwykdych dowodow
domoéw sktadowych. W Anglii poza tym wystawiane sg jeszcze inne
dowody skiadowe, ktérych samo indosowanie i wreczenie indosata-
riuszowi rbwnoznaczne jest z przeniesieniem prawa posiadania towa-
ru. Prawo wystawiania takich dowodéw sktadowych wymaga zgody
angielskiego parlamentu, ktére udzielone zostato kilku kompaniom
dokowym 1 domom sktadowym angielskim. Indosowanie i wreczenie
indosatariuszowi takiego dowodu skiadowego przenosi prawo posia-
dania towaru na indosatariusza i nie wymaga specjalnego rejestro-
wania w ksiegach magazynujacego.

Uzyskanie w Anglii kredytu towarowego za ztozeniem dowodu
sktadowego mozliwe jest tylko wtedy, jesli ten dowdd skiado
wystawiony jest na jeden z takich magazynéw uprzywilejowanyc
aktem parlamentu angielskiego i upowaznionych do wystawiania ne-
gocjalnych potwierdzen ztozenia towaru do magazynu.

Z powyzszego wynika, ze dokumenty posiadania towaru szerego-
wac¢ mozna w nastepujacej kolejnosci:

a) najstabszym dowodem posiadania jest Trust Receipt,

b) lepszym, cho¢ nie doskonatym, jest delivery order lub dowdd

sktadowy,

c) dobrym dowodem posiadania, jest dowod sktadowy, wystawio-
ny na dom skifadowy, majgcy prawo wydawania negocjacyj-
nych dowoddéw skfadowych,

d) najlepszym dowodem posiadania jest konosament.

Jesli w akredytywie zleceniodawca zezwolit na wyplate za przed-
fozeniem delivery order, nie moze by¢ przyjety konosament mimo, iz
ten daje wieksze prawa, niz delivery order.

Pewnemu bankowi zlecono otwarcie akredytywy potwierdzonej,
ptatnej za wreczeniem deliyery order. Prezentowano w jej miejsce
konosament, ktorego przyjecia bank odmowit. Perswazje sprzedaja-
cego oraz przedstawienie mu oryginatu umowy kupna - sprzedazy,
z tresci ktoérej wynikato, ze sprzedajgcemu wolno dostarczy¢ deli-
yery order lub konosament, — spowodowaly, iz bank przyjat doku-
ment nie odpowiadajagcy wymogom akredytywy. Przypuszczat bo-
wiem, iz zleceniodawca jedynie na skutek przeoczenia nie wymienit
konosamentu w specyfikacji dokumentéw, na podstawie ktérych mo-
zna byto korzysta¢ z akredytywy. Okazato sie jednak, iz zlecenio-
dawca z jemu tylko wiadomych powodéw celowo konosamentu w spe-
cyfikacji wymaganych dokumentow nie wymienit, i dlatego doku-
mentow nie przyjat i uskutecznionej wyptaty nie uznat.

Whniesiona przez bank skarga o zwrot wyptaconej sumy zostata
przez sad odrzucona, bowiem ,,warunki umowy kupna - sprzedazy
nie majg wptywu na warunki, na jakich zawarto umowe o akredyty-
we, i tylko do tych warunkéw nalezato sie stosowac”. Bank powinien
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byt odmoéwic¢ przyjecia dokumentu nie odpowiadajagcego warunkom
akredytywy, wzglednie powinien byt sie zwr6ci¢ do swego zlecenio-
dawcy o upowaznienie przyjecia konosamentu w miejsce delivery
order.

Dokumenty dodatkowe, zadane instrukcjami zlecenio-
dawcy dokumenty dodatkowe — zgodne by¢ muszg tak z instrukcjami
jak i z dokumentami gtdwnymi. Je$li dokumenty gtéwne opiewajg na
1000 ton towaru nie wolno akceptowac $wiadectwa pochodzenia opie-
wajgcego na 1100 ton lub 900 ton. Jezeli dokumenty gtéwne opiewaja
na kawe ,,Santos”, nie wolno przyjmowac¢ $wiadectwa zdrowotnosci,
z ktérego by wynikato, ze badano ,,kawe”, bez blizszego okreslenia ro-
dzaju. Tak wystawione dokumenty moga sie odnosi¢ do podobnie
brzmigcych dokumentéw gtéwnych, ale bynajmniej nie muszg sie
do nich odnosi¢. Mimo podobnej tresci nie majg w rzeczywistosci nic
wspolnego. Dokumenty dodatkowe musza posiada¢ identycznag
z dokumentami gtéwnymi tresc.

W pewnym wypadku polecono bankowi otwarcie akredytywy pftat-
nej za dokumentami na 1000 ton kukurydzy, c. i. f. Dokumenty wy-
magane zawieraC miaty m. in. rowniez zaswiadczenie o stanie zata-
dowanej kukurydzy.

Dostarczony konosament opiewat na 1000 ton kukurydzy, zatado-
wanej w workach oznaczonych literg ,,F”. Swiadectwo zdrowotnosci
stwierdzato, iz ,badane 1000 ton kukurydzy znajdowaty sie w do-
brym stanie”. Nie podano jednak, czy badano 1000 ton kukurydzy
znajdujacej sie w workach oznaczonych literg ,,F”, czy tez badano
jakie$ inne 1000 ton kukurydzy. Bank na szczegot ten nie zwrécit
uwagi, a kupujacy przestanych mu przez bank dokumentéw nie przy-
jat. Na wniesiong skarge banku sad zadecydowal, iz kupujacy do
przyjecia dokumentdéw nie byt zobowigzany, gdyz na skutek przedto-
zonego Swiadectwa zdrowia nie mogt stwierdzi¢, czy znajdujaca sie
w workach oznaczonych literg ,,F” kukurydza podlegata w ogole ba-
daniu i czy znajduje sie w dobrym stanie.

Paitial shipment. Wysylka czesciowa.
Akredytywa opiewa¢ moze na jeden transport i na jednorazowe
wykorzystanie; moze tez zezwalaC na czeSciowe-wysytki i czeSciowe
wykorzystanie akredytywy. Kazdorazowo przedstawione dokumenty
muszg by¢ zgodne z warunkami akredytywy i poleceniem kupujacego.

Czy przyjmowanie przy pierwszych wysytkach wadliwych doku-
mentdw, dokumentow nie odpowiadajgcych warunkom umowy, pozba-
wia bank prawa odmowienia przyjecia takich samych dokumentow
przy nastepnych transportach? Akredytywa wymagata np. przed-
stawienia konosamentow wystawionych na zlecenie banku. Do 2
pierwszych transportéw przedstawiono jednak konosamenty, wysta-
wione na nazwisko zleceniodawcy. Mimo to, dwa razy Bank je przyj-
mowat. Po pewnym czasie jednak doszedt do przekonania, iz taki
konosament nie daje mu petnego .i natychmiastowego prawa do re-
prezentowanego konosamentem towaru, gdyz brak na nim indosu o0so-
by, na ktorg konosament wystawiono. Dlatego odmawia przyjecia ta-
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kich dokumentow przy trzecim transporcie. Zleceniodawca rowniez
nagle moze zmieniC zapatrywania i mimo przyjecia w 2 wypadkach
dokumentéw nie odpowiadajacych jego wymaganiom, moze uwiado-
Bﬂg’_bank, iz w przysztosci takich dokumentéw przyjmowacé nie
edzie.

Czy dlatego, ze bank poprzednio nie kwestionowat prawidtowosci
dostarczonych mu dotad dokumentow, utracit on prawo domagania sie
konosamentu odpowiadajgcego warunkom akredytywy?

Nie, nie stracit! stwierdza sgd angielski.

Podzielono przy tym czynnosci zwigzane z otwarciem i wykorzy-
staniem akredytywy na

a) czynnosci j ednorazo w e, ktérych wykonanie obowigzuje
»faz na zawsze”, tzn., iz wszelkie nastepne czynnosci uzalez-
nione sg od tej jednorazowo wykonanej czynnosci i

b) czynnosci Kkilkakrotne, 1z ktorych kazda czynnos¢ dla
siebie stanowi odrebng cato$¢ i moze by¢ zdziatana niezaleznie
od poprzednio wykonanych czynnosci.

Jako przyktad na czynnoéci jednorazowve podaje spor sa-
dowy Cape - Asbestos. Wedtug odnosnej umowy kupna - sprzedazy
kupujacy miat zleci¢ otwarcie akredytywy nieodwotalnej, z zezwole-
niem na czeSciowe dostawy i czeSciowe wykorzystanie akredytywy.
Mimo jednak warunkéw umowy kupna - sprzedazy polecit kupujacy
bankowi otwarcie akredytywy odwotalnej. Akredytowany poczgtkowo
nie wnosit zadnych sprzeciwow i na jej podstawie uskutecznit 2 wy-
sytki. Po pewnym jednak czasie zawiadomit kupujacego, iz akredy-
tywe odwotalng, z jakiej dotad korzystat, uwaza za nie wystarcza-
jaca i dlatego wstrzymuje sie z dalszg wysytkg do czasu zmiany
akredytywy odwotalnej na nieodwotalng. Otwarcie akredytywy od-
wotalnej byto czynnoscig jednorazowa. Przyjecie takiej akredytywy
rowniez byto czynno$cig jednorazowa, wazng ,,raz na zawsze”. Do
zaniechania dalszych wysylek sprzedajacy upowazniony byt dopiero
po uwiadomieniu kupujgcego o nieprzyjeciu akredytywy
odwotalnej; nie mogt przerwaé dostawy bez uwiadomienia kupuja-
cego. Poniewaz sprzedajgcy dostawe przerwat, dopiero p o uwia-
domieniu kupujacego o nieprzyjeciu akredytywy, zwolniony zostat
z obowigzku pokrycia powstatych stad szkod.

Jezeli akredytywa zezwala na czeSciowe dostawy/przy czeSciowym
wykorzystaniu akredytywy, kazda taka dostawa jest jedng z czyn-
nosci Kilkakrotnych. Przypus¢émy, iz odnosne konosamenty
winné byly by¢ wystawione na zlecenie banku. Wreczone bankowi
dwukrotnie konosamenty wystawiane jednak byty na kupujgcego.
Mimo przyjecia konosamentow nie odpowiadajacych umowie, bank
mogt odmowic przyjecia takiego konosamentu, przedstawionego dla
trzeciego transportu. Odmowa przyjecia konosamentu mogta nastg-
pic bez poprzedniego uwiadomienia o tym akredytowa-
nego. Bank mogt zrezygnowac ze swego prawa domagania si¢ doku-
mentow odpowiadajgcych warunkom akredytywy dwa razy, mimo to
nie utracit tego prawa, ani nie musi z niego zrezygnowac i w trze-
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cim wypadku. Kazdy bowiem transport stanowi zamknietg w sobie
catos¢ i nie jest zwigzany z poprzednimi.

PodkresSlam jeszcze raz, iz przedstawione bankowi dokumenty w
najdrobniejszych szczegdtach odpowiada¢ powinny instrukcjom zle-
ceniodawcy.

Do transakcji Fisher - Armour zlecono bankowi otwarcie akredy-
tywy platnej za przedstawieniem dokumentéw na towar, znajduja-
cy sie ,,na skitadzie”. Prezentowane dokumenty opiewaly na towar
znajdujacy sie ,,na lichtugach”. Bank mimo to przyjgt dokumenty,
ktérych odbioru odmowit jednak jego zleceniodawca. W pierwszej
instancji sadowej orzeczono, iz zleceniodawca powinien byt przyjac
dokumenty, gdyz wyrazenie ,,ze skfadu” nie okre$la szczeg6towo, ja-
kie to ma by¢ miejsce, w ktérym towar oddano na skiad. Dlatego
sprzedajacy modgt dostarczy¢ dokumenty na towar znajdujacy sie na
jakimkolwiek miejscu, a wiec i na lichtugach.

Sad apelacyjny jednak decyzje te zmienit stwierdzajgc, iz nawet
w razie jakiego$ nadzwyczajnego zgromadzenia sie pewnego towaru
na jednym miejscu, wskutek czego z powodu braku miejsca oddano
towar ,,na skiad” na lichtuge, takie prowizoryczne ztozenie towaru
na lichtudze nie moze by¢ uwazane za oddanie towaru na skifad, i dla-
tego lichtuga nie moze by¢ magazynem. To bytoby wypaczeniem okre-
$lenia ,,skfad”. Dokumenty, ktore nie opiewaty na towar, znajdujgcy
sie ,,na skiadzie”, powinne byty by¢ przez bank odrzucone.

W sporze Moore - Landauer zakwestionowane odchylenie w doku-
mentach byto jeszcze drobniejsze. Zlecono bankowi otwarcie akredy-
tywy, ptatnej za dokumentami na ,,zaprawione owoce, w paczkach,
zawierajgcych kazda po 30 puszek”. Z prezentowanej faktury wyni-
kato, iz tylko 50% transportu stanowity ,,paczki zawierajgce kazda
30 puszek”. Pozostate 50% towaru dostarczono w paczkach po 24 pu-
szki kazda. Akredytujacy bank odmowit wobec tego przyjecia doku
mentéw, co byto powodem skargi sadowej, zakonczonej wyrokiem
uwalniajgcym bank od jakiejkolwiek odpowiedzialnosci. Powod do-
wodzit, iz owoce zapakowane po 24 puszki w jednej paczce posia-
dajg taka samg warto$¢, jak owoce zapakowane w paczkach po 30
puszek. Argument ten odpart bank tym, iz nigdy nie kwestionowat
wartosci towaru. Kwestionowat jedynie to, iz mimo wymaganego
opakowania towaru w 30-puszkowych paczkach, warunek ten nie zo-
stat wykonany. Sad stwierdzit, iz

»--W 0dnosnej umowie kupna - sprzedazy kupujacy i sprzedajacy z im tylko
wiadomych powod6éw postanowili wysytke towaru ,w paczkach po 30 pusz.”. W
takim opakowaniu towar powinien byt by¢ dostarczony. Bez znaczenia jest tu
stwierdzenie rzeczoznawcOw, iz towar nie zmienit swej wartosci wskutek zapa-
kowania go w 24-pus“kowych paczkach. Kupiec, ktéry zawart umowe o dostar-
czenie 30-puszkowych paczek, mogt odsprzeda¢ 30-puszkowe paczki i do do-
starczenia itakich paczek byt zobowigzany. Dlatego opakowanie inne, niz umo-
wione, réwnato sie niedotrzymaniu warunkéw umowy. | dlatego tez dokumenty
nie musiaty by¢ przyjete”.
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A. Prowalski

SPRZEDAZ NA RATY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Na marginesie ustawy o pozyczkach premiowych.

1. Sprzedazg na raty — wedtug okreslenia polskiego kod.
handlowego (art. 555) — jest dokonana przez Kkup-
ca w wykonywaniu przedsiebiorstwwa
sprzedaz rzeczy ruchomej za cene, ktora
ma by¢ sptacona ratami, jezeli w mysl
umowy rzecz ma by¢ wydana kupujacemu
przed catkowitym zaptaceniem ceny Kkupna.

Sprzedaz na raty praktykuje sie zazwyczaj przy sprzedazy rucho-
mosci, stanowigcych obiekty t.zw. wyzszej konsumcji, ktérych naby-
cie za gotéwke jest nie tylko dla szerokich mas spoteczenstwa, lecz
nawet dla sfer $rednio-zamoznych prawie ze niemozliwe. ,,Ratalna
sprzedaz” jest to swego rodzaju kredyt, udzielony konsumentowi
w naturze w postaci przedmiotéw (przewaznie uzytku domowego),
nrzy czym gotéwkowa sptata tego kredytu nastepuje w roznych ra-
tach w ustalonych odstepach czasu.

Ze sprzedazg na raty tgcza niektorzy ekonomisci pewne nadzieje
spoteczno-gospodarcze. Uwazajg oni ratalng sprzedaz za swego rodza-
ju droge do rozwoju dobrobytu spotecznego. Ich zdaniem jest to pew-
na forma finansowania konsumcji, dzieki ktorej zwieksza sie znacz-
nie sita kupna spoteczenstwa, co niewatpliwie wptywa na potanienie
kosztow produkcji. W konsekwencji — z tego znéw korzysta konsu-
ment. Sprzedaz na raty przyczynia sie zatem do udostepnienia kon-
sumcji wyzszej najszerszym warstwom spoteczenstwa.

Wedtug ekonomisty amerykanskiego Seligmana sprzedaz na raty
cechuja nastepujgce momenty gospodarcze:

1) sptata kredytu nastepuje w kilku po sobie nastepujacych ra-
tach

2) jest to forma finansowania jedynie sprzedazy dobr do osobi-
stego uzytku nabywcy;

3) przedmiot zakupiony na raty i jego konsumcja ogranicza sie
jedynie do dobr trwatych, ktore zuzywajg sie w diugim okresie
czasu;

4) przestrzegany jest SciSle konsumcyjny charakter dobr, sprze-
dawanych na raty.
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Inni zndéw ekonomisci w sprzedazy ratalnej widzg moznos¢ pod-
niesienia ?ospodarkl drobnych i Srednich warsztatow rzemie$lniczych
i przemystowych oraz drobnego i $redniego rolnictwa, a tym samym
dobrobytu t.zw. sfer S$rednich.

Z natury rzeczy nabywca ratalny kupujgc na sptaty przedmioty,
potrzebne mu w celach konsumcyjnych, czy nawet produkcyjnych
po pewnym czasie je zuzywa w wiekszym lub mniejszym stopniu.
Zakupione na raty przedmioty (uzytku domowego, narzedzia, a na-
wet maszyny dla rolnictwa i drobnego przemystu) z biegiem czasu
tracg na swej wartosci z powodu zuzycia, a zatem wyltozone za nie pie-
nigdze nalezy z reguty zaliczyC do biezacych wydatkOw na utrzyma-
nie domu, badz odpowiednio amortyzowac.

Zasadniczg cechg ratalnej sprzedazy wszelkich ruchomosci (prze-
znaczonych tak dla uzytku konsumcyjnego, jako tez produkcyjnego)
jest okoliczno$¢, ze obiekt zawwartej transakcji
przechodzi w natychmiastowe posiadanie
i do bezposredniego uzytku nabywcy,
aczkolwiek cena umowiona nie zostata
jeszcze w catosci uiszczona.

2. Catkiem inaczej pod wzgledem gospodarczym przedstawia si¢ na-
bycie na raty papierow wartosciowych. Nie posiada ono zadnych cech
konsumcyjnych, gdyz stanowigce przedmiot ratalnej sprzedazy pa-
piery wartosciowe nie sg artykutami pierwszej lub nawet wyzszej
potrzeby, nie sg one tez zadnym ,,przedmiotem”, ktory z biegiem cza-
su zuzywa sie i w rezultacie staje sie zupetnie bezwartosciowym.

Wrecz przeciwnie: papiery wartosciowe przy-
sparzajga ich posiadaczom systematycz-
nie nowych doébr w postaci odsetek, otrzy-
mywanychco pewien okres za dotaczone
do obligacji kupony, a ponadto premio-
we papiery wartosciowe uprawniaja je-
szcze ich posiadaczy do brania udziaTu
w losowaniu premii i dajg szanse wygra-
nia wiekszej lub mniejszej kwoty. W nie-
ktorych wypadkach cena wykupu obligacji jest wieksza od ceny emi-
syjnej, co rowniez z biegiem czasu podnosi ich warto$¢, podczas gdy
sitg rzeczy wartos¢ kazdego przedmiotu uzytku domowego, czy tez
kazdego narzedzia lub nawet maszyny w miare korzystania zen
zmniejsza sie z powodu wiekszego lub mniejszego zuzycia.

Premiowy papier wartosciowy, mimo pewnego charakteru lotery;j
nego — w odrdznieniu od zwyklej gry loteryjnej — #gczy w sobie
w odniesieniu do jego nabywcy pewnos$¢ wtozonego kapitatu, potgczo-
ng jednak z atrakcjg ewentualnego wygrania réznych, czesto nawet
bardzo wysokich premii. Dla instytucji za$ emitujgcej premiowane
obligacje premia stanowi sktadowg cze$¢ oprocentowania, tym nie
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mniej jest ona dla nabywcOw wiecej zachecajacg atrakcja jak zwykle
oprocentowanie nawet w postaci nieco wiekszych odsetek. Zwiaszcza
osoby roznamietnione w grze loteryjnej, szukajace szczescia i taknace
wygranej, znajdujg w premiowych papierach warto$ciowych jedng
z najlepszych i najodpowiedniejszych dla siebie mozliwosci lokowania
swoich kapitatbw. Nie ponoszac zadnego ryzyka (za wyjatkiem ewen-
tualnej roznicy kursowej), nabywcy premiowych papieréw wartoscio-
wych biorg udziat w ,,grze loteryjnej”, pozostajagc przy swoim kapi-
tale, ktéry im ponadto przysparza pewne korzysci materialne w po-
staci stalego oprocentowania.

Nabycie na raty papierow warto$ciowych nie moze by¢ zatem uwa-
zane za forme kredytu konsumcyjnego, a tym bardziej produkcyj-
nego. Jest to raczej sui generis wktad celowy, czyli lokata
oszczednosci poszczegollnych jednostek w celu nie tylko otrzymania
z powrotem swego kapitatu i odsetek zen, lecz réwniez w celu korzy-
stania z szansy ewentualnego wygrania pewnej kwoty, przewidzianej
planem losowania. Osoba kupujgca na raty papiery premiowe chce
w ten sposdb z uciutanych drobnych kwot, wptacanych tytutem rat
na poczet zakupionych przez siebie papieréw, dojs¢ do pewnego wiek-
szego jak na jej mozliwos¢ kapitatu, rownajacego sie wartosci zaku-
pionych waloréw. Ponadto bierze ona réwniez udziat w kazdym lo-
sowaniu premii bez potrzeby wyczekiwania okresu sptaty, bowiem
staje sie wiascicielem waloru z chwilg zawarcia odno$nej umowy kup-
na, co przedstawia rowniez wielkg atrakcje.

Miedzy tak bardzo rozpowszechnionym
kupnem na raty wszelkiego rodzaju przed-
miotdw ruchomych, a kupnem na raty
premiowych papierow wartosciowych za-
chodzi wiec zasadnicza rdéznica. W pierwszym
przypadku nabywca obejmuje kupiony na raty przedmiot w swoje
posiadanie bezzwlocznie po zawarciu umowy i korzysta z niego w ca-
fej petni, w drugim za$ przypadku nabyta obligacja pozostaje z reguty
u sprzedawcy az do chwili uiszczenia catkowitej naleznosci, nabywca
za$ korzysta jedynie z t.zw. szansy wygrania. Nabywca wystepuje
tu zatem nie w roli konsumenta, czy producenta, lecz w podwadjnej
roil ciutacza i gracza.

3. Kupno na raty papieréw premiowych uwazac nalezy za korzystng
lokate oszczednosci w postaci sui generis wkiadu celowego, a przed-
siebiorstwo, trudnigce sie sprzedaza na raty papieréw wartosciowych
posiada z natury rzeczy charakter kasy oszczednosciowej, stuzgcej
za zbiornice drobnych kwot, uciutanych przez nabywcéw ratalnych.
Przedsiebiorstwo takie nie jest kupcem, wyzbywajagcym sie natych-
miast sprzedanej na raty rzeczy, mimo ze naleznos¢ zan uzyska¢ ma
ratami dopiero pozniej w pewnych, z gory okreslonych terminach.
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W przeciwienstwie do zwyklej sprzedazy ratalnej znajduje sie
sprzedawca papieréw wartosciowych w roli uprzywilejowanej, gdyz
z reguly sprzedanej na raty obligacji nie wydaje kupujacemu przed
ostatecznym uregulowaniem naleznosci.

Z tych wiasnie wzgledow ustawodawstwo dotyczace sprzedazy na
raty papierow wartosciowych idzie zawsze w kierunku czeSciowego
chociazby zabezpieczenia praw i interesow
nabywcy, ktory w gruncie rzeczy pozostaje li tylko ciutaczem,
ufajacym swemu bankierowi, jakim jest sprzedawca obligacji na
raty.

Ustawa niemiecka z 1894 roku, jako tez rosyjska ustawa z 1904
roku oraz nowy polski Kodeks Handlowy regulujg jedynie sprzedaz
na raty wszelkiego rodzaju ruchomosci. Ponadto wspomniana usta-
wa niemiecka wyraznie podkresla w § 7-ym, ze transakcje na raty
iosami loteryjnymi i papierami wartoSciowymi na okaziciela sg za-
bronione pod karg grzywnyl).

Sama urnowe o ratalng sprzedaz premiowych papieréw wartoscio-
wych uwazata jurysdykcja niemiecka za niewazna, powotujac sie na §
138 niem. kodeksu cywilnego?).

Niemiecki ustawodawca wychodzit ze s+usznego zresztg zatozenia,
ze przy ratalnej sprzedazy loséw czy papieréw na okaziciela zachodzic¢
moga przypadki wykorzystania nieswiadomosci klientow, ktérych
sprzedawcy wprowadzi¢c moga w bitad, a to w pierwszym rzedzie
nrzez wymawianie sobie niewspdtmiernie wysokich korzy$ci material-
nych.

Jedynie ustawa austriacka z 1896 roku nakazuje stosowanie ogdl-
nych przepisow sprzedazy na raty réwniez do sprzedazy na raty lo-
sOw i papieréw wartosciowych, z tym jednakze zastrzezeniem, ze
w tym przypadku nabyte na raty papiery wartosciowe wydaje sie
nabywcy dopiero po catkowitym zaptaceniu ceny kupna, ktérag klient
wptaca ratami, w odréznieniu od sprzedazy na raty ruchomosci, kiedy
nabywca obejmuje w posiadanie zakupiony przedmiot bezzwiocznie
po zawarciu transakcji ratalnej.

Za wyjatkiem b. zaboru austriackiego nigdzie na ziemiach Rzeczy-
pospolitej sprzedaz na raty papieréw wartosciowych nie byta usta-
wowo dozwolona, a w b. zaborze niemieckim byta taka sprzedaz
wrecz zabroniona. Mimo to sprzedaz na raty papierow wartosciowych
rozpowszechnifa sie po Wojnie $wiatowej na catym terenie Panstwa,

_ ,,Kto sprzedaje na raty Iosy Iotery]ne prem|owe pap|ery na okaziciela, albo
de bﬁ/w 8ro ze l(nn}/] umow 0 podobnym celu, bedzie arg X gw a
o sokosci 500 mare |e stanowi r znlcy o ollcznosc czy wydanie” walor

staz iC przed, czy po zaptacie”
. ,Gzynnosc prawna, sp zeC|W|a$ ca s dotig/m ibgcza %est niewazna
ci(wazna eslw szcze oInosm czyn ra na f r Sty E}C nz 7€,
om snosc lub niedoswjadczénie dr %legn kaze o |eﬁ?c u u%z I¢ Sobie
osoble trzecje] za. Swiadczenie korzys tore tak dalece prze-

Q
zszaJ wartosc swiadczenia, ze wegle ok ou@nosuy ?(orzysu majatkowe stojg
razgcym stosunku do Swiadczenia”
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a to za posrednictwem licznie rozgatezionej sieci agentdéw, reprezen-
tujgcych szereg przedsiebiorstw, zwiaszcza o formie prawnej spot-
dzielni, posiadajacych swoje siedziby w b. zaborze austriackim, a kto-
re w dziatalnosci swojej opieraty sie na austriackiej ustawie o sprze-
dazy na raty losow z dnia 30 czerwca 1878 roku.

4. Rbznice natury ekonomicznej, zachodzgce miedzy sprzedaza na
raty ruchomosci, a sprzedaza na raty papierow wartosciowych, powin-
ny z natury rzeczy wptyngc réwniez na odpowiednig konstrukcje
norm prawnych, ktére nalezy stosowa¢ przy tego rodzaju transak-
cjach.

Przy zwyklej sprzedazy na raty ruchomosci, gdy nabywca obejmu-
je w swoje posiadanie zakupiony przez siebie przedmiot bezzwiocznie
po zawarciu umowy, ustawodawca stara sie zabezpieczyC interes
sprzedawcy na wypadek niewywigzania sie kupujacego z przyjetych
na siebie w mysl zawartej umowy zobowigzann wobec sprzedawcy.
Niezawsze jednak takie zabezpieczenie jest dostateczne i skuteczne.
Posiadaczem zakupionej na raty ruchomosci jest kupujacy, ktérego
zta wola i niesumienno$¢ moga narazi¢ sprzedawce na straty, wzgle-
dnie na konieczno$¢ dochodzenia swoich pretensji w drodze sporu sa-
dowego, lub tez zgdania zwrotu sprzedanego na raty obiektu i od-
powiedniego odszkodowania za zuzycie.

Wystepujac w obronie sprzedawcy, ustawa niemiecka z 1894 roku
przewiduje zastrzezenie prawa odstgpienia od umowy, wzglednie za-
strzezenie prawa wiasnosci, kare umowng i utrate terminu, gdy ku-
pujacy zalega co najmniej z 2-ma po sobie nastepujacymi ratami w ca-
tosci lub czesciowo i o ile suma, z ktorg zalega, rowna sie co najmniej
yi0 czesci ceny kupna oddanej rzeczy. Sprzedawcy zostajg przyznane
poniesione przez niego straty za zuzycie sprzedanej na raty rzeczy,
wzglednie inne jakie$ odszkodowanie, ma jednak zawsze prawo do-
chodzi¢ zwrotu sprzedanych obiektéw, co stawia go w potozenie znacz-
nie gorszym od nabywcy, ktéry ma w swoim posiadaniu windykowa-
ne rzeczy.

Ustawa rosyjska z 1904 roku o tyle r6zni sie od niemieckiej, ze
pomyslana zostata przede wszystkim w celu uregulowania sprzeda-
zy na raty narzedzi i maszyn dla rolnictwa i drobnego przemystu.
W dazeniu swoim do rozwiniecia tego rodzaju obrotu kredytowego,
ktory posiada charakter produkcyjny, stara sie ustawodawca rosyj-
ski odpowiednio zabezpieczy¢ interes sprzedawcow. W tym celu wpro-
wadza rosyjska ustawa szereg gwarancji, a mian.: do chwili zapta-
cenia catkowitej ceny nie wolno kupujgcemu przewlaszczaé nabytej
rzeczy, grozi mu bowiem odpowiedzialno$¢ karna, sprzedawcy zas
przystuguje przywilej (pierwszenstwo) na rzeczy sprzedanej przed
innymi wierzycielami, prawo korzystania z utraty terminu i prawo
zadania niezwiocznego uiszczenia catkowitej sumy w przypadku zni-
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szczenig, utraty, wzglednie zepsucia sprzedanego mienia oraz prawo
zadania rozwigzania umowy w przypadku nieptacenia 2-ch kolejnych
rat, po sobie nastepujacych.

Catkiem inaczej reguluje sprawe sprzedazy na raty ustawodawstwo
austriackie, ktére na wstepie zaznacza, ze interesami ratalnymi sg
»Sprzedaze ruchomosci, uskutecznione w wykonaniu handlu lub in-
nego przemystowego przedsiebiorstwa, przy ktorych cena kupna za-
ptacona ma by¢ kwotami czeSciowymi (ratami), a rzecz kupiong od-
daje sie kupujacemu przed zupetnym zaptaceniem ceny kupna”. Usta-
wa ta ustala zasade, ze na wypadek niewypetnienia przez kupujacego
cigzagcych na nim obowigzkéw, wolno sprzedajagcemu zastrzec sobie
prawo odstgpienia od umowy i w razie, gdyby wplaty rat zalegaty,
prawo zgdania natychmiastowego zaptacenia wszystkich rat (utrata
prawa ptacenia ratami). Sprzedawca obowigzany jest zwrdci¢ kupu-
jacemu zadatek, jako tez zaptacone raty wraz z ustawowymi odsetka-
mi od dnia odbioru, kupujgacy za$ winien zwréci¢ sprzedawcy rzecz
i ,wynagrodzi¢ mu szkode, stosownie do okoliczno$ci przypadku’?
w szczegolnosci winien kupujacy zaptaci¢ stosowne wynagrodzenie
za uzywanie rzeczy w miedzyczasie, podkreslajgc przy tym bardzo
wyraznie, ze sprzedaz rzeczy przed sptatg naleznosci jest sprzeniewie-
rzeniem. Charakterystycznym dla ustawodawstwa austriackiego jest
postanowienie ustawy o interesach ratalnych, ze przy sprzedazy na
raty w przypadku, jezeli kupujacy nawet znat prawdziwg wartos¢
rzeczy lub jezeli oswiadczyt, ze jg ze szczegblnego upodobania naby-
wa za cene niezwyczajng, moze korzysta¢ z wniosku o pokrzywdze-
nie go, o ile pokrzywdzenie to wynosi wiecej niz potowe wartosci za-
kupionej rzeczy.

Regulujac sprawe sprzedazy na raty
ustawodawca stara sie zawsze o0 zabez-
pieczenie praw sprzedawcy, ktory sprzedang na
raty rzecz badZz co badz wydat ,,na kredyt” kupujgcemu i przez to
zostat zdany na jego dobrg wole. Sposéb tego zabezpieczenia byt
wszakze zalezny od tego, czy ustawodawcy chodzito o uregulowanie
pewnego zjawiska, w ktérym widziat niebezpieczeristwo nadmiernej
konsumciji, starajac sie w tym przypadku ograniczy¢ ten kredyt do
minimum, czy tez — jak to miato miejsce w przedwojennej Rosji —
gdy ustawodawca sam wystepowat z inicjatywa popierania sprzeda-
zy na raty, ulatwiajac w ten sposob udzielanie kredytu produkcyj-
nego.

5. Mimo ze sprzedaz na raty premiowych papieréw wartosciowych
jest w Polsce bardzo rozpowszechniona, dziedzina ta przez okres 20
lat Niepodlegtosci nie zostata unormowana przez rodzime ustawo-
dawstwo polskie. Przez caty ten stosunkowo ditugi okres czasu obo-
wigzywaty wcigz przedwojenne ustawy zaborcze.
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Przed wydaniem obowigzujgcego obecnie jednolitego Kodeksu
Handlowego z 1934 r. sprzedaz ratalna w ogole
byta regulowana przez nastepujgce ustawy zaborcze:

1) ustawe niemieckg z 16 maja 1894 r. (Reichsgesetz betreffend
die Abzahlungsgeschafte — Dziennik Ustaw Rzeszy Niemieckiej —
Reichsgesetzblatt — str. 450),

2) ustawe austriackg z 27 kwietnia 1896 r. o interesach ratalnych
(Austriacki Dziennik Ustaw z 1896 r., poz. Nr.- 70) i

3) ustawe rosyjskg z 9 lutego 1904 r. (Swocl Zakonow, wyd. 1914
r., tom X, poz. 1527).

Ponadto sprzedaz na raty losdw i premio-
wych papierdow byta w dawnej Austrii, a zatem w bi zaborze
austriackim, dodatkowo regulowana specjalng ustawg z dnia 30 czer-
wca 1878 r. (Austriacki Dziennik Ustaw z 1878 r., poz. 90). Ta usta-
wa ze swej strony opierafa sie na wczesniejszej jeszcze ustawie z dnia
7 listopada 1862 r. o interesie promesowym (Austriacki Dziennik
Ustaw z 1862 r., poz. 85).

Wymienione wyzej ustawy obowigzywaly w poszczegdlnych zabo-
rach, za wyjatkiem ustawy rosyjskiej, ktéra obowigzywata tylko
w czesci zaboru rosyjskiego, a mianowicie na terenie dziatania ro-
syjskiego ,,Swodu Zakonow”, a wiec na terenie Sgdu Apelacyjnego
w Wilnie i Sadéw Okregowych w Biatymstoku, Roéwnem i tucku,
podczas gdy na terenie b. Kongresowki, gdzie obowigzywat Kodeks
Napoleona (teren Sadu Apelacyjnego w Warszawie, za wyjatkiem te-
renu objetego Sadem Okregowym w Biatymstoku i teren Sgdu Ape-
lacyjnego w Lublinie, za wyjatkiem terenu objetego Sgdami Okrego-
wymi w tucku i Rownem) sprzedaz na raty nie byla w ogdle nigdy
ustawowo regulowana.

6. Austriacka ustawa o0 sprzedazy loséw na raty, ktorej petny tytut
w przektadzie oficjalnym brzmi: ,,Ustawa z dnia 30 czerwca 1878 r.,
zawierajgca niektore przepisy we wzgledzie sprzedawania loséw pan-
stwowych i innych, tudziez promes” (,,Gesetz vom 30. Juni 1878
enthaltend einige Bestimmungen iiber die Verausserung von Staats-
und anderen Losen oder deren Gewinnshoffnung”) stanowita punkt
wyjscia dla wszystkich operacji ratalnej sprzedazy papieréw procen-
towych i byla jedyng obowigzujgcg do niedawna w Polsce ustawa,
regulujacag ten odcinek zycia gospodarczego.

W mysl tej ustawy sprzedaz na raty t.zw. promes, czyli samych
mozliwosci (szans) wygrania, byla przez ustawodawstwo austriac-
kie zabroniona, aczkolwiek sprzedaz gotowkowa szans wygrania (pro-
mes) byta dozwolona i regulowana specjalng ustawg o Interesie pro-
mesowym z 7 listopada 1862 r. (D. U. P. Nr. 85).

Réwniez niedozwolonym byto w mysl ustawy z 1878 r. dzielenie
loséw na czesci, nie przewidziane planem losowania, czyli tak popu-
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larne i w praktyce bardzo rozpowszechnione ,,udzielanie prawa gry”
w pewnej czeScl na jednym lub Kilku losach, czy tez obligacjach (bo-
wiem i obligacje premiowe podpadajg wedlug ustawodawstwa
austriackiego o sprzedazy na raty pod nazwg ,,losow”).

Zabroniona byta tez rowniez sprzedaz loséw (obligacji) w potacze-
niu z jakimkolwiek innym interesem ratalnym, odnoszacym sie do
innych wartosci.

Dalej ustalata ustawa z 1878 r. zasade, ze sprzedaza na raty mogty
sie zajmowac tylko firmy zarejestrowane, a wiec nie tylko banki
i domy bankowe, lecz m. in. réwniez i spotdzielnie kredytowe, ktérym
nawet pozniejsze polskie prawo bankowe z 1928 roku zezwala handlo-
wac papierami wartosciowymi bez potrzeby uzyskania na to specjal-
nego zezwolenia wiadz nadzorczych (koncesji). Ustawa austriacka
przewidywata jednak, ze sprzedaz na raty papieréw wartosciowych
ma sie ograniczy¢ tylko do zbycia na raty $cisle oznaczonych papie-
réw i w zaden sposob sprzedaz ta nie moze by¢ uzalezniona lub po-
faczona z jakgkolwiek inng czynnoscig prawna.

Dla zawarcia transakcji ratalnej sprzedazy papierow wartoscio-
wych wymagana jest koniecznie forma pisemna w postaci tzw. ,,do-
kumentu sprzedazy”. Dokument ten ma by¢ podpisany przez sprze-
dawce i winien zawiera¢ doktadnie wszystkie warunki umowy,
a w pierwszym rzedzie ma on dokfadnie wskaza¢ numer papieru war-
toSciowego, stanowigcego obiekt zawartej transakcji. Oznaczony
w dokumencie sprzedazy papier wartosciowy ma przej$¢ w rece na-
bywcy po catkowitym uiszczeniu wszystkich rat, ale nabywcy przy-
stuguje prawo do wygranej, ktdéra ewentualnie padnie na podany mu
numer obligacji juz od chwili zawarcia umowy, wzglednie od chwili
otrzymania dokumentu sprzedazy.

Wszelkie roszczenia sprzedawcy, nie uwidocznione wyraznie w do-
kumencie sprzedazy, nie obowigzujg nabywce i nie pociggajg za so-
bg zadnych skutkéw prawnych.

Wychodzac ze stusznego zatozenia, ze ratalng sErzedaZ premio-
wych papieréw wartosciowych, z posiadaniem ktérych wigze sie szan-
sa wygrania wiekszej lub mniejszej kwoty, uja¢ nalezy w pewne kar-
by i poddac Scislejszej kontroli, wprowadzit ustawodawca austriacki
szereg przepisow natury formalnej, ktorych nalezy przestrzegac przy
ratalnej sprzedazy losow (papierow premiowych).

Kontrola nad ratalng sprzedaza loséw i papierow wartosciowych
jest ustawg z 1878 r. Scisle okreslona, a za podstawe do tej kontroli
stuzy¢ majg t.zw. ,rejestry sznurowe z jukstami”. Z tych wiasnie
»Ksiag jukstowych” nalezy wycina¢ dokumenty sprzedazy (w po-
rzadku chronologicznym), a na jukstach (tj. na odpisach dokumen-
tow sprzedazy, pozostajacych w grzbiecie) nalezy notowa¢ wszystkie
dokonane przez klienta wptaty.

Ustawa z 1878 r. przewiduje dalej, ze wiascicielem obligacji jest
nabywca, jak diugo prawo jego do obligacji nie wygasto zgodnie
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z zawartg pisemng umowsg. Sprzedawca jest w tym przypadku tylko
depozytariuszem papieru wartosciowego, ktéry nie moze by¢ przez
niego ani zbyty, ani nawet zastawiony. Celem udowodnienia, ze
sprzedawca przechowuje u siebie w wolnym depozycie obligacje kli-
enta, winien sprzedawca w kazdej chwili natychmiast okazac kliento-
wi sprzedang mu na raty obligacje.

Obok normalnej kontroli, wynikajacej z réznych innych obowigzu-
jacych ustaw i rozporzadzen, ustawa z 1878 r. naklada jeszcze na
wiadze skarbowe dodatkowy obowigzek przegladania rejestru i juk-
stdw oraz domagania sie kazdorazowego pokazania wszystkich sprze-
danych na raty ,,loséw” (papieréw wartosciowych).

Kazdorazowe, natychmiastowe pokazanie obligacji nabywcom lub
wiadzom skarbowym ma stuzy¢é jako niezbity dowdd, ze obligacje
sprzedane na raty znajdujg sie w rzeczywistosci w posiadaniu sprze-
dawcy i nie sg zlombardowane, gdyz to sprzeciwiatoby sie przepisom
ustawy i godzitoby w interesy klientow.

Zawarty dalej w ustawie austriackiej zakaz zawierania interesow
ratalnej sprzedazy loséw (obligacji premiowych) za posrednictwem
domokrazcow lub agentdw podrézujacych jest o tyle uzasadniony,
ze chodzi tu o handel papierami wartosciowymi na okaziciela, prze-
waznie albo nawet wytgcznie wydanymi badZz gwarantowanymi przez
panstwo, ktorych w dodatku nabywca nie otrzymuje w chwili zawar-
cia umowy, jak to ma miejsce przy kupnie na raty ruchomosci. Ku-
pujac na raty premiowe papiery wartosciowe, pozostajgce u sprze-
dawcy az do chwili catkowitego uregulowania naleznosci, nabywca
zdaje sie catkowicie na dobrg wole sprzedawcy. Sprzedawca taki po-
winien wzbudza¢ do siebie petne zaufanie klienta. Przygodny, niko-
mu blizej nieznany domokrazca lub agent podrézujacy, powotujacy sie
zazwyczaj na firme, ktorej siedziba znajduje sie zresztg w innym
miescie, nalezytego zaufania nie wzbudza.

Przekroczenie przepisu, ze dopoki prawo kupujgcego do sprzeda-
nych loséw (obligacji) nie zgasnie na podstawie dokumentu sprze-
dazy wskutek zwioki z zaptatg, tak dtugo nie wolno ich sprzedawcy
pozbywaé, ani zastawiaC, nastepnie zamieszczanie w dokumencie
sprzedazy lub w prospekcie niezgodnych z planem losowania szczego-
tow co do nadziei wygranej zwigzanej z losami (premiami), ktére
sie sprzedato na raty, uwaza sie za ciezkie przekroczenie dochodowo-
skarbowe i podlega grzywnie od dwukrotnej az do o$Smiokrotnej wy-
sokosci imiennej odnosnych loséw (obligacji). Kazde inne przekro-
czenie ustawy 0 sprzedazy na raty losow (obligacji premiowych)
miato by¢ karane jako gra, zakazana przepisami loteryjnymi wedtug
odnosnych przepisow ustawy karno-skarbowej.

Oprocz przytoczonych specjalnych przepiséw, dotyczacych ratalnej
sprzedazy losow (papieréw wartosciowych), a ktore obowigzujg je-
szcze do dnia 14 maja 1939 r., obowigzywata w b. zaborze austriac-
kim do dnia 1 lipca 1934 r., tj. do chwili wejsScia w zycie polskiego
Kodeksu Handlowego, rowniez w zastosowaniu do sprzedazy na raty
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loséw i papieréw wartosciowych ogolna ustawa o interesach ratal-
nych z dnia 27 kwietnia 1896 roku (austriacki Dziennik Ustaw z dnia
16 maja 1896 r,, poz. 70). Ustawa ta w § 11 przewidywala, ze jej
przepisy znajdujg — przy uwzglednieniu przepiséw ustawy z dnia
30 czerwca 1878 roku — odpowiednie zastosowanie roéwniez przy
sprzedazy loséw i papierow wartosciowych, ktére majg by¢ wydane
kupujacemu dopiero po catkowitym zaptaceniu roziozonej na raty
ceny kupna.

Zasadnicze znaczenie przy ratalnej sprzedazy obligacji posiadat
§ 2 ustawy z 1896 r,, ktory regulowat sprawe rozliczenia sie z klien-
tami na wypadek zerwania umowy. Drugim z rzedu zasadniczym
przepisem, ktéry miat zastosowanie przy ratalnej sprzedazy papie-
row wartosciowych, byt § 3 cytowanej ustawy, na podstawie kto-
rego przy odstgpieniu od umowy nalezatlo kupujacemu zwrocic zalicz-
ke i wptacone raty wraz z odsetkami, podczas gdy sprzedawca mogt
sobie przy tym potraci¢ jedynie ,,konieczne i uzyteczne wydatki”,
poczynione na sprzedanej rzeczy. Odstgpienie od umowy mogto miec
miejsce jedynie wowczas, gdy nabywca zalegat z zaptatg co najmniej
dwoch po sobie nastepujgcych rat.

VrI.

7. Ustawodawstwo austriackie dotyczace sprzedazy na raty losow
(papierow wartosciowych) ulegto po Wojnie S$wiatowej w samej
Austrii powaznej ewolucji.

Specjalne rozporzadzenie austriackiego rzadu zwigzkowego z dnia
27 pazdziernika 1933 r. dotyczace ratalnego handlu losami (Losraten-
verordnung) miato na celu uregulowanie sprawy zaplaty za sprze-
dane na raty losy. Rozporzadzenie to wprowadza zakaz zadania nad-
miernej zaptaty ustanawiajac, ze ,,kto przy zarobkowym pozbywaniu
losow za zaptata ratami w mys$l ustawy z dnia 30 czerwca 1878 r.
pod jakimkolwiek badz tytutem domaga sie nadmiernej zaptaty ceny
lub daje sobie przez osobe trzecig przyrzec lub do takiej zaptaty zo-
bowigzac”, badZ kto podnosi z zarobkowo-zawartego interesu praw-
nego, ktérego przedmiotem jest sprzedaz loséw na raty, uroszczenia
do nadmiernej ceny, karany ma by¢ — niezaleznie od ewentualnej od-
powiedzialnosci karno-sagdowej — réwniez w drodze administracyj-
nej aresztem do szeSciu miesiecy lub grzywng do 2.000 szylingdéw,
badz tez obiema karami tgcznie. Rozporzadzenie naktada na wiadze
administracyjne obowigzek odnosne orzeczenie karne po uprawomoc-
nieniu sie przesta¢ w odpisie ministerstwu skarbu.

Rozporzadzenie z 1933 r. wprowadza réwniez zasade, ze jesli nad-
miernej zaptaty zada spoétdzielnia (t. zw. spotka zarobkowa gospo-
darcza), wowczas uprawomocnione orzeczenie karne pocigga za so-
ba ten skutek, ze przedsiebiorstwo takie nie moze wiecej zajmowac sie
zarobkowo pozbywaniem loséw za zaptatg ratami. Nastepuje to
automatycznie w ten sposéb, ze witadza, ktéra wydata w pierwszej
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instancji orzeczenie karne, jest obowigzana odpis uprawomocnione-
go orzeczenia przesta¢ do whasciwego sadu rejestrowego z wezwaniem
uwidocznienia w rejestrze spotdzielni (spotki gospodarczo-zarobko-
wej) wzmianki o skutecznosci prawnej natozonej kary. Zakazana
dalsza zarobkowa sprzedaz na raty losow przez takie przedsiebior-
stwo pociggata za sobg rowniez w drodze administracyjnej kare
aresztu i grzywny, jak zadanie nadmiernej zaptaty za losy (obliga-
cje) sprzedane na raty.

O ile nadmiernej zaptaty przy sprzedazy na raty losow zadato
przedsiebiorstwo bankowe, wdwczas minister skarbu moze osobie
wykonujacej zawdd bankowy cofngé¢ w catosci lub czesciowo zezwo-
lenie (koncesje) na prowadzenie przedsiebiorstwa bankowego.

Za nadmierng w mysl tego rozporzadzenia uwaza sie taka zapta-
te, ktora przewyzsza wysokos$¢, ustalang kazdorazowo przez mini-
stra skarbu w drodze specjalnego rozporzadzenia.

Obok sankcji karnych rozporzadzenie to przewiduje réwniez sze-
reg przepisow natury cywilnej, a w pierwszym rzedzie, ze zaptata
moze byC o tyle zazadana z powrotem, o ile ona jest nadmierna,
przy czym zadanie zwrotu naleznosci przedawnia sie po uptywie
trzech lat od uskutecznienia ostatniej wptaty.

Zastrzezenie umowne, przez ktore dochodzenie prawa do zwrotu

niestusznie pobranych kwot bytoby utrudnione lub uniemozliwione,
jest niewazne.

Po raz pierwszy wspomniane rozporzadzenie rzadowe wyraznie
precyzuje, ze za losy w mysl tego zarzadzenia, jako tez w mysl ustaw
z dnia 7 listopada 1862 i z dnia 30 czerwca 1878 nalezy uwazac
rowniez obligacje premiowe.

Na podstawie powyzszego rozporzadzenia rzgdowego (ustawy)
wydat austriacki minister skarbu rozporzadzenie z dnia 28 pazdzier-
nika 1933 r., ustalajgce najwyzszg dopuszczalng granice zaptaty
(ceny) przy sprzedazy na raty losow (obligacji). Rozporzadzenie
to ustala, ze przy zarobkowej sprzedazy na raty loséw nalezy — bez
wzgledu na tytut — za nadmierne zadanie zaptaty uwazaC kazde
zadanie, o ile ono przewyzsza tacznie z wszelkimi kosztami i opta-
tami ostatni kurs gietdowy poprzedzajacy zawarcie transakcji, po-
wiekszony o dodatek, ktory przy transakcjach ratalnych nie dtuz-
szych jak 6 miesiecy wynosi 6%, za$ przy transakcjach z dtuzszym
czasokresem ponadto za kazdy dalszy miesigc biegu najwyzej 1%
kursu gietdowego. Dalej przewiduje to rozporzadzenie, ze za nad-
mierng zaptate uwaza¢ nalezy przypadek, gdy kupony i odsetki zo-
stajg kupujagcemu zaliczone w sposéb mniej korzystny, anizeli
wedtug nastepujacych zasad: ptatne przy oprocentowanych losach
kupony nalezy zaliczy¢ kupujagcemu kazdorazowo na poczet nastep-
nej platnej raty; naroste az do chwili zawarcia transakcji odsetki
od takich losow nalezy potraci¢ od nastepnego ptatnego przy losie
kuponu i przypadajg one sprzedawcy.
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Rozporzadzenie to okazato sie jednak w praktyce nie zyciowe, to
tez juz po uptywie pieciu miesiecy (29 marca 1934) minister skar-
bu odwotat w catosci swoje poprzednie rozporzadzenie, a w tym sa-
mym dniu rzad zwigzkowy wydat w drodze rozporzadzenia (dekre-
tu) nowele do swego poprzedniego rozporzadzenia z dnia 27 paz-
dziernika_ 1933 r, regulujaca cene przy sprzedazy na raty losow
(obligacji). Pierwotne brzmienie odno$nego przepisu rozporzadze-
nia, w mysl ktérego ,,za nadmierng nalezy uwaza¢ zaptate wowczas,
gdy ona przewyzsza wymiar, ustalany kazdorazowo przez ministra
skarbu w drodze rozporzadzenia” zostato zamienione nastepujgcym:
»Za nadmierng nalezy uwaza¢ kazdg zazadang ceng, bez wzgledu na
jej tytut, o ile ona po potraceniu wszystkich stosowanych kosztow
I naleznosdci przewyzsza godziwy zysk”. Dalej nowela ta przejeta
w catosci z rozporzadzenia ministra skarbu z dnia 28 pazdziernika
1933 r. przepisy, dotyczace rozrachunku z kuponéw w poprzedniej
redakcji.

Dalsza ewolucja ustawy z 30 czerwca 1878 r. o sprzedazy na raty
losow polegata na czeSciowej jej nowelizacji przez ustawe zwigz-
kowg z dnia 22 czerwca 1934 r. Zgodnie z ta nowelg obok firm za-
rejestrowanych sprzedaz na raty loséw (obligacji premiowych) zo-
stata dozwolona austriackiej Pocztowej Kasie Oszczednosci i ,,we-
dtug regulaminu dziatajagcym kasom oszczednosci w ramach kazdo-
razowo przez urzad kanclerski udzielonego zezwolenia”, z tym jed-
nakze ograniczeniem, ze te instytucje zostaty uprawnione jedynie do
sprzedazy pozyczek loteryjnych, wydanych przez Zwigzek (tj. pan-
stwo austriackie), lub fundusz zarzadzany przez Zwigzek.

W przepisach dotyczacych kontroli sprzedazy na. raty wprowadzi-
ta nowela pewne novum, a mianowicie, ze pokwitowanie odbioru
rat moze byC uskutecznione na samym dokumencie sprzedazy i ze
minister skarbu moze na prosbe udzieli¢ sprzedawcom austriackich
pozyczek premiowych zezwolenia na zatozenie w miejsce rejestrow
z jukstami (ksiag sznurowych) roéwnobrzmigcych odpisow (dupli-
katow) dokumentdéw sprzedazy, w ktérych — nie naruszajgc posta-
nowien ustawy z 1878 r. — nalezy wpisywac¢ dokonane wplaty ra-
talne. Tekst majacych sie wyda¢ dokumentow sprzedazy wymaga
w tym przypadku zatwierdzenia ministra skarbu. W razie wptaty
rat bez przedtozenia dokumentu sprzedazy, nalezy wptacajagcemu
wydaé osobne potwierdzenie odbioru, odbiér za$ bezzwiocznie wpi-
sa¢ do duplikatu dokumentu sprzedazy, a rownobrzmigce wpisanie
do dokumentu sprzedazy — za $ciggnieciem potwierdzenia — po-
winno nastgpi¢ przy sposobnosci, bezzwiocznie za$ na Zadanie ku-
pujacego.

Obok jeszcze kilku innych drobnych poprawek podkre$la nowela
z 1934 r. wyraznie, ze kontrola sprzedazy na raty losow (papierow
wartosciowych) ma sie odbywa¢ ,nie naruszajagc prawa nadzoru
wszelkich innych urzedowych organow rewizyjnych”.

(Dokonczenie w nastepnym numerze).
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Przeglad ustawodawstwa krajowego

(kwiecien — maj 1939 r.J.

1. Przedtuzenie polsko-francuskiego uktadu ptatniczego.

2. Upowaznienie Prezydenta Rzeczypospolitej do wydawania de-
kretow.

3. Rozporzadzenie wykonawcze do ustawy o podatku obrotowym.

4- Wprowadzenie w zycie postanowienh polsko - francuskiego uktadu
ptatniczego.
Jednolity tekst statutu Banku Polskiego.

6. Jednolity tekst ustawy o emisji biletow skarbowych.

1. W numerze 35 ,Dziennika Ustaw” pod pozycjg 217 zostata ogloszona
ustawa z dnia 5 kwietnia 1939 r. o ratyfikacji porozumienia pomiedzy Rzeczypo-
spolita Polskg a Republika Francuskg w sprawie przedtuzenia uktadu ptatni-
czego.

2. W numerze 44 ,Dziennika Ustaw” pod pozycjg 285 zostat ogloszony tekst
ustawy z 13 maja 1939 r. o upowaznieniu Prezydenta Rzeczypospolitej do wy-
dawania dekretow.

3. W tym samym numerze ,Dziennika Ustaw” pod pozycg% 287 zostalo ogto-
szone rozporzadzenie Ministra Skarbu z dnia 19 kwietnia 1939 r. 0 wykonaniu
ustawy z dnia i maja 1938 r. o podatku obrotowym.

4. Pod pozycjg 293 45 numeru ,Dziennika Ustaw” zostat, zamieszczony tekst
rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolite] z dnia 11 maja 1939 r. 0 tymcza-
sowym wproioadzeniu w zycie postanoioiert uktadu ptatniczego miedzy Polskg
a Francja.

5 W numerze 46 ,Dziennika Ustaw” pod pozycjg 293 zostat ogtoszony jed-
nolity tekst statutu Banku Polskiego.

6. W tym samym numerze ,Dziennika Ustaw” pod pozycjg 297 zostat ogto-
szony jednolity tekst ustawy 0 wypuszczeniu biletow skarbowych.

Orzecznictwo Najwyzszego Trybunatlu Administracyjnego

Wynagrodzenie wyzszej administracji a rozrachunki konsorcjalne

Dla zastosowania przepisu art. 21 ust. 3 ustawy o podatku dochodowym nie
ma znaczenia okolicznos$¢, na jakich zasadach jest oparta gospodarka finanso-
wa phatniczki i jak ksztattuje sie jej dochdéd na skutek stosunkéw taczacych,
ja z osobami trzecimi, ani okoliczno$¢, jak ptatniczka przeprowadza buchalteryj-
nie rozrachunek z osobami trzecimi, z ktorymi z tytutu zobowigzan umownych
dzieli sie zyskami eksploatacyjnymi. i

E)Wyrok NTA z 4 stycznia 1939 1 rteE. 273/36 i 2807/36 w sprawie Slasko-
Dabrowskiego Kolejowego Towarzystwa Eksploatacyjnego Sp. z ogr. odp. w Ka-



738 BANK

tcwicach przeciwko Ministerstwu Skarbu w przedmiocie wymiaru podatku do-
chodowego na lata 1933. i 1934).

Wyrok powyzszy zostat uzasadniony w sposéh nastepujacy.

Na podstawie umowy, zawartej ze spotkami akcyjnymi: Goérno$laskie Kolej-
ki i Tramwaje Elektryczne w Zagtebiu Dabrowskim, skarzaca spotka prowadzi
ruch na liniach nalezacych do tych dwuch spotek. Z przychodow eksploatacyjnych
skarzaca pokrywa wydatki_eksploatacyjne, do ktorych umowa zalicza m. i. wy-
nagrodzenia Wyzszej” administracji, a z nadwyzki przychodow ponad koszty
eksploatacyjne, czyli z zyskow! eksploatacyjnych skarzaca otrzymuje 10% (z. za-
strzezeniem minimum i maksimum) a reszte wyptaca spotkom-wiascicielkom
po zamknieciu roku operacyjnego. Przy wymiarze skarzacej podatku dochodo-
wego na lata 1933 i 1934 wiadza wymiarowa doliczyta do wykazanych przez
skarzaca, zyskow bilansowych nadwyzke wynagrodzen wyzszej administracji po-
nad norme z art. 21 ust. 3 ustawy o podatku dochodowym, a Ministerstwo
Skarbu nie uwzglgdni’ro skierowanego przeciw temu doliczeniu zarzutu odwotan,
godajac W uzasadnieniu orzeczen, 1z dla zastosowania przepisow art. 21 ust.

jest bez znaczenia okolicznos¢, iz pensje sg pokrywane jako koszty zwrotne
przez spotki wiascicielki, sporne bowiem kwoty wyptacone przez rekurentke
wtasnemu  personelowi stanowig jej przychdd, na ktory skiada sig nie tylko
ﬁrocentowe_ wynagrodzenie przewidziane umowa, lecz rowniez zwrotne koszty

andlowe i pensje przez nig wyptacone. o

Skargi zwalczaja powyzsze motywy jako wadliwe i niezgodne z art. 21 ust.
3 ustawH( I wywodza, ze w przepisie tym nie znajduje uzasadnienia opodatko-
wanie skarzacej z tytutu wyptat dokonanych z przzc odow spotek wlascicielek
.l W tym sensie ksiegowanych na ciezar tych spotek, a w ksiegach spotki skar-
zacej figurujgcych tylko tytutlem przejSciowym”,

Skargi nie s uzasadnione. o o
Art.-21 ust. 3 ustawy przepisuje, iz za zyski bilansowe uwaza sie te kwoty
pensyj i wszelkiego rodzaju wynagrodzen okreslonych blizej czionkow wyzsze]
administracji, ktore sumarycznie przekraczajg okreslony w tym przepisie pro-
cent kapitatu zaktadowego. Dla zastosowania tego przepisu majg wiec znaczenie:
kwalifikacja 0sob pobierajgcych i)enSJe i wynagrodzenia oraz stosunek sumy
Swiadczen pfatniczki z tego tytutu do jej kapitatu zaktadowego. W sprawie
jest mesgoor_ne., ze chodzi o wynagrodzenia 0sob podpadajacych pod przepis art.
21 ust. 3 i ze suma tych wyna%rqdzer'\ przekracza norme ustanowiong w tym
przepisie. Na jakich za$ zasadach, jest oaarta gospodarka finansowa ptatniczki
| jak ksztaituje sie jej dochdd na skutek faczacych ja z osobami trzecimi, do
ktorych to okolicznosci- sprowadza sie w istocie rzeczy obrona stanowiska skar-
z3ce] — to s okolicznosci lezace poza kryteriami z art. 21 ust. 3. Dlatego nie
ma rowniez znaczenia ze Stanowiska tego przepisu okolicznos¢, jak pfatniczka
przeprowadza buchalteryjnie rozrachunek z osobami trzecimi, z ktorymi z ty-
tutu zobowigzan umown?/ch dzieli sie zyskami eksploatacyjnymi.

Wychodzac z tych zafozen N. T. A. skargi oddali.
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SWIATOWA SYTUACJA GOSPODARCZA

W kwietniu sytuacja na rynkach Swiatowych ksztattowata sie nadal prze-
de wszystkim pod wptywem wydarzen politycznych, z ktérych najwazniej-
szymi byla, okupacja Albanii prze Wiochy rozpoczeta 7 kwietnia (w Wiel-
ki Pigtek) i zakonczona bezpo$rednio po Swietach Wielkanocnych; oredzie
wystosowane przez prezydenta Roosevelta do szeféw rzaddéw Niemiec
i Wioch; wreszcie przemoéwienie wygtoszone przez kanclerza Rzeszy w dniu
28 kwietnia.

Towarzyszace powyzszym wydarzeniom napiecie polityczne oddziatywa-
fo ujemnie na nastroje rynkoéw, ktore cechowata wielka niepewnos¢. Zna-
lazto to swdj wyraz przede wszystkim w silnym odptywie kapitatow i zio-
ta do Ameryki, ktory wedtug zrodet angielskich miat osiggna¢ w okresie
5 tygodni (od potowy marca do trzeciego tygodnia kwietnia) sume 112
miln. £. Odptyw ten obejmowat zarowno wysyiki arbitrazowe ztota (pocho-
dzacego gtéwnie z detezauryzacji) jak i wysytki dokonywane bezposred-
nio przez wiadze monetarne kilku krajow zachodnio-europejskich, ktére
w dalszym ciagu przenosity czes¢ swych rezerw ztota do Standéw Zjedn.
oraz — jak np. Anglia do Kanady. Charakterystycznym dla sytuacji zja-
wiskiem na rynkach pienieznych byt w kwietniu niezwykle silny wzrost
zapotrzebowania na banknoty dolarowe, ktére nabywano z agiem 3" —
1%%, gdyz pomimo sprowadzenia znacznych ilosci banknotéw ze Stanow
Zjedn. (zdaniem ,,Bank Archiv” przywieziono do Londynu w trzecim ty-
godniu kwietnia za 4.6 miln. £ takich banknotow) popyt stale przewyzszat
znacznie podaz. Znamienne przy tym bylo, ze popyt byt takze silny na
duze odcinki (po $ 5.000 i $ 10.000), co wskazuje, ze nie tylko drobni
ciutacze ale réwniez cze$¢ wiekszych kapitalistbw woli obecnie lokowac
swoje wolne $rodki raczej w banknotach dolarowych, ktére mozna tatwiej
ukry¢ przed kontrolg wtadz, niz na rachunkach w bankach amerykanskich.
Tezauryzacja banknotéw dolarowych oraz trwajacy obok tego odptyw ka-
pitatdw z kontynentu europejskiego do Anglii a stamtagd do Stanow Zjedn.
wywotat na rynkach pienieznych dalszy spadek ptynnosci i wzrost stopy
procentowej. Natomiast na rynkach walutowych nie zaobserwowano wiek-
szych perturbacyj. Z wyjatkiem belga, ktory miat w transakcjach termino-
wych stabszg tendencje w ciggu pierwszych dwdch dekad kwietnia, kursy
walut wszystkich krajéw badz zachowaly mocng tendencje (frank fran-
cuski), badz byly bronione skutecznie na prawie niezmienionym poziomie
przez wiadze monetarne (funt angielski, gulden holenderski, frank szwaj-
carski itp.). Na gieldach Swiatowych kursy papieréw znizkowaly przez
wiekszg cze$¢ kwietnia prawie nieprzerwanie pod wplywem sprzedazy do-
konywanych przez kapitalistbw wobec komplikujacej sie wcigz sytuacji
miedzynarodowo - politycznej i braku poprawy gospodarczej w Ameryce.
Na rynkach towarowych wskutek gromadzenia zapasow przez rzady panstw
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zachodnio-europejskich a czeSciowo i Standw Zjedn. nastgpita — zwia-
szcza w drugiej potowie kwietnia — dos$¢ silna zwyzka cen surowcow
wojennych oraz artykutdw spozywczych. Najsilniejsza zwyzke cen wyka-
zaly: cukier (0 51% w poréwnaniu z notowaniami sprzed roku), cyna
(0 39%) i juta (0 72%).

Na ameryi kanskim rynku pienieznym nastgpit
w kwietniu dalszy, silny wzrost wolnych $rodkéw, a nadwyzki rezerw
bankéw czionkowskich zwiekszyty sie z 3.520 min. $ w dniu 30 marca do
rekordowo wysokiej kwoty 4.080 min. $ w dniu 4 maja. Tak duzy wzrost
niezatrudnionych $rodkow, spowodowany przede wszystkim naptywem ka-
pitatdbw zagranicznych, ktéremu towarzyszyto tylko stosunkowo stabe
zwiekszenie sie zapotrzebowania na kredyt ze strony amerykanskiego zy-
cia gospodarczego, wywotat szerokg dyskusje w sferach odpowiedzialnych
za polityke kredytowg Stanow Zjedn. Zdaniem prasy Federal Reserve
Board proponuje badz wzmozenie polityki sterylizacji ziota, badz pod-
wyzszenie ustawowych rezerw bankéw cztonkowskich lub tez sprzedaz na
otwartym rynku znaczniejszej czeSci papierow bedacych w posiadaniu
Bankow Rezerwy Federalnej. Dotychczas jednak rzad nie przychylit sie
do tych sugestyj, gdyz z jednej strony nie chciatby poprzez sterylizacje
ztota dopusci¢ do dalszego wzrostu dlugdéw panstwa, a tym samym do-
starczy¢ przeciwnikom polityki statych deficytow budzetowych nowych ar-
gumentéw, z drugiej za$ rzad wydaje sie liczy¢ nadal na to, ze istnienie
duzej ilosci niezatrudnionnych srodkéw wywota ekspansje kredytowg i ozy-
wienie gospodarcze. Mniemanie to potwierdza poniekad decyzja obnize-
nia stopy procentowej od pozyczek udzielanych przez Reconstruction Fi-
nance Corporation przedsiebiorstwom z 5% do 4%, ktora to decyzja zo-
stata powzieta przez rzad w potowie kwietnia ,w celu popierania aktyw-
nosci gospodarczej i dla przyjécia z pomoca mniejszym towarzystwom”,
Jezeli chodzi o niebezpieczenstwo inflacji kredytowej, jakie kryjg w sobie
obecne wyjatkowo duze nadwyzki rezerw bankéw cztonkowskich, to rzad
wydaje sie je bagatelizowa¢, gdyz zdaniem ministra Morgenthau’a — zwal-
czanym zreszta przez prase finansowg — niebezpieczenstwo takie powsta-
foby dopiero w razie wzrostu wskaznika cen hurtowych ponad poziom
z 1926 r. (100). §

Zapasy ztota Standéw Zjedn. zwiekszyly sie w okresie od 30 marca do
4 maja o 641 min. $ a mianowicie z 15.160 min. $ do 15.801 min. $, co
stanowi ok.; 65% wszystkich widocznych zapaséw ziota w Swiecie. Znaczna
cze$¢ kapitatdw zagranicznych, ktérych przyptyw wywotat tak silny wzrost
zapasow ztota Standéw Zjedn. zostata ulokowana w formie wktadéw w ban-
kach amerykanskich.

Na gietdzie nowojorskiej nastgpita w ciggu pierwszej dekady znaczna
znizka kurséw papieréw. Sprzedaze byly tak duze, ze obroty wynosity
prawie stale okoto 1/2 min. sztuk akcyj dziennie. W nastepnych tygod-
niach tendencja znizkowa nieco ostabta, jednak obroty byly minimalne
i wynosity przewaznie mniej niz V2 min. sztuk akcyj dziennie. W ciggu
ostatnich kilku dni kwietnia zarysowata sie na Wall Street pewna popra-
wa. Kursy papieréw wykazaty lekkg zwyzke a obroty wzrosty ponad
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min. sztuk akcyj dziennie (540 tys. sztuk w dniu 27. 4. i 730 tys. sztuk
w dniu 28. 4.).

Omowione ksztattowanie sie kursow papierow na Wall Street ttumaczy
sie przede wszystkim wplywem czynnikdw politycznych, ktére zwiaszcza
w pierwszej potowie miesigca dominowaly nad czynnikami gospodarczy-
mi.Znaczne sprzedaze papierow amerykanskich, uskuteczniane w pierw-
szej dekadzie kwietnia w duzej mierze przez kapitalistdw europejskich
spowodowaly tak niepokojgca znizke kurséw, ze min. Morgenthau zlozyt
o$wiadczenie o istnieniu rzadowego projektu interwencji na gietdzie ce-
lem podtrzymania kurséw papieréw w razie wybuchu wojny. Szczeg6ty tego
projektu nie sg jeszcze znane.

Obok niepewnej sytuacji politycznej na depresje wptyngt brak pomy-
SIniejszych objawow w zyciu gospodarczym Standéw Zjedn. Szczegdlni?
ujemne wrazenie na Wall Street wywotat staty spadek produkcji prze-
mystu stalowego, ktOra obnizyta sie z 54.7%, zdolnosci wytworczej w kon-
cu marca do 48.6% w koncu kwietnia. Réwniez wybuch strajku w prze-
mysle weglowym obejmujacy ok. 300 tys. robotnikéw oddziatywat depry-
mujaco na kursy papieréw. Rozwdj sytuacji w przemysle automobilowym
takze nie spetnit poktadanych w nim nadziei. W przemysle tym nastepuje
w kwietniu zazwyczaj sezonowy wzrost produkcji 0 5 — 6%, tymczasem
wszystko wskazywato na to, ze wytwdrczos¢ osiggnie tym razem jedynie
ok. 350 tys. wozow wobec 385 tys. w marcu.

Na angielskim rynku pienieznym panowata w kwiet-
niu w dalszym ciggu duza ciasnota, ktora byta szczegdlnie silna w pierw-
szej potowie miesigca. Gtownym tego powodem byt staty odptyw wkiadow
zagranicznych do Stanéw Zjedn., ktéry przewyzszat znacznie przyptyw ka-
pitatdbw z kontynentu zwigzany badz z ucieczkg kapitatow, z niektorych kra-
joéw, jak np. Holandia i Szwajcaria do Anglii, badz z transferem do Londynu
Srodkow firm, ktdre w celu unikniecia podatkow byly zalozone swego czasu
z siedzibg w Luxemburgu, Lichtensteinie lub niektérych kantonach szwaj-
carskich. Poza tym ujemnie na ptynno$¢ rynku oddziatywat fakt zaangazo-
wania znacznych $rodkéw! w finansowanie atrakcyjnych — wobec wysokich
stawek reportowych — transakcyj terminowych dolarami. Réwniez ujemnie
na sytuacje rynku oddziatywato unieruchomienie przez Fundusz Walutowy
znacznych $rodkéw na rachunku wkiadéw rzadowych w Banku Angielskim,
gdyz Fundusz interweniujac na rynku na rzecz waluty angielskiej nie
zdotat ze wzgledéw technicznych ulokowa¢ natychmiast skupionych fun-
tow w wekslach skarbowych. Kiedy do tych wszystkich czynnikéw oddzia-
tywujacych w kierunku zmniejszenia pogotowia kasowego bankéw londyn-
skich dotgczyto sie jeszcze silniejsze niz w roku ubieglym wycofywanie
wkiadéw przez publiczno$¢ angielskg w okresie przed$wigtecznym (obieg
banknotow wzrést o 7,7 min. £ wobec 5,9 min. £ w 1938), banki clearin-
gowe musiaty znacznie ograniczy¢ swoje zakupy weksli na rynku, a 12
i 13 kwietnia doszto nawet do tego, ze kilka bankdéw clearingowych za-
wiesito zupetnie swoje zakupy Treasury Bills podnoszac jednoczesnie stope
od pienigdza dziennego z %% do %% a od pozyczek pod zastaw papie-
row z %% i 1% do 1% i 174%. Sytuacja stata sie wtedy tak napieta,
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ze rynek stawat przed ewentualnoscig korzystania z pozyczek w Banku
Angielskim, jednak tej ostatecznosci zapobiegly wiadze drogg skupu na
rynku znacznych ilosci Treasury Bills ptatnych w czerwcu po 13/16%. Je-
zeli chodzi o pierwszorzedne akcepty bankowe, to rynkowa stopa dyskon-
towa od 3-miesiecznych weksli ustalita sie na 1j/2% a od 6-miesiecznych
na 2%, przy czym w dalszym ciggu napotykano na duze trudnosci przy
lokowaniu weksli z terminem dtuzszym od 3 miesiecy.

W drugiej potowie kwietnia dzieki energicznej akcji interwencyjnej
wiladz, ktére kupowaty na rynku po cenach atrakcyjnych znaczne ilosci wek-
sli skarbowych ptatnych w lipcu, suma wolnych $rodkéw ulegta pewnemu
zwiekszeniu a stopa procentowa nieco sie obnizyta. Rowniez udato sie
wiadzom naktoni¢ banki clearingowe do zliberalizowania polityki i obni-
Zenia stopy procentowej' od pienigdza dziennego do dawnego poziomu %%.
Natomiast podwyzszona do 1% wzgl. 4%  stopa procentowa od pozyczek
pod zastaw papieréw przetrwata do konca kwietnia. Najwazniejszym jed-
nad rezultatem wywotanym akcjg interwencyjng wiadz angielskich byt
wzrost sumy zgtoszen przy tygodniowych emisjach weksli skarbowych z 21
i 28 kwietnia do 66 min. £ wzgl. 63.5 min. £ oraz spadek przecietnego
oprocentowania Treasury Bills do 26 sh. 10.35 d. wzgl. 24 sh. 3.67 d.
od 100 £.

Duza ciasnota, jaka sie wytworzyta na angielskim rynku pienieznym
w kwietniu wywotata w kotach finansowych i w prasie fachowej ozywio-
ng dyskusje. O ile wzrost stopy procentowej od kredytow krétkotermino-
wych powitany zostat przez rynek na ogo6t z zadowoleniem, gdyz umozli-
wia mu to nareszcie bardziej rentowng lokate wolnych s$rodkéw w wek-
slach, o tyle metoda stosowana przez wiadze dla uptynnienia rynku spot-
kata sie z silng krytyka. W obecnych warunkach, twierdzi sie, kiedy daje
sie odczuwac powszechnie brak weksli, skup Treasury Bills przez wiadze
nie moze juz wywota¢ pozadanych skutkéw, a to tym bardziej, ze w ban-
kach clearingowych stosunek wszystkich ptynnych aktywéw do wkitadow
obnizyt sie juz do ok. 25%. Dla uptynnienia bankéw jedynym celowym
srodkiem bytyby wiec nie zakupy weksli skarbowych, wchodzacych w sktad
ptynnych aktywow bankéw, lecz papieréw panstwowych. Z duzg krytyka
odnosza sie tez do polityki wtadz, ktore skoncentrowaly swoje wysitki w
kierunku obnizenia stopy procentowej wytgcznie na rynku pienieznym po-
zostawiajac na uboczu ksztattowanie sie stopy od kredytéw Sredniotermi-
nowych. Wtych warunkach doszto bowiem do takiej anomalii, ze rentow-
no$¢ obligacyj pozyczki konwersyjnej ptatnej po 16 miesigcach podniosta
sie, wskutek spadku kursu, do 3%%, za$ obligacyj 5-letnich do 4%%.
Przy tak wysokiej rentownosci papierow Srednio-terminowych duze emisje
kapitatowe, jakie rzad bedzie rnusiatl przeprowadzi¢ w tym roku celem
finansowania zbrojen (380 min. £) moga napotka¢ na powazne trudnosci.
W sprawie tej zabrat rdwniez gtos prof. Keynes, ktéry w artykutach ogto-
szonych w dzienniku ,,Times” twierdzil, ze rzad powinien dostosowac sie
do wymagan rynku czyli emitowa¢ dla finansowania zbrojen pozyczki
i weksle skarbowe w proporcji odpowiadajacej kazdorazowym potrzebom
rynku. W chwili obecnej zatem, kiedy banki dla poprawy swej ptynnosci
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powinny zwiekszy¢ swoje portfele Treasury Bills nalezatoby emitowac
przede wszystkim weksle skarbowe i inne krotkoterminowe obligi a na-
stepnie dopiero pozyczki diugoterminowe. Ta koncepcja prof. Keynes'a
zostata przyjeta nader przychylnie przez angielskie sfery bankowe, gdyz
zdaniem ich poprawa ptynnosci bankéw pozwoli im dopiero wypetni¢ sku-
tecznie podwdjne zadanie finansowania wzmozonych obrotéw gospodar-
czych i wspodtdziatania z rzadem przy lokowaniu pozyczek zbrojeniowych.
(Jeden z bankieréw ujat to lapidarnie w zdaniu: ,,Let the floating debt
be inflated a little — it will float much better for it”). Natomiast dru-
ga sugestia prof. Keynes'a, ze rzad moze bez uszczerbku dla swej polity-
ki taniego pienigdza emitowac tyle pozyczek, ile tylko zechce pod warun-
kiem ograniczania swobody na rynku kapitatowym oraz walutowym, wy-
wotata w City londynskiej pewng konsternacje. Jezeli bowiem ogranicze-
nia takie uwaza sie za usprawiedliwione w okresie wojny, to odmawia
sie im wszelkiej racji bytu w czasie pokoju.

W zwigzku z powyzszg dyskusjg na uwage zastuguje nieoficjalny z a-
kaz lokowaniakapitadtow w papierach zagra-
Nnicznych, jaki zostat wydany w kwietniu przez kanclerza skarbu.
Zakaz ten przybrat forme dos¢ niesprecyzowana, gdyz minister Simon pod-
czas debaty w lIzbie Gmin zwrocit sie jedynie z prosbg do inwestorow,
by nie lokowali swych kapitatow w papierach zagranicznych. W tym sta-
nie rzeczy bankierzy i maklerzy uwazaja, ze wprowadzenie w zycie po-
wyzszego zakazu nie zalezy od nich, lecz od ich klientéw t. zn., ze w wy-
padku gdy klient zazada zakupu papierow zagranicznych pomimo zwro-
cenia mu uwagi na istnienie nieoficjalnego zakazu, zlecenie powinno by¢
wykonane. Niektdre pisma jak np. ,,Fina/ncial News” sadza, ze wihadze ce-
lowo uzyly tak ogélnikowej formuty zakazu, gdyz nie ustality jeszcze do
tej pory w jakiej formie ma by¢ wprowadzona kontrola nad lokatami
zagranicznymi.

Kurs funta angielskiego znajdowat sie w kwietniu prawie state pod sil-
nym naciskiem w zwigzku z duzym odptywem kapitatow za granice. Po-
mimo tego wahania kursowe! funta byly w transakcjach gotéwkowych nie-
wielkie, a relacja funt-dolar utrzymywata sie stale w poblizu poziomu
$ 468 = 1 £ Natomiast w operacjach terminowych wahania kursu funta
byly dos¢ duze. Stawki reportowe, ktdre przy 3-miesiecznych transakcjach
dolarami spadly w pierwszym tygodniu kwietnia do 2 c., wzrosty bowiem
do 3 c¢. w polowie miesigca a obnizyly sie nastepnie etapami do 23/8 c. w
koricu kwietnia dzieki znacznym sprzedazom dolaréw na termin uskute-
cznionym przez Fundusz Walutowy.

Na londynskim rynku ztota obroty byly w kwietniu
mniej ozywione niz w marcu, wynoszac tgcznie w transakcjach oficjalnych
i nieoficjalnych przewaznie nie wiele ponad % min. £ dziennie i przekra-
czajac te kwote jedynie w niektorych dniach pierwszej potowy miesigca.
Spadek obrotéw na rynku ztota ttumaczy sie przede wszystkim taktyka
wiadz, ktére bronigc funta gtéwnie na rynku walutowym dokonywaty bez-
posrednio potrzebnych wysylek ztota do Standw Zjedn. i zaspakajaty tylko
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w stabej mierze (czestokro¢ jedynie w 30%) zapotrzebowanie arbitrazy-
stéw na zioto.

Na gietdzie londiynsKkiej kursy papierow zarowno akcyj
jak i obligacyj znizkowaty w kwietniu nieprzerwanie. Obok przyczyn na-
tury politycznej i gospodarczej ujemnie na ksztatltowanie sie kurséw obli-
gacyj oddziatywaly state sprzedaze papierdw, dokonywane przez niektore
banki londynskie w celu uzupetnienia pogotowia kasowego zmniejszajace-
go sie ciagle wskutek odptywu wkiadéw zagranicznych.

Na francuskim rynku pienieznym sytuacja ulegta
w kwietniu pewnemu pogorszeniu. Wprawdzie przyptyw kapitatow z za-
granicy trwat w dalszym ciggu i zasilat rynek w sposéb dostateczny, aby
zapobiec zwyzce stopy procentowej od pienigdza dziennego i dyskonta pry-
watnego, jednak S$rodki bankéw francuskich zmalaly do$¢ znacznie w
zwigzku z odptywem wkiadéw spowodowanym tezauryzacjg banknotow
przez publiczno$¢ francuska. O rozmiarach tej tezauryzacji Swiadczy m. i.
bilans Banku Francuskiego, ktory wykazuje w okresie od 30 marca do 27
kwietnia wzrost obiegu biletow o przeszko 4 mird. fr. (z 120.303 min. fr. do
124.666 min. fr.). Problem $ciggniecia do kas bankow czesci biletéw stezau-
ryzowanych, ktorych tgczng sume szacuje sie na ok. 40 mlrd. fr., nabrat w
kwietniu znowu szczeg6lnej aktualnosci w zwigzku z podwyzszeniem wydat-
kow zbrojeniowych o 15 mird. fr. oraz zblizajgcym sie juz coraz bardziej
momentem wyczerpania rezerw kasowych skarbu w kwocie 11 mird. fr.
jakie utworzyt sobie rzad w listopadzie ub. r. w Banku Francji na 6-mie-
sieczny okres ochronny, uwazany za konieczny dla uzdrowienia rynku kapi-
talowego. Cze$¢ podwyzszonych wydatkéw zbrojeniowych zostanie sfinanso-
wana przez wptywy z nowo-ustanowionego w kwietniu 1% podatku od wszel-
kich zaptat, ktore preliminuje sie na ok. 9 mird. fr., a czes¢ — droga obcie-
cia wydatkdw na administracje ogdlna, roboty publiczne, subwencje dla sa-
morzadow itp. Jednak powyzsze posuniecia rozwigza prawdopodobnie
tylko czesciowo problem finansowania podwyzszonych w kwietniu wydat-
kow, zbrojeniowych, i nie moga oczywiscie wystarczy¢ dla pokrycia do kon-
ca roku preliminowanego pierwotnie deficytu budzetowego. Aby sprosta¢
wszystkim tym zadaniom, rzad rnusiat sie wiec uciec do dalszych srodkow.
W tym celu skarb uruchomit w pierwszym rzedzie cze$¢ swych rezerw
kasowych, jakich udzielit swego czasu Funduszowi Walutowemu w formie
pozyczek na zakup ziota, drogg przelania z Funduszu do Banku Francu-
skiego 5 mird. fr. zlota. Zdaniem ,,Frankfurter Zeitung” wieksza czes¢
tego ztota byla zakupiona przez Fundusz przy pomocy Srodkéw dostarczo-
nych mu zaliczkowo przez skarb. Zwiekszenie rezerw ziota Banku Francji
ma oczywiscie takze bardziej ogdlne znaczenie, gdyz z jednej strony
wzmacnia zaufanie do franka a z drugiej rozszerza podstawe kredytowg
Banku, co w obecnej sytuacji jest rzecza nader pozadang dla skarbu/ bo
utatwia przeprowadzenie operacyj koniecznych dla sfinansowania deficy-
tu budzetowego. Pomimo tego rzad doszedt jednak do przekonania, ze bez
zwigkszenia atrakcyjnosci lokat w obligach panstwowych droga podwyz-
szenia ich oprocentowania nie da sie osiggngé zamierzonych wynikow.
To tez w drugiej potowie kwietnia, kiedy rzad ogtosit emisje nowych 2-let-
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nich 3%% bondéw zbrojeniowych oprocentowanie wszystkich krotkotermi-
nowych obligow panstwowych zostato podwyzszone o a Srednioter-
minowych o 2% — a m. bonéw skarbowych 75-dniowych z 1%% do
1%%, bonow 6-miesiecznych z. 2% do 2/4%, bondéw 1-rocznych z 2%%
co 2%,%, a 18-miesiecznych bonéw Obrony Narodowej z 3% do 3%%.
Posuniecia te sg niewatpliwie dotkliwym ciosem dla polityki taniego pie-
nigdza stosowanej dotgd z takim uporem przez ministra Reynaud, niemniej
moga sie przyczyni¢ do $ciggniecia czesci banknotéw stezauryzowanych
do kas skarbowych, ktére poprzez zamodwienia rzadowe zwrdcg je zyciu
gospodarczemu zwiekszajagc tym samym znowu ptynnos¢ rynku.

Kurs franka francuskiego miat w ciggu kwietnia
mocng tendencje i Fundusz Walutowy, wobec trwajgcego wcigz naptywu
kapitatdw z zagranicy, skupowat prawie codziennie dos$¢ znaczne ilosci de-
wiz i ziota. Cena ptacona przez Bank Francji za ztoto nie ulegta prawie
zadnej zmianie, obnizajac sie jedynie z 42.187 fr. za 1 kg w dniu 4 kwiet-
nia do 42.170 fr. w dniu 3 maja.

Na gietdzie paryskiej obroty papierami byly
w kwietniu niewielkie, jednak kursy wykazaty stosunkowo znaczng sta-
to$¢. Duza odpornos¢ gietdy paryskiej na wydarzenia miedzynarodowe thu-
maczy sie przede, wszystkim postepami osiggnietymi we Francji zaréwno
w dziedzinie gospodarczej jak i politycznej. W zwigzku z tym papiery
francuskie w przeciwienstwie do waloréw miedzynarodowych wykazaty w
kwietniu na ogét tylko nieznaczne straty kursowe a w niektorych przy-
padkach (np. akcje Banku Francji i Credit Lyonnais) podniosty sie na-
wet w koncu kwietnia powyzej poziomu z korica marca.

Na holenderskim rynku pienieznym nastgpit
w ciggu kwietnia dalszy spadek Srodkéw i stosunkowo znaczny wzrost
stopy procentowej. Stopa od pienigdza dziennego podniosta sie z 4% do
%% a od dyskonta prywatnego z 3/s - 5/s% doi 13* 6% w. koncu kwietnia.
Réwniez przy emisjach weksli skarbowych zanotowano znaczny wzrost
stopy procentowej. Skutkiem odptywu kapitatdw holenderskich za granice
kurs guldena znajdowat sie w kwietniu pod silnym naciskiem a Fundusz
Walutowy rnusiat interweniowa¢ w tak znacznych rozmiarach na rzecz gul-
dena, ze dokonane zostaty kilkakrotne transfery ziota z Banku Holender-
skiego do Funduszu, ktore pociagnely za sobg spadek rezerw ziota Banku
z 1.309,9 min. flh. w dniu 3 kwietnia do 1.209,5 min. fln. w dniu 1 maja.
Dzieki silnym operacjom interwencyjnym kurs guldena utrzymywat sie
w ciggu pierwszych 3 tygodni na prawie ze statym poziomie $ 53,10 za
flh. 100. W ciggu ostatnich dni kwietnia nacisk na walute holenderski;
ostabt i kurs guldena wzrést do $ 53,54 = flh. 100 w dniu 29 kwietnia.

Réwniez na belgijskim rynku pienieznym na-
stagpit w kwietniu dalszy spadek Srodkéw w zwigzku z odptywem kapita-
téw zagranicznych, o czym S$wiadczy zmniejszenie sie sumy wkiadow w
Banku Narodowym z 223 min. belg, w dniu 30 marca do 135 min. belg,
w dniu 27 kwietnia. Odptyw wktadoéw i towarzyszacy temu nacisk na wa-
lute belgijskg wywotany byt nie tyle wydarzeniami miedzynarodowymi,
ile sytuacjg wewnetrzno - polityczng. Z.chwilg bowiem ukonstytuowania
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sie nowego rzadu w ostatniej dekadzie kwietnia oraz wniesienia przez rzad
do parlamentu projektu petnomocnictw finansowych $wiadczacych o jego
woli utrzymania obecnego parytetu belga, nastgpita znaczna poprawa ten-
dencji waluty belgijskiej. Kurs belga, ktéry na gietdzie nowojorskiej ob-
nizyt sie z 16,83 w dniu 1 kwietnia do 16,80% w dniu 21 kwietnia pod-
niost sie w koncu miesigca do 17,02,

Na szwwajcarskim rynku pienieznym odplyw
kapitatdw za granice byt w kwietniu takze b. znaczny. Swiadczy o tym
m. i. spadek natychmiast platnych zobowigzan Banku Narodowego z
1.420,7 min. frs. w dniu 31 marca do 1.238,9 min. frs. w dniu 29 kwietnia
oraz roéwnoczesne zmniejszenie sie zapasow ztota z 2,644,8 min. frs. do
2.470,6 min. frs. Kurs franka szwajcarskiego nie wykazywat w ciggu pierw-
szych trzech tygodni kwietnia wigkszych wahan, utrzymujac sie stale w po-
blizu poziomu 100 frs. = $ 22,43. W ostatnim tygodniu miesigca kurs
franka szw. ulegt zwyzce podnoszac sie w dniu 29 kwietnia do 8 22,47 za
100 frs.

Na niemieckim rynku pienieznym nastgpit
w ciggu kwietnia pewien wzrost ptynnosci w zwigzku z przypadajgcymi
w tym miesigcu terminami ptatnosci kupondéw od pozyczek panstwowych
a w dniu 20 kwietnia duzej transzy (kilkaset min. RM) t. zw. weksli skar-
bowych za dostawy (Lieferungsschatzanweisungen). W tych warunkach
udato sie ulokowa¢ na rynku do$¢ znaczne ilosci sola-weksli Golddiskont-
bank’u oraz nieoprocentowanych biletéw skarbowych. Ultimo miesigca
przeszto tatwiej niz ultimo marca, o czym, $wiadczy m. i. fakt zmniejsze-
nia sie pozycji weksli i czekow w Banku Rzeszy z 8.180 min. RM. w konicu
marca do 7.726 min. KM. w koncu kwietnia. Jednak na uwage zastuguje
réwnoczesny wzrost w bilansie Banku innych aktywéw z 1.340 min. RM.
do 1.816 min. RM. oraz papier6w niezaliczonych do pokrycia z 292 min.
RM. do 476 min. RM. Wzrost tych pozycyj, ktéry wywotat zwiekszenie sie
obiegu biletéw bankowych z 8.311 min. RM. do 8.519 min. RM., pozosta-
je przede wszystkim w zwigzku z finansowaniem potrzeb Skarbu przez
Bank Rzeszy, co musiato sie przyczyni¢ do pewnego — sztucznego oczy-
wiscie — uptynnienia rynku pienieznego.

W zwigzku z trudnosciami, na jakie napotyka wywoOz niemiecki, Bank
Rzeszy wprowadzit w kwietniu szereg utatwien na korzy$¢ eksporterdw,
ktére polegajg przede wszystkim na przyjmowaniu do dyskonta akceptow
bankowych z terminem ptatnosci do 12 miesiecy (dawniej termin ten nie
mogt przekracza¢ 6 miesiecy) oraz na przejmowaniu przez Bank ryzyka
walutowego do zobowigza importerOw za Surowce przeznaczone po.prze-
robce w kraju na eksport. Ryzyko to( przejmie Bank — na specjalny wnio-
sek importera — nawet wtedy, kiedy dana firma zacigga zobowigzania
w innej walucie anizeli ta, w ktérej otrzyma zaplate za wyeksportowane
towary.

Na uwage =zastuguje rowniez dekret wydany w kwietniu przez
ministra gospodarki Rzeszy w celu zwalczania zwyzki plac zwigzanej ze
wzrostem kosztow utrzymania i pogtebiajgcym sie stale w Niemczech bra-
kiem sit roboczych. Dekret te przewiduje, ze robotnicy i pracownicy, ktd-
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rzy zmieniajg miejsce pracy w przemysle i handlu nie mogg zada¢ od no-
wych. pracodawcow wyzszych ptac od tych, jakie pobierali przedtem. Dawni
pracodawcy sg zobowigzani do zawiadamiania nowych o wysokosci ptacy,
jaka pobierat u nich zwolniony pracownik.

Wskazniki kurséw na gietdach swiatowych

1933 1936 1937 1938 1939
28.XII. 3L.XII. 30.XII. 30.XIl. 6V 25V

Paryz (Agence Econ. & Financ.)

Indeks ogolny ..o 744 926 926 1073 964 999

Renty panstwowe . _ - 806 772 755 933 876 876
Londyn (Financial News)

30 akcyj przemystowych . . . 837 1238 972 798 792 831

20 papieréw procentowych . . 1287 1366 1293 1232 1154 1197
New York (Dow Jones)

30 akcyj przemystowych . . . 99,29 180,57 12548 153,62 131.87 13553

20 public util. akeyj =~ - - - - 2306 3492 2231 22,66 23.18 2343

40 pozyczek i, 8397 10543 92,88 90,04 8845 88.83
Berlin (Frankfurter Zeitung)

15 pozyczek ..o, 88,15 99,13 102,46 101,27 101.73 101.68

25 AKCY] iveereiieneie e 94,57 136,17 143,24 130,73 132.47 130.67

SYTUACJA GOSPODARCZA POLSKI

Produkcja, obroty, ceny

Miedzynarodowa sytuacja polityczna odbita sie na zyciu gospodarczym
Polski w sposob dodatni, skracajgc martwy sezon zimowy i przy$piesza-
jac jednoczes$nie ozywienie sezonu wiosennego. W roku biez, wzrost pro-
dukcji przemystowej nastepuje we wszystkich dziatach w tempie znacznie
szybszym, niz rok temu. O postepujacej! pracy nad uprzemystowieniem kra-
ju oraz znacznych postepach w zakresie inwestycyj publicznych i prywat-
nych, $wiadczy wysoki wskaznik produkcji dobr wytworczych, a zatem
tych, ktére stuzg do dalszej produkcji. Obliczany przez Instytut Badania
Koniunktur Gospodarczych i Cen wskaznik produkcji débr wytwdérczych
wynosit w kwietniu b. roku 155,4, zwiekszajac sie w stosunku do miesigca
poprzedniego 0 4,1%. W poréwnaniu z kwietniem ub. roku wzrost ogoélne-
go wskaznika produkcji przemystowej wynosi 10,9%, dobr wytwdérczych
14,0% i dobr spozycia 6,1%.

Sytuacja w gornictvwvie weglovwym, pomimo tagodnych
warunkéw atmosferycznych i niewatpliwie znacznego zmniejszenia sie
zapotrzebowania na wegiel opatowy oraz pomimo mniejszej o 3 dni liczby
dni roboczych, ksztattowata sie w kwietniu b. r., pomyslniej niz w mie-
sigcu poprzednim. Wydobycie wegla zwiekszyto sie o 3,2% do 3.766 tys.
ton, co w stosunku do kwietnia ub. roku stanowi wzrost o 29,4%. W za-
kresie zbytu sytuacja przedstawiata sie pomysiniej niz w zakresie wydoby-
cia. Zbyt wegla na rynku wewnetrznym w pierwszej potowie kwietnia po-
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zostawat pod silng depresjg sezonowa, znajdujgcg swoj wyraz w znacznie
zmniejszonym zapotrzebowaniu zaréwno na sortymenty opatowe jak i na
sortymenty przemystowe. W potowie miesigca ukazato sie rozporzgdzenie
Ministra Skarbu o ulgach inwestycyjnych przy tworzeniu zapasow wegla.
W mysl powyzszego rozporzadzenia, osobom fizycznym i prawnym, ktére
zawarly odpowiednie umowy ze Skarbem Panstwa, przystuguje w okresie
od dn. 1.1V 1939 r. do 31.XII 1942 r. prawo potracania z dochodu, podle-
gajacego opodatkowaniu wg dziatu | ustawy o panstwowym podatku do-
chodowym, kosztéw poniesionych w zwiazku z wykonaniem tych umow,
mianowicie nabycia gruntdw i przystosowania ich do przechowywania we-
gla, wzniesienia ogrodzen oraz wykonania specjalnych urzadzen potrzeb-
nych do magazynowania wegla. Rozporzadzenie to pozostaje w zwigzku
z zainicjowang przez Ministerstwo Przemyslu i Handlu akcjg tworzenia
przez zaktady przemystowe zapasow wegla, ktéreby chronity przedsiebior-
stwa przed zakldceniem normalnego ruchu i uniezaleznity je od trudnosci
transportowych, wigzacych sie z masowym przewozem kolejowym. Dzie-
ki tym zarzgdzeniom od potowy kwietnia zapotrzebowanie na wegiel na
rynku krajowym zaczeto silnie wzrasta¢, obejmujac wszystkie sortymen-
ty weglowe. A poniewaz réwnoczes$nie wzrastat takze i eksport, kopalnie
nie przygotowane na tak szybki wzrost zbytu musiaty naruszy¢ zapasy,
ktére dzieki temu ulegly pewnemu zmniejszeniu. Bardzo pomysinie ksztat-
towat sie w miesigcu sprawozdawczym eksport wegla zwiaszcza drogg
morska. IV poréwnaniu z tym samym okresem z lat ubiegtych zapotrze-
bowanie na wegiel, mimo uptywu sezonu zimowego, bylo znacznie silniej-
sze, w pierwszymi rzedzie ze strony rynkow skandynawskich i Wioch. Wy-
tworczos¢ hut zelaznych nie wykazata wiekszych zmian. Produkcja surOw-
ki wzrosta w poréwnaniu z miesigcem poprzednim o 1,9% do 113,9 tys.
ton, natomiast wytwdrczos¢, stali obnizyta sie 0 4,1% do 172 tys. ton, wy-
robéw walcownianych o 6,7% do 118,5 tys. ton i rur o 18,1% do 89 tys.
ton. W poréwnaniu z kwietniem, ub. roku produkcja hutnictwa zelaznego
wykazata powazny wzrost, w stalowniach o 35,4%, w walcowniach o 34%,
w rurkowniach o 30,8% i w dziale wielkich piecow- o 48%. Na skutek
znacznego ozywienia, jakie nastapito na rynku zelaznym, ogolna suma za-
mowien przydzielonych hutom przez Syndykat Polskich Hut Zelaznycri
wzrosta 0 34,4% do 62,3 tys. ton. Najsilniej podnidst sie stan zamdwien
ze strony przemystu zelazo-przerébczego, a mianowicie: ze strony fab-
ryk drutu i gwozdzi, cynkowni blach, fabryk $rub, i nitdw oraz tzw.
wiasciwego przemystu metalowego, obejmujacego wytwornie obrabiarek,
maszyn rolniczych, rowerow itd. Zwiekszyto sie rowniez zapotrzebowanie
ze strony przemystu budowlanego i samorzaddw. Zlecenia rzadowe wzrosty
0 51 tys. do 9,8 tys. toni Eksport wyrobdéw hutniczych obnizyt sie w sto-
sunku do marca b. r. 0 155% do 35,3 tys. ton, przekraczat jednak o 74,7%
rozmiary eksportu z przed roku. Produkcja hut cynkowych z niewielkg zniz-
kg utrzymywata sie na poprzednim poziomie. W przemysle naftowym zaréw-
no wydobycie jak i przerébka ropy w rafineriach nie wykazaty wiekszych
zmian. W zbycie produktow naftowych na rynku wewnetrznym uwidoczni!
sie sezonowy wzrost spozycia benzyny i olejow smarowych. Eksport wy-
tworow naftowych zwiekszyt sie o 28,2%, osiggajac poziom zeszioroczny.
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Przemyst metalowo-maszynowy zwiekszyt w kwietniu swe zatrudnieniO.
Silniejsza zwyzka uruchomienia wystgpita przede wszystkim w gateziach
zwigzanych z ruchem budowlano - inwestycyjnym. W przemysle elektro-
technicznym sytuacja ksztattowata sie nadal korzystnie. Réwniez potoze-
nie przemystu chemicznego przedstawiato sie na og6t pomysinie. Duzy
wzrost wykazata sprzedaz nawozow sztucznych typu potasowego. W prze-
mysle wiodkienniczym, na skutek naprezenia politycznego, rozmiary wy-
tworczosci ulegty pewnemu ograniczeniu. W przemysle wetnianym wiek-
szym popytem cieszyty sie kolorowe tkaniny ptaszczowe i kostiumowe
damskie. W przemysle drzewnym nastgpita poprawa, dzieki zgtaszaniu
wiekszego zapotrzebowania na materiaty heblowane ze strony rynkéw an-
gielskiego i holenderskiego. Lasy Panstwowe zawarty pierwszg transak-
cje na dostawe kopalniakéw dla tureckiego przemystu gorniczego. Sprze-
daz cukru na rynku wewnetrznym wykazuje dalszy wzrost. Eksport cukru
zmalal, lecz mimo tego spadku ilosciowego przemyst uzyskat z eksportu
wieksze wptywy, gdyg ceny cukru na rynkach zagranicznych wzrosty.

Obroty handlowe na rynku wewnetrznym wykazaty w kwietniu
na og6t poprawe. Obroty towarowe z zagranicg po stronie przywozu obni-
zyty sie 0 10,7 miln. zt do 104,9 miln. zt i po stronie wywozu o 7,8 miln.
zt do 109,2 miln. zt. Saldo handlowe byto nadal czynne i wynosito 4,3 miln.
zI. wobec 1,4 miln. zt. salda czynnego w marcu b. r. i 20,8 miln. zI. salda
biernego \w kwietniu 1938 r.

Wskaznik cen hurtovwych w kwietniu b. roku pod-
niost sie z 55,1 do 55,6 (1928 = 100). W porOwnaniu z kwietniem ub.
roku wskaznik cen hurtowych wykazat znizke o 2,8%.

Stan zatrudnionych robotnikdwv w gérmictwie,
hutnictwie i przemysle przetwdrczym zwiekszyt sie i wynosit na poczatku
kwietnia 826,9 tys. osdb wobec 806,2 tys. przed ( miesigcem. Najwiekszy
przyrost zatrudnionych robotnikdw wykazujg przemysty: mineralny, me-
talowy, budowlany, wiokienniczy i drzewny.

W zwigzku z ozywieniem w przemysle i rozpoczeciem na wigksza skale
robét publicznych, stan zare¢jestrowanych bezrobot-
Ny ch poszukujgcych pracy wykazat bardzo powazny spadek, bo o 112
tysiecy i na dzien I majg b. r. wynosit 380 tysiecy robotnikow. W. potowie
maja nastgpit dalszy spadek liczby bezrobotnych o prawie 40 tysiecy.

j (B. BJ
Rynek pieniezny i lokacyjny

Decydujacy wptyw na ksztattowanie sie polskiego rynku pienieznego wy-
wierato w kwietniu z jednej strony napiecie miedzynarodowe, z dru-
giej za$ zwiekszone zapotrzebowanie pieniezne na finansowanie inwesty-
cyj oraz produkcji i obrotdw, jak réwniez na Pozyczke Obrony Przeciw-
lotniczej. Oddziatywanie tych czynnikéw przejawiato sie w postaci zwiek-
szonej ciasnoty gotowkowej.

Ruch wktadowv ksztaltowat sie niejednolicie, jednak w zwigzku
z ciasnotg gotowkowg przewazat odptyw. Dos¢ znaczne sumy wkiadéw ter-
minowych zostaly wypowiedziane w zwigzku z rozpoczeciem sezonu bu-
dowlanego i wptaceniem rat na Pozyczke Obrony Przeciwlotniczej. Osta-
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teczne dane cyfrowe, dotyczace ruchu wkladow w poszczegdlnych instytu-
cjach pienieznych, nie zostaty dotychczas ogtoszone.

Zapotrzebowanie na kredyt doznalo w ubiegtym
miesigcu do$¢ wydatnego wzrostu. Oprocz bowiem popytu ze strony insty-
tucyj finansowych dato sie odczu¢ poszukiwanie pienigdza ze strony prze-
mystu i handlu. Zitozyto sie na to sezonowe ozywienie produkcji w wielu
dziatach przemystu przy réwnoczesnym spadku obrotéw towarowych i dos¢
powaznym zmniejszeniu sie wplywOw pienieznych ze sprzedazy.

Do zwiekszenia popytu na gotoéwke przyczyniata sie poza tym regulacja
niektorych terminowych ptatnosci (np. podatku dochodowego).

Wozrost zapotrzebowania gotowkowego znalazt wyraz w stanie rachun-
kow Banku Polskiego. W pierwszym rzedzie dotyczy to akcji
kredytowej Banku, ktéra doznata dos$¢ silnego zwiekszenia. Tak wiec port-
fel wekslowy, wykazujagcy w ostatnich tygodniach statg tendencje wzro-
stu w zwigzku ze wzmozong podazg weksli do redyskonta przez instytucje
finansowe, osiggnat na koniec miesigca 512,3 miln., czyli o 61,7 miln. wie-
cej niz w koncu marca, kiedy wynosit 450,6 miln. zl. Kredyty zabezpie-
czone zastawami podniosty sie ze 132,9 miln. do 173,7 miln. z, czyli o 40,8
miln. Roéwniez portfel biletéw skarbowych wykazat wzrost o 17,0 miln.
do 117,5 miln. zt. Catkowita suma kredytow udzielonych przez instytucje
emisyjng (bez uwzglednienia dlugu Skarbu Panstwa oraz obligacyj Pol-
skich Kolei Panstwowych i Panstwowego Funduszu Drogowego, ktore nie
ulegly zmianie) stanowita na koniec ubiegltego miesigca 803,5 miln., czyli
byta o 119,5 miln. wyzsza niz w marcu, kiedy wynosita 684,0 miln. zt. Po
stronie biernej bilansu stan rachunkéw zyrowych i innych natychmiast
ptatnych zobowigzan obnizyt sie o 15,7 miln. do 162,4 miln. zt. W tym ra-
chunki zyrowe kas panstwowych utrzymaty sie prawie bez zmiany na po-
ziomie okoto 8,0 miln. zi, rachunki zyrowe bankéw i innych instytucyj
kredytowych spadty o 24,6 miln. do 75,3 miln. zi, pozostate rachunki zyro-
we zwiekszyty sie o 51 miln. do 34,7 miln. zt oraz inne natychmiast ptat-
ne zobowigzania wzrosty o 3,7 miln. do 44,4 miln. zt. W zwigzku z powyz-
szymi przesunieciami obieg biletow bankowych podniost sie w kwietniu o
138,4 miln. do 1.807,8 miln. zt, lecz na koniec pierwszej dekady maja spad!
0 14,6 miln. do 1,793,2 miln. zt. (Catkowity obieg pieniezny zwyzkowat
w ubieglym miesigcu o 147,1 miln. do 2.271,9 miln. z}, a w pierwszej de-
kadzie maja wynosit 2.257,4 miln.).

Tendencje na rynku papierow wartosciowvwwych
zarowno w odniesieniu do notowan, jak i obrotow ksztattowaly sie w kwiet-
niu pod wplywem wzrostu zapotrzebowania gotéwkowego. Do wzrostu po-
dazy papieréw, szczegdlnie w dziale akcyj, przyczynita sie zwilaszcza ko-
nieczno$¢ wplacania rat na Pozyczke Obrony Przeciwlotniczej, ktéra za-
absorbowata rynek pieniezny w do$¢ duzym stopniu. Notowania walorow
ulegaty w okresie sprawozdawczym stosunkowo silnym wahaniom. Na po-
czatku miesigca byly raczej mocniejsze, pdzniej jednakze, zaznaczyla sie
tendencja wyraznie stabsza. Przy zwiekszonej podazy i niklym popycie
liczba zawieranych transakcyj zmniejszyla sie.
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Sposréd papieréw panstwowych najwieksze stosunkowo, straty poniosta
Pozyczka Inwestycyjna i 4//2% Pozyczka Wewnetrzna 1937 r. a najspo-
kojniej ksztattowaly sie kursy obu pozyczek konsolidacyjnych. Notowania
listbw zastawnych pomimo braku interwencji byly odporne przez czas
dtuzszy, lecz w drugiej potowie miesigca doznaty réwniez wydatniejszej
znizki, przy czym listami prowincjonalnymi prawie nie obracano. Duza
podazg i matym zainteresowaniem odznaczaty sie akcje Banku Polskiego.
Obnizenie sie kurséw innych akcyj byto réwniez dos¢ powazne. Pod ko-
niec miesigca notowania wszystkich papieréw doznaly pewnego wzmoc-
nienia.

Obroty papierami o statym oprocentowaniu na gietdzie warszawskiej
spadty w kwietniu' 0 2,3 miln., do 9,4 miln. z}, czyli 0 19,4%. Zmniejszenie
to wywotane zostalo obnizeniem si¢ obrotéw zardwno papierami panstwo-
wymi (0 1,4 miln. do 6,7 miln. z}), jak i innymi listami zastawnymi i obli-
gacjami (0 0,9 miln. do 2,7 miln. z}). Kursy poczatkowe, najnizsze i kon-
cowe poszczegdlnych walorow ksztattowaty sie nastepujgco: 3% Pozyczki
Inwestycyjnej | emisji 91,00 — 82,50 — 86,00 zt; tejze samej pozyczki
Il emisji 90,00 — 81,00 — 84,50 zt; 4% Premiowej Pozyczki Dolarowej
42,00 — 39,00 — 41,50 zt; 4%| Pozyczki Konsolidacyjnej 1936 r. 65,25 —
63,00 — 63,25; 5% Pozyczki Konwersyjnej 1924 r. 68,50 — 67,00%;
5% Pozyczki Konwersyjnej Kolejowej 1926 r. 66,25 — 63,00 — 63,50%
oraz 4%% Wewnetrznej Pozyczki Panstwowej 1937 r. 64,75 — 61,50 —
62,00%. Dos$¢ znacznym wahaniom ulegaty rowniez listy zastawne z wy-
jatkiem emisyj bankow panstwowych, ktore utrzymywane byly na dotych-
czasowym poziomie. Tak wiec 4"2% listy zastawne TKZ w Warszawie no-
towano poczatkowo po 63,50%, najnizej po 58.13%, a w koncu miesigca
po 59,25%; 4%% listy Poznanskiego Ziemstwa Kredytowego serii L po
61,00 — 57,50% ; 5% listy TKM m. Warszawy z 1933 r. po 72,25 — 67,00
— 69,50% ; takiez listy z 1936 r. po 69,00 — 67,00 — 69,00% ; 5%, listy
TKM w todzi z 1933 r. po 63,50 — 59,00 — 61,00%, wreszcie 5%% listy
Tow. Kredytowego Przemystu Polskiego po 81,75, a w koncu miesigca po
82,50% (sg to listy posiadajgce gwarancje Skarbu Panstwa). Obroty ak-
cjami obnizyty sie 0 0,5 miln. do 2,1 miln, zl, czyli o przeszto 18,6% w po-
réwnaniu z miesigcem poprzednim. Skurczenia obrotéw doznaty przy tym
akcje wszystkich wazniejszych kategoryj przedsiebiorstw z wyjatkiem ak-
cyj bankowych, ktore zwiekszyly swe obroty dos¢ znacznie, bo o 0,3 miln.
do 0,7 miln. zt. Kursy poczatkowe, najnizsze i kofAcowe poszczeg6lnych
akcyj przedstawiaty sie w kwietniu nastepujgco: Bank Polski 122,00 —
114,00 — 116,50 zt, Warszawskie Tow. Kopaln Wegla 41,75 — 36,50 —
37,00 z4, Starachowice 62,00 — 54,00 — 57,00 zi, Lilpop 92, 00 — 90,00 —
92,00 zt, Ostrowiec 80,00 — 77,75 — 84,00 zt. Modrzejéw 22,75 — 19,50
— 20,50 zt, Norblin 106,50 — 103,50 — 107,00 zt, Zieleniewski 75,00 —
66,50 — 69,25 zt, Warszawskie Tow. Fabryk Cukru 41,00 — 37,25 — 38,50
zt, Haberbusch 72,00 — 67,00 — 70,00 z i Zyrardéw 64,25 — 62,00 zt

(Kot.)
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21 kwietniu. — 20 maja.

Wyjazd ministra przemystu i handlu Antoniego Romana na za-
proszenie rzadu Standéw Zjednoczonych do Nowego Yorku.

Wizyta ministra Gafencu w Londynie.

Spotkanie w Wenecji hr. Ciano z ministrem spraw zagranicz-
nych Jugostawii, Markowiczem.

Zgon przywodcy ludu polskiego w Niemczech ks. patrona Bole-
stawa Domanskiego.

Powro6t ambasadoréw Anglii i Francji do Berlina.
Wizyta ministra Markowicza w Berlinie.

Premier Chamberlain ztozyt o$wiadczenie w Izbie Gmin, ze rzad
postanowit wprowadzi¢ przymusowsg stuzbe wojskowg w czasie po-
koju. Fakt ten tworzy wylom w jednej z najbardziej zakorzenio-
nych tradycji angielskich.

Audiencja ministra Markowicza u kanclerza Hitlera.

Parlament angielski ogromng wiekszoscig gtosow przyjat dekla-
racje rzadu o wprowadzeniu obowigzkowej stuzby wojskowej.

Wizyta ministra Gafencu w Paryzu.

Doroczna konferencja plenarna Episkopatu Polski wydata odez-
we, w ktorej wzywa do zachowania spokoju, rozwagi i godnosci,
w obliczu grézb wojennych.

Odrzucenie przez Japonie propozycji sojuszu wojskowego z Niem-
cami i Wiochami.

Porozumienie miedzy premierem Cwetkowiczem a drem Maczkiem
przywoddcg Chorwackiej Partii Chiopskiej, dotyczace likwidacji
sprawy chorwackiej.

Kanclerz Hitler wygtosit w Reichstagu wielkg mowe, w ktorej
najwazniejsze byty trzy stwierdzenia:
1) wypowiedzenie paktu o nieagresji z Polska, z jednoczesnym

o$wiadczeniem) gotowosci uregulowania stosunkéw na nowych pod-
stawach,

2) wypowiedzenie ukiadu morskiego z Anglig i sprecyzowanie
zadan kolonialnych, z jednoczesnym wyrazeniem gotowosci 0sigg-
niecia porozumienia we wszystkich sprawach na drodze pokojowej,
3) odrzucenie propozycji Roosevelta co do udziatu Niemiec

konferencji miedzynarodowej, z jednoczesnym stwierdzeniem go-
towosci udzielenia przez Rzesze gwarancji kazdemu z wymienio-
nych przez Roosevelta panstw, ktére o to sie do niej zwroci.
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Rzad Rzeszy wystosowat memorandum do rzadu polskiego i an-
gielskiego, uzasadniajgce wypowiedzenie paktu o nieagresji z Pol-
skg i ukfadu morskiego z Wielkg Brytania.

Przybycie do Ankary zastepcy sowieckiego komisarza spraw za-
granicznych, Potiomkina.

Wizyta w Rzymie szefa sztabu Reichswehry, gen. Brauchitscha.

Uroczyste otwarcie miedzynarodowej wystawy w Nowym Jorku
przez prezydenta Roosevelta.

Pobyt min. Gafencu, w Rzymie. Audiencje u krola Wiktora Ema-
nuela 111 i Mussoliniego.

Dymisja komisarza Litwinowa. Teke spraw zagranicznych Z. S.
R. R. objat premier Mototow.

Zawarcie paktu o nieagresji miedzy Rzesza i Estonia.

Premier Daladier zilozyt wobec przedstawicieli prasy oswiad-
czenie, w ktdorym m. in. stwierdzit, ze Francja stanie u boku
Polski za kazdym razem, gdy interesy zywotne Polski bedg wcho-
dzi¢ w gre, o czym rzad polski ma prawo wydawac sad.

Minister J. Beck wygtosit w Sejmie mowe, w ktdrej wyraznie
sprecyzowat stanowisko Polski wobec $wiata. Nastepnie stwier-
dzit, ze Polska nie da sie odepchng¢ od Battyku; i nie uznaje ,,po-
koju za wszelkg cene”. Okreslit dezyderaty niemieckie w sprawie
Gdanska i autostrady jako propozycje jednostronne. Minister
Beck podkreslit z naciskiem, ze Polska gotowa jest broni¢ swych
interesOw, swej suwerennosci i swego honoru.

Doreczenie w Berlinie rzagdowi Rzeszy odpowiedzi Polski na me-
morandum niemieckie.

Przybycie do Warszawy naczelnego wodza armii litewskiej gene-
rata Rasztikisa.

Wyjazd angielskiej pary krolewskiej do Ameryki.

Spotkanie min. Becka z zast. komisarza ludowego spraw zagr.
Z. S. R. R., Potiomkinem, ktéry w drodze powrotnej z Buka-
resztu do Moskwy, zatrzymat sie w Warszawie.

Przybycie do Rzymu regenta Jugostawii, ks. Pawia.

Premier Daladier wygtosit w Izbie Deputowanych przemdwienie,
w ktorym stwierdzit bojowe przygotowanie Francji. Ponadto zio-
zyt donioste oswiadczenie pod adresem Polski potwierdzajac w
calej rozciggtosci wszystkie zobowigzania sojuszu francusko-pol-
skiego. Nastepnie silnie podkreslit znaczenie uktadu angielsko-
polskiego i jego catkowite uzgodnienie z politykg Francji.

Na dorocznym zgromadzeniu organizacji kobiecej partii konser-
watywnej prem. Chamberlain wygtlosit przemowienie, w ktérym
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m. in. oSwiadczyt, iz atak na Gdansk jest dla Anglii i Francji
réwnoznaczny z wypowiedzeniem wojny.

Odrzucenie przez panstwa skandynawskie niemieckiego projektu
paktéw nieagresji.

Zawarcie ukiadu handlowego miedzy Rumunig i Anglia.

14.V. W Turynie Mussolini wygtosit mowe. Mussolini o$wiadczyt, ze
sojusz wojenny wiosko-niemiecki stanowi doniosty ukiad na rzecz
budowy pokoju i ze pomimo sytuacji miedzynarodowej nie ist-
nieje nic takiego, coby mogto usprawiedliwi¢ wojne.

17.V. Ogtoszenie ,.Biatej Ksiegi” parlamentarnej, zawierajacej wyjas-
nienie stanowiska rzadu brytyjskiego w sprawie Palestyny.
Spis ludnosci w Niemczech.

20.V. Podpisanie uktadu handlowego litewsko-niemieckiego.
Wyjazd min. hr. Ciano do Berlina.
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KRONIKA KRAJOWA
Budzet Panstwa

Kwiecien b. r. tj. pierwszy miesigc
roku budzetowego 1939/40 przynidst
nadwyzke dochodow nad wydatkami w
kwocie 463 tys. zt. wobec nadwyzki
15,9 min. zt. w miesigcu poprzednim
i 25 min. zt. w kwietniu ub. roku.
Ogolna suma dochodéw Skarbu Pan-
stwa zmniejszyta sie w poréwnaniu z
marcem o 52,3 min. zt. do 203,4 min.
zt., a wydatkow c¢ 36,9 min. zt. do 202,9
min. zk.

W poszczeg6lnych dziatach dochodow
skarbowych zmalaty wptywy z danin
publicznych o 13,6 min. z&. do 1085
min. zt, z cet 0 3 min. zt. do 10,3 min.
zt., z monopoli o 10,7 min. zt. do 61,6
min. zt, ,,inne dochody” o 14,0 min. zt.
do 20,8 min. zt. i wptaty przedsiebiorstw
panstwowych o 11,0 min. zt. 2,2 min.
zt. W stosunku do kwietnia uu. roku
spadek dochodow V\?/kaza’ry W miesigcu
sprawozdawczym cta o 2,3 min. zt i
wplaty przedsigbiorstw o 7,1 min. zt,
natomiast wzrosty wptywy z danin pu-
blicznych o 2,1 min. zt, z _monopoli o
53 min. zt. i wplywy objete pozycja
»inne dochody” o 35 min. zt

Doroczne zebranie Rady Zwigzku
Zwigzkdéw K. K. O.

W dniu 19 maja odbyto sie w War-
szawie doroczne zebranie Rady Zwigz-
ku Zwigzkéw Komunalnych Kas Osz-
czednosci. W zebraniu wzieli udziat
Brzedstawiciele Zwigzkow K. K. 0,
ankdw komunalych i centralnych
organizacyj samorzadu powiatowego i
miejskiego, a nadto z ramienia wikadz
nadzorczych  delegaci  Ministerstwa
Skarbu i Ministerstwa Spraw We-
whnetrznych.

W wyniku dokonanych wyboréw zo-
stali ponownie wybrani do Prezy-
dium: p. Mikotaj Dolanowski, jako
prezes, pp. dr Stefan Uhma ze Lwo-
wa, Leon Barciszewski z_ Bydgoszczy i
dr Adam Kocur z Katowic — jako wi-
ceprezesi. Do Komisji rewizyjnej wy-
brano: pp. Z. Chudzynskiego z todzi,

J. Dorawskiego z Krakowa i M. Tuta-
cza z Katowic.

Z Walnego Zebrania Banku
Zwigzku Spotek Zarobkowych S.A.
w Poznaniu

W dniu 27 kwietnia rb. odbyto sie
pod przewodnictwem [in(rezesa Rady p.
Wactawa  Staniszewskiego  doroczne
Walne Zebranie Banku Zwigzku Spo-
tek  Zarobkowych. Sprawozdanie z
dziatalnosci ztozyt p. dyr. W, Broniew-
ski, okreslajac rozwoj Banku na tle
0goInej poprawy koniunktury i stabi-
lizacji zycia gospodarczego, jako po-
mysIny, wykazujacy zwyzkowg tenden-
CJ% we wszystkich “dziafach  operacyj.
Bilans na ultimo roku 1938 zamyka sie
suma 162.635.126 zt  wobec
148.111.490.— zt w roku 1937. Ogolne
obroty zwiekszyly sie z 3,5 miliardow
zt wr. 1936 do 5 miliardow z+ w roku
1938. Przyrost wktadéw wynosit w ro-
ku ubiegtym 20,6%, gdy wkiady w ca-
tej bankowosci prywatnej wzrosty prze-
cietne o 13,7%. W latach 1937 i 1938
Bank pozyskat tgcznie ponad 33 mil.
zt nowych wktadéw, co stanowi ponad
53% stanu z konca 1936 r. Ogolna su-
ma wkiadéw w dniu 31.12. 1938 r. wy-
nosita zt 95.562.000. Przyrost wkia-
déw umozliwit odpowiednie rozszerze-
nie akcji kredytowej o zl 17.451.000.—
W og6lnej sumie 90.2 milionéw zt u-
dzielonych kredytéw znajdujg sie t. zw.
kredyty celowe, w ogolnej sumie 8.937
tys. zt. wobec 5.613 tys. zt w roku 1937.
Kredyt ten udzielony na specjalnie ul-
gowich warunkach jest przeznaczony
dla kupiectwa detalicznego i rzemiosta
oraz na _kre.dyg/ przesiedlencze, w czym
przejawia si¢ dazenie Banku do wzmoc-
nienia i rozbudowy zdrowego polskie-
go stanu $redniego, w oparciu 0 wspot-
prace ze spotdzielniami i z szerokimi
sferami kupiectwa, rzemiosta i prze-
mystu. Na uwage zastuguje, iz mimo
rozszerzenia akcjl kredytowej o ca 17
mil. zt redyskonto wekKsli zmniejszyto
sie 0 ca % miliona zt. Ze spraw orga-
nizacyjnych podkresli¢ nalezy otworze-
nie nowego Oddziatlu Banku w Gdyni
i Agentury Oddziatu Krakowskiego w
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Rzeszowie. Czysty zysk za rok obra-
chunkowy wynosi 700.137.— zt a t3cz-
nie z pozostatoscig z roku poprzednie-
go 797.913.— zt. Rachunek zyskow i
strat zamyka sie sumg 10.921.057.— zk.

Po zatwierdzeniu sprawozdan; Za-
rzadu, Rady Nadzorczej i Komisji Re-
wizyjnej oraz bilansu wraz z rachun-
kiem zyskéw i strat uchwalono wy-
dzieli¢ z wykazanego zysku 2% dywi-
dendy. Po przeprowadzonej dyskusji
nad sprawozdaniami, do Rady Nadzor-
czej wybrano ponownie pp. Adama No-
wakowskiego, Franciszka Maciejew-
skiego i Jozefa _Targowskiego, a_po-
nadto pp. Wilodzimierza Baczyniskiego
(dyr. Banku Gospodarstwa Krajowe-
go), Dr Aleksandra Catkosiriskiego)
Przewodniczacego Panstwowej Rady
Spotdzielczej) oraz Stanistawa Szulca
éwmeprezesa Izby Przemystowo-Han-

lowej w Poznaniu). Zarzad Banku
sprawujg pp. Witold Broniewski i Mi-
kotaj Przesmycki (Az).

Walne Zgromadzenie Akcjonariu-
szow Powszechnego Banku Kredy-
towego S. A. w Warszawie

XXXI  Zwyczajne Walne Zgroma-
dzenie Akcjonariuszow Powszechnego
Banku Kredytowego S. A. w Warsza-
wie odbyto sie dnia 12 bm. pod prze-
wodnictwem Prezesa Rady p. prof.
Dra Adama KrZKianowskiego. Na ze-
braniu tym dyrekcja banku przedtozy-
ta sprawozdanie z dziatalnosci insty-
tucji za r. 1938. Uchwalono wy-
ptate dywidendy w wysokosci zeszto-
rocznej, tj. 6%'% (sze$¢ i pot pro-
cent) po odpowiednim zasileniu fun-
duszu  rezerwowego oOraz  stworze-
niu rezerw podatkowych i innych.
Ustepujacy z powodu uptywu kaden-
cji cztonkowie Rady pp. Victor Ber-
ler, Dr Wojciech Dziedzic i Andre
ouin zostali “ponownie wybrani; po-
zatym zatwierdzito Walne Zgroma-
dzenie kooptacje do Rady p. Joseph
Chappey’a. . .

Rada  ukonstytuowata sie na posie-
dzeniu odbytym po Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszéw, wybierajac p.
Prof. Dra Adama Krzyzanowskiego
nonownie swym prezesem oraz pp. Dra
Wojciecha Dziedzica i p. Henry Reute-
ra, Naczelnego Dyrektora Bangue des

*

BANK

Pays de 'Europe Centrale w Paryzu,
Wice - Prezesami instytucji.

Walne Zgromadze''6
Akcjonariuszéw Akcyjnego Banku
Hipotecznego

W dniu 10 maja b. r. odbyto sie zwy-
czajne walne zgromadzenie akcjonariu-
szdw Akcyjnego Banku Hipotecznego,
pod przewodnictwem Agenora hr. Go-
tuchowskiego. W roku sprawozdaw-
czym Bank wykazat wzrost 'ptynnosci
aktywow, do ktérego w znacznej mie-
rze przyczynito sig uporzadkowanie
wielu kredytow rolniczych z lat ubie-
gtych. W roku 1938 pozyczki dtugoter-
minowe wzrosty do sumy przeszio 21
min. zt. W najblizszym czasie Bank za-
mierza wznowi¢ swojg dziatalnos¢ w
zakresie dtugoterminowych kredytow
miejskich oraz uruchomi¢ nowg dzie-
dzine pracy na odcinku obligacyjnego
kredytu przemystowego.

Bank zamknat rok 1938 zyskiem w
kwocie ok. 200 tys. zt. Ogdlna suma bi-
lansowa wynosita na koniec roku 52
min. zt. W roku sprawozdawczym doko-
nano przegrupowania kapitatu akcyj-
nego, na skutek czego znaczna jego
cze$¢ znalazta sie w rekach powaznych
placowek przemystu matopolskiego, jak
,,Chodoréw”, Jaworznickie Komunal-
ne Konalnie Wegla S. A., Zrze-
szenie Producentéw Spirytusu. Towa-
rzystwo Kredytowe Ziemskie we Lwo-
wie podjeto sie reprezentacji interesow
rolniczych. Pakiet akcyj. znajdujacy sie
dotad w posiadaniu Warszawskiego
Banku Dyskontowego, przejgt Bank
Zwiazku Spoétek Zarobkowych S. A. w
Poznaniu.

Prezydium Rady ukonstytuowato sie
w sktadzie nastepujacym; Agenor hr.
Gotuchowski, prezes oraz dr Kornel
Krzeczunowicz i dr Stanistaw 'Ostrow-
ski. wiceprezesi. W miejsce ustenuig-
cych cztonkow Rady wybrato Walne
Zgromadzenie dr Mieczystawa Kanlic-
kiego, prezesa Zarzadu Jaworznickich
Komunalnych Kopali Wegla S. A, inz.
Mikotaia Przesmyckiego, cztonka Za-
rzagdu Banku Zwigzku Spotek Zarob-
kowych S. A. W ciggu roku sprawo-
zdawczego weszli do Rady przez_koop-
tacje Witold Broniewski, prezes Zarzg-
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du Banku ZW|azku Spoiek Zarobko-
ch S. A1 Lud WI I(] Dunin, di/re -
rTowarzystwa Kredytowego Ziem-
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Walne Zgromadzenie Banku
Pozyczkowego Spoétdzielczego
w Poznaniu
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Wymiana pozyczek czecho-
stowackich w Sudetach

Min. Skarbu Rzeszy ogtosit rozpo-
rzadzenie zawierajace  ,oferte wymia-
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Znaczone banknoty niemieckie

Agence Eccnom| ue et Flnanuere Z

F ietnia. 1. data WJa omosc ze
dreﬁncus e Mlnlst rsiw\{? ma(nsow

alo o Cja ny oko tor
strzega osob

dokonujace transakc XJN
walucle niemieckie bzed przyjmowa-
niem znaczonych “banknotow “‘marko-

wych.

Podobno Bank Rzeszy emitowat spe
cjalng serie nowych banknotow, ktore
zaopalrzone sa z. kazde) strony trzema
mato widocznymi znakami rozpoznaw-
czymi. W zwigzku ze wzrostem popytu
na marki niemieckie w Londynie, zna-
czna 1jos¢ tych banknotéw zostala tam
sprzedana fIz/rzez Reichsbapk w celu u-
zyskania gewiz funtowych. Banknoty
znaczoBe nie h da éedn prz jmowane
rzez banki niem % % rzemyco-
e 7 zagranicy, 0bowigzujacego
rznalﬂéazu rZywozu ban notow do " Nie-

W zwigzku ze wspomnjanym okolnl-
kiem, frahcuskiego |n|sterst\g
nansow prasa angielska stwierdza, z
brokerzi% trudnl cy SIQ operacr%aml na

Imr walutowy au-
Wazw ﬁ/czas znaczonyén banﬁno-
tow "~ niemieckich. 'Wg. “posiadanych
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przez ,,Financial Times” informacyj
nie pojawity sie one réwniez ani w Pa-
ryzu ani w Amsterdamie.

/. m.

Utatwienia w Banku Rzeszy dla
eksporteréw

W zwiazku z silng walka eksporte-
row niemieckich na rynkach zagran.
Bank Rzeszy postanowit wprowadzié¢
szereg utatwien, ktére bedg mogtly sie
przyczyni¢ do wzmozenia niemieckiego
eksportu. Bank Rzeszy bedzie obecnie
przyjmowat akcepty zagraniczne z ter-
minem ptatnosci 12-miesiecz.nym. Do-
tychczas przyjmowat tylko weksle z
terminem do 6 miesiecy. Niedawno
Bank Rzeszy wprowadzit pewne utat-
wienia, ktore chronity eksporterow
przed ryzykiem kursowym. W zwigz-
ku z tym przyjmowat traty wystawio-
ne przez eksporteréw niemieckich i cia-
gnione na odbiorcow zagran. Wplywy
dewiz  otrzymanych od eksporterow
stuzyty na wykup powyzszych trat. O-
becnie eksporterzy moga sie zabezpie-
czy¢ przed ryzykiem kursowym takze
w tych wypadkach, jesli w zwiazku z
eksportem sg zmuszeni do zaciggnie-
cia zobowigzan w walucie obcej jak
np. przy imporcie surowcOw potrzeb-
nych na wyprodukowanie towaréw
przeznaczonych na eksport. Bank Rze-
szy przejmuje na siebie ryzyko kur-
sowe takze w tym wypadku, jesli eks-
porter zacigga zobowigzania w innej
walucie anizeli ta, w ktérej otrzyma
zaptate za wyeksportowane towary.
Bank bedzie przejmowat powyzsze ry-
zyko na specjalny wniosek eksportera.
Bank Rzeszy wprowadzit roéwniez
zmiany w optatach i w wysokosci odse-
tek za zwloke. Weksle i czeki ptatne
w krajach zamorskich i wystawione
tylko w jednym  egzemplarzu beda
przy wysytce do inkasa ubezpieczane
tylko wtedy, jesli tego wyraznie zazada
dany klient. Jesli przy skupie wyptat
na zagranice waluta wptyneta do ko-
respondenta Banku Reszy ze zwioka do
3 dni, to pobierano tytutem oprocento-
wania 2% powyzej stopy dyskontowej
obowiazujacej w danym kraju, a przy
zwioce ponad 3 dni 4% ponad stope
dyskontowa. Obecnie przy zwioce po-
nad 3 dni bedzie pobierane oprocento-
wanie tylko w wysokosci 2% po-
nad stope dyskontowa, a wiec tak sa-

BANK

mo jak przy zwioce do 3 dni. Poza
tym Bank Rzeszy obnizyt stawke mi-
nimalng oprocentowania czekow i wek-
sli zagran.

9-te dbéroczne zebranie B. R. M.

Naj 9-tym dorocznym zebraniu B. R.
M. wybrano dwéch nowych wicepreze-
sow na okres trzech lat. Sg nimi p.
Gallopin z Societe Generale de Belgi-
que i p. Kano, bankier japonski. Za-
stgpig oni pp. de Vogue I Beneduce,
ktérych mandaty wygasty. Na zebra-
niu byt obecny po raz pierwszy gu-
bernator Reichsbanku dr. Funk.

Umowa handlowa rumunsko-
brytyjska

Umowa handlowa podpisana Il./V.
b. r. przez Anglie i Rumunie zawiera
nastepujace gtéwne punkty:

1) oba rzady beda popieraty utwo-
rzenie organizacji, ktorych celem be-
dzie rozszerzenie rumunsko - angiel-
skich obrotéw handlowych;

2) Rumunia przyzna kupcom brytyj-
skim na ich wniosek strefy wolnocto-
we w portach rumunskich w ramach
ustaw rumunskich;

3) Rumunia dostarczy koniecznych
dewiz w funtach na zaptacenie przewo-
z6w brytyjskim liniom okretowym i u-
mozliwi brytyjskim przedsiebiorstwom
ubezpieczeniowym w Rumunii zakup
funtow po tym samym kursie po kto-
rym te przedsiebiorstwa musiaty odsta-
pi¢ posiadane funty;

4) oba rzady postanawiajg celem
popierania handlu pomiedzy obu kra-
jami utworzenie bezposrednich linij
okretowych i powietrznych;

5) Anglia udzieli Rumunii kredytu
w wys. 5 mil. £ na okres 20 lat opro-
centowanego w wys. 5%. Kredyt po-
wyzszy ma stuzy¢ na zakup towarow
brytyjskich;

6) Rumunia o$wiadcza gotowos¢
zmienienia ustawy naftowej i innych
przepiséw prawnych, ktoreby mogty
tak daleko jak tylko to mozliwe utat-
wi¢ wzrost eksportu olejow mineral-
nych oraz -wprowadzenia utatwien
frachtowych i zmniejszenia podatkéw
eksportowych przemystu naftowego.
Poza tym towarzystwem o przewaza-
jacym kapitale angielskim pracujace
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¥,T przerr]yé‘._lek naftowym, bed_? korzysta-
z najwiekszego uprzywilejowania.
Y 7) szqd ebrytgjski P osyv\\//\gadg:za goto-
wos¢ zakupienia 200 tys. ton pszenicy
z nastepnych zbioréw, po cenach Swia-
towych,

8) celem poEierania eksportu produ-
ktow rolniczych rzad rumunski o$wiad-
cza gotowo$C zuzycia czesci przyzna-
nego kredytu na budowe siloséw,

9) rzad rumunski oswiadcza goto-
wos¢ w interesie zwiekszenia ekspor-
tu drzewa do Anglii — uproszczenia
przepiséw dotyczacych wywozu,

10) stosunek funta do leja ma bhyc
w toku przYsz}ych pertraktacyj w ten
sposob ustalany, zeby wywoz ‘towarow
rumunskich do Anglii byt przez to od-
powiednio popierany, jednad bez powo-
dowania_ zbytniego podrozenia towardw
angielskich,

11) istniejaca umowa rozrachunko-
wa ma blyé tak zmieniona, zeby zalicz-
ki angielskich importerow mogty byc
przed dostawg towaru przekazywane
na drodze clearingu,

12)  15%. wptywu funtéw z handlu
kompensacyjnego zostanie zatrzymane
do wolnej  dyspozycji Rumunskiego
Banku Narodowego.

Narodowy Bank Stowacki

W potowie marca b.r. powstato na
czesci terytorium dawnej Czechostowa-
cji nowe panstwo Stowacja, pozostajgce
pod opieka Rzeszy Niemieckiej. Stowa-
cja wprowadzita na swoim terenie wia-
sng walute i powotata do zycia wiasny
bank biletowy. Jednostka Waluti sto-
wackie] jest korona stowacka, ktorej
wartosc réwna sie koronie czeskiej. Je-
dna korona stowacka zawiera 3121
mg. cz}ystego ztota. Dla oznaczania ko-
rony sfowackiej zostat wprowadzony u-
rzedowy skrot ,,ks”.

Narodowy Bank Stowacki powstat z
dawnego oddziatlu Narodowego Banku
Czechostowackiego w Bratystawie. Jest
en zorganizowany w formie spotki ak-
cyjnej. Kapitat zaktadowy Banku wy-
nosi 100 miln. ks. Na czele Banku stoi
gubernator, ktory posiada swego zaste-
pce . — wicegubernatora. Poza tym
istnieje Rada, ztozona z 8 czionkow.
Rada deleguje statego przedstawiciela
do dyrekcji Banku.

Gubernator, wicegubernator i czton-
kowie Rady sa mianowani przez rzad
i moga by¢ w kazdym czasie odwotani.
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Wskutek tego rzad posiada decydujacy
wptyw na dziatalnos¢ Banku. Wiadze
Banku odpowiadajg za swojg dziatal-
nos$¢ nie przed walnym zgromadzeniem
akcjonariuszéw, lecz przed wihadzami
panstwowymi. Z wiadzami Banku Na-
rodowego wspotpracuje w charakterze
doradcow dwdch dyrektorow Banku
Rzeszy.

Narodowy Bank Stowacki uzyskat
wylgczny przywilej wypuszczania bile-
tow  bankowych posiadajqc%ch moc
prawnego zwalniania od zobowigzan.
Réwnoczesnie rzad stowacki zrzeki sie
prawa emisji not panstwowych. W za-
mian tego rzad bedzie mogt korzystac
z kredytu do wysokosci 25% aktywow
Banku Narodowego, zaliczonych do
pokrycia. Kredyt do wysokosci 10.0
miln. ks. udzie ona/ skarbowi nie be-
dzie podlegat zadnemu oprocentowa-
niu.

Bank Stowacki posiada obok prawa
dyskontowania weksli i udzielania po-
zyczek pod zastaw papieréw wartoscio-
wych i towaréw, uprawnienie do pro-
wadzenia polityki otwartego rynku.

Obieg banknotow ma by¢ pokryty
ztotem, dewizami, wekslami i innymi
aktywami. Rozporzadzenie o Banku
Narodowym nie przewiduje jednak
zadnej granicy dla minimalnego pokry-
cia ztotem i dewizami. Rola zlota i de-
wiz jest ograniczona do regulowania
obrotu platniczego z zagranicg. Bank
ma otrzymac¢ czes¢ zapasow ztota i de-
wiz dawnego Narodowego Banku Cze-
chostowackiego. W tej sprawie toczg
sie jeszcze rokowania.” Bank Stowacki
domaga sie przyznania mu 18% zapa-
sow ztota i dewiz dawnego Banku Cze-
ciostowackiego. Roszczenia swoje opie-
ra na stosunku ludnosci zamieszkuja-
cej Stowacje do ludnosci dawnej Cze-
chostowacji. Natomiast Bank Narodo-
wy Czech i Moraw w_Pradze opiera sie
na stosunku operacji dawnego Naro-
dowego Banku Czechostowackiego na
obszarze Stowacji do rozmiaréw ope-
racji na catym terenie dawnej Czecho-
stowacji i wskutek tego wysuwa ze
swej strony propozycje oddania Ban-
kowi Stowackiemu 10 — 12% posia-
danych zapaséw ztota i dewiz. Kurs
korony stowackiej w stosunku do zto-
ta i walut zagranicznych ma by¢ u-
trzymany na statym poziomie. W tym
celu zostaty na terenie Stowacji wpro-
wadzen.e ograniczenia dewizowe,



762 BANK

Kierownictwu Banku zostanie row- da Botrze ne na UIO enie as nat
nreébp Vﬁrerzone sprawowarie na(izc(rr ar ow% ktore beda atne 5
ankami prywatnymi 1 kontroli de- Je tore |n oa/c B
WiZowe. cze olne wydatkl w oku pud-
\Wymiana banknoto czeﬁkrch 500, wynrosa 36. 530 min. - lirow.
&000 , 5000-korono Ban- (Wg Der Neue Tag).
owac |eE? éo taa on na —
eS er Lioyd” — W niac Czterechsetlecie Banco di Napoli
Wre tnia CP rzez rzestem Iowa
nre IEIOW awne%o ao 0W€ Banco di Napoli obchodzi w fyoku
Czechostowackiego. Po u |e ter brezac m nie cz%) 0 spoty an W Swie-
ml uw mlang an notg/ o Na- cieb eu Z, z czterech
1o oweqy nku chosto gckre 0 setna rocz |ce swe zao enia, W r
Brzestar% byC na obszarze Stowa AI bowiem ows W Nea olu zak-
rawn sfodkiem ptatniczym. Nat a tawnrc y f|rma} cro Mon-

t kwot
rg@slt(onoy Oaﬁwal)qzeté]g WrT?C aS%d E)esmrud?n tletg%:r fin nso%y |en/vsz§ta_
\A(I)E\,‘N Hr%za Wno Clg oy(\)rac Iu OZOStZti ch w o%s éh kilku lat; kt r?ch épo-
Lrem 25 Ra erzowek, tore zostaYvyJNay Cﬁ‘é{)"e di Xla BPCZ%a(I:%n p%%”ee‘sa
Preta I\e\yr Insty uc

Na podstawre ustawy o0 emisji. bilonu g tat 0 h Wyfr kesre ﬁ?
rzad osiada pra uszczania quo- E sciora g tac

ddD soﬁogcr %W&/g 0 an |eram| zydowskimi, ktor gm
noscr co stanowr 0 \ng Bo 'krrr)lllggt ecle)e cza |e z stalr n&gna

niewaz obieg bilonu na terenre Stowa- lego. . Pozostate
Je<st obegnre oceniany na ca 300 tucg auzr%/ SIOpq( B

nL s,,.[.zad ma mozn? ﬁwrekszenra hara t r, Ja a to wskaz r@(
obiegu brIonu 0 200 miln. Banco Poveri S

|edn ch); Banco A Gratra
W koncu nale%) ngncaze az%zgﬁ%y Banco del Popcﬁo Banco eoBa%E)rnto

2 e owe 0 nig =ancto, Bango
nla pizekraczad 6% w stostinku Giacomo ¢ Vrtton%e O%meor B
foc nym. T ogc?(% cejow obroczynych rozwiaia
e, e, Gl S
b v Erg O%a%' e Sl
We wioski |zb|e re rezentantow
103 préggi% Bud thet RS é%% eawow}ioz OWC' Cpea
Sie z nastepura,cych upggy% et Erto % %%’h) Omeh "F'é un
193839 1939/40 { ,%Te maéﬁren ¢ Sﬁs uyprzedzaiac
Czes budzetu e bank ogkre Pot czenret %
v\@/cgag] ? 24.142 24293 kow w dzﬁr Inst, 1 pl’rO
Cz Sd ZelU ) Jero p(ﬁ (17942
na zwyczajnego 338 68 retem. Ford nan B VB
o S e e B g
Razem 21.012 31.297 c?a anB arZ\R/r?/ korzystn Y
167 a Solea-

?% rzed?)nrm Poz étsazg agrz\evr ZWiazku E/t%Jaz gﬁ W '?%n%,\,%f? %,TS] C& !

Przewrdzrage na.r. 1939/4 v\xyda%kr Pr Pe r]O\Nan%;truntowne reqr an ZW

Zwigkszony| n}) at ami i ele 20r B cg zesr
rojehia. DO taje zno

uz a ., 1939/40 0znie] F r
naPezy Jeazcze dorlijac 5 mfrd ktore be-  kszt +c<z)n|y a wascrwre po&relron{/)



ZYCIE PRACOWNICZE 763

Banco di Napoli i Banco di Sicilia i tarna zastrzegta wytaczne emi-
w te formre pprzetrwa’r r?o czasr%w po- H dla Bag ug W\?)As/ a|’e(Tr1 8&3 (? staje
wojennyc se Banc I Napoli_ba) r nstwo-

tore spe-
Bancq i spefniat w ostatnich uzym znaczenu, -
dzles| ro%craa%ar Z0 10z arte zada- aln?o a¥c§§’3t80 I%v(\:/}?rz Yrdnrz
nia. osazong ﬁrzyw emr {r

Kr 40 on zarazem | tuc

terminowe o da r Inic Banco di Na}?olr est eqhnym Zn
s uje groma z n V\?ksz ych . ban ros %/
oscr mr rant W IWOS S adczg égo sum brIansoYv P

Prz emragn c owat Banco d r %%ca na 3L111.1939 137 miliardo

edy reforma mone-

ZYCIE PRACOWNICZE

Z zycia organizacyjnego Zrzeszenia Pracownikéw B. <. K.

Po ostatecznym ustaleniu podziatu funkcji w Zarzadzie Gtownym Zrzeszenia
Pracownikow B. G. K., wybranym na Nadzwyczajnym Walnym Zjezdzie w dn.
4 lutego bur., skiad jego przedstawia sie nastepujaco: P'rezes Zrzeszenia — Kkol.
Dr. Franciszek Cikowski, wiceprezesi — kol.  Wiodzimierz ~ Stankiewicz i kol.
Aleksander Pudio, sekretarz generalny — kol. Stefan Mizera, z-ca sekretarza
generalnego — kol. Lestaw Pazdro, skarbnik — kol. Franciszek Swierczewski,
z-ca skarbnika — kol. Maria Leddchowska, referat_oswiatowy — kol. Michat
Rogoyski i kol. Artur Borowicz, referat wczaséw i doméw wypoczynkowych

ol. Felicjan Gdyk, referat sportowy — kol. Stanistaw Wilczek, referat K.
Z P. — kol. Stanistawa Mazusiowna oraz kol. kol. Henryk Matrybrnskr (spra-
wy zlecone) i Stanistaw Domanski — K. S. .Zjednogzone™, jako czionkowie —
wirylisci weszli do Zarzadu Gt. — kol. kol. Filemon Zytkowski ( Gr{ch) Tomasz
Wotek (Katowice), Jan Szuro (Krakow), Tadeusza Florianski (Lwow), Leon

Chodakowski ((;r_odz) Tadeusz Wotkowyski (Poznan), Jerzy Bukowiecki (Ra-
dom) I Leopold Szuniewicz (Wilno).

W wyniku dobrowolnej zbiérki przeprowadzonej wsrdd czlonkow Zrzeszenia

zebrana zostata suma zt 20.000.— (pochodzaca z ofiarowania 11-2% brutto z

p+atg bilansowej), ktdrg Zarz% Gl przekazat jako jednorazowy dorazny dar

N. Intencg)a te%? daru bylo zadokumentowanie czujnej postawy Czton-

kow Zrzeszenia wobec aktualnych wypadkow politycznych na arenie migdzyna-
rodowej oraz wykazanie pelne] gotowosci do ofiar na.cele obronne Parnstwa.

Przeprowadzona przez Zrzeszenie na terenie Banku subskrypcja Pozyczki
Obrony Przeciwlotnicze] data w ostatecznym wyniku nastepujace rezultaty:
indywidualnych deklaracji w 20 Kotach Zrzeszenia (facznie z Dyrekcjg Banku)
byto na sume ca 450.000.—, Zarzad Gtowny zasubskrybowat z wiasnych fun-
duszow — zt. 5000.—, ponadto udziat w_subskrypcji wzigty istnigjace w posz-
czegolnych Oddziatach Banku — spotdzielnie kredytowe pracownikow i kasy
kolezenskie. Trzeba podkresli¢, ze deklaracje indywidualne wielu czionkow Zrze-
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szenia przekraczaty nieraz znacznie normy orientacyjne ustalone przez Cen-
tralng Komisje Porozumiewawcza Zwiazkéw Pracowniczych. Techniczng stro-
ne subskrypcji P. O. P. przeprowadzita na terenie calego Banku — Spotdziel-
nia Oszczednosciowo-Kredytowa Pracownikéw B. G. K. w Warszawie.

Na zaproszenie Zarzadu Gtdéwnego Dr. Czestaw Strzeszewski, profesor Uni-
wersytetu Lubelskiego, wygtosit w dniu 22 maja b. r. w gmachu Centrali Ban-
ku interesujacy odczyt p. t. ,,Zagadnienie uprzemystowienia krajow’ rolniczych”.
Udziat w wystuchaniu odczytu udostepniony zostat pracownikom wszystkich
Bankoéw Publicznych (z czego niestety mato skorzystano). Doskonaty znawca
problemu industrializacji przedstawit w swej prelekcji obraz przemian gospo-
darczych panstw wspétczesnych oraz drogi uprzemystowienia krajow rolni-
czych i wptyw tego procesu na ich strukture spoteczno-gospodarcza.

Z inicjatywy Zarzadu Kofa Warszawskiego powstat projekt zorganizowania
kursu wiedzy kolonialnej, obejmujacy zagadnienia geograficzne, handlu kolo-
nialnego, emigracji zamorskiej, polityki imperialnej etc. Wstepem do realizacji
tego projektu byto urzadzenie w Klubie Zrzeszen -— ,wieczoru kolonialnego”
w dn. 21 marca b. r., na ktérym p. inz. W. Grzesiewicz, dtugotelni mieszkaniec
Afryki Tropikalnej i pracownik Kompanii Handlowej Francuskiej, podzielit sie
z licznie zebranymi stuchaczami swymi uwagami i wspomnieniami z zycia Czar-
nego Ladu. Szczegblne zainteresowanie wsrdd uczestnikéw odczytu budzity opo-
wiadania prelegenta o obyczajach szczepow murzynskich i technika handlu
kolonialnego.

W Il Ogolno-Zrzeszeniowych Korespondencyjnych Zawodach Strzeleckich o
nagrode przechodnig im. Prezesa Zarzadu Gk, odbytych w czasie od 5 — 11
maja b. r., mistrzostwo gtéwne w klasyfikacji zespotowej zdobylo Koto we Lwo-
wie (zespot: T. Florianski, Dr. M. Fuchsa, J. Winnicki), zdobywajac na 1.600
punktéw mozliwych — 1486; drugie miejsce przypadto w udziale Kotu w War-
szawie, trzecie Kotlu w Katowicach. W klasyfikacji indywidualnej pan kolejne
miejsca zajety: kol. St. Majewska (Warszawa), kol. H. Biedéwna (Kotomyja),
kol. A. Kostecka (Warszawa), w klasyfikacji indywidualnej panéw — kol. J.
Winnicki (Lwow) kol. T. Florianski (Lwoéw), W. Brzezina (Warszawa). W kla-
syfikacji za najwiekszg powszechno$¢ nagrody zdobyty Kota w Poznaniu, to-
dzi i Biatej, a w klasyfikacji za najwiekszg ilos¢ zdobytych odznak strzelec-
kich — Kota we Lwowie , Warszawie i Katowicach. Zaznaczy¢ wypada, ze Ko-
fo we Lwowie nagrode przechodnig (puchar) zdobyto po raz drugi.

Ze Zrzeszenia Pracownikéw P. B. R.

Delegacja Zrzeszenia ztozyla osobiscie na rece Gen. Bryg: Inz. A. Litwinowi-
cza czek na sume zt 22.153,10 na F. O. N., zabrang samorzutnie wsréd pra-
cownikéw Instytucji Centralnej i Oddziatu Giéwnego P. B. R. w Warszawie.
Ogdlna zbiérka na F. O. N. tgcznie z prowincjonalnymi oddziatami Banku
data razem z wyzej wymieniong kwotg ztozong bezposrednio na rece Gene-
rata, — sume zt 41.064,60 i dwie obligacje Pozyczki Narodowej na zt 150.—
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Zwiqzanie i otwarcie Klubu Zrzeszen Pracownikéw B. G. K., B. P. i P. B.R.

W dniu 29 kwietnia b. r. odbyla sie uroczystos¢ otwarcia Klubu zawigzanego
przez Kota Warszawskie Zrzeszen Pracownikow B. G. K., B. P. i P. B. R. dla
zacieSnienia wzajemnych stosunkow zawodowych, kulturalnych i towarzyskich.
Celem Klubu, w my$| zawarte r_niesz wspomnianymi Kotami umowy, jest umozli-
wienie nawigzania i poglebienia kolezenskiego wspotzycia cztonkow  Zrzeszen
przez organizowanie wspolnych rozrywek i imprez towarzyskich, odczytow, kur-
sow i zebran dyskusyjnych w sprawach ogdlnych i zawodowych, JJrenumerate
czasopism itp. Klub miesci sie w lokalu przy ul. Brackiej 18 i posiada 13 duzych
pokoi i piekng sale balowa.

W ramach uroczystosci otwarcia, w ktére" udziat wziefi przedstawiciele Dy-
rekcji Bankow, liczni goscie i cztonkowie —siowo wstepne wygtosit Prezes Zrze-
szenia Pracownikow Banku Gospodarstwa Krajowego Dr Fr. Cikowski, po czym
nastapita czes¢ koncertowa i wystepy artystyczne wykonane catkowicie wtasnymi
sitami czlonkéw Zrzeszen. Inauguracyjny wieczor klubowy ,sfuzjonowanych”
Kot Zrzeszen zakonczyly brydz i zabawa taneczna.

Mozna mie¢ nadzieje, ze stworzenie wspéinego klubu bedzie podstawg dalsze-
go skonsolidowania ruchu zawodowo - organizacyjnego Zrzeszen Pracownikow
Bankow Publicznych.

Dom Wypoczynkowy

Zrzeszenia Pracownikdw Banku Gospodarstwa Krajowego

w ZALESIU GORNEM pod Warszawe

Otwarty od dnia | maja 1939 r.

Zgtoszenia i informacije:
W WARSZAWIE

Sekretariat Zrzeszenia telefon 802-60 wewn. 381 w godzinach 8—15

NA MIEJSCU Podmiejska | Gotkow tel. 71-29

Kolej normalno-torowa: Warszawa-Radom

Szosa: Warszawa, Piaseczno, Zabieniec, Zalesie Gorne.
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PRZEGLAD PRASY ZAGRANICZNEJ
Polityka monetarna Wielkiej Brytanii

‘Majowy zeszyt ,,Monthly Review” Wydawanej przez Lloyds Bank za-
wiera obszerny artykut piora D. H. Robertsona, omawiajacy poht(}/kg monetarng
Wielkiej Brytanii. Autor analizuje poszczegolne jej momenty z duzym krytycy-
zmem i humorem, uwydatniajgc trudnosci z ktorymi musi ona walczyc.

Po przypomnieniu poszczegolnych aktow ustawodawczych, wydanych od chwi-
li odstapienia Anglii od parytetu ziota w r. 1931, autor stwierdza,, ze polityka
monetarna Anglii- zalezy w- chwili obecnej od trzech czynnikow: 1) istnienia
Funduszu Wyrownawczego, jako drugiego, obok banku emisyjnego, posiada-
Cza ziota, 2) operowania przepisami o emisji fiducjarnej w sposob, ktorego nie
przewidziat Gold Standard Act z r. 1928 oraz 3) uznanie de jure zmiennoSci
monetarnej ceny ziota.

Analizujac nastepnie funkcjonowanie Funduszu Wyréwnawczego, autor stwier-
dza, ze .mozna je roznie oceniaC w zaleznosci od tego czy sie je bedzie po-
rownywato z tym co by sie dziato przy systemie wolnego ksztattowania kursow
dewiz lub Erzy rezimie gold standardu. W odniesieniu do pierwszego, przy-
czyniat sie Fundusz do naptywu ziota do Banku, do drugiego za$ utrudniat
gromadzenie si¢ ztota w Banku”. Do JJolowy r. 1937 Fundusz zakupit ziota za
blisko 300 miln funtow, ktore odprzedat Bankowi Angielskiemu po- statutowej
cenie 85 sh za uncjg, za 205 miln funtow. W celu nie dopuszczenia do zbyt
silnej wskutek tego ekspansji obiegu banknotow, granica emisji fiducjarnej
byfa stopniowo obnizana z 275 miln. t. do 260 miln. i wreszcie w grudm_u 1936
do 200 miln 7, tak ze catkowita emisja wzrosta tylko z 395 do 525 miln. t,
a nie do 600 miln jak by mogta. Wzrost ten wystarczyt tym nie mniej na po-
trzeby polityki ekspansyjnej prowadzone] przez rzad brytyjski a zarazem na
wyréwnanie skutkow tezauryzacji banknotow angielskich przez cudzoziemcow.

Niezaleznie jednak od tegio, Fundusz Wyrownawczy znalazt si¢ na Boczgt-
ku r. 1938 w posiadaniu wtasnego zapasu ztota w wysokoSci okoto 300 miln
funtow, ziota, ktére w ten sposob zostalo zatrzymane poza obrebem systemu
monetarnego, pozostajac tylko rezerwg na wypadek, gdyby tendencja ktora
sprzyjafa Jego nagromadzeniu ulegta odwroceniu i kapitaty zagraniczne, szu-
kajace schronienia w Anglii zaczely rynek angielski opuszcza¢. Jak wiadomo,
sytuacja taka powstata w kilka miesiecy pozniej i zapas ztot Funduszu spadl
0 niecatych 100 miln. .

Omowiwszy nastepnie ostatnie zmiany w statucie Banku i jego stosunkach
z Funduszem autor podkresla, ze ,gwaftowne zmiany w rozmiarach emisji fi-
ducjarnej pozbawity te szanowng inst?;luc'e resztek sensu, jakie ona kiedy$
miata. W czasach obiegu monet zlotych i biletow bankowych o najnizszej war-
toSci 5 funtdw, mozna Jg moze byto uwazac za te cze$¢ obiegu pienieznego, bez
ktorej Zycie gospodarcze nie mogtoby sobie da¢ rady i ktéra przeto mogta bez-
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piecznie pozostaC bez pokrycia ziotem. Po wprowadzeniu jednak jedno funto-
wych banknotéw i zawieszeniu wymienialnosci na ztoto, wytlumaczenie to stra-
cito duzo ze swej racji. Tym nie mniej, akt z r. 1928 miat jeszcze pewng racje
bytu, nie w odniesieniu moze do catej sumy emisji lecz w kazdym razie jezeli
chodzi o mozliwosci jej zwiekszania. Co jednak ma mysle¢ publiczno$¢ dzi$ o re-
zimie przy ktérym, bez zadnej widocznej zmiany sytuacji, wtadze moga zade-
cydowac¢ ,ze w styczniu 200 miln. funtéw banknotéw moze obej$¢ sie bez po-
krycia ztotego, w lutym juz 400 mil. podczas gdy w marcu réznica ta ulegnie
zmniejszeniu o potowe?

Analizujgc nowe postanowienia o przeliczaniu co tydzien zapasu ziota, autor
zastanawia sie nad mozliwymi konsekwencjami takiego systemu. Wezmy, po-
wiada autor, przykiad skrajny, przypusémy, ze dzika inflacja kredytowa pod-
niesie cene ztota do 200 szyt, za uncje; wartosC zapasu ztota zwiekszy sie wte-
dy o jakie 80 miln funtéw ,co pozwoli bankowi na wydrukowanie za 80 miln
nowych banknotow, ktére oddane Funduszowi Wyréwnawczemu, a zdeponowane
przezen na jego rachunku w Departamencie Bankowym zwiekszg o tylez re-
zerwe tego ostatniego. Nie ma wiec potrzeby bawi¢ sie w emisje fiducjar-
ng, nie ma po co ucieka¢ sie do kosztownego interesu kupowania zitota na ryn-
ku. Zioto Banku zyskato jak sie zdaje cenng wiasciwo$¢ posiadang dotad przez
ameby i meduzy, mnozenia sie przez podziat.

System monetarny Anglii zyskat wiec ostatnio duzg elastyczno$¢. Nalezy te-
raz znalez¢ odpowiedz na pytanie jakimi pobudkami Kierujg sie ci, ktorzy sa
odpowiedzialni za jego funkcjonowanie. Wydaje sig, ze decydujg o nim cztery
gtéwne czynniki: ceny towarO6w, ceny papieréw panstwowych, cena dolara i ce-
na zfota.

Jezeli chodzi o te czynniki, w chwili wprowadzenia w r. 1932 nowego Sy-
stemu, poziom cen byt niski i polityka monetarna gto$no przyznawata sie do da-
zenia do ich podniesienia. Po doswiadczeniach lat ostatnich jednak, mozna przy-
puszcza¢, ze kierownikom polityki monetarnej bytoby dzi$§ znacznie trudniej
okresli¢ ich poglad na wiasciwe Kierunki ruchu cen w okresie najblizszych lat.
Rozsadne frazesy o réwnowadze i stabilizacji z koniecznosci zdaje sie .muszg
zastgpi¢ dawne twierdzenia, ze zerwanie wiezw ztota otworzyto, poprzez zwyzke
cen, droge do pomysInosci.

O ile poziom cen towarowych byt zdaniem wszystkich, w r. 1932 za niski o ty-
le wszyscy zgadzali sie, ze poziom stopy procentowej byt zbyt wysoki; jednym
z najbardziej widocznych osiggnie¢ nowego rezimu byto zredukowanie stopy
rynku pienieznego do poziomu niewiele wyzszego od zera, stopy za$ procento-
wej, od diugoterminowych zobowiazan panstwa z poziomu okoto 5% do pozio-
mu okoto o 314%. | w tej dziedzinie jednak dos$wiadczenie spowodowato z bie-
giem czasu pewien sceptycyzm i rola ekonomiczna niskiej stopy procentowej wy-
daje sie dzi$ mniej prostg sprawg niz to sadzono w r. 1932

Starajac sie zgadna¢, co moga mysle¢ na temat stopy procentowej kierow-
nicy polityki monetarnej .nalezy pamieta¢, ze z koniecznosci panuje w ich umy-
stach pewien dualizm. Jako kontrolerzy systemu monetarnego daza oni przypu-
szczalnie do utrzymania takiej stopy procentowej, ktora odpowiadataby ce-
lom, stawianym w dziedzinie produkcji i cen; zarazem jednak, jako straznicy
kasy publicznej, powinniby oni dazy¢ do utrzymywania stopy procentowej na
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mozliwie najnizszym poziomie. Mozna sobie wyobraziC taki moment cyklu ko-
niunkturalnego, w ktorym te dwie tendencje bytyby ze sobg sprzeczne. Mozna
bowiem twierdzi¢, ze podczas gdy sgrowadzenle st(()}oy procentowej do niskie-
go poziomu w okresie najgtehszego kryzysu prowadzi do ozywienia dziatalnos-
ci przemystowej, poprawa powoduje ze swej strony wzmacnianie si¢ stopy pro-
centowej; mozna wiec obawiaC sie, Ze unikanie tego skutku i dazenie do zacho-
wania za wszelkg cene na rynku warunkéw dogodnych dla rzadu, moze dopro-
wadzi¢ wiadze do utrudniania inicjatywy samorzadow i podobnych korporacyj
w chwili, gdy z punktu widzenia przemystu, inicjatyw&/ te najbardziej zastugi-
watyby na poparcie. Utrzymywanie ceny chleba na niskim poziomie przez zakaz
jego sprzedazy nie wiele przyczyni sie do zwalczania gtodu.

_ Przechodzac wreszcie do sprawy cen dolara i ztota autor zaznacza, ze nale-
2y je traktowac tacznie wobec Scistych zwigzkéw zachodzacych migdzy nimi. Oma-
wiajac wiec tylko sprawe dolara i jego stosunku do funta, autor dodaje, ze po-
zostawiajac na uboczu s,orawg pierwszej dewaluacji-funta i odpowiedzi Stanow
w ﬁostau dewaluacji dolara i stusznosci tych posunie¢, stwierdzic trzeba ze po
wahaniach lat 1936 — 38 wartos¢ funta w dolarach byta stanowczo zbyt wysoka,
wobec czego pozniejsza znizka funta o 6% wydaje sie uzasadniona. Sg jednak
tacy, kontﬁnuuje autor, ktorzy ostro krytykowali wladze, ze nie skorzystaty one
w ostatnich 12 miesigcach z przystugujgcych im uprawnien ekspansKwnyc , hie
baczac na stosunek do dolara. Ich zdaniem, dopuszczenie do znizki funta w
wyniku wewnetrznej ekspansji bylo zupetnie inng rzecza niz Swiadome depre-
cjonowanie waluty w celu nieuczciwego pobudzenia handlu eksportowego; pierw-
sze bowiem jest czeScig polityki wewnetrznej, mogacej sie przyczyni¢ do
przezwyciezenia kryzysu w skali éwiatowed', czego 0 drugim powiedzie¢ nie
mozna. Na ten argument jednak mozna odpowiedzieC, ze wieksza niestato$C
kursow dewiz, niezaleznie od tego czym jest Fowodovva_na, przekresla wartos¢
taryf celnych i prowadzi do ograniczen handiu zagranicznego. A koniecznosc
stopniowego usuwania przeszkod tamujacych rozwoj handlu  zagranicznego
narzuca wladzom w sposéh nieunikniony umiarkowanie w dziedzinie posuniec
walutowych.

Koszty wojny

Der Deutsche Volkswirt z 5.V. zamieszcza interesujgcy artykut, ktorego
streszczenie podajemy nizej. o . o

W zwigzku z Eowszechnq akcjg zbrojeniowa nasuwa sig zagadnienie czy koszty
Zwigzane z tg akcjg powinny byc Foniesione przez generacje wspotczesng czy tez
powinny by¢ roziozone na przyszte pokolenia. Pytanie to da sie krotko ujac
w trzech stowach ,podatki czy pozyczki”. Niezaleznie od tego czy wybierzemy
podatki czy tez pozyczki, akcja zbrojeniowa musi wywrzeC duzy wplyw na
calos¢ zycia gospodarczego, ktore musi wskutek tej akcji ucierpiec. Stusznosc te-
go twierdzenia jest tym wieksza, jesli traktujemy ludnos¢ kuli ziemskiej jako
caloSC. Jesli wieksza iloSC ludzi pracuje przy produkcji broni, statkow wojen-
nych, maszyn do produkcji broni i robotach fortyfikacyjnych, tym mniej moze
by¢ wyprodukowanych innych ddbr konsumcyjnych. Nieco inaczej przed-
stawia_sie ten problem jesli traktujemy go z punkiu widzenia poszcze-
golnych krajow, jesli jakis kraj moze swoj dodatkowy import towaréw zwigza-
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nych z akcjg zbrojeniowg pokry¢ za pomocg pozyczek zagran, albo z wierzytel-
nosci posiadanych za granica. W pierwszym wypadku nastapi przerzucenie cie-
zaru na przyszte pokolenia. Natomiast w drugim wypadku mamy do czynienia
z naruszeniem substancji kapitatow ulokowanych za granica, ktore jest rowno-
zZnaczne z zuzyciem kapitatow nagromadzonych w przysztosci i ktdre powoduje
zmniejszenie sie wierzytelnosci i wptywow z oprocentowania tych wierzytelnosci
nastepnego pokolenia. W kraju o zamknigtym gospodarstwie narodowym jak
Niemcy, ktore za granica moga kupic tylko tyle, ile same wyeksportuja, wspot-
czesna generacja musi o tyle mniej konsumowac, im w wiekszym stopniu jej
sity produkcyjne sa zatrudnione wytwarzaniem dobr inwestycyjnych. Powyz-
sze zdanie jest stuszne tylko w okresie stanu petnego zatrudnienia. Produkcja
dobr niegospodarczych tak diugo, dopoki nie usuwa bezrobocia i zwigzanych z nim
nieproduktywnych kosztow, oznacza rownoczesnie odciazenie wspoiczesnej gene-
racji. Jesli zadania publiczne majg by¢ finansowane droga pozyczek, wowczas
grupa ciufaczy, ktora jest mniejsza anizeli ogolna liczba ptatnikow podatkowych,
zrzeka sig obecnie rownowartosci subskrybowanych przez siebie kwot, by przez
to otrzymaC W przysziosci wigce qqcznle z odsetkami, ktore musza byC sptacane
przez ogot Platnlkow podatkowych). Przez to bedzie wspéiczesna generacja takze
obcigzona, lecz tylko cigzarami z tytutu odsetek, podczas gdy przyszta generacja
bedzie musiata pokryC nie tylko oprocentowanie, ale réwniez i raty amortyza-
cyjne. Natomiast gdy wydatki zwigzane z akcjg zbrojeniowg bedg pokryte ze
srodkow podatkowych, przyszte generacje beda potrzebowaly ptacic mniej po-
datkow’, oczywiscie o ile nie spadng na nie nowe ciezary zwi%zane z wykonaniem
nowych zadan publicznych. Nie Swiadczy to jednak o tym, aby przy pokrywaniu
wydatkow nadzwyczajnych ze zrodet podatkowych przyszie — generacje byty
zwolnione od ponoszenia czesci ciezarow tych wydatkow. Ma to miejsce wiedy,
gdy wskutek wysokiego wyczerpania podatkami powstaly duze zaniedbania
w odnawianiu stanu urzadzen technicznych rdznych prac budowlanych itp. Te
zaniedbania muszg byC usuniete przez nastepne pokolenia. Tego rodzaju zanied-
bania mogg gospodarstwu przynie$¢ nieraz wieksze szkody anizeli ciezary prze-
suniete na przyszto$¢ dla nastepnych pokolen.

PRZEGLAD PRASY KRAJOWEJ

Gospodarka w czasie wojny

Zagadnienie to probuje rozwigza¢ na dwdch stronicach ,,Polityki Gospodar-
czej Nr 84/85 prof. Adam Heydel w artykule p. t. ,,Wytyczne gospodarki wo-
jennej”.

Cate gospodarstwo winno by¢ podporzadkowane potrzebom wojrgﬁ(. Wytyczne
s proste: ,skupienie na dany moment jak najwiekszej ilosci Srodkow pieniez-
nych, rozbudowa pewnych gafezi produkcji bez liczenia sie z kosztami — o ile
to wlasnie moze jg szybciej rozwingc”.

Wytyczne te powinny nadac polityce ekonomicznej panstwa wobec gospo-
darstw prywatnych nastepujacy kierunek: gospodarka prywatna powinna byc
zdopingowana, doprowadzona ,sztucznie” do haussy koniunkturalnej, do ,boo-
mu” przy pomocy utatwienia i rozszerzenia tanich kredytow”. ~Nastepnie,
trzeba ,naoliwi¢” mechanizm gospodarki prywatnej, utatwi¢ jak najszybsze
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i jak najsprawniejsze jego funkcjonowanie, wstrzymujac wszelkie ,niekoniecz-
ne zakazy i nakazy”, zawieszajac caty szereg zarzadzen polityki spotecznej
i_kontroli panstwowej, wychodzacej z zalozen kulturalno-oswiatowych, higie-
nicznych itp. W ten sposob puszczona bedzie w ruch produkcja.

Poniewaz jednak ozywienie koniunkturalne prowadzi¢ bedzie do zwiekszenia
konsumcji cywilnej i do przeprowadzenia inwestycyj, obliczonych na dalszg
L)rzysz’fo_éé, trzeba te daznos¢ zahamowaC. UczyniC to nalezy nie za pomocy ,za-
azow i nakazow”, lecz za pomocg ,akcji finansowej”. Najlepszym do tego
srodkiem ma by¢ ,drenowanie rynku przy pomocy wysoko oprocentowanych
pozyczek wewnetrznych”. W razie jednak przediuzajacej sie wojny mechanizm
pozyczek wewnetrznych zacznie zawodzi¢; ,wéwczas nie ma innego $rodka procz
silnej presji podatkowe;”. . o . . .

Oczywiscle, zawieszenie pewnych dziatow polityki spotecznej, oSwiatowej itp.,
powiada prof. Heydel, odbije si¢ niekorzystnie na przysziosci, ale podczas woj-
ny trzeba mysle¢ o wojnie. W celu zachowania spokoju spotecznego trzeba
warstwie é)rapujazcej wynag?rodzié straty, ktére ona poniesie na ,0graniczeniu
opieki nad nig”, zwyzkg prac. Panstwo osiggna¢ to winno nie nakazami, lecz
przez podnoszenie ptac we wiasnych przedsiebiorstwach, a wiec, wystepujgc
Jako konkurent na rynku pracg”‘ . _ _ .

Trzeba jednak dbac o to, aby przez zbytnig zwyzke ptac nie podcig¢ ,ren-
townosci produkcji, ktora jedynie gwarantuje jej rozwoj”. Dlatego nalezy
,utrzymac wiasciwg proporcje pfac i cen przez rownolegte operowanie kredy-
tami i podbijanie poziomu cen”. Trzeba takze dhacC o to, aby zwyzka ptac nie
spowodowata niepozadanego podczas wojny wzrostu konsumcji. Dlatego za po-
mocg propagandy nalezy staraC sie lokowac pozyczki panstwowe wsrod ,naj-
szerszych warstw pracu%cych”.

Powyzszy program wedtug prof. Heydla moze zapewniC jak najszybsze i jak
najskuteczniejsze funkcjonowanie gospodarki -wojennej. Program ten, jak wi-
dzimy, oparty ’est na zasadach liberalizmu ,a outrance”. Podczas gdy w kra-
jach, ktore hotdujg zasadom liberalizmu_ gospodarczego, jak we Francji i W.
Brytanii, nawet gospodarka przygotowujaca kraj do wojny nabiera cech jak
najsilniejszego interwencjonizmu, 1 podczas gdy Polska nawet w okresie poko-
jowym nie uwaza_bynajmniej tych zasad za ,tabu”, prof. Heydel wygiasza
wiare w cudowng ich skutecznosC na czas wojny. Wiara autora jest tak silna,
ze wskazuje on na Srodki i daje zalecenia, ale nie uwaza za potrzebne udowod-
ni¢, ze one spowodujg skutki pozadane. Wiara ta jednak nie jest zarazliwa.

,Przeglad Gospodarczy” z 1 maja w artykule wstepnym p. E. R. porusza
ogolnikowo ten sam temat. _ o

Autor powotuje sie na niedawne wywody J. M. Keynesa w prasie angielskiej
stwierdzajgce, ze naywaznlejsza jest rzeczg, aby kraj rozporzadzat odpowiedni-
mi zasobami gospodarczymi, sprawa bowiem Srodkow finansowych moze wte-
dy by¢ bez trudu rozwiazana. Wediug p. E. R. ,najlepsza gospodarczg pod-
stawg, obronnosci Panstwa jest mocne 1 odporne gospodarstwo narodowe .

Autor powoluje sie przy tym na przyktad krajow zachodnich, nie tylko W.
Brytanii i Francji, lecz i Niemiec. Co do tych ostatnich, widzi on szczegding
dhato$¢ rzadu Rzeszy o potrzeby gospodarstwa prywatnego w tym, ze stosow-
nie do nowego planu finansowego, wypracowanego przez min. Funka, zwigz-
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ki publiczne, a wiasciwie panstwo, ,majg zejS¢ z rynku kapitatowego, pozo-
stawiajgc go do dyspozycﬂl prywatnego zycia gospodarczego, natomiast ich
wiasne potrzeby maja znalez¢ Epkryc_ie na drodze emisji bonow podatkomglch”.

Zachodzi zbieznoSC gospodarki wojennej z gosPodarkaz pokojowg, — dowo-
dzi p. Wincenty Jastrzebski W obszemym artykule p. t. ,,Zbieznos¢ intereséw
wojny i pokoju w gospodarstwie narodowym”, Zamieszczonym W ,,Polsce Go-
spodarczej” Z 29 kwietnia.

Wojna nie tworzy, lecz zjada zasoby materialne kraju. Trzeba wiec pod-
czas pokoju produkowac jak najwiecej dobr wytworczych, konsumcyjnych i ka-
pitatow oraz mie¢ do rozporzadzenia Jak najwigcej wyszkolonych si roboczych.
Juz podczas pokoju nalezy normalizowaC procesy wytworcze, jak i wytwor
i dazy¢ do samowystarczalnosci w sensie catkowitego wykorzystania naszyc
bogactw naturalnych, pracy i geniuszu narodowego, stworzyC taka organizacje
I takie kierownictwo warsztatow pracy, jakie daje tylko system nowoczesny,
naukowy; rozwija¢ w dalszym ciggu |stn|e|chy juz, planowo organizujacy sie
handel zagraniczny i obroty wewnetrzne kluczowym surowcami; zorganizowac
planowo obroty miasta ze wsia; zwiekszy¢ bezpieczenstwo pracy.

Jest to program gospodarczy wszechstronny, ktorego realizacja nieodzowna
jest podczas pokoju 1 stwarza jednoczesnie strukture nieodzowng podczas woj-
ny. Nie jest to jednak program gospodarki wojennej, ktorego zresztg autor
kresli¢ nie zamierzat.

Z postulatami autora, wytozonymi zajmujgco i ze swada, trudno sie nie
zgodziC. Stanowig one bardzo ponetne ?ospo arcze ,menu”. Rzecz w tym jed-
nak, ze bez porownania fatwie| jest ukfadac takie ,menu”, w ktorych poszcze-
golne dania sg zresztg dosyC znane, niz pokazac, jak one sie przyrzadzajg
I skad wzigé dobrych kuchmistrzow i Srodki niezbedne.

O zadaniach rolnictwa na wypadek wojny wygtosit referat w Zwigzku Rolni-

kow i LeSnikow z Wyzsz. Wykszt., zamieszczony W ,,Gazecie Rolniczej” (NN.
17 i 18) p. Tadeusz Krzyzanowski.
_ Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej, 0 rzeczowych Swiadczeniach wo-
jennych daje bardzo duze uprawnienia naszym wiadzom w zakresie zaspoko-
Jenia potrzeb stanu wojennego i Srédwojennego dla celéw obrony panstwa. Ale
rolnictwo, powiada p. Krzyzanowski, bedzie mogto wykona¢ to, czego sie od
niego zada, jezeli 1) program i zakres koniecznej do osiggniecia produkcji
rolnej bedzie jasno i wyraznie sformutowany; 2) opracowywanie i rozwigzywa-
nie zadan na odcinku rolniczym dokonywane bedzie z udziatem zorganizowane-
go rolnictwa.

O koszty posrednictwo

Sprawa kosztow poSrednictwa handlowego i zwigzane z nig zagadnienie cen
oraz podstawowy problem struktury handlu w Polsce — sg przedmiotem dwdch
artykutbw p. K. A. S. p. t. ,,Zbedne posrednictwo” i ,,Koszty poérednictwa”
w zeszytach Nr. Nr. 18 i 19 ,,Polski Gospodarczej”.
~ Na podstawie dos¢ szczegé’fochh danych, zwlaszcza z dzie_dzin% handlu zbo-
zem, maka 1 weglem, autor dochodzi do wniosku, ze zarobki w handlu s na
0got nikle i nie one sg przyczyng niedomagali aparatu dystrybucji: t. zw.
,mozaiki” cen, braku zapasow i magazynow itd. Niedomagania te sg wynikiem
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chaosu organizacyjnego, ktory ,sprowadza si¢ do pomieszania funkcyj handlo-
wych przez poszczegolne ogniwa handlu i do nadmiaru placéwek handlowych,
stojac ch na tym samym szczeblu posrednictwa”. Autor zaleca ,selekcjono-
wac” kupiectwo hurtowe i detaliczne, usuna¢ ,szkodliwe rozdrobnienie aparatu
handlowego” i wzmocniC placowki pozostate, nakiadajac na nie obowigzki, ja-
kim dzisiejszy aparat posredniczacy sprostac nie potrafi.

Autor powiada: ,zto, tkwigce w strukturze aparatu handlowego w Polsce,
nie lezy, na ogot biorac, w drozyznie Swiadczonych przezen ustug, lecz tkwi w
jakosci tych ostatnich. NiskoSC ceny idzie zazwyczaj w parze ze stosowaniem
niedozwolonych metod sFrz_edazy wzgl. kupna i w uprawianiu polityki cen go-
spodarczo nieusprawiedliwionych”. Nalezy, zdaniem autora zastgpiC ,dzisiej-
szg przesadng walke konkurencyjng w handlu, oparta w znacznym stopniu na
metodach nielojalnego wspotzawodnictwa, zorganizowaniem handlu kwalifiko-
wanego tak fachowo, jak 1 moralnie i podporzadkowanego kontroli i sgdownic-
twu dyscyplinarnemu”, o . o

Sadzimy, ze mimo stusznoSci wielu uwag propozycja autora zmierzajgca do
fachowego i moralnego kwalifikowania np. handlu detalicznego jest mato real-
na. Ktoz by to byli owi kwallﬂkatorzii? Jakiez bytyby kwalifikacje tych kwa-
lifikatorow i ktozby te kwalifikacje kwalifikowat? Z fatwoscig takie kwalifi-
kowanie doprowadzioby do naduzyC, nie za$ do usprawnienia handlu, — zwta-
szcza, gdyby temu przysSwiecat wspomniany wyzej elastyczny cel ,nielojalne-
go wspotzawodnictwa”, ktore bywa po (j)rostu pretekstem do pozbycia sie¢ kon-

urentdw umiejacych i chcacych sprzedawaé taniej.

Propaganda gospodarcza

W ,,Gazecie Polskiej” z 10 maja p. (b. w.) W artykule p. t. ,,0 propagande
zagraniczng gospodarki polskiej” dowodzi, ze obecna chwila jest szczegdlnie do-
godna do informowania _zagranlc?/_o zyciu gospodarczym Polski. Z podjeciem
takiej akcji informacyjnej nie nalezy zdaniem autora zwlekac. ,Ze zas koniecz-
nos¢ wyczerpujgcego informowania zagranicy o gospodarce polskiej — powia-
da autor — z pewnoscig znajduje w sferach miarodajnych petne zrozumienie —
sadzi¢ mozna, ze obecna dobra koniunktura dla takiej akcji zostanie wyzyska—
na i rozpoczete zostang w najblizszym czasie konkretne prace realizacyjne”.

Business as usual

Czynniki rzadowe i prasa nawotujg do utrzymania przez spoteczefistwo nor-
mainego toku pracy gospodarczej. P. Dyrektor Janusz Rakowski zwrocit sug
z takim apelem do spoteczenstwa przez radio, ttumaczac, ze kto ,odstepuje o
swych normalnych czynnoSci i dziatan, magazynujac pienigdze, czynigc rezerwy
ponad miare zwyklego pogotowia, badz é)qwstrzymuje sie od kupna, gdy sie ku-
pi¢ powinno i kupi¢ moze — ten powoduje skrzepy w skomplikowanym mecha-
nizmie gospodarczego i pienieznego obrotu, w ktorym kazde kotko zazebia sie
Z Innym”,

W ,,llustrowanym Kurierze Codziennym” z 14 maja p. F. z. dowodzi, ze oby-
watele powinni gospodarowaC obecnie jak w czasie normalnym. Ale tez trzeba
im w tym pomoc. Warsztaty pracy majg donioste zadanie do spetnienia bedac
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zrodtem sity materiainej i normalnego utrzymania duzej czesci ludnosci. Nie
nalezy wigc dyskryminowaC zadnego warsztatu z tym uzasadnieniem, ze nie
stuzy on celom zbrojeniowym. Posrednio kazdy warsztat pracy stuzy tym celom.

,Przeglad Gospodarczy” z 15 maja dwukrotnie zajmuje sie tg wazng sprawa:
w notatce ,,Normalna praca” | W ,,Przegladzie sytuacji” p. E. R.

P. E. R. tlumaczy szkodliwo$¢ powstrzymywania sie ludnosci na wielkg skale
od kupna. Szkodliwym jest réwniez — dowodzi autor —. rezygnowanie, ze
wzgledu na obecng sytuacje, z uprzednio zamierzonych wzglednie nawet posta-
nowionych naktadow inwestycyjnych. S(ytuacja obecna wrecz odwrotnie wyma-
ga, aby wszelkiej kategorii wydatki, dla ktorych pokrycia i sfinansowania
Istniejg realne podstawy, byly w catej rozciggtosci uskuteczniane”.

0 tej samej sprawie mowi p. z. £. w artykule ,,Tylko dwie ewentualnosci” W
.Kurierze Warszawskim” z 20 maja. Szkoda tylko, ze mowigc 0 potrzebie spo-
koju i opanowania nerwowego czyni to ogromnie niespokojnie, nerwowo, pra-
wie z furig. Konczy np. artykut swoj stowami: ,Zycie gospodarcze potrzebuje
silnych charakterow. Kto takiego charakteru nie wykazuje, ten w tej dziedzinie
nie ma nic do roboty. Jest tchorzem. Jest szkodnikiem”.
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Recenzje

Paul Einzig. WORLD FINANCE 1938 — 1939. London, 1939, Kegan Paul:
str. 307.

Woydajac przed kilku laty ksigzke poswiecong historii finansowej S$wiata po-
wojennego p.t. World Finance sifnce 1914 nie przypuszczat prawdopodobnie autor,
ze dalszy rozwdj wypadkow bedzie tak szybki. W pare lat pdzniej jednak ilos¢
nagromadzonego materiatu byta tak znaczna, ze trzeba bylo wyda¢ nowy tom,
World Finance 1935 — 1937. Odtad ksigzki P. Einziga zaczety ukazywac sie
corocznie: World Finance 1937 — 38 w r. ub., World Finance 1938 — 39 w r.
biezacym, stajgc sie jak to wynika z o$wiadczenia autora, rocznikiem, uzupet-
niajgcym niejako opisem — dodajmy od razu bardzo barwnym i lekkim —
oficjalne publikacje i roczniki statystyczne.

Rok, ktéry stanowi temat rozwazan P. Einziga, byt bardzo bogaty w wyda-
rzenia ciekawe z punktu widzenia finansowego. Autor zatrzymuje sie przede
wszystkim na problemach monetarnych Stanéw Zjednoczonych, ucieczce od zto-
ta i zaraz potem ucieczce od dolara, polityce reflacyjnej prez. Roosevelta, a na-
stepnie na losach franka, ktéry w maju r. ub. doczekat sie wreszcie rzeczywi-
stej stabilizacji. W dalszych rozdziatach, zagadnienia monetarne coraz S$cislej
wigzg sie z problemami politycznymi, co jak sam autor zaznacza w przedmowie,
nadaje jego ksigzce w duzej mierze cechy historii politycznej ubiegtego roku.
Problem finansowania zbrojen w krajach totalitarnych, to samo zagadnienie w
krajach demokratycznych, finansowanie wojny w Hiszpanii, w Japonii, w Chi-
nach, a potem kryzys Czechostowacji, Monachium i szereg probleméw monetar-
nych i gospodarczych ktore w tym czasie musiaty poszczegdlne panstwa rozwigzy-
wacé — taki jest obfity materiat zgromadzony przez rozwoj wypadkéw w dalszych
rozdziatach ksiazki.

P. Einzig jest bardzo wnikliwym obserwatorem aktualnosci i doskonatym na-
ratorem, to tez ksigzke jego przeczyta¢c mozna z gtebokim zainteresowaniem
tym bardziej, ze znalezé w niej mozna sporo ciekawych faktow i spostrzezen do-
tyczacych wszak wielu zagadnien, ktére jeszcze sg w petni aktualne. (mr)

Ksiqzki w jezyku polskim

Bolland Stefan, ULGlI SKARBOWE DLA SPOEDZIELNI. Kr. 1939. Gebethner,
str. 63.

Emerson S. H,, POTRZEBY RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ A POZYCZ-
KA PRACY. Gd. 1939, str. 84. Zt. 3.

Materko Wiktor, ZAGADNIENIE MONOPOLOW SKARBOWYCH W POL-
SCE.W-wa, 1939. S. G. H., str. 399. Zt. 6.

Rybarski Roman, SYSTEM EKONOMII POLITYCZNEJ. T. Ill. PSYCHOLO-
GIA SPOLECZNO GOSPODARCZA. W-wa, 1939. Kasa Im. Mianowskiego, str.
3 + 368. zt. 10.

Trgpczynski Witold, PROCES KAPITALIZACYJINY. Pz, 1939, Pozn, Prace
Ekonom., str. 188. Zi, 6,
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Weinfeld Ignacy, SKARBOWOS$¢ POLSKA. T. I. HISTORIA, PRZEPISY:
wiadze, waluta, pozyczki, budzet, rachunkowos¢, wydatki, dochody. W-wa, 1939,
Bibl. Prawnicza, str. 4n, 208. Zi. 6.

Czasopisma zagraniczne
THE BANKER, maj 1939

numer zawiera m. in. nastepujgce artykuty: Treasury Control of the Market
(Paul Bareau), The Technigue of Switching, Municipal Finance and the Inve-
stor, Scramble for Dollar Notes (Paul Einzig), A Scottish Banking Pioneer (C.
J. Shimmins).
RIVISTA BANCARIA, kwiecien 1939

drukuje m. in. nastepujace artykuty: Risparmio e autarchia (G. Volpi di Mi-
surata), Il nowuo piano finanziario tedesco (E. d’Albergo), Consumi ed imposte
di consumo (M. Mazzuchelli sen).

THE BANKERS' MAGAZINE, maj 1939

zawiera m. in. nastepujace artykuty: The Financial and Political Outlook,}
The Budget, Banker and Customer (Maurice Megrah), Banking as a Career.
BANQUE, maj 1939

omawia nastepujgce zagadnienia: Les nouveaux Decrets-Lois de redressement,
La Penetration allemande en Europe Centrale (Jean Deslois), Notions elementai-
res de Bangue (Pierre Francelin).

REVUE BANQUE ET BOURSE, maj 1939

poswieca wiekszg cze$¢ numeru zagadnieniom polityki miedzynarodowej, omo-
wionych w artykutach Essai Critigue sur la Guerre et la Paix (Christian Pineau)
oraz L’Acces aux Matieres Premieres (Francis Delaisi).

Czasopisma krajowe
0SZCZEDNOSC.

Numer 9-ty z dnia 5 maja br. drukuje nastepujgce artykuty: ,,Mechanizacja
ksiegowosci i techniki biurowej w Komunalnych Kasach Oszczednosci”, Fran-
ciszek Linke; ,,Centralna Matopolska Kasa Oszczednosci we Lwowie” T. tepkow-
ski. Reszte numeru wypetniajg: kronika, bilanse.

Numer 10-ty z dnia 20 maja br., zawiera artykuty: ,,Akcja subskrypcyjna
P. 0. P. w K. K. 0.” — Franciszek Swiderski; ,,Oszczednoéci emigracji rolnej
do Francji”, Inz. R. Gorka; na reszte numeru skiadajg sie: kronika krajowa,
ogtoszenia i bilanse.

CZASOPISMO KAS 0OSZCZEDNOSCI.

Numer 5 z dnia 15 maja br. drukuje nastepujgce artykuty: ,,Falowanie
wkiadéw a polityka K. K. O.” T. Adamczewski; ,,Zagadnienia na czasie” Dr Z.
Witkowski; ,,Kilka uwag na marginesie- przepisu o przedawnieniu wkiadow
w K. K. 0.” Mgr A. Macholz; reszte numeru wypetniajg: statystyka, kronika,
przeglad wydawnictw, ogtoszenia.

GAZETA BANKOWA.

Numer 9-ty z dnia 10 maja br. drukuje artykuty: ,,Europa Centralna a poli-
tyka gospodarcza Niemiec” — Prof. Wiad. Rozenberg; ,,Bankowo$¢ szwajcar-
ska w roku 1938” — Stefan Landowski. Reszte numeru wypetniaja: przeglad
wydawnictw, kronika krajowa i zagraniczna.
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Tabl. I.

(W milionach zl) Bank Polski
Rezerwy kruszcowo-walutowe o = o 5=
Rok Wy . . = ? = =2 z Lo © 2 (_35
: Waluty i dewizy & 35 N g g3 S % %—‘4 =
L doto  Zaliczone niezali- Ss¢ RS §2 S5 82
miesiac do  czonedo >3 £ @ s gN 83538
pokrycia pokrycia s N O x

1930 1V 702,2 297,7 1118 590,6 78,7 1.326,0 2677 61,44
1932 IV 5743 40,8 1173 6329 1170 11475 106,2 48,17

19341V 4828 — 583 5629 659 9311 2072 4551
19351V 5083 — 190 6167 457 9461 2008 47,33
1936 IV 380,6 — 152 6567 863 10100 1473 36,01
19371V 4088 — 363 5607 505 9957 2448 3582
19381V 4393 — 145 6337 329 11410 1725 34,73
L XL 4416 — 120 8383 855 13728 1863 30,08
LOXI 4452 — 180 8308 1121 14062 2498 28,59
19391 446,3 — 183 7456 981 13482 2002 3028
o 446,8 — 169 7564 972 13541 2160 30,04
T 4475 — 131 4506 1329 16694 1373  42,72)
Civ M32 — 126 5123 1737 18078 1180 37,87

") Odsetek J)okr cia_jest obliczany, poczynajac od korica marca 1933 r. wg
nowych zasad pokrycia, tzn. przedstawia _stosunek ztota do obiegu biletow
i natychmiast ptatnych zobowigzan, pomniejszonych o 100 miln. zi
-) Od marca 1939 r. odsetek pokrycia obliczany jest wg nowych zasad po krycia
Tabl. II.
Rynek pieniezny i lokacyjny
Rentow-

R CURIEENEY g Libs pow S R
i W t bi. Wweksli ogtoszo- Iﬁ_lg\EvZ&srt. Pozyczki
miesigc Ogétem  lon i mone- Protest. ypadtosci m. W-wy [Onwer-
ty srebrne 71933 r. SYInel
1930 IV 1.555,7 229,7 115 74 10,96 11,32
1932 IV 1.416,3 268,8 12,6 58 14,41 16,97
1934 1V 1.272,4 344,3 74 13 10,72 10,40
1935 1V 1.326,0 379,9 6,4 11 9,80 10,14
1936 1V 1.409,4 399,4 51 7 10,16 9,53
1937 IV 1.418,9 4232 4,0 7 8,97 8,97
1938 IV 1.578,6 437,6 38 13 7,58 7,64
L Xl 1.828,1 455,3 46 14 7,25 7,85
, Xl 1.866,4 460,2 53 15 7,34 7,85
1939 | 1.791,7 4436 5.8 12 7,29 7,73
L 1.800,0 445,9 49 15 7,09 7,50
”HI 21248 4554 53 18 7,48 7,86
” iV 2271,9 464,2 ' '
Uwagi do tabl ic:
Tabl. I. Dane z dekadowych bilansow Banku Polskiego.
Tabl. Il. Dane z_dekadowych bilanséw Banku Polskiego, ,.Wiadomosci Sta-
tystycznych” i miesigcznych tablic statystycznych ,,Koniunktury Gospodarczej”.
bliczenia rentownosci poszczegolnych ~papierow procentowych — dokonywane

z uwzglednienie_m planéw amortyzacyjnych przez Instytut Badania Koniunktur
Gospo arczzch i Cen, wg wiasnej metody, na podstawie notowan z ostatnie-
go piatku kazdego miesiaca.
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Tabl. 1.
Kursy na gieldzie pienieznej w Warszawie.
Przy pozyczkach premiowych i akcjach kursy s podane za sztuke, przy in-

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

211V 281V 8V 15V 22V

a 1039 1939 1939 1939 1939

Papiery procentozce:
3% Prem Poz. Inwesty-

cyjna | em.................. zt. 82,50 86,00 79,00 80,00
3% Prem. Poz. Inwesty-

cyjna Il em......cccee. 81,00 8450 8150 80,00 81,00
4% Prem. Poz. Dolarowa 5 Doi. 40,00 41,00 39,25 39,35 39,00
4% Poz. Konsolidac. 1936 r. zt. 63,00 6325 63,00 6150 61,50

Panstw. Poz. Konwer-

syjna 1924 r................ zt. 67,00 66,50 6500 65,00
5% Panstw. Pozyczka Ko-

lejowa z 1926 r. . . zt. -
4’ Panstw. Poz. We-

wnetrzna 1937 r. . . zt. 6150 62,00 61,75 6050 60,50
5/ 1. z. i obi. kom.B.G. K. zt. 81,00 81,00 8100 81,00 81,00
6% obi.bank. B.G.K. Il em. zt. — 97,00 97,00 97,00 97,00
5'/$ listy zast. P. B. R. zt. 81,00 81,00 81,00 81,00 81,00

Listy zastaw, tow. kredyt.
473 L. Z. Tow. Kredyt.

Ziemsk. w Warszawie zt. 59,75 59,25 57,00 54,75 56,00
41% L. Z. Ztotowe Pozn.

Ziem. Kr. serii K. 1933 zt. 57,50
5% L.Z.T.K.m.W-wy r.1933 67,25 69,50 67,50 66,00 65,00
5% ,, m. todzi . v 5950 62,00 59,00 — 57,00

Akcje:

Bank PolsKi.......c.......... 100 zt. 116,00 116,50 116,00 111,00 110,00
,Sita i Swiattol' . ‘ 50 ,, — — — - —
Cukrownia Chodoréw . 100

Warsz. Tow. Fabr. Cukru 100 ,, 37,25 3850 37,00 34,00 35,00

Warsz. Tow. Kop. Wegla

i Zakt. Hutniczych . . 100 ,, 36,75 3650 35,00
Ostrowieckie Zaktady . . 100 ,, 78,50 — 80,00 77,00 —
Lilpop, Rau Loewenstein 100 ,, 91,00 — 89,00 81,00 89,00
Modrzejow. Z. Gorn. Hutn. 50 ,, 20,50 — 20,00 17,25 19,75
Warsz. S.A. Bud. Parowoz. 25, — — —
Starachow. Zakt. Gorn. 100 ,, 5525 56,75 56,00 5275 54.00
Haberbusch i Schiele . 100 ,, 67,00 — 68,50 62,50
Zyrardow..........ccccceue.. 100 ,, — — — — —
Dewizy zagraniczne:
Belgia......oo.ocormnrrrvvrrione 100 Big. 89,45 90,20 90,65 90,50 90,70
Berlin................ 100 Mk. — — — —
Holandia...........cc.cc.o...... 100 FI. 28225 28350 284,60 28540 285,30
Londyn ... . 1t 2489 2488 2488 2486 24,88
Nowy-YorK........cccoconenas 1 Doi. 531, — 5317. 5307. —
Nowy-York telegr. . . . 1 53'" 5317 531M. 5317. 5317
Paryz.......cc..... 100 Fr. 14,10 1411 14,08 14,07 14,08

Szwajcaria.......cccoeovnnnnnns 100 Fr. 119,00 119,20 119,40 119,10 119,80
Wiochy - . - . 100 Lir. _ _ -
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Tabl. IV.
Stan rachunkdédw w najwazniejszych bankach emisyjnych.

Portfel Natychmiast

Data Ztoto Dewizy ptatne zobo- Obieg

wekslowy wigzania
3ank Angielski (miliony +),

31 XII. 1931 121.3 27.3 1744 364,1

11 1936 200.6 — 23.7 177.8 4118
30.XI1. 314.2 — 17.5 201.9 4674
29.X11. 1937 326.4 — 7.3 168.6 505,3
28.XI1. 1938 3264 — 28.5 153.7 504,7
29.111. 1939 226.2 — 4.8 156.6 482,0
3V. 226.2 8.2 155.8 4955

Bank Francji (iniliony frankéw)

31.XI11. 1931 68 481 13 040 15 529 29512 83 547
29.X1l. 1933 77 098 16%) 5881 15736 82613
30.XII. 1936 60 359 14 11 289 15744 89 341
30.XI1. 1937 58 933 — 10 066 22787 93 837
29.X11. 1938 87 265 — 11 568 30 657 110 935
30.111. 1939 87 266 — 10 948 20 657 119 748
27.v. 92 266 — 11315 21010 124 666

U. S. A, Fed. Res. Bimk (miliony dolaréw)

31.XII. 1933 2987,6 13511 2480,1 2613,1
31.XI1. 1934 3568,8 — 2216 2829,2 3081,0
31.XI1. 1936 9129,5 — 72 7187,2 4167,9
29.KI1I. 1937 9120,0 — 16,0 7535,0 4283,0
21.XI11. 1938 11763,0 — 9,0 10011,0 4483,0
22.111. 1939 12308,0 — 4,0 10722,0 44,330
26.1V. 13031,0 — 4,0 11332,0 4433,0
Bank Rzeszy (aniliony marelQ
31.XI1. 1931 984,0 172,3 41440 754,9 47458
30.XI1. 1933 386,2 9,4 3177,02) 639,8 3645,0
31.XI1. 1936 66,5 5,7 5447.6 1012,4 4980,1
31.XI1. 1937 71,0 6,0 6131,0 1059.0 5493,0
31.XII. 1938 71,0 6,0 82440 1527,0 8223,0
31.111. 1939 71,0 6,0 8180,0 1249,0 8311,0
29.vV. 71,0 6,0 7726,0 1122,0 8519,0
Bewzfc Gdanski (Iniliony guide?
31.XI1. 1931 21,8 25,5 10,4 9,4 44,0
30.XI1. 1933 29,9 10,0 15,4 10,8 40,2
15.XI11. 1936 29,4 0,1 15,8 10,1 29,6
31.XI1. 1937 28,0 30 17,0 12,0 36,0
31.XII. 1938 28,0 1,0 27,0 20,0 37,0
I.LIV. 1939 25,0 1,0 25,0 15,0 41,0
2.V. " 25.0 4,0 22,0 19,0 48,0

") Nie zaliczone_do pokrycia. ) ) )
. 2) W tej pozycji kontowane sg od listopada 1933 zaliczone do pokrycia
papiery wartoSciowe (por. ostatnig zmiane statutu Banku Rzeszy).
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Tabi. V.
Stopy dyskontowe bankéw emisyjnych
Stan na 15 maja 1939 r.

<raj Data ostatniej Poprzednia Obecna
zmiany stopa % stopa %

Anglia 30.VI. 1932 27, 2
Belgia 17.1V. 1939 27, 4
Butgaria 15.V111. 1935 7 6
Dania 2311, 1939 4 37,
Estonia I.X. 1935 4 47,
Finlandia I.XI1. 1934 47. 4
Francja 31 1939 27, 2
Gdans 11 1937 5 !
Grecja 41. 1937 7 6
Hiszpania 15.VII. 1935 57, 5
Holandia 2.XI1. 1936 2, 2
Irlandia 30.VI. 1932 37 3
Japonia 11111, 1938 3,285 3.46
Jugostawia ILIl. 1935 67, 5
Litwa L.VII. 1937 57. 5
totwa 11 1939 5-57, 47,-5%
Niemcy 22.1X. 1932 4
Norwegia 51 1938 4 37,
Polska 17.XI11. 1937 5 47,
Portugalia 11.VIII. 1937 47, 4
Rumunia 5.V. 1938 47, 37,
Stany Zj. (New-York) 26.VII1. 1937 %7,
Szwajcaria 25.X1. 1936 17,
Szwecja 29.XI. 1933 3 27,
Wegry 28.VIII. 1935 47, 4
Wiochy 18.vV. 1936 5 47,

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

Data Nowy Lon-  gmerjin Paryz Nowy Lon- Ber-

York  dyn York dyn . lin Paryz
20.1Vv.1938 1 7, 337, 27. 716 7,6 |278-371% 37,
28.H.1939 1 U omam 17 76 7,76 2% AT
3nim, 1 7,7, 3783/ 1 76 174-1% 27s 2
2.V, 1 7-7., 218-378 1 16 e 21 2
Wydawca: w imieniu Komitetu Redakcyjnego — Dr Stefan Buczkowski

Sekretarz red.: Stefan Widyk.
Zakt. Graf. ,DRUKPRASA"“ Sp. z o. 0. Nowy-Swiat 54, tet.: 615-56 i 242-40.



BANK ZWIAZKU SPOLEK ZAROBKOWYCH SP. AKC.
w POZNANIU
Bilans roczny (netto) w dniu 31 grudnia 1938 r.

Ston czynny

Stan bierny

Kasa i sumy do dyspozycji
Waluty zagraniczne
Papiery wartosciowe .
Bank Akceptacyjny — za
nalezne obligacje .
Udziaty konsorcjalne .
Banki krajowe:

a) nostro 251.194,93
b) loro . 453.390,15
Banki zagraniczne:

a) nostro 795.894,63
b) loro 100.208,33
Dyskonto
Protesty.....cccccooiviiiicienn.
Kredyty w rachunkach
biezacych:

a) zabezpie-

czone. . 29.642.919,69
b) niezabez-

pieczone 956.430,07
c) r-ki biez.

ze spotdziel-

niami 2.570.911,80

Pozyczki terminowe:

(w tym ukiady za posr.
Banku Akceptacyjnego
zt 430.496,89)
RuchomoscCi.......ccccvueae
Nieruchomosci

Sumy przechodnie .

Suma bilansowa

Dtuznicy z tyt. gwarancyj
INKaso........ccvvvvn

wWinien

Procenty i prowizje wy-
ptacone ...
Koszty handlowe
Swiadczenia socjalne .
PodatKi.........cccccoiiinnn.
Amortyzacja nieruchomo-
sci
Amortyzacja ruchomosci
Odpisy na dtuznikach
Zysk

11.083.027,02 Kapitat zaktadowy. 20.000.000,—
115.147,17  Kapitat zapasowy . 104.948,—
25.312.536,32 Fundusz amortyzacyjny
nieruchomos$ci - - - - 1.262.226,64
8.687.371 — WKkiady.....ccoooovviiiin 69.198.118,21
2.601.180,30  Rachunki biezace 26.363.750,29
Rézne natychmiast ptat-
ne zobowiagzania 564.463,79
704.585,08  Banki krajowe:
a) nostro 6.715.185,—
b) loro 3.283.267,77  9.998.452,77
896.102,96 ; ; .
Banki zagraniczne:
52.984.286,76 a) nostro 995,52
2.244.656,75 ) loro 667.249,22  668.244,74
Redyskonto weksli . 24.282 844.44
Wierzyciele hipoteczni 390.703,73
Sumy przechodnie . 8.453.260,74
Antycypowane procenty. 550 199,02
Zyski:
a) z lat ub. 97.776,39
b) za r. 1938 700.137,51 797.913,90
33.170.261,56
4.064.080,65
526.976,10
16.788.799,62
3.456.114,98
162.635.126,27 Suma bilansowa 162.635.126,27
17.985.484,32  Zob. z tyt.udziel,gwaranc. 17.985.484,32
15.231.984,24 ROzni za inkaso . - - . 15.231.984,24
Rachunek strat i zyskéw za rok 1938 M a
Pozostato$¢ z 1937 roku 97.776,39
4.768.373,47  Procenty i prow. pobrane  9.821.452,13
4.317.254,26  Zysk na operacjach dewiz,
225.019,20 i papierach wartosciow. 255.040,99
333.711,17  Administr. nieruchomosci:
dochéd z ad-
155.660,— ministracji . 546.853,97
29.182,89 podatki . 180.945,61 365.908,36
293.94234  Odzyskane pretensje . 205.676,85
797.91390  Nadwyzka na sprzeda-
nych nieruchomosciach . 170.012.18
Ro6zne wptywy - _ - _ 5,190,33
10.921.057,23 10.921.057,23



POWSZECHNY BANK ZWIAZKOWY S. A.
w WARSZAWIE

Bilans netto na dzien 31 grudnia 1938 r.

Stan czynny

Kasa i sumy do dyspozycji
Waluty zagraniczne
Papiery wartosciowe .
Papiery wartosciowe u-
stawowego kapitatu za-
pasowedgo...........c.....
Udziaty konsorcjalne .
Banki krajowe - - - _
Banki zagraniczne .

Dyskonto........cccoeveenne

Protesty

Kredyty w rachunkach
biezacych ..o

Pozyczki terminowe

Kredyty akceptacyjne
i rembursowe |,

Nieruchomosci
R6zne rachunki

Suma bilansowa

Dtuznicy z tyt. gwarancyj

9,157.956,47
97.351,09
1,823.806,18

604.547,16
951.047,14
1,077.037,60
2,413.345,14
26,686.970 28
729.649,93

24,549.811,61
8,288.953,50

5,074325,61
5,078.066,46
1,176.580,82

87,709.448,99

10,311.369,60
15,161.857,59

Kapitat zaktadowy.

Kapitaty rezerwowe

Fundusz amortyzacyjny
nieruchomosci - - - -

Rachunki biezace
R&zne natychmiast ptatne
zobowigzania
Banki krajowe . _ _ _
Banki zagraniczne .
Redyskonto weksli .
Dyskonto akceptow Ban-
ku Akceptacyjnego .
Zobowigzania z tyt. kre-
dytéw akcept.iremburs.
Ro6zne rachunki

Suma bilansowa

Zobowigzania z tyt. udzie-
lonych gwarancyj
Ro6zni za inkaso - - - _

Rachunek strat i zyskow za rok 1938

Rozchody

Procenty i prowizje wy-
ptacone.........ccoeeen.

Koszty handlowe

PodatKi......ccooooviniis

Amortyzacja...

Razem

2,557.214,54
3,855.014,47
217.280,04
105.906,49
787.776,56

7,523.192,10

Pozostatos¢ zyskow z lat
ubiegtych...................
Procenty i prowizje po-
brane ...
Rd&znice kursowe
Dochody z nieruchomosci
Zwrot sum dawniej odpi-
sanych ....viieienns
Rézne zyski

Stan bierny

8,000.000,—
1,577.000,—

707.216,66
39,806.835,24
8,796.135,44

232.957,48
6,053.926,61
2,326.659,45

11,231.241,99

631.800,—
5,074.325,61

2,483.573,95
787.776,56

87,709.448,99

10,311.369,60
15,161.857,59

Dochody

407.000,58

6,492.329,75
508.734,39
72.023,77

41.123,67
1.979,94

7,523,192,10



POWSZECHNY BANK KREDYTOWY SP- AKC. W WARSZAWIE

Bilans netto na dzien 31 grudnia 1938 r.

Stan czynny

Kasa i sumy do dyspozycji
Bilety skarbowe _ _ _ _
Waluty zagraniczne
Papiery wartosciowe .
Papiery wartosciowe ust.
kap. zapas........ccocoenene.
Udziaty konsorcjalne .
Banki krajowe
Banki zagraniczne .
Dyskonto.......cccccuvveinene.
Protesty......ccccevviiiinen
Kredyty w rachunkach
biezacych
Pozyczki terminowe
Kredyty akceptacyjne i
rembursowe............c........
Naleznosci z tytutu trans-
akcyj dewizowych na
termin i reportowych .
Nieruchomosci
Ro6zne rachunki
Dtugoterminowe pozyczki
hipoteczne....................

Suma bilansowa

Diuznicy z tytutu gwa-

Rachunek strat i zyskéw na

Winien

Procenty i prowizje wy-
ptacone.......ccooeen.
Koszty handlowe
PodatKi.......ccocovvnnnne
Amortyzacja.......ccoceeene.
Odpisy na dtuznikach .

Zyski:
a) z lat ub. 190.509.07
b) za r. 1938 793.455.64

Razem

6.541.047,17
3.000.000,—
65.107,55
110.441,26

489.253,47
12.334,48
3.210.533,29
1.453.664,56
30.479.848,09
28.419,80

19.055.049,73
1.492.522,02

155.488,44

404.758,51

66.498.468,37

3.481.681,03
14.218.963,63

2.075.662,28
2.370.858,80
573.530,44
18.789,50

95 621,64
113.603 94

983.964,71

6.232.031,31

Kapitat zaktadowy .
Kapitat rezerwowy.
Fundusz amortyzacyjny
nieruchomosci - - - _
Rachunki biezace
R6zne natychmiast ptatne
zobowigzania
Banki krajowe
Banki zagraniczne .
Redyskonto weksli
Dyskonto akceptéw Ban-
ku Akceptacyjnego .
Zastaw waloréw - _ _ _
Wierzyciele hipoteczni
Zobowiagzania z tytutu
kredytow akceptacyj-
nych i rembursowych .
Zobowigzania z tytutu
transakcyj dewizowych
na termin i reporto-

Ro6zne rachunki . . . .
Listy zastawne (obligacje)

Zyski:

a) z lat ub. 190.509.07
b) za r. 1938 793 455.64

Suma bilansowa

Zobowigzania z tytutu
udzielonych gwarancji
Ro6zni za inkaso

Stan bierny

5.000.000,-
1.010.454,34

25.530,131,81
21.622.331,—

2.468.350,18
4.099.745,63
2.440.003,04

155.488,44

3.188.099,22

983.964,71

66.498.468,37

3.481.681,03
14.218.963,63

dzien 31 grudnia 1938 r.

Pozostatos¢ zyskow z lat
ubiegtych..................
Procenty i prowizje po-
brane
Ro6znice kursowe
Dochody z nieruchomo-

Razem

Ma

190.509,07

5.695.517,83
325.322,60

20.681,81

6,232.031,31



KOMUNALNY BANK KREDYTOWY W POZNANIU
Bilans roczny (netto) w dniu 31 grudnia 1938 r.

Stan czynny

Stan bierny

Kasa i sumy do dyspozycji 5.092.373,71
Bilety skarbowe _ _ _ _ 7.000.000,—
Waluty zagraniczne . 185.605,93
Papiery wartosciowe . 5.939.350,90
Papiery wartosciowe

ustaw, kap. zapas. . 2.000.298,—
Banki krajowe:

a) nostro . 793.817,36

b) loro 93.819,—  887.636,36
Banki zagran, (nostro) . 108.358,27
Dyskont weksli - _ - _ 2.556.292,47
Protesty wekslowe . 186.079,25
Kredyty w rachunk. biez.

a) zabezpiecz.  671.706,25

b) niezabezp.

(komunalne)  215.625,06  887.331,31
Pozyczki terminowe (w tym

uktady za posredn. B-ku

Akcept, zt 334.661,64) . 5.134.170.98
RUChOmMOSCi.....c.coveeveeeenn 1—
Nieruchomosci . 1.282.457.98
Sumy przechodnie 135.686,58

Dtugoterminowe pozyczki
obligacyjne......ccccccvvvrnnnn. 13.748.717,—
Rachunki dzialu kredytu
dtugoterminowego:

a) komunalne 8.850.592,70

Kapitaty wiasne:

a) zaktadowy 3.000.000,—

b) zapasowy 2.000.000,— 5.000.000.—
c) inne rezerwy:

1. rez. specj. 5.024.736,30

2. specjalny fundusz po-

zyczkowy . 1.000.000,—

3. fundusz zabezpieczenia.
obligacyj komunalnych

1.000.000,— 7.024.736,30
Fund, amortyzacyjny nie-
ruchomosci ..cocvevvevevieciiiies 431.751,96
Whkiady:
a) na ksigzeczki (w tym
natychmiast ptatne zt

4.237.131,74) 4.636.423,14

b) inne natychmiast ptat-

ne - - . . 5123.729,09
c) inne piatne za wypow.

i terminowe 10.118.493,75 19.878.645,98

Rachunki biezace - - - - 12.646.577,52

R&zne natychm. ptatne zob. 1.553,50
Banki krajowe (loro) 637.960,—
Zastaw walorow . - - - 444,931,—
Sumy przechodnie (w tym

rezerwy zt 187.861,90) . 838.779,12

b) inne . 14.256.916,76 23.107.509,46  Listy zastawne (obligacje) 13.748.717,—
ROzne nalezn. dziatu kre- R-ki dziatu kred,d}ugoterm. 7.758.217,16
dytu dtugoterminowego 903.181,59 ZysK.ieieeee, 743.181,25
Suma bilansowa 69.155.050,79 Suma bilansowa 69.155.050,79
Dtuzn. z tytutu gwarancyj 95.000,—  Zob. z tyt. udziel, gwaranc. 95.000,—
INKAasOo......cccooevveiieiceen, 82.353,14 ROzni za inkaso . - - - 82.353,14
Winien Rachunek strat i zyskéw za rok 1938 Ma
Procenty wyptacone . 1.211.092,89  Pozost. zyskdw z lat ubiegt.
Prowizje wyptacone . 266,39  Procenty pobrane - - _ - 2.627.678,—
Koszty handlowe _ _ _ _ 931.833,01  Prowizje pobrane - - - _ 25.956,97
PodatKi.......cccovnvnnnn. 48.299,80 Ro6znice kursowe:
Amortyzacja.. 23.997,40 a) zyski na pap. wart. —
Odpisy na dtuzn. (dopt. do b) réznice walutowe na
kupondéw od obi. w mysl rachunkach walutowych —
uchwat C.K.0.0.)) . ., 50.613,10 Dochody z nieruchomosci . 44.712,30
Ro6znice kursowe; Zwrot sum dawniej odpi-
a) straty na pap. warto- sanych . 1.442,82
Sciowych 156.318,56 Zysk z dziatu kredytu diu-
b) roznice wal. na r-kach goterminowego - - - -  523.962,42
walutowych 1.630,48 157.949,04 R6zne dochody.........cceuu... 10.969,11
ROZNE....ccooveeeeceeeee 67.488,74
ZVYSK, e, 743.181,25
3.234.721,62 3.234.721,62



Aktywa

w N

o~No O

31

32
33

I. Majatek staty:

Nieruchomosci:
) grunty....coecveeevevecnsseenns
b) budynKi.......ccoeveiinnnnn

Maszyny i urzadzenia techn.
Inwentarz:

Inwestycje w budowie ‘
Nadania gornicze - - - - _
Prawa nabyte..........cccoenee.
Il. Majatek ptynny:
Gotowka, czeki i kwity eksp.
a) w kasach.......ccoceoviiinnnne.
b) w bankach..........cccoceen.
Papiery wartosciowe i udziaty:
a) papiery procentowe .

b) akcje...iieii
¢) udzialy w inn. przedsieb..

Weksle:

a) w portfelu.......oiiiinn,
b) w inkasie......iiiieens
c) protest, w portfelu . o
d) protest, w inkasie....................
Zapasy materiat, i wytw.

Q) SUFOWCE......cveeeiieeeeeeeee e
b) materiaty pornocn. i pedne .
C) POIWYIWOIY ..o
d) WYTWOIY ..o
Odbiorcy:

a) Synd. i Tow. Siostrz........ccc.......
D) rézni
P6zni dtuznicy:

Q) dOSTAWCY.....ocooveeeecesee e
b) dtuznicy hipoteczni....................
¢) Tow. konc. i drobni za pozyczki
d) Zjedn. Gorn. i Hutn.....................
e) rozni dtuznicy......cccceveveviiiiienns
) watpliwi.....ccovvviicic

[ 2 10 [0 1= R

I1l. Sumy przechodnie:

a) doch. r. sprawozd. do otrzym
w roku przyszh......ccoviienn.

b) wydatki roku przysztego .

C) rézne INNE€.....c.ccooevvveeeenennn

Suma bilansu:

Sumy pozabilansowe:

WSPOLNOTA INTERESOW

Bilans netto na dzien
zt or zt gr zt

17.063.693 63
70.122.388 64 87.186.082 27

160.653.736 59

237.745
50552.973 35 50.790.718 35

3.606.879 43
7.931.573 63
101.211 95 310.270.202 22

741.290 92
2.610.653 32 3.351.944 24

3.599
7.953.553 07
4.403.697 48 12.360.849 55

2.657.892 82

272.645 60

47.451 07
6.318 72 2.984.308 21

9.936.483 18
7.957.226 64
13.695.383 87
26.582.493 77 58.171.587 46

17.849.629 03
14.080.581 48 31.930.210 51

2.248.369 80
122.734 08
2.321.495 11
50.341.412 02
3.889.287 28
865.937 58 59.789.235 87

170.491 24 168.758.627 08

24.363 40
463.023 48
6.245 17 493.632 05

479.522.461 35
13.201.151 13
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RNICZO-HUTNICZYCH S.A.

grudnia 1938 r.

l. Kapitaty wiasne:

Kapitat akcyjny:

Kapitat zapasowy:

Rezerwy:

a) na naleznosci .watpliwe

b) na szkody goérnicze....................
¢) ha zobowigzania emeryt. .

d) na obnizki cen zap.............
e) na koszty zwigz. z wyk. uktadu,
fuzji i wyd. oblig.......ccccoeuee.

f) na roznice kursowe . . - .
g) na koszty usprawn. prod.

h) na podatek doch. 37 r.

i) na inne podatKi....................

Il. Kapitat amortyzacyjny
a) z lat poprzednich
b) za okres sprawozdawczy .
I1l. Zobowigz. dtugoterm.
a) diug oblig. dawny
dtug oblig. nowy....................
b) wierzyciele hipoteczni .
C) rézni INNMi.iieic,
IV. Zobowiagz. krotkoterm
Banki:
a) Bk Gosp. Kraj. — r-k spec;j.
b) rézne

Akcepty wydane
roznym za graniCa..................
Ro6zni wierzyciele:

a) 0dbIOrCY ...
b) Urzedy Skarb, i Samorzadowe
za podatKi.....ccoceieiiieiinninnnn,
¢) Inst. Ubezp. Spot. za skiadki
socjalne.....iiiciiieee,

d) fundusze obce - - - - - _
€) rozni INNM e,

V. Sumy przechodnie:

a) wyd. z r. sprawozdaw. ptatne
w roku przysztym .o

b) wptywy roku przysztego .

C) rozne INNE.....cceevvevivennenn

Zyski:

a) Z roku 1937 .o

b) roku gospodarczego

Suma bilansu:
Sumy pozabilansowe

Uwaga: Zobowigzania zagraniczne

z4|lgr

149.350.000
250.000

1.147.767 27
1.824.034 07
11.653.120 81
1.000.000 —

1.167.625 15
368.076 34
2.000.000 —
980.390 03
650.000 —

147.032.221 06

Pasywa

20.791.013 67 170.391.013 67

21 755.998 66 168.788.219 72

1.755.250 37

75.188.000 76.943.250 37

22.684 30
14.174.632 56

9.450.000
4.653.399 36 14.103.399 36
9.714.577 05
245.128 85
3.592.231 71
1.881.286 78
1.880.471 32
100.885 57
4.577.602 21 12.032.477 59
28.874 92
4.205.736 94
85.922 91
97.036 05
73.362 75
8.616.144 31

91.140.567 23

36.124.457 77

4.388.695 90

8.689.507 06

479.522.461 35

13.201.151 13
84.281.435 40
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Rachunek strat i zyskéw za 1938 r.

Straty

Koszty ProdukCji.........ccceevvvvuriiiiiieeiniiiiinnnn,
Koszty administracji 0gOIN€J.........cccevvvvivrvnnenennnn.
Koszty sprzedazy
Koszty fINANSOWE. .......cevvveeiiiiiiiiiiieeiieeeeeeeeeeeee
Straty na diuznikach.................cc
Korektury zapasow.............ccccceeeeeeee... :
Wydatki za lata ubiegle - - - - - - - - _
Straty specjalne :
Podatki | optaty......ccocoeiiiiiii e
Roznice kursowe.................. o e
Koszty nabycia kontyngentOw.......................
Odpisy na rezerwy
Odpisy na kapitat amortyzacyjny........ccceeeeeeevennnnnns
Zysk za rok 1938

Sprzedaz . .,
Wplywy z domow i gruntOw.........cccceveeeeeeeninnnne.
Zyski ze sprzedazy i rozhiorki obiektéw majgtkowych
Dochody z papieréw wartosciowych i udziatow .

Odsetki otrzymane
SKONto Otrzymane.........cceeeevveviiiis veveeeeeeeeeiin,
Wptywy dotyezace lat ubiegtych..........cooovvveinnnen.
Zyski specjaine
Odzyskane naleznosci .
ROZNICE KUISOWE.....ccvveeeeeeciiiiiiiiie e
Wplywy ze sprzedazy kontyngentéw..................

WSPOLNOTA INTERESOW GORNICZO-HUTNICZYCH S. A.

207.621.522,88
7.563.288,08
14.753.321,12
6.460.190,86
219.690,48
4.876.433,49
1.079.597,68
2.740.201,99
6.117.966,83
429.539.97
306.232.98
650.000—
21.755.998,66
8.616.144 31

283.190.129,33

215.753,415,83
906.887,21
472.696,16
289.038,55
762.414,89
565.155,44
1.137.909,09
2.378.680,70
141.270,18
590.478,29
192.182,99
283.190.129,33
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dentowmza n] Juliusza Trzcinskiego | rof. Leopolaa Caro, orei(z

Spra(ygrc J)o a Brunona Sikorskiego — Fragmenty polskie] polityki

e
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na nr 154 rzednikow panstwo ?f' samo-
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Cena tomu ,Przegladu Ekonomicznego” w handlu ksiegarskim 4 zt.



Sfery gospodarcze i wolne zawody czytajg

,DEPESZE"

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

Prenumerata kwartalna 6 zi.

Adres Redakcji i administracji:
Warszawa, Al. Jerozolimska 37 m. 3

stoteczny dziennik poranny
polityczno-gospodarczy
ROK ZALOZENIA 1848

CODZIEN 14-16 STRON TEKSTU ILUSTROWANEGO

Najswiezsze wiadomosci
Rzeczowe artykuty
polityczno — gospodarcze
Dziat-literacki
Dziat kobiecy

DODATKI TYGODNIOWE: Rolniczy, Przemystowy,
Turystyczny, Kobiecy, Samochodowy, Filmowy, i inne.

Codziennie dodatek gospodarczy. Obszerne notowania gietdowe

WARSZAWA, SZPITALNA 12.

Redakcja tel. 630-54 Administracja 649-04 Dziat ogloszen 284-86.



U WAGI
dla Autoréw nadsyfajacych artykuty do ,,Banku”.

Redakcja miesiecznika ,,BANK” miesci sie w Warszawie, Nowy
Swiat 7 m. 39 i jest czynna codziennie od g. 11 — 13.

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

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

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

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

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

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

PRENUMERATA ,,.BANK U”.

Wynosi
w Kraju: za granicg:
rocznie 18 zi. potrocznie 9 zi. rocznie 20 zi. potrocznie 10 zi
dla pracown. bank. rocz. 12 zi. 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.

Zakt. Graf. ,DRUKPRASA” Sp. z ogr. odp. Nowy-Swiat 54, tel. 615-56 i 242-40.






