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GOSPODARCZA STRONA ZAGADNIENIA
DOSTARCZENIA PRACY)

EDNYM z najpowazniejszych dzisigj tematow, za-

rowno w publicystyce ekonomicznej, jak i w de-

batach partyj politycznych, a takze w progra-
mech rzadow, jest dostarczenie pracy bezrobotnym.
Ten przejaw nalezy uwaza¢ za zupelnie zrozumialy
i naturalny. Tysigce przedsiebiorstw fabrycznych
stoi, miljony robotnikéw oczekuje z utesknieniem na
prace i demoralizuje sie w bezczynnosci, mnGstwo
potrzebnych i pozytecznych rob6t lezy odtogiem, ba,
nawet fundusze plynne gromadza sie coraz bardziej

') Zanim w nastepnym zeszycie w specjalnym artykule przed-
stawimy sytuacje zagadnienia dostarczenia pracy na gruncie
polskim, idee i zadania Funduszu Pracy oraz plan podejmowanych
rob6t publicznych drukujemy obecnie artykut, o charakterze
dyskusyjnym, ktédry teoretycznie omawia to zagadnienie, jego ce-
lowos¢ oraz warunki, sposoby i granice jego

realizacji (Red.).

gospodarcza

w instytucjach kredytowych, a tymczasem przedsig-
biorca prywatny zwleka z inicjatywa, zdaje sie byc
zanadto leniwy i ociezaly, zeby spetni¢ swoj obo-
wigzek spoteczny. Cbéz wiec dziwnego, ze ludzie,
ktorym juz dojadta ta bezczynna cierpliwos¢ spo}e-
czenstwa, ktorzy czujg za sobg wole pracy gtod-
nych mas bezrobotnych, uwazajg dostarczenie im tgj
pracy za pierwszy i najwazniejszy obowigzek rza-
dow, c6z wiec dziwnego, ze wytwarza sie atmo-
sfera, wérod ktorej do roli kategorycznego impera-
tywu urasta argument, ze co$ sie musi zrobic,
byle tylko wyjs¢ ze stanu bezczynnosci, byle tylko
zatrudni¢ jak najwiecej rak? Ten nakaz chwili, zeby
dziatac, koniecznie dziata¢ —jest tak silny, ze nalo
ktory rzad potrafi mu sie oprzeC. Malo ktére bo-
wiem spoteczeristwo jest na tyle dojrzate, by zrozu-
mie¢, ze czasem w pewnych okresach zZkgj konjur-
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ktury najrozumniejszg taktyka jest zacisng¢ zeby
i przetrwac¢, nie przeszkadzajgc tym sitom organicz-
nym gospodarstwa, ktére jedynie decydujg o popra-
wie konjunktury, rozwing¢ sie, umocni¢ i nabracé
zaufania do przysztosci.

Problem dostarczenia pracy ma zatem, obok go-
spodarczej, takze strone spoteczng i polityczng, tak
wazng, ze zazwyczaj ona decyduje o podjeciu ini-
cjatywy, a momenty gospodarcze speiniajg raczej
role, hamujgca jej rozmach, sprowadzajaca szerokie
plany uszczesliwienia ludzkosci do waskich z re-
guty podstaw finansowych mozliwosci. Drugi hamu-
lec stanowi wzglad na to, ze chwilowe zaleczenie
sytuacji moze pociggng¢ za soba znaczne pogorsze-
nie sie w najblizszej przysztosci. Dzwignia bowiem
akcji rzadowej, w niewtasciwem miejscu i w niewla-
Sciwym momencie zatozona, moze opo6zni¢ i utrudnicé
poprawe, zamiast dodac¢ jej impulsu. Nie wdajgc sie
w rozstrzgsanie momentéw natury socjalnej i poli-
tycznej, chociaz skionni jesteSmy przyznac¢ im prymat
w decyzji o samej inicjatywie, postaramy sie rozpa-
trze¢ strone gospodarczg zagadnienia dostarczenia
pracy, t. zn. kwestje, kto i w jakim momencie ma
takg akcje przedsiebra¢, azeby byta ona mozliwie
skuteczna, oraz skad ma na to czerpa¢ fundusze.

Pomimo przekonania do sity i charakteru dziatania
automatyzmu gospodarczego, niepodobna jest nie wi-
dzie¢ zmian, jakie sie w nim od 18 lat dokonaty,
gtéwnie dzieki ingerencjom rzadéw. Dlatego tez dzisiaj
polityka wyczekiwania, poki pozgdana ewolucja nie
wytoni sie z gospodarstwa sama przez sie i bez czy-
jejs pomocy, jest o tyle btedna, o ile ten automatyzm
zostat uchylony. Stad zasadniczo musimy sie zgodzi¢
takze z inicjatywa ku ozywieniu rynku pracy, tern
bardziej, ze taczy sie ona z reguty z postulatem
»hakrecenia” konjunktury. Te inicjatywe mozna albo
odda¢ w rece prywatne, albo tez powierzy¢ jg pan-
stwu. Nie zapominajmy jednak, ze gtébwnym celem
tej akcji ma by¢ wzmozenie zatrudnienia, a wszyst-
kie inne cele sa uboczne. Od przedsiebiorcy pry-
watnego nie mozna wymagacé¢, by adaptowat pan-
stwowy punkt widzenia, mocno zabarwiony momen-
tami irracjonalnemi (chyba, ze sie go do tego
w jaki$ spos6b zacheci', panstwo natomiast moze
i powinno do najdalszych mozliwie granic Kkierowac
sie w tym zakresie zasada gospodarczosci. Nie cho-

dzi tu bowiem o wzmozenie produkcji spotecznej,
a raczej nie tyle chodzi o to, ile o inny podziat
pracy, organizacyjnie lepszy dla spoteczenstwa, bo

pochtaniajacy wiecej sity roboczej. Dziatalnos¢ go-
spodarstw prywatnych skierowana jest z natury
rzeczy ku osiggnieciu najwiekszego zysku najmniej-
szym nakladem pracy, stgd tez zatrudniajg one wiek-
szg ilos¢ ragk do pracy tylko wowczas, kiedy to im
sie optaci, a najchetniej beda produkowaé¢ wiecej ta
samg zatogg robotniczg, ciggnac zysk z obnizki ko-
sztéw ogoélnych. Dla panstwa natomiast, i1 innych
zwiazkéw prawno-publicznych, najgtowniejszym ce-
lem jest to, zeby wogole wiecej rak do pracy za-
trudni¢ i to przez czas mozliwie najdtuzszy — reszta
wszystko to sg wzgledy i trudnosci, ktéorym sie z ko-
niecznosci ustepuje, a w miare moznosci pomija.
Z roznicy celu, jaki sobie zakreslajg zwigzki praw-
no-publiczne i gospodarstwa prywatne, wynika tez
réznica w $Srodkach, do tego celu wiodacych,
a zatem w rodzaju robot prowadzonych i sposobach
ich finansowania.
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"Wyszlismy”~z zalozenia, ze dostarczenie”pracyjest
postulatem socjalnym i politycznym, _na ktérego
urzeczywistnienie majg momenty ekonomiczne tylko
pewien wptyw formujacy i hamujacy. Zgodnie z tem
zatozeniem musimy uznaé, ze gospodarstwa prywatne
wobec odmiennosci celu, jaki sobie stawiajg, mniei sie
nadajg do realizowania tego postulatu. Jednakowoz
znaczenie momentu ekonomicznego jest tak wielkie,
rola zysku w ustroju kapitalistycznym tak doniosta,
a doswiadczenie czynnikéw publicznych w wszelkiej
~planowosci" tak nikte i niepewne, ze zrozumiata
jest tendencja, by przeciez gospodarstwa prywatne
przyciagna¢ do wspoipracy na tem polu. O uzyciu
srodkéw kompulsywnych mowy by¢ nie moze, bo
przeciez przymuszanie kogo$ do osiggniecia zysku
jest paradoksem. Co najwyzej mogtoby tu mie¢ za-
stosowanie zmniejszenie tygodnia pracy w drodze
uktadu miedzynarodowego, ktéra to zupeilnie spe-
cjalng kwestjg na tem miejscu zajmowac sie nie be-
dziemy. Natomiast sporo mozna osiagng¢ przez za-
checenie przedsiebiorcow prywatnych nadziejg zysku.
Da sie to pomysle¢ albo w drodze indywidualnego
subwencjonowania zakladéw produkcyjnych, albo tez
przez stworzenie takich warunkéw kredytowych,
z ktorych wszystkie gospodarstwa mogtyby korzy-
sta¢, wzglednie przez umozliwienie wszystkim gospo-
darstwom (lub przynajmniej nalezgcym do jakiej$
tak szeroko ujetej kategorji, ze zatraca sie charakter
subwencyj indywidualnych) korzystania z pewnych
funduszow. Udzielanie subwencyj poszczegélnym go-
spodarstwoml na cel wzmozenia zatrudnienia budzi
najwiecej zastrzezen. Przedewszystkiem najpewniej
dostanie subwencje nie ten, kto na nig rzeczowo naj-
bardziej zastuguje, ale ten, kto najlepiej umie chodzi¢
koto swoich intereséw. Przez to sie ryzykuje, ze zamiast
wzmocni¢ zdatne do zycia przedsiebiorstwa, pod-
trzyma sie takie, ktére dla uzdrowienia gospodar-
stwa powinny upas$é. Ze sie przytem stwarza nie-
zdrowe stosunki konkurencyjne na rynku— miedzy
przedsiebiorstwami subwencjonowanemi i takiemi,
ktére stojg o wiasnych sitach — o tem wystarczy
wspomnie¢ mimochodem.

Dalszym sposobem zachecenia gospodarstw pry-

watnych do zwiekszenia zatrudnienia moze by¢ roz-
szerzenie kredytéw, tak bardzo sympatyczne dla
tych, ktérzy w obecnej ,deflacji" dopatruja sie zro-

dia wszelkiego zta. Tutaj datoby sie pomysle¢ zni-
zenie stopy dyskontowej na 2-h3% i liberalniejsze
traktowanie kredytobiorcéw pod wzgledem terminéw
ptatnosci. O ile jednak akcji dostarczenia pracy na-
dajemy charakter pomocniczy w rozwoju konjun-
ktury, to musimy sobie uswiadomi¢, jakie sg przy-
czyny depresji  konjukturalnej. Chodzi przeciez
0 usuniecie czy przynajmniej ztagodzenie tej de-
presji i wyzwolenie z pod niej elementéw, dazacych
ku gorze. W tym zwigzku musimy przedewszyst-
kiem wyrazi¢ watpliwos¢ co do istnienia owej de-
flacji. Po zbadaniu stosunku obiegu not i obrotu
zyrowego do produkcji spotecznej i cen, uwzglednie-
niu zmian w tempie obiegu (zapasy ptynnosci, tezau-
ryzacja i t. d) niezawodnie doszliby$§my do wniosku,
ze w wiekszosci krajow, w ktoérych sie krzyczy
o deflacji, istnieje ona w stopniu minimalnym, albo

Tutaj zaliczy¢ trzeba takie open market policy w formie
skupu obligacyj i rent pewnych przedsigbiorstw.
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wcale nie, brakuje bowiem nie srodkéw ptatniczych,
ale™® moznosci odpowiedniego -ich uzycia. W catym
szeregu ~krajow, o réznym stopniu rozwoju gospo-
darczego i odpornosci kryzysowej, w Anglji i bzwaj-
carji, w Niemczech i w Polsce depozyty bankowe
rosng, nie brak wiec rezerw kredytowych, ale brak
jest dobrych dituznikéw. Dla tych bowiem dtuznikéw,
ktoérzy uginaja sie pod ciezarem dotychczasowych
zobowigzan, nawet i 1%-owe kredyty nowe bytlyby
za drogie, dla nich kwestjg zycia i Smierci jest wy-
dobycie sie z pod owego ciezaru. Roéwniez dla ban-
koéw zagadnieniem egzystencji jest uptynnienie [tych
dawnych kredytéw. Momentem ~krytycznym jest za-
tem unieruchomienie starych zobowigzan, ktore
wstrzymujg obroét gospodarczy, a nie ulatwianie za-
ciggania nowych kredytéw. To wszystko dotyczy
zresztg kredytoéw, udzielanych z istotnych zasobow
pienieznych, a nie rozmaitych ,redeflacyj” z pomoca
prasy biletowej, o czem moéwi¢ bedziemy nizej.

Ostatni wreszcie z wyzej wymienionych sposobow
polega na tern, ze wszystkim Ilub bardzo licznym
gospodarstwom umozliwia sie korzystanie z pew-
nych funduszéw obrotowych pod warunkiem zatru-
dnienia wiekszej liczby robotnikéw. Ten system za-
stosowat t zw. plan gospodarczy Papena w Niem-
czech, stwarzajac premje w formie bondéw podatko-
wych za dodatkowo zatrudnionych robotnikéw oraz
upowazniajagc pracodawcow do obnizki plac taryfo-
wych. Byloby niezawodnie bardzo interesujgce Sle-
dzi¢ rozwdj tego systemu”w gospodarstwie narodo-
wem, ktdérego organicznym btedem jest nieodpowie-
dni i sztywny ukiad poszczegélnych sktadnikow
kosztoéw produkcji, ale wycofanie odnosnego rozpo-
rzadzenia w niespetna 3 miesigce po jego wejsciu
w zycie, 1 to wiasnie pod naciskiem protestow zwig-
zkéw zawodowych, pozbawito nas tej przyjemnosci.
Przyznajgc bez dyskusji, ze mozna byto wynalezé
lepsza forme obcigzenia pracobiorcéw anizeli proste
obciecie ptac taryfowych, zaznacze, ze ta droga wy-
daje sie z wielu wzgledéw wiasciwg. Ztamanie za$s
sztywnosci ptac zarobkowych, bedgcej—mojem zda-
niem— jednym z najpowazniejszych powodéw dtu-
gosci i ostrosci kryzysu oraz rozmiaréw bezrobocia,
moze by¢ dokonane takze i w formie, zapewniajacej
pracobiorcy bodaj w przysztosci jakis ekwiwalent za
poniesionag ofiare.

Liczy¢ na dziatalnos¢ przedsiebiorcy prywatnego
w celu zatrudnienia wiekszej niz dotychczas ilosci
rgk do pracy mozna tylko o tyle, o ile zwiekszy sie
dla tego przedsiebiorcy prawdopodobienstwo zysku,
. Co pocigga za sobg pewne obcigzenie dla catosci
gospodarstwa, obecne lub przyszie, Innemi stowy:
moment spoteczny wzgi. polityczny, tkwiacy w tym
problemie, musi by¢ sfinansowany przez panstwo,
na rachunek spoteczenstwa. Stad prosty wniosek, ze
moze lepiej calg akcje odda¢ w rece panstwa,
uwzgledniajgc moment gospodarczy tylko w grani-
cach koniecznosci. Jest to postawienie sprawy od-
wrotnie niz poprzednio, prymat przechodzi bowiem
z dziedziny ekonomicznej do politycznej. Cel gospo-
darki prywatnej— osiggniecie zysku— schodzi na plan
drugi, a na czoto wysuwa sie postulat zatrudnienia
mozliwie najwiekszej liczby #4tudzi przez mozliwie
najdtuzszy czas, z mozliwie najwiekszg korzyscia,
a przynajmniej najmniejsza stratg dla gospodarstwa.

Ta nowa sytuacja wymaga osobnego rozpatrzenia,
gdyz przestanki, same przez sie zrozumiale przy
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kierowaniu sie zasadg;gospodarczosci, tutaj juz”™nie
maja w pelni zastosowania. Przedsiebiorca prywatny,
nastawiony na osiagniecie zysku, moze a nawet musi
robi¢ btedy w swoich kalkulacjach, ale zawsze dazy
do inwestycyj rentownych. Zwigzki prawno-publiczne,
nie dziatajgc pod naciskiem koniecznosci osiggniecia
zysku — owszem, majac dalsze cele na oku i inne zro-
zumienie rentownosci — maja zasadniczo odmienng
polityke ~inwestycyjna. Mozemy jednak skonstato-
waé, zejostatnio wyrabia sobie takze u”czynnikow
publicznych prawo obywatelstwa zrozumienie ko-
niecznosci._tinwestycyj produkcyjnych i rentownych
w takich okresach konjunkturalnych jak obecny,
o ile nie chce sie ryzykowac¢ dtuzszego unierucho-
mienia kapitatlu, a przez to opézni¢ nawrotu konjun-

kturyl). Nie bedziemy sie tutaj wdawaé¢ w roztrzg-
sanie zawitych terminéw ,produktywnosci" i ,nie-
produktywnosci”, na ktére kazda teorja i kazda
partja polityczna majg odmienne definicje. Wystar-
czy nam stwierdzi¢ powszechnos$¢ opinji rzadow
0 koniecznosci rentownosci inwestycyj, czynionych

w zwiazku z akcjg dostarczenia pracy, t. zn. pokry-
wania przez nie kosztoéw i odrzucania nadwyzki do-
chodoéw. Rentowna jest za$ ta produkcja, ktora znaj-
duje popyt na rynku, bo odpowiada istniejgcemu
zapotrzebowaniu. Tutaj za$ wiecej bedzie miat wy-
czucia przedsiebiorca prywatny anizeli panstwo, bo
chodzi mu o wiasng skoére, a nie tylko o pieniadze
podatnika. Stad — okres$la Sulzbach2 — ,renta przed-
siebiorstwa jest wynikiem faktu, ze zaspokoito ono
pilne zapotrzebowanie (odbiorcy), podczas gdy nie-
rentownos¢ przedsiebiorstwa dowodzi, iz zignoro-
wato ono skale zapotrzebowan odbiorcy. O ile zatem
zada sie od kierownikéw przedsiebiorstw publicz-
nych, zeby dysponowali po kupiecku i baczyli na
rentownos¢, to w tern domaganiu sie.. zawiera
sie postulat optymalnego zaspoko,enia spotecznego
zapotrzebowania. Natomiast punkty widzenia spo-
teczno-polityczne i pedagogiczne, jakkolwiek po sto-
kro¢ moga by¢ uzasadnione, musza by¢ urzeczywi-
stnione na innem polu”. Jednak samo zapewnienie
rentownosci nie wystarcza. Inwestycje, czynione pod-
czas depresji, winny rentowac¢ sie jak najpredzej,
o ile moznos$¢ takze i amortyzowacé sie jak najpre-
dzej. Jest to niezbedne ze wzgledu na stan rynku
pienieznego i kapitatowego, ktérych nie wolno para-
lizowaé, a w szczegoélnosci takze, jak to poézniej zo-
baczymy, ze wzgledu na obieg pieniezny. Dlatego
objekty inwestycyj i forma finansowania muszg byc¢
odpowiednio dobrane. Prywatno - gospodarcza ren-
townos$é, kalkulowana pod katem widzenia rzeczy-
wistych, obecnych potrzeb rynku, czyni¢ bedzie za-
dos$¢ temu wymaganiu, tem bardziej, o ile na przed-
siebiorcy cigzy¢ beda krotkie terminy kredytowe.
Nie odpowiadatyby natomiast temu postulatowi takie
inwestycje, jak np. budowa szos lub kanatéw, rentu-
jace sie nadzwyczaj powoli, a czasem tylko posrednio,
rowniez btedne bytyby np. dilugie kredyty bezpro-
centowe, udzielone gminom na roboty publiczne.
Wiekszos¢ projektow ozywienia rynku pracy wy-
suwa jednak wiasnie takie roboty, ktdérych rento-

’) Kwestje, z tem zwigzane, omawia Prot. Lipinski w arty-
kule p. t: ,Inwestycje produkcyjne i ,inwestycje kosumpcyjne"
w czasopiSmie ,Prace Inst. Badania Konjunktur” zesz.
3-411932.

Walter Sulzbach: ,Arbeitsbeschaffung und Wahrung”
(,Der Deutsche Volkswirt" z dn, 13/1 1933 r.).
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wnos$¢ pozostawia duzo do zyczenia.
downictwo mieszkaniowe, zreszta o charakterze in-
westycji konsumpcyjnej, rentuje sie bardzo powoli,
a wymaga znacznych kapitatébw. Natomiast popiera-
nie remontéw domoéw i przebudowy wielkich mieszkan
na mate zastuguje na uwage. Budowa drég lgdowych
i kanatéw absorbuje ogromne kapitalty, a réwno-
cze$nie utrudnia¢ moze warunki eksploatacji kolei
zelaznych, optaca sie zas$ glownie dopiero w formie
wzmozonych wptywoéw podatku dochodowego i obro-
towego. To samo odnosi sie, z odpowieaniemi zmia-
nami, do osadnictwa i meljoracyj rolnych, zwitaszcza
w krajach, w ktérych stwarza sie nowg konkurencje
bankrutujacej juz wielkiej i matej wilasnosci. W re-
zultacie winnyby by¢ bez zastrzezen popierane tylko
takie roboty, ktére majg wypetni¢ luki, powstate
przez odktadanie inwestycyj biezacych w takich
przedsiebiorstwach rentownych, jak' koleje, poczty,
elektrownie, gazownie i t. p., albo tez ktdére czynia
zado$¢ pewnej niezbednej potrzebie, chociaz sg same
przez sie nierentowne, jak: naprawa mostow, droég
i t. p. Wreszcie nie moga te nowe inwestycje stwa-
rza¢ konkurencji dla istniejgcych juz zakiaddéw pro-
dukcyjnych i przez to powodowac¢ niszczenie kapi-
talu oraz bezrobocie.

I tak np. bu-

Najwazniejsza strona w catlem zagadnieniu jest
finansowa. Skad tu bowiem i jak wzigé¢ pieniedzy
na bardzo znaczne roboty, jezeli sie nie chce za-
szkodzi¢ gospodarstwu, a nawet, jezeli sie ma zamiar
poméc mu? Mozna potrzebne Kkapitalty $ciagngcé
z gospodarstwa narodowego w formie podatkéw lub
pozyczKki przymusowej. Ale juz dzisiaj mamy na tyle
doswiadczenia, zeby te metode uznac¢ za niewtasciwa,
cho¢by ze wzgledu na moment konjunkturalny.
W obecnym bowiem momencie caty nowozytny swiat
kapitalistyczny znajduje sie w okresie zaczynajgcej
sie budzi¢ poprawyl). Technicznie — rynkowo jest juz
do tego przygotowany, zaufanie do systemu kredy-
towego i do spokoju politycznego zaczyna sie powoli
umacnia¢, czego niewatpliwym objawem jest nara-
stanie depozytow w bankach. Wszelka dziatalnosc
panstwowa, ktoraby obcigzyla koszty produkcji lub
przeptoszyta kapitaty, opoézni tylko i zwolni samo-
rzutne dojrzewanie poprawy, ktérego nie zastgpi
zadna akcja rzadowa. Owszem, w tej fazie konjun-
ktury trzeba jeszcze mysle¢ o obnizce kosztéw pro-
dukcji i niektéorych cen. Ale skad wzig¢ fundusze
na sfinansowanie akcji, ktérej socjalnag i polityczng
odpowiednios$¢, a moze nawet koniecznosé¢, uznajemy
z samego zalozenia, jezeli pobudka zysku nie dziata
dos$¢ silnie na przedsiebiorcow i jesli metode kom-
pulsywng uwazamy za nieodpowiednig? Na to jest
jedna odpowiedz: trzeba uzyska¢ odpowiednie Kkre-
dyty, w kraju lub zagranicg. Na jaka zas$ forme tych
kredytéw zdecydujemy sie, to zalezy od stanu rynku
pienieznego i kapitatowego w danym Kraju.

Zasadniczo mozemy odrézni¢ albo finansowanie
zapomocg istniejacych juz w kraju srodkoéw pieniez-
nych, a zatem tylko przez przesuniecie ich od jed-
nego przeznaczenia ku drugiemu, albo tez zapomoca
srodkéw pienieznych dodatkowych. Poniewaz chodzi
nam o wykonanie inwestycyj dodatkowych, mozliwie
nie uszczuplajgc zapaséw pienieznych, nagromadzo-

) Artykut byt pisany w poczatku
tastrofg bankowosci amerykanskiej
politycznemi w Niemczech (Red.).

lutego r. b. —przed ka-
i ostatniemi wydarzeniami
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nych na inne cele, t. zn. nie zmieniajgc istniejgcych
dyspozycyj kapitatowych i nie ostabiajgc przez to
ich roli w cyklu konjunkturalnym — przeto najtatwiej-
sza wydaje sie odpowiedz, ze finansowanie powinno
nastgpi¢ z pomocg dodatkowych s$rodkéw pieniez m
nych. Ale trzeba uswiadomi¢ sobie, ze te ostatnie
mogag doptyng¢ do gospodarstwa tylko albo jako po-
zyczKi zagraniczne, dzisiaj, zwlaszcza na takie cele,
trudno osiagalne, albo tez jako kredyty inflacyjne,
zbyt niebezpieczne, zeby z niemi zartowaé. Prosta
wiec koniecznos¢ zmusza nas, o ile oceniamy trud-
nos$¢ i niebezpieczenstwo innych rozwigzan, do ko-
rzystania z rynku krajowego, zachowujgc najwieksza
oglednos$é¢, zeby nie ,wyla¢ dziecka z wanny razem
z wodg". Czerpac z zapasoOw pienieznych kraju mozna
czyto w drodze dyskonta weksli instytucyj, Kierujacych
akcja (i ewent. redyskonta tychze w banku emisyj-
nym). czyto przez emisje kréotkoterminowych asygnat
skarbowych lub bonéw podatkowych, jak np. w pla-
nie Papena, czy wreszcie przez wytozenie do sub-
skrybcji pozyczki wewnetrznej diugoterminowej. Za-
pasy owe przedstawiajg sie albo w formie depozytéw
w bankach czy kasach oszczednosci, albo tez w for-
mie stezauryzowanych banknotéw lub monet po do-
mach, lub tez nadmiernych rezerw ptynnosci u firm
i o0s6b prywatnych. Puszczajgc w obieg jakis wy-
godny oblig, o niedalekim terminie ptatnosci, dajacy
sie tatwo i pewnie spieniezy¢ na gietdzie, mamy
najwieksze szanse, ze cze$¢ przynajmniej gotowki,
trzymanej przez gospodarstwa zarobkowe na zabez-
pieczenie sobie pltynnosci wobec zmniejszonego za-
ufania do bankéw oraz chowanej po domach z tego
lub innego powodu, zostanie zastgpiona tym nowym
obligiem. W takim wypadku nie nastapi uszczuplenie
tej podazy pienieznej, ktéra, cisnac na stope pienigdza
krotkoterminowego, spetnia réwnoczesnie zbawienne
zadanie parcia pienigdza ku lokatom kapitatowym
i przez to obnizenia stopy rynku kapitatowego i organi-
cznegoozywieniainwestycyj. To jest bowiem najwazniej-
szarolaowychrzekomo,,odtogiemlezacych” depozytéw.

Nie we wszystkich zresztg krajach jest sytuacja
pod tym wzgledem jednaka.

Zagadnienie, czy dalej oszczedzac¢, czy juz inwesto-
wac,moze by¢ aktualne zatem np. w Anglji, gdzie depo-
zyty w 12 najwiekszych bankach wzrosty w ciggu
1932 r. o z[ miljd., ale jeszcze ani u nas, ani
w Niemczech, gdzie wzrost depozytoéw siega poje-
dynczych setek lub dziesigtkbw miljonéw i gdzie
musi sie jeszcze bardzo troskliwie dba¢ o narastanie
podazy na rynku pienieznym. Nie znaczy to jednak,
zeby ten rynek byt dla zapotrzebowania skarbowego
nietykalny. Owszem, moze by¢ zupetnie wskazane
emitowanie obligow takiego typu, ktoére dzieki opro-
centowaniu, wyzszemu od stopy rynku pienieznego,
oraz niedtugiemu terminowi ptatnosci, utatwia¢ beda
przejscie pienigdza ku lokatom dtugoterminowym.
Jednak dziatalnos¢ taka moze by¢ prowadzona tylko
oglednie, w niewielkich kwotach i tylko krotko-
wzgl. Srednioterminowo, nie zapominajgc o tem, ze
zaciggniete diugi trzeba bedzie zaptaci¢ lub skonso-
lidowa¢. Tymczasem akcja dostarczenia pracy do-
maga sie efektéw natychmiastowych, najwiekszych.

Jako przykiad bardzo nieprzejrzystego i niepew-
nego finansowania akcji rzgdowej i dostarczenia pra-
'cy ze S$rodkéw rynku Kkrajowego, a zarazem przy-
kiad trudnosci takiej akcji w kraju, matlo zasobnym
w kapital pieniezny, przytoczy¢ mozemy finansowa-
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nie t. zw, planu Gereke'go w Niemczechl). Chodzi
tu o wykonanie programu, ktory, narastajgc powoli
od czas6bw Briininga, siega juz dzisiaj kwoty
RM 1200 miljn. Majg by¢ przeprowadzone budowy
drég, mostéw, kanatdbw, a nadewszystko uzupetnie-
nie zalegtych inwestycyj w przedsiebiorstwach ko-
munalnych, to wszystko przez zwigzki prawno-pu-
bliczne. Tymczasem kraje i gminy znajduja sie w ziej
sytuacji finansowej, a widoki na kredyt komunalny
sg jeszcze na dtugi czas nierealne, nie moéwiagc o tem,
ze zapotrzebowanie na kredyty konsolidacyjne jest
ogromne. Oto6z, kraje i gminy majg dosta¢ na cel
dostarczenia pracy kredyty 20-r-25-letnie po 60
z amortyzacjg, co sie réwna oprocentowaniu na 1%.
Weksle, ciggnione przez dostawcoéw, idg z zyrem
odnosnej gminy c'o jednej z instytucyi, ktorym te
funkcje przekazano (do wysokosci RM 500 miljn),
a nastepnie do konsorcjum bankowego wzgl. takze,
z tegoz zyrem, do Banku Rzeszy. Mamy wiec do
czynienia z potmitjardowym pakietem weksli, ktore-
mi mozna tylko dlatego potata¢ zobowigzania 20-f-
25-letnie, ze Bank Rzeszy zobowigzat sie prolongo-
wacé je do 1938 r. Na zabezpieczenie dostaje zresztg
Bank Rzeszy i konsorcjum bankowe bony podatko-
we za RM V2 miljd. Jest to wszystko spekulacja na
mozno$¢ skonwertowania tego V2 miljd. za 5 Ilat.
Mniejsza o to, ze niema dzi$ zadnej podstawy do
zorjentowania sie, co bedzie w tym czasie, ale przy-
tem lekcewazy sie istniejace juz bardzo wielkie za-
potrzebowanie konsolidacyjne. Réwnoczes$nie przez
obcigzenie Reichsbanku zobowigzaniem do redys-
konta i do tegoz prolongaty robi sie konkurencje in-
nym transzom programu rzgdowego z czasOw przed
Gerekem, nie moéwiac juz o zapotrzebowaniu gospo-
darstwa. O wplywie takiej akcji na kursy rent i wogole
na konstytucje rynku kapitatowego juz lepiej nie mowic.

Przypatrzymy sie zkolei, w jaki sposob oddziaty-
wa wzmozona skutkiem przedsiewziecia dodatko-
wych rob6t podaz pieniezna na rynek wewnetrzny.
Ten wptyw moze by¢ réwny zeru, jezeli czerpiemy
srodki pieniezne, bedgce w obrocie produkcyj-
nym, i doprowadzamy je do obrotu produkcyjne-
go, rentujacego sie i amortyzujgcego w krotkim okre-
sie czasu. Ale w takim razie ujmujemy temu obro-
towi tak bardzo mu potrzebny pienigdz, podrazamy
kredyt dla produkcji i wiasciwie tylko wekslujemy
te produkcje z gospodarstw prywatnych na publicz-
ne, przesuwajac zatrudnionych robotnikéw z tych
pierwszych gospodarstw do tych drugich. Per saldo
bytby zatem rezultat réwny zeru, nie liczac szkodli-
wych taré, z tem sie wiagzacych. Innemi stowy, na-
cisk na poziobm cen ku gdérze musimy w danym pro-
blemie uwaza¢ za konieczno$¢, zastanawiajac sie
tylko, w jaki spos6b zmniejszy¢ go do minimum.
Dla unikniecia zwyzki cen radzono zastosowana albo
rownoczesnej znizki ptac, albo odpowiedniej plano-
wej organizacji, albo stabilizowanie cen zapomocg
ditugich kontraktow, lub wreszcie reformy polityki
celnej i kartelowej?. Jednakowoz, mimo wszelkich
srodkow tagodzacych, tendencja zwyzki cen musi
sie przejawi¢, najpierw skutkiem wzmozonej podazy
pienigdza na zakup $rodkéw produkcji i artykutow

’) P. artykuly E. Bandmanna w ,Wirtschaftsdienst" Nr. 12,
48. 50 z 1932 i 2 z 1933 r.

) Por. F. Mombert: ,Arbeitsbeschaffung mil
tung? i K. Stein: ,Arbeitsbeschaffungs - Programme"
1/1932 ,Die Wirtschaftskurue der Frf. Ztg").
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konsumpcyjnych, a potem skutkiem uszczuplenia za-
sobow rynku pienieznego, a stad wreszcie zwyzKi
procentowej i kosztéw produkcji. Zwyzka cen nie
musi jednak nastgpi¢ natychmiast, gdyz to ma miej-
sce tylko w gospodarstwach, w peini zatrudnionych,
i nie posiadajgcych rezerw produkcyjnych i praco-
whniczych. Natomiast w gospodarstwach, rozporzadza-
jacych wielkiemi zapasami niesprzedanych towarow
oraz armjg bezrobotnych, zwyzka objawi¢ sie moze
dopierop o dtuzszym czasie, i to takze wirtualnie tylko,
niewidocznie dla oka, przez sparalizowanie tylko
automatycznego ruchu znizkowego.

Osobne i bardzo wazne zagadnienie stanowi finan-
sowanie dodatkowej pracy zapomocag dodatkowych
kredytéw. Tylko mimochodem wspomnimy tu o po-
zyczkach zagranicznych, bo dzisiaj nie wkraczajg
one w sfere realnych mozliwosci. Wptyw ich na
poziom cen, na bilans handlowy i ptatniczy jest zbyt
znany, zeby sie nim w tej chwili zajmowac. Ale jest
inna forma dodatkowych kredytéw, tak dalece ulu-
biona przez projektodawcow, ze zaledwie paru na
tysiac jej nie proponuje, t. j. dodatkowa emisja pie-
nigdza lub co najmniej wzmozenie obrotu zyrowego
(co stato sie modne od czasu planu Wagemannah
Oczywiscie, kazdy z nich, socjaldemokrata czy nacjo-
nal-socjalista, rolnik (zwtaszcza rolnik!) czy przemy-
stowiec, z oburzeniem odtraca zarzut, jakoby dazyt
do inflacji, bo inflacjg jest wszystko inne, ale nie
emisja na cele produktywnych, niezbednych robo6t
i t. d. Nieduzo nauczyliSmy sie w okresie 5 czy 6 lat
po wojnie, a i te odrobine zapominamy #{atwo pod
naciskiem potrzeby chwili, interesbw grupy czy
partji. Nie roztrzgsajgc blizej tresci pojecia inflacji,
okreslimy, ze rozumiemyl) przez nig takie powiek-
szenie obiegu pienieznego, ktéremu nie towarzyszy
wcale albo w tym stopniu wzmozenie obrotu towa-
row i ushtug, skutkiem czego jest wzrost cen i zagro-
zenie waluty. Wszelka emisja znakéw pienieznych,
posiadajacych kurs przymusowy, wzmoze przede-
wszystkiem podaz kapitatu i znizy jego stope pro-

centowa, co sie zaznaczy natychmiast na gieldzie,
a na innych rynkach dopiero zczasem. Nastgpig
pewne zmiany w czestosci obiegu pienieznego

i w przeznaczeniu podazy pienigdza. Mozna tu z~-
stosowa¢ analogie z emisjg pienigadza kruszcowego
przy zmniejszonych kosztach produkcji kruszcu 2),
ktory to pienigdz, wchodzgc do obiegu, robi konku-
rencje dotychczasowemu, stwarza:ac dysproporcje
miedzy podazga dobr a pienigdza. Niema podstaw
do przyjecia, ze réwnoczes$nie zwolni sie szybkosc¢
obiegu, kompensujac przez to dziatanie wzrostu
ilosci pienigdza. Jednakowoz nastgpig zmiany w obiegu
powrotnym pienigdza — z rgk jednostki, ktéra go
wydata, do rak jej zpowrotem, po dokonaniu catego
szeregu tranzakcyj miedzy innemi jednostkami. Zwiek-
szona bowiem podaz pieniezna bedzie tatwiej napo-
tykata na towar niz dotychczas, skutkiem czego
poszczegb6lne ogniwa obiegu powrotnego beda krot-
sze, a w sumie ich 6w obieg powrotny przyspieszy
sie, zaczem czestos$¢ catego obiegu wzrosnie. Jeszcze
silniej zaznacza sie ten stan rzeczy przy emisji pie-
nigdza papierowego, ktdéra nie wymaga ofiar w pie-

') Dla poréwnania podamy definicjg teoretyka niem. nacjonal-
socjalizmu, Gotfryda Federa: ,Inflacja powstaje tylko, jesli bez
wytwarzania nowych wartosci poprosiu drukuje sig pieniadze
i fo,w bezbrzeznych ilosciach".

T. Brzeski: ,Ustr6j pieniezny. Teorja" (Sll" 88. 122, 139)
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nigdzach na optacenie kosztow produkcji kruszcu,
wzgl. w towarach na kupno tegoz. Koszt jego pro-
dukcji jest bowiem tak znikomo maty, ze mozemy
go zupeilnie pomingé, zaczem odciggniecie sit wy-
tworczych od innej dziatalnosci nie ma miejsca. Caty
proces wytwarzania pienigdza papierowego odbywa
sie zupetnie poza zakresem dziatania tych sit. Do-
stanie sie pienigdza papierowego pokrywa sie Scisle
z aktem kredytowym, jako sposobem jego nabycia
przez jednostke. , Ten kto stwarza (6w] pienigdz, nie
ponosi zadnych ofiar, a mimo to dostaje do rak wia-
dze nabywania $wiadczen realnych... emisja nie
pozostaje w zadnym zwigzku s$cistym ani bezposred-
nim ze zmianami po stronie zapotrzebowania"l. To
samo odnosi sie i do emisji bilonu.

ZaznaczyliSmy juz wyzej, dlaczego z uwagi na
faze koniunkturalng, w ktérej wdraza sie akcje do-
starczenia pracy, niezbedne jest realizowanie tej akcji
zapomocg inwestycyj produkcyjnych, rentujgcych sie
i amortyzujacych w najkrétszym czasie.

Teraz przyjrzyjmy sie tej sprawie ze strony obiegu
pienieznego. Pienigdz dodatkowy, w formie papieru
czy bilonu, tak ditugo oddziatywac¢ bedzie na poziom
cen, poki nie wroéci do emitenta. Ten powro6t jest
konieczny, o ile emitent, t. j. bank czy skarb, poniost
jakies ofiary na jego nabycie, ale niekonieczny, je-
zeli takiej ofiary nie poniesiono. Pienigdz papierowy
(czy bilon], uzyty na cele produkcyjne, moze wy-
wotaé, w réznych czasokresach i rozmiarach, wzrost
produkcji débr w drodze jakieis$ racjonalizacji lub t. p.,
a stad wzrost zapotrzebowania pienieznego w przy-
sztosci; jak diugo jednak znajduje sie w obiegu — cisnie
na ceny ku gorze. Z chwilg, gdy wréci on do punktu
wyjscia, t. i. gdy zamknie sie jego krag obiegu po-
wrotnego, dziatanie to ustaje, pozostawiajgc w rezul-
tacie pewne odchylenia krzywej cen, tern mniejsze,
im krécej trwa¢ bedzie 6w obieg powrotny. To za$
zalezy zawsze od dtugosci okresu produkcji i amor-
tyzacji. Niewatpliwie, wieksza podaz towaru, wypro-
dukowanego za ten dodatkowy pienigdz, skompen-
suje ruch ogolnej krzywej cen, pozostawiajgc jednak
odchylenia czasowe, terytorialne i branzowe. Te
wszystkie odchylenia bedg tern wyrazniejsze, im
dituzej bedzie trwatl obieg powrotny, przez czas kto-
rego wzmozona podaz pienigdza nie bedzie miala
przeciwwagi w podazy towaru, jeszcze niewypro-
dukowanego. Zrozumiemy to tatwo na przyktadzie:
pozyczka, udzielona np. na maszyny, nowe i spra-
whniejsze od dotychczasowych, sptacona zostaje w 9 mie-
siecy ze wzmozonej i potanionej produkcji, pienigdz
papierowy, ktory przez ten okres ’'czasu wzmagat
popyt na towary i dziatalt na zwyzke ich cen, wraca
do emitenta, ktéry go niszczy, wobec czego na rynku
zapanowuje zpowrotem rownowaga miedzy podaza
pienigdza a jego”realnem zapotrzebowaniem. Inaczej
jest'natomiast przy udzielaniu kredytu na budowe
szosy, optacalnego, jak wzmiankowane kredyty nie-
mieckie, w 20 latach, lub”™tez przy prowadzeniu ta-
kiej budowy'w zarzadzie emitenta (skarbu panstwa].
Wowczas bowiem przez caty czas trwania okresu
amortyzowania inwestycyi, odbywajgcego sie ze
wzmozonych,” dzieki tej szosie, wptywow podatko-
wych (dochodowy, obrotowy i t p.], dodatkowa po-
daz pienigdza cigzy na rynku.

Wspominalismy juz, ze dodatkowa emisja pienigdza
(papierowego, zyrowego, bilonu] wywota zwyzke stopy

Brzeski: ,Ustréj pieniezny"' (slr.r!40).
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dyskontowej Nie stanie sie to zaraz. Pierwszym
objawem bedzie bowiem znizka, a dopiero w miare
wzrastania popytu na kapital ze strony tych, zasilo-
nych nowemi kredytami, przedsiebiorstw. Proces, jaki
do tego prowadzi, jest nastepujacyl]: Punktem wyjscia
calej akcji jest fakt, ze przedsiebiorstwa nie moga
w danym okresie otrzymac¢ kredytow dos¢ tanich,
zeby ich produkcja sie rentowata. Przez potanienie
tych kredytow wywotu:e sie za$ pewne przesuniecie
w produkcji, gdyz rentownemi stajg sie te przed-
siebiorstwa, ktére przy wyzszym poziomie stopy
dyskontowej niemi nie byly. Mozna zatem przyjac,
ze optaca¢ sie bedzie nietylko uruchomienie inten-
sywnych kapitatowo przedsiebiorstw, ale takze ich
rozmnozenie. Zwyzka cen s$rodkéw produkcji, przez
nie zapotrzebowanych,r'cho¢ niekoniecznie natych-
miastowa, jest objawem nieuniknionym. Rentownosc¢
tych przedsiebiorstw jest uwarunkowana niska
ceng pienigdza. Popyt ich za nowemi kapitatami
obrotowemi nie napotka na wzmocniong podaz ka-
pitalu, wytworzonego z poniesieniem organicznie
uwarunkowanych ofiar, stad tez podrozy¢ musi cene
istniejgcego kapitatu, albo tez wywota¢ nowa emisje
dodatkowsg, wiec lawinowe narastanie pienigdza do-

datkowego. tatwo jest bowiem zaczac inflacje, ale
nigdv sie nie wie, gdzie sie ona skonczy. Jaki za$
jest jej wptyw na walute — to juz wiemy.

Zapewne, ksztattowanie sie tego przebiegu, nie

jest zawsze takie same, ale zaleze¢ bedzie od ten-
dencji krzywej koniunktury, a wptyw omawianych
zwyzek moze sie tagodzi¢, jezeli idzie réwnocze$nie
z organiczng zwyzkg charakteru konjunkturalnego.
Nie trzeba jednak zapominaé¢, ze splacanie tych
dodatkowych kredytéw bedzie miato zawsze wpilyw
deflacyjny.

Pare stow jeszcze o zdatnosci akcji dostarczenia
pracy do ozywienia konjunktury. Ze strony zwolen-
nikoéw tej akcji styszy sie zwilaszcza ten argument,
ze w przeciwienstwie do powolnej i niezdecydowanej
inicjatywy prywatnej, akcja rzadowa moze wywotac
efekt uderzenia, ktére odrazu postawi konjunkture
na nogi. Juz w pierwszej chwili budzag sie watpli-
wosci, czy po tak dtugiej i dotkliwej chorobie, wy-
niszczajacej organizm,'chory bedzie mogt po zazyciu
tego specyfiku istotnie™odrazu wstac i ja¢ sie pracy.
Nie tudZzmy sie bowiem. Zadna akcja rzadowa w wiek-
szym rozmiarze nie dzieie sie odrazu. Lezy to juz
w naturze administracji, ktéra bez aparatu biurokra-
tycznego oby¢ sie nie moze, a ten musi dziata¢ po-
woli, o ile chce sie unikng¢ niedoktadnosci i naduzyc.
Badanie i opracowywanie wnioskéw na setki milio-
noéw wymaga miesiecy czasu, a wprowadzenie ich
w wykonanie musi by¢ sukcesywne, bo zalezy od
moznosci uruchomiania funduszow, ktdére sg i musza
by¢ tylko w szczuptych rozmiarach"do dyspozyciji.
Tutaj moze przyjs¢ z pomocag ruch" konjunktury ku
gorze, bo zreszta akcja™dostarczania”pracy, stosowa-
na w fazie spadajacej konjunktury, moze potkngc¢
miljardy i1 w rezultacie przynies¢ szkode.

Ta cata akcja bowiem, ktorej sie chce nadac¢ cha-
rakter albo przynajmniej maske pomocy koniunkturze,
miesci w sobie element zupeilnej sprzecznosci z sen-
sem wszelkich kryzyséw. Dostarczajgc taniego pie-
nigdza przedsiebiorstwom, w danym stanie rynku nie-
rentownym, przeszkadza sie oczyszczeniu terenu

Y1Por. Momberl: ,Arbeitsbeschaftung mit Kredilausweitung"7
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i ostabia odpornos¢ Kkryzysowg gospodarstwa naro-
dowego w nastepnym cyklu koniunkturalnym. Prze-
bieg tego cyklu utrudnia sie jeszcze w ten sposob,
ze obcigzajac przyszte budzety zwigzkéw prawno-
publicznych, odbiera sie im lak wazny s$rodek wpty-
wania na rozwo6j konjunktury, jakim jest moznos$¢ zni-
zenia podatkéw. Akcja zatem, ktorej spoteczng i po-
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lityczng konieczno$¢ mozna w zasadzie uznac¢, musi
by¢, z uwagi na refleksy swoje na terenie gospo-
darczym, prowadzona tak oglednie i ostroznie, ze
btedem — mojem zdaniem — bytoby spodziewac sie
po niej ,przebojowych" rezultatow.

Zygmunt Rawita Gawronski

ANALIZA ROZCHODOW PANSTWA

nych mozliwie najszczegétowiej w zamknieciu,

preliminarzu, a nawet ustawie skarbowej — nie
jest zadaniem tak tatwem. Chodzi przedewszystkiem
o wiasciwe kryterjum podziatu, o znalezienie odpo-
wiedniej ptaszczyzny. Wydatki panstwowe mozna bo-
wiem rozpatrywaé¢ badz pod katem poszczegolnych
resortow lub ich grup, badz z uwagi na rodzaj wy-
datkéw (osobowe, rzeczowe), badz ze wzgledu na
skutek, czasokres i forme dziatania wydatkéw i t. d.,
i t. d. Co innego da obliczenie, wykazujace, ile przy-
pada na budzet, dajmy na to, Ministerstwa Opieki
Spotecznej, a zupetnie odmiennie wypadnie taki po-
dziat, z ktérego sie dowiemy, ile Panstwo wydaje
na pomoc dla ludnosci (zdrowotnos¢, opieka spo-
teczna, zasitki etc.), ktdérg to pomoc reprezentuja
rowniez pewne pozycje rozchodowe poza budzetem
wspomnianego Ministerstwa, mieszczacym zato wy-
datki czysto administracyjne.

Najprostszy system podziatlu rozchodéw Panstwa
zastosowat wielokrotnie cytowany przeze mnie Prof,
Angelopoulos, ktory uwypuklit wydatki na obstuge
dtugu publicznego i na obrone kraju, a pozostatym
wydatkom nadat jedng wspo6lng nazwel). Prof. Jeze
dzieli rozchody publiczne na 4 grupy: a) wydatki,
odpowiadajgce stuzbie dlugu publicznego, b) wydatki,
osobowe (pensje, renty, emerytury), cl wydatki rze-
czowe (zaopatrzenie materjatowe, roboty publiczne),
d) subwencje (,wszelkie wydatki, ktére nie majg
ekwiwalentu w postaci dokonanej pracy Ilub do-
stawy")?. Prof. Strasburger rozrézniat wydatki:
a) ,skarbowo-wytwoércze, ktore w krotkim czasie po
ich poniesieniu przynoszg kasie skarbowej czysty
dochéd", b) gospodarczo-wytwoércze wydatki na przed-
siebiorstwa, jak: komunikacje, fabryki, banki etc.,
c) socjalno-wytworcze (wydatki na szkolnictwo, kul-
ture, zdrowotnos$é, sadownictwo, policje i t. d.). Sproé-
bujemy tu dokona¢ podziatu, w ktérym przyleliSmy
kilka powyzszych Kkryterjow jednoczesnie. W ten
spos6b obliczone wydatki beda posiadatly kilka pta-
szczyzn, odpowiednio sie przecinajgcych. Rezultat
taki uzyskamy dzieki mozliwie szczegétowemu po-
dziatowi wydatkéw brutto, preliminowanych na rok
1933/34, przyczem wydatki kazdego ministerstwa
podzielimy wedtug jednolitego schematu.

Wydatki w dziale ,Administracja" przewiduje
sie na rok 1933/34 (w preliminarzu rzadowym) w kwo-
cie £ 2440 miljn. Mozemy je podzieli¢ przedewszyst-
kiem na 3 zasadnicze grupy: osobowe — £ 1206'7
miljn. 149%), rzeczowe — £ 895*0 miljn. (37%) i sptata
dtugébw — £ 338'3 miljn. (14%). Wydatki osobowe

PODZIAL wydatkéw panstwowych, uwidocznia-

’) Por. art,Charakterystyka wydatkéw skarbowych" (,Pol-
ska, Gospodarcza". zesz. 9/1933 r.).
Angelopoulos: ,,Charges”, str. 81.

sktadajg sie z 2 odrebnych pozycyj, a mianowicie:
uposazenie zasadnicze i dodatkowe—£ 911*7 miljn.,
oraz emerytury i renty—£ 294*8 miljn. Wydatki za$
rzeczowe mozemy podzieli¢ na: wydatki na obrone
granic i wewnetrzng stuzbe bezpieczenstwa —
£ 497*6 miljn., zdrowotno$¢ — £ 14*0 miljn.,, wy-
datki gospodarcze — £ 12*5 miljn,, wydatki admini-
stracyjne — £ 224*4 miljn., subwencje — £ 122*7
miljn., fundusze specjalne — £ 23*8 miljn.

Przez wydatki na obrone granic i wewnetrznag
stuzbe bezpieczenstwa rozumiemy rozchody na woj-
sko ladowe i marynarke, na Korpus Ochrony Po-
granicza, Straz Graniczng i Policje Panstwowa, przy-
czem wliczyliSmy tutaj takie pozycje, ktére bezpo-
Srednio dotyczag wydatkéw na site zbrojng, pomijajac
tern samem pozycje, odnoszgce sie do wydatkow
administracyjnych i ewent. funduszéw specjalnych.
Wydatki na ochrone kraju, tak pojete, dadzg sie,
w potaczeniu z uposazeniami, rozklasyfikowac, jak
nastepuje (w miljn. £):

Wy datki:
osobowe rzeczowe razem
o i narymaia . 471% 74?%1
............ a3
iga R.rstv\czrg/\a 4 42 %4—6
Oghlemt P4 4976 80

W wydatkach rzeczowych tej grupy rozchodéw
znajduja sie wydatki na: umundurowanie — £ 242
miljn., wyzywienie ludzi — £ 63*7 miljn., wyzywienie
zwierzat—£ 17*1 miljn,, zakup”zwierzat— ¢{"7*1 miljn.,
uzbrojenie (poza wojskiem i marynarkg) — £ 2*4
miljn., ogdélne wydatki wojska i marynarki — £ 383 1
miljn. Do tych ostatnich wydatkow zaliczyliSmy
przedewszystkiem zakup i konserwacje materiatow,
nastepnie wyszkolenie (tgcznie z kosztami c¢wiczen),
nakoniec sanitariat i in. drobniejsze kwoty.

W grupie ,zdrowotnos$¢" figuruja 4 nastepuigce
sktadniki: wychowanie fizyczne—£ 6*4 miljn., pomoc
lekarska dla urzedmkow panstwowych £ 3*7 miljn,,
szpitalnictwo i higjena— £ 1*9 miljn., wetervnarja—
£ 2*0 miljn. Uwzgledniajgc réwmez wydatki oso-
bowe tej grupy w kwocie £ 87 nrljn., otrzymamy,
ze globalnie preliminuie sie na niga £ 22*6 miljn,
czyli 0*9% ogotu wydatkow z dziatu ,,Administracja”.

Przez ,wydatki gospodarcze" rozumiemy rozchody
na: roboty publiczne — £ 6*9 miljn, melioracje
rolne — £ 1*3 miljn., wydatki portowe i morskie —
£ 4*3 miljn. Do robdét publicznych zaliczylisSmy wy-
datki rzeczowe na drogi lgdowe {£ 0*4 milin.l, drogi
wodne (5*9), pomiary kraju (0*31, meteorologie (0*2)
i turystyke (0*1). Gdyby uwzgledni¢ wydatki oso-
bowe, wynoszagce £ 6*9 miljn., tgczna wysokos¢ tej
pozycji siegataby £ 13*8 miljn. Meljoracje rolne
figurujg w budzecie Min. Rolnictwa i Ref. Roln,
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a skladajg sie z kredytu dla Panstw. Funduszu
Melioracyjnego (¢T 1050 tys.) i kosztu drobnych
rob6t. Do wydatkéw portowych i morskich wigczy-
lismy jedynie rozchody, bezposrednio zwigzane
z eksploatacjg portu gdynskiego. Nie uwzgledniliSmy
natomiast kwoty £ 7'5 miljn. tytultem rat za bu-
dowe tegoz portu.

Druga zkolei co do wielkosci grupa wydatkéw —
»administracyjnych” — ujeta jest z koniecznosci w spo-
s6b bardzo sumaryczny i ogoélnikowy. Nie wszystkie
pozycje daty sie wyodrebni¢ i nie wszedzie to
zresztg bylo potrzebne. Istniejg z jednej strony po-
zycje pod nazwa: ,inne wydatki", lub tez w ro-
dzaju: ,specjalne badania geologiczne", ,badania
cbemiczno-techniczne" etc., albo np. budzet M. S. Z
zawiera jedna wielkg pozycje—zIl 12 miljn. na wy-
datki rzeczowe naszych placéwek zagranicg; z dru-
giej strony — dla specjalnego wyodrebnienia kwot,
ktére maja by¢ wydatkowane na opat i Swiatio,
przybory kancelaryjne i wydawnictwa, nie znajdu-
jemy dostatecznie powaznych argumentéw. Stwier-
dzamy jedynie, ze wszystkie tego rodzaju pozycje skita-
dajg sie razem na kwote ZT 88'5 miljn. Z pozostatej
sumy ZT 135’9 miljn. przypada na wydatki, zwigzane
z budowlami— (T 81'9 miljn, przejazdami urzedni-
kéw— ZT 23 0 miljn., umundurowaniem— T 2'0 miljn.,
optatami pocztowemi— ZT 4'0 miljn., optatami ubez-
pieczeniowemi — ZT 4'7 miljn., i rézne inne —
H 20'3 miljn.

Do pierwszej pozycji (budowle) wchodzg nastepu-
jace kwoty: 11 miljn. na koszty rzeczowe za-
rzadu gmachami panstwowemi, z£ 5 miljn. na zakup
terenéw, (T 10 miljn. na czynsze za lokale urze-
dowe, iT 13 miljn. na remont i konserwacje nie-
ruchomosci oraz z[ 43 miljn. na budowe nowych
i t. zw. kapitalny remont starych budowli. Dwie
ostatnie kwoty moznaby z pewnem zastrzezen:em
zaliczy¢ do wydatkéw ,gospodarczych" (o ktérych
byta mowa wyzej).

Druga pozycja zawiera z jednej strony koszty rze-
czowe utrzymania samochodoéw i innych sSrodkéw
lokomocji [i 4'6 miljn.), z drugiej zas — wydatki na
podroze (15'7) i przesiedlenia (2'7) urzednikéw i woj-
skowych.

Trzecia i pigta pozycja wyjasnien nie wymagaja.
Czwarta odnosi sie do wszelkich optat za korzysta-
nie z poczty, telegrafu i telefonu, stanowiac 2% przy-
chodu brutto przedsiebiorstwa ,Polska Poczta, Tele-
graf i Telefon”.

W széstej pozycji figuruja: £ 5'7 miljn. na koszty
rzeczowe, zwigzane z sadownictwem i wieziennictwem
wojskowem, zi 4'9 miljn. na skiadki do instytucyj
zagranicznych (publicznych i spotecznych), zT 0'7
miljn. z racji odszkodowan, zT 0'8 miljn. tytulem
zwrotu podatkow i optat, zT 7’4 miljn. na wyzywie-
nie wieznidw, aresztantéw i t. p., wreszcie zT 0'8
miljn. na wyzywienie zwierzat.

~Subwencje" wymagajg bardziej szczegétowego
omoéwienia, gdyz ich przeznaczeniem jest niejako
uzupetnia¢ wydatki rzeczowe (niekiedy i osobowe)
w poszczeg6lnych dziatach administracji i gospodarki
Panstwa. Subwencje, zasitki, dotacje i t p. podzie-
liliSmy, jak nastepuje (w tys. ¢T):

Popieranie NAUKI............ccoeereiieeceeee, 8046 (5%

Sﬁ.rt\f%j@_jm Narodow.................... %
P s aric SokBI G RRL 457

ZESZ. 10
(5.t 8 (SRYA LS 4%
POpIEIaNNe S, v T

190
%% @0%

Z%‘mors e 3
VWONERTZY . e,
; V\(/) %g o

emll;, ...... s
Qo Wﬁéﬁ?&/\@tﬂ% ......... v D213 (4PN
1ECZEM, . e 1725
(?Eez J,efn/vglobm gfc

b defieldicy . T s
Ime

{45'2%)

ﬁm ............................................. 3077 (2sw)

i a Ardig.......... L T | 547

gﬁqe a |J Wik ... 131
Razem: 123757

Blisko 70% subwencyj posiada charakter akcji spo-
tecznej, z czego coprawda 40% przypada na doptaty
do Funduszu Bezrobocia. W pozostatych 30% miesci
sie popieranie nauki, sztuki, zycia gospodarczego,
samorzadéw i t. d., co dowodzi, ze budzet nasz
w dobie kryzysu ogranicza sie do subwencyj mini-
malnych, ale wzamian za to tem mocniej akcentuje
pomoc o charakterze spotecznym.

W grupie ,fundusze specjalne" mieszczg sie prze-
dewszystkiem t. zw. fundusze dyspozycyjne (zT 19 035
tys.), nastepnie — propagandowe (4 275) i nakoniec —
reprezentacyjne (531).

Reasumujac, stwierdzamy, ze w dziale wydatkow,

objetych wsp6lng nazwg ,Administracja”, uwypu-
klajg sie nastepujace pozycje:
) ~ Miljn. 2 0
Wikt asdoove racdrare kigu i
, Gbore whifisrie o
Spidta dtugow............. S B3 U

Razem 24000 10

Jezeli jeszcze uprzytomnimy sobie, jak réznorodne
sg wydatki, ktére nazwalismy rzeczowo - administra-
cyjnemu i jezeli obliczymy, ze wchodzace w ich skiad
subwencje stanowiag 5% catosci wydatkow z dziatu
LYAdministracja", fundusze specjalne 1% i zdrowotnosé
0'6%, to sie przekonamy, jak dalece wegetacyjny, jak
dalece oszczedny charakter posiadajg pozostate wy-
datki (stanowigce zaledwie 10% catosci wydatkéw),
i jak niewielkie mogg by¢ szanse na dalszg ich kom-
presje. Nawet przy daleko idacej redukcji potrzeb
Panstwa niesposéb usungé pewnych nieodzownych
wydatkéw; moznaby, coprawda, sprowadzi¢ do zera

wydatki gospodarcze, wydaje sie atoli watpliwem,
czy oszczednos¢ w kwocie z[ 12’5 miljn. przynio-
staby skutek taki, jakiego sie oczekuje. Powyzsze

wywody majg ten przedewszystkiem skutek pra-
ktyczny, ze demonstrujg ,.ad oculos" dojscie polskich
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wydatkéw panstwowych w dziale ,Administracja" Rekapitulujemy: na rok 1933/34 Panstwo przezna-
do stanu maksymalnej kompresiji. cza — w mys$l preliminarza rzadowego — EE 4 408'6

O dolUadnem rozbiciu wydatkéw w dziale przed- miljn. Ta globalna suma dzieli sie wedlug zasadni-
siebiorstw, monopoldéow i fundusz6 w—tak, czych dziatbw w sposéb nastepujacy (w miljn. ER\

jak w dziale administracji—nie moze by¢ mowy nie- V\mq osobowe.............. o 2088
tylko dlatego, ze preliminarz budzetowy nie wyszcze-

gélnia rozchoddéw niektérych przedsiebiorstw, lecz %}tlmkr_aju.... Ce N4
rowniez dlatego, ze ukitad rozchodoéw scisle rzeczo- nsraga ....... e e '2
wych jest zupeilnie odmienny od uktadu w dziale ! ire t)? Co
LYAdministracja". Rezygnujac ze szczegotowego roz- i rZeczone. ... o 2308
klasyfikowania tych rozchodoéw, stwierdzimy jedynie, WEm: )

ze z sumy EE 19686 miljn. 1), jaka tworza te trzy %TU‘H kI’aAU ................. R

dziaty razem, przypada na wydatki osobowe EE 832"1 mpistraget............o.ee. ST 1 ‘él
miljn. (czyli 42%), a mianowicie: pobory urzednicze— (Jlugo TR e 5

ZE 501'7 miljn.,, emerytury — ZE 125 7 miljn.,, robo- ~ THT TTEEE T e

cizna— ZE 204'7 miljn. Pozostata kwota EE 1 136'5 miljn. Wydatki osobowe- stanowia zatem 46%, rzeczowe
tworzy wydatki rzeczowe sensu stricto. lle z tych za$ — 54%. Z rzeczowych wydatkéw na wydatki

wydatkéw posiada charakter czysto administracyjny administracyjne przypada ok. EE 264 miljn., na sub-
(podroéze, Srodki lokomocji, urzadzenia biurowe etc.), wencje i zasitki EE 173 8 miljn., na wydatki gospo-
ile zas nosi charakter gospodarczy (inwestycje, zakup darcze (gtéwnie inwestycje) EE 172'9 miljn., na obro-
materjatow i t. p.) — wykaza¢ nie mozemy. Zazna- ne kraju EE 4976 miljn., na pozostale EE 126T5
czamy jedynie, ze w podanej kwocie mieszczg sie miljn.,, z czego ok. ZE 744 miljn. zaliczy¢ wypadnie

m. in. wydatki na: sptate i oprocentowanie diugébw— réwniez do wydatkéw gospodarczych.

EE 111-2 miljn., inwestycje — ZE 160 4 miljn., zasitki, Mozemy na zakonczenie przeprowadzi¢ poréwna-
stypendja i t p. w dziale nauki — ZzE 21'5 milin, nie pomiedzy zasadniczemi grupami dochodéw iwy-
przewoz, znaczki, poczty — EE 18 0 miljn., pozyczki datkéw Paristwa. Okaze sie wéwczas, co nastepuje
udzielone —EE 101 miljn., pomoc dla bezrobotnych—  (w miljn. zT):

EE 31'6 miljn. Rzecz prosta, gros wydatkow znaj-
dziemy w takich pokaznych pozycjach, jak: koszty
ruchu (produkcji), koszty sprzedazy etc. monopoléw
i przedsiebiorstw. Gdybysmy przyjeli, ze na wydatki
administracyjne (ujete, jak wyzej) monopole, przed-
siebiorstwa i fundusze przeznaczajg na 1933 34 r.
ok. ZE 40 miljn., to pozostata kwota ZE 744 miljn, K. Sokotowski
obejmie wydatki gospodarcze (bez inwestycyj).

ZYCIE GOSPODARCZE

SPRAWY GOSPODARCZE W IZBACH USTAWODAWCZYCH

RZADOWE PRJ KTY, UST%I\&V GOSPODARCZYCH W SPRPAVSQ&H Ga(ﬁSPODAB
i ekt | W S eld:nzena

Przychody: Rozchody:

POSELSKIE_WNIOS

W art. p. t.. ,Analiza przychodéw Panstwa” (,Polska
Gospodarcza" zesz. 4811932, str. 1415) obliczytem, ze przychody
stanowi¢ maja w 1933/34 r. ogétem Z 4047'7 miljn. Poniewaz
deficyt budzetowy preliminuje sie w kwocie Z 3609 miljn.
(budzet, przyjety przez Senat, przewiduje deficyt ii 399 miljn.),
a wydatki dziatu ,Administracja" przyjeliSmy —zgodnie z pre-
liminarzem -- na 3 2440 miljn.,, wiec na wydatki pozostatych
dziatéw przypada i 1968'6 miljn.
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IASLO i KRAK()N DROHOBYCZ STANSEANOW RAZEM
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'ROKégEE EiEidlEIE]
Quiden 1B &0 O 374 1B 34 241 37 73)41&)42(1546452%2
Styczen i933 819 7 7% 313 3680 176 3531 2511 307 6 4806 189 4628 2980

ProduKcja i zuzycie gazéw ziemnych — w styczniu 1933 r. (vvtys nﬁ)
JASLO DROHOBYCZ STANISEANOW RAZEM

EEIERE I ERL IR EL

Quiden 19 8067 23¥ 544 3D BA UM 746 15 4124 280 77 97 2085 1615 8637 102

Styczen 1933 8665 2219 5D 431 D806 10668 19000 138 4284 2772 1012 500 42755 15719 X967 1069

Liczba otworéw wiertniczych na Hopalniach ropy i gazéw — w styczniu 1933 r.
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AUStrja . 67 — 254 1 11 70 — 25 — 10 — — — — 598
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Danja..n 169 — — — — 15 — — — — — — — — 184
Francja....... 38 - - 349 430 — — 15 — — — — — 832
Grecja .o - - - - — — — 77— — — — — — 7
Jugostawja............ 1 — — — — 15 — 7% — — — — — 102
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Szwecja ... 81 116 - - - — — 197
Wegry ... — — — — — 15 — 27 — — — — 42
WHochy e 67 — 14 — — n  — — — — 92
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&Potra‘cono 976 t, wzietych z zapaséw do rafineryj.

! » 634 1. » » do dalszel przerébki.

Olej parafinowy i odcieki, olej prasowy, gacz, oleje potne.
Ropot, gudron. pozostaloici z ropy bezparafinowei.
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Londyn wigzan — z £ 11327 miljn. do £ 1150"9 milin. Wiasciwie
™o stabilizac. zwiekszyt sie — jak zwykle na ultimo miesigca — tylko jeden
1927 85-13—82-13  8551—82-51 83-82—81-82 sktadnik tei sumy, mianowicie, obieg biletow bankowych
—8363 —8301 —82-32 (z £ 954"6 milin. do £ 999 0 milin.). podczas gdv drugi sktadnik—
Zurych natychmiast ptatne zobowigzania—wykazat znizke z £ 178"1 miljn.
™ stabilizac. do £ 151"9 miljn.
1927 57-00—56-00  57-25—56-50 57-50—56-00 Spadek zobowigzan na ultimo lutego nastapit w pewnei
) —56-00 —57-00 —56-00 czesci naskutek zronieiszpnia sie salja pnzycii ,rézne rachunki”
Haryi (z £ 24"3 milin. do £ 199 milin.). lecz gtéwna przyczyng tego
™ stabilizac. spadku byt odptyw lokat z rachunkéw zyrowych, ktory wyrazit
1927 sie kwota £ 21"8 milin. (z £ 153"8 milin. do £ 132'0 milin.).
Mediolan Znizka lokat zyrowych nastapita w dekadzie sprawozdawczej
™6 wioska tvlko na rachunkach prvwatnvch, mianowicie z £ 144"0 miljn.
1924 97-10—96-40  97-00—96-80 97-00—96-00 do £ 119*8 milin, natomiast lokaty z.yrowe kas paristwowych
—96-70 (200)  —97-00 (250) —96-60 (300) wykazaty wzrost z £ 97 milin. do £ 12"2 milin. Caly okres

Z BANKU POLSKIEGO

STAN RACHUNKOW BANKU POLSKIEGO W DN.
28 LUTEGO 1933 R. — Trzecia dekada lutego — podobnie
iak 2 pierwsze — przyniosta réwniez kilknmilionowy deficyt
w obrotach walutowych Banku Polskiego, tak wiec i catv mie-
sigc luty zamknat sie nadwyzka sprzedazy walut i dewiz nad
ich skupem przez Bank. wynoszacg ok. £ 25 milin. Deficyt
ten nie zostat bynajmniej spowodowany wzrostem zapotrzebo-
wania walutowego, gdyz snrzedaz dewiz zostata utrzymana,
lecz spadkiem podazy walutowe!, a w konsekwencli i skupu
dewiz przez Bank. Poza tern zaznaczy¢ nalezy, ze Bank Pol-
ski kontynuowat w lutym splate kredytu zbozowego Bankowi
Francusko-Polskiemu. Co do sprzedazy zanotowal nalezy, ze
zaréwno sprzedaz dewiz bankom i klientom Banku, iak i sprze-
daz urzedom (gtéwnie na cele obstugi nozvczpk zagranicznych)
pozostaty w lutym na poziomie styczniowym. Pordwnanie obro-
tow walutowych Banku Polskiego w lulvm 1932 r. z lutym
1933 r. — jesli wveliminulemv obroty walut ze specialnych
tytutéw kredytowych — wykazuie, ze skup byt w r. uh, o ok.
1™ wiekszy, a snrzedaz przewyzszata tegoroczna az o 38%

Doptyw zlota do Banku z kra(u — poprzez skup iego (diw-
nie w monetach) przez oddzialy Banku — bedacy wyrazem
likwidacji tendencyj tezaurvzacyjnvch — wzmoégt sie nieco
w lutym i osiggnagt kwote £ 1'3 milin. iw Il dekadzie £ GC3
miljn.). Dzieki temu zwyzkowat w ciggu lutpgo z £ 2904 milin.
do £ 291"7 milin. zapas zlota, znajdujacy sie w skarbcu Banku.
Zapas ziota, ulokowanego zagranica, pozostawat przez, pierwsze
2 dekady niezmieniony, a w Ill dekadzie podniést sie minimal-
nie — o £ 003 milin,; w zwigzku z tern zapas ten w ciagu
lutego wzrést z £ 221"68 milin. do £ 221'72 milin.

Rezerwy walutowe Banku — wobec odntvwu dewiz — wyka-
zaly w lutym znizke, mianowicie z £ 103'1 milin. do £ 83"9
miljn., przyczem w Il dekadzie nbnizviv sie one o £ 9'9 miPn.
Spadek rezerw dotyczy w mniejszvm stopniu rezerw, wchodza-
cych w skilad pokrycia ztoto - walutowego obiegu biletéw i na"
tychmiast otatnych zobowigzan Banku, ktére skurczyly sie
w ciggu miesigca z £ 26"7 milin. do £ 188 milin. (w tem
w Il dekadzie o £ 5'3 milin). w wiekszym rai stooniu —
rezerw', nlezaliczonych do nokrvcia zioto - walutowego (a tylko
wchodzgcych — i to niecatkowicie — do bankowego pokrycia
obiegu banknotéw), ktére zmnipisz.yly sie w okrpsie lutego
z I£ )76"4 miljn. do £ 651 miljn. (w tem w HI dekadzie o £ 4'6
milin.).

Zmiany w stanie tgcznie wzietych rezerw zioto - walutowych,
stanowigcych pokrycie obiegu biletéw bankowych i natych-
miast ptatnych zobowigzan, w <-iggu catego lutego ilustruje na-
stepujace zestawienie (w tys. £);

31T 20HI 281TI

1933 1933 1933
ZHotO oo . 512065 513 181 513416
Waluty i dewizy netto . 26 697 24 182 18 833
Razem; 538 763 537 363 532 249

W stosunku do sumy obiegu biletéw i natychmiast ptatnych
zobowigzah Banku powyzsze pokrycie zioto-walutowe stano-
wito w dn. 28/11 46-25% gdy w dn. 20/T 47-44% i w dn. 311
46"30% (pokrycie, przewidziane w statucie — 40¢1). Pokrycie
samem ztotem wynosito: w dn. 28/11 44-61%, w dn. 20/Tl 45-31?
i w dn. 311 44 01% (pokrycie statutowe—30%). Zaznaczy¢ nalezy,
ze przed rokiem, t i. dn. 29/TI 1932 r.. ookrycie ziotem byto
bardzo nieznacznie tylko wieksze od obecnego, wynosito bo-
wiem 45"'18%

Spadek procentu pokrycia w Il dekadzie Ilutego r. b. byt
stosunkowo nieco wiekszy niz spadek sumy pokrycia (t i. re-
zerw zioto-walutowych). mianowicie dlatego, ze jednocze$nie
wzrosta suma obiegu banknotéw i natychmiast ptatnych zobo-

lutego wykazuje znaczny spadek pozostatosci na rachunkach
zyrowych, mianowicie o £ 34"4 miljn., na co ztozyt sie za-
rowno spadek lokat kas panstwowych (o £ 13"9 milin.). iak
i lokat na pozostatych rachunkach (o £ 20’5 milin.). Takiz sam
mniej wiecei spadek, bo o £ 33"8 miljn., wykazujg lokatv zy-
rowe na ultimo lutego r. b. w poréwnaniu ze stanem na ultimo
lutpgo r. ub.. przyczem lokaty kas panstwowych skurczyly sie
w ciggu roku o £ 83 miljn.,, a lokaty na rachunkach prv-
watnvech — o £ 25"5 milin.

Wzrost obiegu biletéw bankowych w 11l dekadzie lutego
0 £ 44"0 milin.. t i. o ok. 4 hvt wiekszy piz na ultimo
poprzednich 3 miesiecv (w Il dekadzie stycznia £ 37'9 milin.,
grudnia £ 38"7 milin . listopada £ 31"5 milin.) i gtéwnie dzieki
temu obieg osiggnagt w koricu lutego poziom wvzszv niz w koncu
stycznia (£ 999"0 milin. wobec £ 979"0 milin ). a prawie réwny
poziomowi na ultimo 1932 r. (£ 1002"8 milin ). W poréwnaniu
jednak z kohcem k-tego 1932 r. obieg tegoroczny wvkazuie
silny spadek o £ 1520 milin. (t i. o blisko 14% — co iest
wyrazem deflacyjnego ksztattowania s;e rynku pieniezno-kre-
dytowego.

Zwyzka obiegu w dekadzie sprawozdawcze! w duzej czesci
stanowi odpowiednik odptywu lokat z rachunkéw zyrowych,
poza tem za$ wigze sie ze wzrostem kredytéw Banku, cze$ciowo
tylko neutralizowanym przez, odptyw walut.

W zakresie dziatalnosci kredytowej Banku — portfel weksli
kraiowvch (suma k-edvféw dyskontowych wykorzystanych)
wykazat w Il dekadzie lutego zwyzke o £ 34"l miljn., osig-
gaiac poziom iednak o £ 2'0 milin. ni’szv niz przed miesigcem
laz o £ 98"5 miljn. nizszy niz przed rokiem (t. 1 dn. 2911
1932 r). Pozyczki zastawowe (terminowe i w rachunku otwar-
tym) wzrosty w Til dekadzie lutego o £ 24 milin. do
£ 102-3 milin.. wykazuiac zwyzke w poréwnaniu ze stanem na
kopiec stycznia o £ 0"5 milin.. lecz spadek w poréwnaniu ze
stanem na koniec lutego r. uh. o £ 162 milin. Portfel weksli
zagranicznych (gtéwnie z tytutu ekspor*u) zmniejszyt sie w de-
kadzie sprawozdawczej o £ 0'6 miljn.. w ciggu miesigca —
o £ 6'1 milin, a w ciggu roku az o / 61"0 miljn.

Co sie tvczv innych — poza kredytami —pozvcvi bankowego
pokrycia obiegu, to zapas monet srebrnych i bilonu, przeje-
tych przez Bank na wihasnos¢, wzréost w Il dekadzie lutego
zaledwie o £ 006 miljn.. zapas papieréw procentowych wia-
snych wykazat natomiast spadek o £ 0'8 milin., dlug Skarbu
Panstwa (kredyt bezorocentowy) pozostat w dalszym ciggu nie-
zmieniony w wys. £ 90 miljn.

Cale bankowe pokrycie obiegu przedstawiato sie w lutym r. b.
nastepujaco (w tys. £):

3111 20111 28IT1

1933 1933 1933
WeKSle. .o, 548 773 512 676 546 755 ~
Weksle zagraniczne . 44 491 39033 38407
Polskie monety srebrne i bi-

10N 45 396 47728 47 791"?
Pozyczki, zabezpieczone za-

StaWami oo 101 755 99 865 102 261
Papiery proc. wlasne 12 365 12420 11 596
Dhlug Skarbu Paristwa 90 000 90000 90 non

Razem: 842 780 801 722 836 809
Obieg bilonu wzrést w Il drkadzie lutego w stopniu nieco

silniejszym niz obieg biletéw bankowych, mianowicie, o ok.
6®6—z £ 2931 milin. do £ 312"2 milin. Na sume te sklada
sie: 1) obieg monet srebrnych (10- 5-, 2- i 1l-ztotowych) w wys.
£ 217'7 milin. (w dn. 20H £ 2028 milin.). w tem 10-zto-
towek za £ 87'8 milin. (£ 84"1 milin.) i 5-ztotéwek za £ 931
miljn. (£ 83"7 milin.), 2) obieg bilonu niklowego i bronzowego
wW wvs. £ 94*6 milin. (w dn. 20/11 £ 90'3 milin.). W ciggu ca-
tego lutego r. b. obieg bilonowy wzrést o £ 3'0 miljn., a w cig-
gu roku o ¢";¢O0-S miljn.3
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PRZEGLAD ZAGRANICZNY

NA MARGINESIE KRACHU BANKOWEGO
W STANACH ZJEDNOCZONYCH

W potowie lutego prasa catego Swiata zostata zaalarmowana
wiadomoscig, ze wielka instytucja bankowa ,Union Guardian
Trust Company" w Detroit w stanie Michigan, posiadajgca
wkiadéw na sume S 25 miljn. (juz po znacznym odptywie, od-
notowanym w ostatnich tygodniach), znajduje sie w trudnosciach
ptatniczych i bedzie musiata zawiesi¢ wyptaty. Wiadomos¢ ta
zelektryzowata sSwiat nie tylko z tego wzgledu, ze bank ten,
jeden z najpowazniejszych w stanie Michigan, pozostaje w $ci-
stym zwigzku z zaktadami przemystowemi Forda, lecz réwniez
i z tego powodu, ze obawiano sie reperkusyj, jakie tego ro-
dzaju wydarzenie moze wywotaé w bankowosci Stanéw Zje-
dnoczonych, a nastepnie w przebiegu ogélnej konjunktury
gospodarczej tego kraju.

Obawy, wigzane przez znawcéw zycia gospodarczego Stanéw
Zjedn., a zwilaszcza przez znawcéw bankowosci amerykanskiej,
z zatamaniem sie ,Union Guardian Trust Company”, okazaly
sie stusznemi. W Il potowie lutego nastgpity wydarzenia, ktére
swemi rozmiarami znacznie przewyzszaja wstrzasy, jakie zaob-
serwowano w bankowos$ci amerykanskiej na jesieni 1931 r.,
i grozg konsekwencjami, niezwykle daleko idgcemi. Do$¢ powie-
dzie¢, ze w dn. 27/11 w 13 stanach obowigzywaly juz w tej czy
innej postaci zarzadzenia, ograniczajace swobodne dysponowa-
nie wktadami, w 20 innych za$ parlamenty stanowe obradowaty
nad wprowadzeniem moratorjum bankowego. W dn. 26 Il zo-
stala wydana ustawa, dajgca kontrolerowi rzgdowemu prawo do
zamrazania depozytéw w bankach, bedacych cztonkami systemu
Rezerwy Federalnej; ustawata dotyczy okoto 6000 bankéw, po-
siadajacych wkiady w wysokosci S 17 miljd. Obieg banknotéw,
charakteryzujgcy napiecie runu na banki, podniést sie, po wy-
eliminowaniu wptywéw o charakterze sezonowym, z 8 5404
miljn. w ostatnim tygodniu grudnia do 8 5988 miljn. w 111 ty-
godniu lutego — wobec dotychczasowego maksymum, wynosza-
cego S 5845 miljn. w Il tygodniu lipca 1932 r. Od dn. 11 za-

A. — Strona czynna
Kredyty Udzielone. ...
w tem:

Papiery wart. WHasne ...
w tem:

za wypowiedzeniem dziennem (net demand deposits)
052¢zednNOoSCIOWE. ..uocveriiiiiiiiciieiee r

Tablica powyzsza dokiadnie oddaje przebieg wydarzen, jakie
w bankowosci amerykanskiej ujawnity sie pod wplywem czyn-
nikéw koniunkturalnych. W wyniku obnizenia sie poziomu dzia-
talnosci gospodarczej kraju, w pierwszym rzedzie w zwigzku
ze spadkiem wytworczosci, obrotéw i cen — wydatnie zmniej-
szylo sie zapotrzebowanie na kredyty handlowe. Z tych przy-
czyn pozycja ,inne kredyty", zawierajgca kreJdyty handlowe,
niezabezpieczone portfelem lombardowym, obnizyta sie z 8 90
miljd. w styczniu 1930 r. do 8 59 miljd. w styczniu 1933 r,,
a wiec 0 3% Jeszcze wydatniej, bo o 45% obnizyly sie w tym

tamato sie 348 bankéw, ktérych wkiady wynosity okragto 8 200
miljn.

W dalszej konsekwencji tych wydarzen Rzad Prezydenta
Roosevelta po objeciu wiadzy w dn. 4/11l zakazat wywozu ziota,
tezauryzowania kruszcu przez ludnoé¢ i dokonywania operacyj
ztotem. Roéwnocze$nie nadano certyfikatom izb rozrachunkowych
moc prawng waluty obiegowe’.

Jest rzecza jasng, ze wstrzas w bankowosci i w sytuacji pie-
niezno-walutowej Stanéw Zjednoczonych o tego rodzaju napie-
ciu nie pozostanie w kazdym razie bez znacznego wplywu na
ogblng sytuacje gospodarcza tego kraju, wykazujgcg w ostatnim
kwartale r. ub. znamiona zahamowania tendencyj znizkowych
w zakresie produkcji i wymiany. W tej jednak chwili o przy-
sztosci — zwihaszcza wobec niewiadomego losu dolara — trudno
coskolwiek méwié¢, natomiast mozna juz na podstawie dotad
zaobserwowanych objawéw wyrobié¢ sobie pojecie, gdzie tkwig
zrédia i jakie sa przyczyny wydarzenh, rozgrywajacych sie osta-
tnio na terenie Stanow.

W lutym, w czasie, gdy najwieksze banki prowincjonalne nie
znajdowaty Srodkéw na pokrywanie swoich zobowigzan, stopa
pienigdza dziennego wynosita w notowaniach oficjalnych 1%
w stos. rocznym; w notowaniach nieoficjalnych wynosita w | po-
towie miesiaca % w Il — s/,%. Stopa, stosowana przy dyskon-
cie akceptéw bankowych, wynosita w Il tygodniu lutego 0'31%
Tak wielka ptynnos$é, panujgca na wewnetrznym rynku pie-
nieznym, wywotana czynnikami konjunkturalnemi, nie mogta,
rzecz jasna, by¢ przyczyng zaobserwowanych trudnosci piatni-
czych w poszczegélnych bankach. Przyczyn tych trudnosci szu-
ka¢ przeto nalezy gdzieindziej. CzeSciowa odpowiedZ na inte-
resujace nas pytanie znajdziemy, analizujgc reprezentacyjne
dla catej bankowosci amerykanskiej bilanse bankdéw, nalezgcych

do systemu Rezerwy Federalnej (przecietne miesieczne —
w miljn. 8):
Slyczen Styczenn Styczenn Styczen Kwiecien 1 Luty
1929 1930 1931 1932 1932 1933
16 302 16 821 15894 12975 1 970 10 166
7497 7794 7495 5644 5 150 4 259
8805 9027 8399 7331 6 820 5907
6 021 5548 6 766 7203 7 126 8559 *
3079 2719 3163 3943 3875 5253
2942 2829 3603 3260 3251 3306
20 487 20 095 20 836 17 410 16 668 17 547
13 593 13 223 13 763 11 588 11012 11 899
6894 6 872 7073 5822 5 656 5648

samym czasie kredyty lombardowe, w wyniku wydarzen, za
obserwowanych w ciggu ostatnich 3 lat na gietdach amery
kanskich. Specjalnie silny byt spadek tego rodzaju kredytéw
pomiedzy kwietniem 1932 r. a styczniem 1933 r.; pozostawato
to w zwigzku z poprawag kurséw, zaobserwowang na gietdzie
akcyjnej i obligacyjnej w Il potowie r. ub., co znacznie uta-
twito bankom zlikwidowanie portfelu lombardowego, w dazeniu
do zwiekszenia ptynnosci swoich aktywow.

W przeciwstawieniu do silnie zmniejszonych mozliwosci ko-
rzystnego zatrudnienia posiadanych pieniedzy, depozyty os6b
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i instytucyj prywatnych wykazaly w okresie styczen 1930 -f-
styczen 1933 spadek znacznie ‘agodniejszy, bo wynoszacy
w dziale wktadéw oszczednosciowych 1R4 w dziale za$ wkia-
déw natychmiast ptatnych 11% Ro6znica, jaka w ten spos6b
powstata pomiedzy tendencjg gotéwki, poszukujacej lokaty,
a mozliwosciami re townych lokat — byla w istocie rzeczy
znacznie wieksza, anizeliby to wynikato z powyzszego zesta-
wienia. Spadek bowiem wktadéw, notowany w bankach, nale-
zgcych do systemu Rezerwy Federalnej, byt iluzoryczny; w rze-
czywistosci bowiem, jak zwykle w okresie depresji, ilos¢ nie-
zatrudnionej gotéwki wzrastata. Nie majagc jednak zaufania do
bankéw prywatnych, zwlaszcza od czasu wstrzaséw na jesieni
1931 r., lokowana byta badz w schowkach prywatnych, badz
w pocztowych kasach oszczednosci. Pierwsza z tych przyczyn
spowodowata utrzymywanie sie obiegu banknotéw na poziomie
znacznie wyzszym, n zby to wynikato z rozmiaréw produkgji,
wymiany oraz ukladu cen; oceniato sie rozmiary stezauryzowanej
gotéwki na S 800-j- 1000 miljn; druga z tych przyczyn wywo-
tata wzrost wktadéw w pocztowych kasach oszczednosci, wy-
noizacy w przeciggu 3 fat 8 7174 miljn.

Narastajgce w ten sposéb dysproporcje pomiedzy potrzebami
a mozliwosciami w zakresie lokat krétkoterminowych zmusity
banki do szukania innych Zrédet lokacyjnych Ujawnity sie one,
a nawet narzucity bankowosci amerykanskiej w szybkim czasie
i w bardzo prostej formie, a mianowicie pod postacia bond'éw
rzgdowych. Obnizony poziom dziatalnosci gospodarczej Stanéw
Zjedn. wydatnie zmniejszyt dochody skarbowe Rzadu federal-
nego. Wydatki natomiast wykazywaty wyrazne objawywzrostu
w wyniku zwiekszonych zapotrzebowan na obstuge bond’éw,
posiadanych przez weteranéw wojny $Swiatowej, na akcje ,Farm
Board" i na dziatalno$¢ ,Reconstruction Finance Corp.". Zwigk-
szajacy sie deficyt budzetowy (wynoszacy za czas od dn. L/VII
1932 r. do dn. 16/1 1933 r. okrggto 3 1'9 miljd.) znajdowat po-
krycie nie w podwyzszeniu podatkéw lub w oszczednosciach
po stronie wydatkéw, lecz we wzmozonej dziatalnosci emisyjnej
Rzadu. W okresie od konca czerwca do konca grudnia 1932 r.
zadtuzenie wewnetrzne Stanéw Zjedn. wzrosto z 3 19 487 miljn.
do 3 20806 miljn.,, t. j. o 8 1319 miljn. Osiagnieta w ten spostb
liczba jest niewatpliwie nizsza od maksymalnego stanu zadiu-
Zzenia z sierpnia 1919 r., wynoszacego 3 26'5 miljd.; pomiedzy
obu temi momentami zachodzi jednak ta réznica na niekorzys¢
sytuacji obecnej, ze w 1919 r. przewazajaca cze$¢ zadtuzenia
skarbowego posiadata forme diugoterminowych obligacyj, znaj-
dujacych sie w posiadaniu szerokich mas publicznosci, podczas
gdy obecnie okoto 76 zadluzenia posiada charakter krotkoter-
minowy, ok. 50% za$ znajduje sie w rekach bankéw i instytucyj
finansowych.

Jest rzeczag jasng, ze w tych warunkach, przy wzrastajgcym
jeszcze w dalszym ciggu deficycie budzetowym i tendencjach
do skonwertowania istniejgcego krotkoterminowego zadtuzenia—
polityka Rzgdu zmierzata do utrzymywania rynku w stanie
jak najwiekszej ptynnosci i stwarzania sztucznej pojemnosci dla
obligacyj rzadowych. Pierwszy z tych celéw zostat zrealizowany
przy pomocy ,open market policy" Rezerwy Federalnej, znaj-
dujac znaczne ufatwienie w omawianych poprzednio objawach
koniunkturalnych, wyrazajgcych sie zwiekszong dysproporcja
pomiedzy sumami, szukajgceml lokat, a istniejagcemi w tym za-
kresie mozliwosciami na rynku prywatno-gospodarczym. Wyra-
zem sukcesu tej polityki Rzadu waszyngtonskiego moze by¢
fakt, ze wypuszczone niedawno na rynek weksle skarbowe
zostaty zdyskontowane po stopie ok. 009% w stos. rocznym.
Druga cze$¢ programu rzadowego, polegajgca na sztucznem
stworzeniu pojemnosci rynku wewnetrznego dla obligacyj rza-
dowych (naturalny bowiem stan rzeczy, jak o tem przekonywa
sytuacja na prywatnym rynku emisyjnym, nie wykazat jeszcze
objawoéw zdecydowanego uptynnienia w zakresie kredytu dtugo-
terminowego) zostata przeprowadzona dzieki ustawie Glass-
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Steagall, ktéra zmienita na korzy$¢ obligacyj rzadowych do-
tychczasowe zasady pokrycia emitowanych banknotéw ,Fede-
ral-Reserve Act". Wprawdzie w wyniku tego posuniecia pry-
watny rynek emisyjny nie zwiekszyt swojej pojemnosci, t zn.
prywatny inwestor nie wycofat swych wktadéw z banku, pon-
czochy, czy pocztowej kasy oszczednosci, aby naby¢ obligacje
rzgdowe, ale banki, zwiaszcra nie nalezace do systemu Re-
zerwy Federalnej, coraz chetniej umieszczaly w tej formie wolne
kapitaty. Wobec przepiséw ustawowych sytuacja nie budzita
wiekszych watpliwosci. Portfel papieréw skarbowych zaliczano
do najbardziej ptynnych aktywéw, co w rezultacie dawato
bilansom bankowym nader optymistyczny wyglad; stosunek
udzielonych pozyczek (a wiec najmniej ptynnych aktywoéw) do
depozytéw — we wszystkich bankach Stanéw — spadt w ciggu
ostatnich 3 lat z 0'77 do 065, natomiast stosunek aktywoéw
ptynnych (do ktérych zaliczono i portfele obligacyj rzadowych)
podnidst sie z 0'30 do 0'45. W tych warunkach system Rezerwy
Federalnei mégt niedawno opublikowa¢ liczby, z ktérych wyni-
kato, ze wolna, t. zn. niezwigzana ilosciag banknotéw w obiegu,
rezerwa ziota wynosi okragto S 100 miljn., nie liczac ziota,
posiadanego zagranicg. Gdyby jednak, na marginesie tych zesta-
wien, obliczy¢ stosunek pokrycia banknotéw i natychmiast piat-
nych zobowigzan, nie wliczajgc do pokrycia posiadanych obli-
gacyj rzadowych, toby sie okazalo, ze system federalny posiada
deficyt rezerwowy, wynoszacy S 337 miljn., a tj przy zapasach
kruszcu, wynoszacych olbrzymia kwotg 8 4-F5 miljd.

Skutki ujawnionej w ten sposéb inflacji kredytowej na po-
trzeby Rzadu nie daly na siebie dlugo czekaé¢ przy ostatnich
wydarzeniach w zakresie cen i kurséw akcyj, a zwiaszcza przy
istniejagcym systemie bankowos$ci amerykanskiej. Ten ostatni
zwihaszcza czynnik stanowit i stanowi obecnie istotne podtoze
wszelkich krachéw bankowych, nie nalezacych zresztg w Sta-
nach Zjedn. do rzadkosci. Jak wiadomo, ustawodawstwo Sta-
néw Zjedn., dla unikniecia supremacji bankéw nad pozosta-
temi dziedzinami zycia gospodarczego i nie bez pobudek o cha-
rakterze politycznym, zabrania bankom posiadania filij poza
obrebem danego miasta; pewien wyjatek stanowi w tym za-
kresie ustawodawstwo Kalifornji oraz New-Yorku. Ten stan
rzeczy sprzyjat powstawaniu matych bankéw na prowincji, ope-
rujacych niklym kapitatem zaktadowym; wedtug Sen. Glassa
80% 11000 bankéw, ktére w okresie powojennym zmu-
szone zostaly do likwidacji, posiadato kapitat zaktadowy mniej-
szy od 3 25 tys. Stabos¢ tych prowincjonalnych bankéw pole-
gata nie tylko na niklych zasobach kapitalu witasnego; druga
przyczyng ich stabosci byto Sciste, a jednostronne powigzanie
ze stosunkowo matym odcinkiem zycia gospodarczego, z jakim$
poszczegélnym przemystem, czy z jaka$ matlg miejscowoscia.
Poniewaz banki te nie posiadajg Scislejszych zwigzkéw z ban-
kami, dziatajagcemi w innych gateziach branzowych, wzglednie
w innych osrodkach gospodarczych, a z reguly nie posiadaja
koneksyj z centrami finansowemi kraju, zwiaszcza z Wall Street,
ponoszg one same cale ryzyko przypadkowych lub chwilowych
trudnosci swego terenu dziatania. Zrozumiata w tych warunkach
ich ,famliwos$¢" drogg wytgcznie przejawéw psychologicznych
uderza i kruszy inne banki, chocby faktycznie nie zwigzane
z padajacag instytucja. Jeszcze wyrazniejszg staje sie ,tamliwos¢"”
systemu bankowosci amerykanskiej przy istnieniu t zw. systemu
tanicuchowego, polegajacego na tem, ze dla ominiecia przepiséw
o zakazie tworzenia oddziatéw poszczego6lne banki, zwlaszcza
Srednie, wykupujg portfele bankéw matych. Poniewaz dzieje sig
to przewaznie badz w ramach jednej miejscowosci badz jednego
zakresu dziatania, ,tamliwos¢" tych bankéw nie tylko nie
zmniejsza sie w ten sposéb, lecz przeciwnie—wzrasta. Brak Sci-
Slejszego. w formie afiljacji, powigzania bankowosci amerykan-
skiej w jaka$ organiczng cato$¢ nie zostat zastgpiony dziata-
niem Reconstruction Finance Corporation, ktoérej $rodki w po-
rownaniu z kolosem, jaki pod wzgledem cyfrowym reprezentuje
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bankowo$¢ amerykanska, sg wiecej niz skromne. Drugim bra-
kiem ustawodawstwa bankowego standw jest stosunkowo staba
kontrola Rzadu centralnego. Wedtug bilanséw, sporzadzonych na
dz. 30/VI 1932 r. przez wszystkie banki amerykanskie, kredyty
udzielone oraz portfele wtasne papieréw wynosity S 46 1 miljd.;
z tej sumy 38% przypadato na banki t. zw. ,narodowe", 23% na
banki stanowe, reszta za$ na banki, nie nalezace do systemu
Rezerwy Federalnej. Innemi stowy: Rzad ma mozno$¢ wykony-
wania catkowitej kontroli nad 38% bankowosci, nad 23% wyko-
nywa kontrole czesciowo, nad 3% za$ nie wykonywa prawie
zadnej kontroli.

Warunki strukturalne, w jakich pracuje bankowo$¢ amerykan-
ska, oraz znaczne rozmiary portfeli obligacyj rzadowych stwo-
rzyty grunt, nader podatny dla wszelkiego rodzaju wstrzasow.
Podnieta zewnetrzna nie data na siebie diugo czekaé; wigzata
sie ona z ukfadem cen, sytuacjg budowlang kraju oraz tenden-
cja kursé.v akcyj. Po zwyzkowej tendencji, zaobserwowanej od
konca czerwca do poczatkéw wrzesnia r. ub. na rynku cen,
zwlaszcza surowcéw, nastgpito zatamanie, obnizajace ich ogélny
wskaznik do poziomu o 82% nizszego od dotychczasowego
minimum z czerwca 1932 r. W tym stanie rzeczy Kkredyty,
udzielone przez banki pod zastaw lub w zwigzku ze zbiorami
zb6z i bawelny, ulegty ponownemu zamrozeniu. To samo za-
obserwowano w bankach, finansujacych spekulacje placami oraz
przemyst budowlany. Odnosi sie to do znacznej ilosci bankéw, pra-
cujacych w prowincjonalnych miastach stanowych; jako przy-
ktad moze postuzy¢ fakt, ze w ostatnio zamknietym banku
sunion Guardian Trust Comp.” ok. 72% aktywoéw ulegto zamro-
zeniu w hipotekach. Réwnocze$nie, w zwigzku ze spadkiem po-
ziomu wytworczosci, zaobserwowanym w styczniu w niektérych
przemystach, jak np. w przemysle samochodowym oraz kopal-
nictwie weglowem, w bankach, zwigzanych z temi grupami,
pogtebity sie juz poprzednio odczuwane trudnosci, prowadzac
w konsekwencji do zawieszenia wyptat. Wyzej omoéwione
koniunkturalne przyczyny trudnosci bankowych, dojrzewajace
na gruncie specyficznej, strukturalnej, stabosci poszczegélnych
bankéw, przy iluzorycznej ptynnosci podawanych za plynne
aktywéw bankowych, musiaty w koncu doprowadzi¢ do zata-
mania sie stabszych instytucyj. Niestety, nie posiadamy doktad-
nych bilanséw dla szeregu bankéw prowincjonalnych. O ich
stanie wnioskowa¢ jednak mozna na podstawie enuncjacyj jed-
nego z najlepszych znawcéw tej dziedziny. Sen. Glassa. Przema-
wiajgc w poczatkach stycznia w obronie projektowanej reformy
bankowej, o$wiadczyt, ze ,w obecnym stanie rzeczy nawet naj-
lepiej poinformowani nie sg w moznosci przewidzieé¢, co nastapi
w najblizszej przysztosci. Tak wiele bankéw ,zakorkowato"
swoje bilanse ciezko zbywalnemi i w wielu wypadkach bez-
wartosciowemi papierami, tyle bankéw nie odpisato i dotad nie
odpisuje poniesionych strat, ze kontroler bankowy byt zmuszony
na wiele tego rodzaju rzeczy zamkngé oczy”.
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Obawy te okazaty sie stusznemi. Wedtug zestawienia, opubli-
kowanego przez , The American Banker", tygodniowa liczba
upadtosci bankowych, wynoszaca 13 w przedostatnim tygodniu
listopada 1932 r, podnosita sie stale w tygodniach nastepnych,
osiggajac np. w lii tygodniu stycznia 1933 r. liczbe 55. Jako
objaw charakterystyczny podnies¢ nalezy fakt, ze zatamania
bankowe, rozpoczete od matych ,banczkéw”, stopniowo prze-
rzucaty sie na jednostki wieksze: w pazdzierniku przecietny
stan depozytéw zamykanych bankéw wynosit $ 199 tys., w listo-
padzie — 3 451 tys., w grudniu za$ — $ 544 tys., w ciagu
pierwszych 19 dni stycznia przecietny stan depozytéw w upad-
tych bankach podnié6st sie do $ 650 tys., w tygodniu za$ nastep-
nym — do $ 1373 tys. Rownolegle z temi wydarzeniami wzra-
sta¢ poczat obieg banknotéw, bedacy objawem rozpoczynaja-
cego sie runu na banki; w okresie od przedostatniego tygodnia
grudnia 1932 r. do Il tygodnia lutego 1933 r. obieg banknotéw
podnidst sie (z usunieciem wahan sezonowych) z 8 5404 miljn.
do $ 5988 miljn.

Objawy rozpoczynajgcego sie run‘u zmusity banki do jak naj-
szybszego uptynnienia posiadanych rezerw. Na pierwszy plan
wysuwaty sie tu portfele obligacyj rzadowych. Uptynnienie
aktywoéw odbywac sie mogto dwojaka drogg: badz przez sprze-
daz posiadanych waloréw na wolnym rynku, badz przez zwiek-
szenie nacisku na banki Rezerwy. Pierwsza z tych drég okazata
sie nie do przebycia; sytuacja na prywatnym rynku lokacyjnym
nie dojrzata jeszcze do wchioniecia znaczniejszych ilosci ofia-
rowanych obligacyj; pewne partje, ulokowane na wolnym rynku
w poczatkach lutego, bardzo ostro obnizyty ich kurs. Pozostat
przeto drugi spos6b (przed skierowaniem sie o pomoc do ,Kecon-
struction Finance Corporation”, co w zwigzku z jawnoscig jej
bilanséw i sprawozdan, narazajaca petenta na zamkniecie kre-
dytu prywatnego i wzmozenie run u, stanowito dla banku osta-
tecznos€), i banki prywatne byly zmuszone chwyci¢ sie go.
W rezultacie tego nacisku portfel obligacyj rzadowych Federal-
nej Rezerwy, malejacy do przedostatniego tygodnia stycznia,
podniést sie w ciggu nastepnych 3 tygodni o 3 46'0 miljn.
Jeszcze ostrzejsze zmiany wykazata pozycja, reprezentujgca
wkitady bankéw, bedacych cztonkami Rezerwy Federalnej; na
tym odcinku spadek rozpoczat sie wczesniej, bo juz w potowie
stycznia, i do potowy lutego wkiady obnizyty sie z 3 2573 miljn. do
3 2236 miljn.

Trudno w chwili obecnej, w trakcie rozgrywajacych sie wy-
padkéw, przewidzie¢ dalszy ich przebieg, oraz ich wptyw na
sprawe waluty oraz na zycie gospodarcze kraju. Najblizsze dni
przyniosa pewne wyjasnienie sytuacji, nie tamujac jednak
istotnych zrodet owych wstrzaséw. Usuniecie tych powstatych
przyczyn zta wymagatoby zasadniczej zmiany w ustosunkowaniu
sie sfer rzgdowych do nasuwajgcych sie tu problemdw.

M. /. Drybinski

KRONIKA ZAGRANICZNA
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FRANCJA

SYTUACJA RYNKOW PIENIEZ-
NYCH | KAPITALOWYCH. — Prze-
dtuzajgca sie niepewnos$¢ co do ostatecz-
nego rozwiktania trudnosci budzetowych
Francji, wywiera ujemny wptyw na ksztat-
towanie sie potozenia na rynkach pie-

nieznych i kapitatowych, oraz na zaufa-
nie szerokich mas ludnosci do polityki
finansowej Rzadu. Bez wzgledu na to,

w jakiej formie projekt gabinetu Daladier a
zostatby zaakceptowany ostatecznie przez

obie Izby, w kazdym razie nie zostanie
dzieki niemu osiggnieta integralna réwno-
waga budzetowa. W pierwotnym projek-
cie DaladieFa suma niedoboru budzeto-
wego, pozostawiona bez pokrycia, prze-
kraczata 5 miljd. fr.. a skuteczno$¢ sze-
regu proponowanych posunig¢ zaréwno
oszczednosciowych, jak i podwyzszaja-
cych wptywy, wydawata sie by¢ wysoce
problematyczng.

RoéwnoczesSnie potozenie skarbowosci
francuskiej staje sie coraz bardziej po-
waznem. Od kwietnia do kohca grudnia

r. ub. niedobory /. wptywéw podatkéw bez-
posrednich wyniosty 3712 miljn.fr. Z dru-
giej strony mimo pewnych objawéw ozy-
wienia gospodarczego, posiadajgcych
wprawdzie charakter przejSciowy, gdyz
spowodowanych wyczerpaniem sie zapa-
sow niektérych towaréw (ktére to objawy,
zresztag, w pierwszych miesigcach r. b.
ustgpity miejsca ponownemu pogorszeniu
sytuacji gospodarczej)— trudno oczekiwac
wkrotce juz ogélnej poprawy potozenia
gospodarczego oraz wzrostu wplywow
skarbowych. Tymczasem Skarb Funstwa
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zmuszony,Jest w okresie 4 miesiecy od
utego do _ maja wydatkowac blisko
b_mil]d. Ir. ponad biezace wptywy. Ula
osiggniecia te] kwoty emitowano )uz po-

zyczke pocztowa w sumie 2 miljd. Ir.,
a ponadto zamierzone jest wypuszczenie
na rynek dzUU imljn. Ir. bonow skaibo-

wycn oraz S$ciggniecie 3UU miljn. Ir. dtu-
géw algierskich.

i rzecigzeme rynkéw pienieznych po-
zyczkami na cele publiczne daje sie Ju
odczu¢ w kierunku ujemnym. W grudniu
r. ub. emitowano bonow skarbowych na
3 miljd. tr., a obecnie przecietna dzienna
emisja tych bonéw wynosi bU miljn. #r.
Nic dziwnego, iz w warunkach tych za-
rowno banki, jak i rynki pieniezne coraz
niechetnie) przyjmujg pozyczki pan-
stwowe. nlimo wielkiei ptynuosci, panu-
jace! ha rynkach pienieznych, w ostatnich
czasach nastgpita dosc wyrazna zwyzaa
stopy procentowej, ktéra gtéwnie dotyczy
papieréw panstwowych. Jest ona, oczy-
wiscie, jedynie wyrazem spadku zaulania
do iokat krotkoterminowych o charakte-
rze publicznym, fonczas gdy z kohcem
r. ub. pienigdz dzienny oprocentowany
byt na %4 to w lutym r. b. stopa procen-
towa wzrosta do Dyskonto prywatne
wzrosto z I'u do 1% istopa lombardowa
bonéw obrony narodowej podniosta sie
z IYsift do VYsib* a nawet 17s%

Wprawdzie tcasa Depozytowa obnizyta
stope lombardowag Ota bonow Obrony
Narodowe) o jgj, uo 2~-7-23jijj lecz doty-
czy to jeoyuie oiobnych kwot, a pouauto
stawka la jest znacznie wyzsza niz na
wolnym rynku. z. poczatkiem lutego
bkarb t-anst™a ptacit bankom wyzszy pro-

cent ou swoich bonow skarbowych niz
poprzednio. ¢wyzka ta wynosi prze-
cietnie Stawki procentowe za weksle

skarDowe wynoszg na okres miesigca 1#/5
na 3 miesigce a p-nad 3 miesigce
2'y80. Wysoce znamienne jest, Iz réwno-
czesnie piyunosc na lyukacn pienieznych

me ulegta Zadaemu zmniejszeniu. Opubli-
kowane z koficem listopada r. ud. bilanse
wielkich bankéw me wykazujg zmniej-

szenia olbrzymich zapaséw kasowych, po-

dobnie zresztg jak 1 stan rachunkéw bie-
zgcych tiauku Francji, ktéry nadal prze-
kracza sume przeszto 20 mdjd. #r.

Frak zaulania, dotyczgcy krotkotermino-
wych pozyczek panstwowych, a wiec bu-
uow skarbowych, wystepuje rowmez
w odniesieniu do dlugoteiminowych po-
zyczek panstwowych. Podczas gdy Kkurs
uawuych rent obnizyt sie znacznie, a mia-
nowicie remy 4%-owej do Ho H/,
a 4%-owej uo 92, to nowe emisje musza
uyc emitowane po .yle w rzeczywi-
stosci wynosi realne oprocentowanie no-
wej pozyczki pocztowej, ktdra olerowano
po 4j% przy kursie ennsyinym 91. Opro-
centowanie to jest znacznie bardziej
korzystne dla panstwa anizeli oprocen-
towanie, praktykowane w lecie r. ub.,
1 Swiadczy o tern, ze konwersja tent ule
przyniosta trwalej poprawy kredytowi
publicznemu Ou 5 lat kredyt len nie
przedstawiat sie lak niepomys$inie, jak
odpowiada on dzisiaj prze-

nie-

obecnie, 1

cietnemu kredytowi przedsigbiorstw pry-
watnych. Wieksze przeds,eo,orstwa pry-
watne mogag nawet wuzyskiwaé¢ warunki
korzystniejsze. To tez mc dziwnego, Iz
w kolach bankowych z wielkiem niepo-
kojeni oczekuja emisji wielkiej pozyczki
panstwowej, ktéra niewatpliwie bedzie

juz wkroétce zrealizowana, wobec Scie$nie-
nia mozliwoéci dalszego plasowania bo-
now skarbowych na rynkach pienigeznych.

Dr. li. Rm.

BOISKA <SImX)fiSUA,

STANY ZJEDN. AM.

SYTUACJA FIiINAWaUWA | WALU~*
TUWA. — i\a mnem miejscu') przed-
stawione zostato wyczerpujgco tio kata-
stroty Daniowej w Manach Zjedn. Ud
potowy lutego wypadki na ryuku pie-
niezno-kredytowym Manow zaczety sie
rozwija¢ z coraz to wzrastajacg szynko-
$cig, tak ze kazdy dzien przynosit szereg
nowych doniostych laktow. ¢ poczatkiem
marca kryzys bankowy, =zaostrzajac sie,
wywotat gwattowny wzrost nieulnosci
w stosunku do watuty, i Kracn Dankowy
rozszerzyt sie i przyjagt torme ogoinego
przesilenia finansowo-walutowego.

W poprzednim zeszycie tyg. ,Polsku
Gospodarcza™ (str. 29b) przeastawilismy
pokrétce rozwoj sytuacji gospodarczej
w Manach Zjeon. na tle
wzrostu zaufania w r. ub.. dtugiego okresu
wyborczego i powyborczego i, wreszcie,
stopniowego wzrostu nieuinos$ci od poczat-
ku r. b. Keasumujgac pokrétce uwagi, jakie
mozna bytoby ozis poczyni¢ na ten temat,
stwierdzi¢ nalezy, ze trudnos$ci, przezy-
wane przez Many Zjednoczone, sg bar-
dzo gtebokie i wszechstronne; wyliczmy
choc¢by tylko; olbrzymi deficyt budzetowy,
wzrastajgce wewnetrzne zadtuzenie, roz-
paczliwg sytuacje rolnictwa, obcigzonego
oibrzyimemi dugami, wreszcie zaoagmone
stosunki w kolejnictwie i bankowo$ci, ra-
towanych przez ostatnie tata patjatywami,
ktére — jak wida¢ — okazaty sie me
wystarczajgcemi.

Psychicznie nastawione jeszcze na ,pro-
sperity , Many Zjedn. nie przcprowadzity
w ciggu 0> lat kryzysu puwazniejszycn
prac sanacyjnych; przeciwnie, wyorano —
odmiennie n.z w wigkszoséci innych kra-
jow — redellacje, ktéra zawiodta. iNie-
watpiiwie wigc przezywane ooecme trud-
nos$ci w Maaacn ¢jedn. narastaty oddawna.
£>edg one musiaty by¢ likwidowane z duzg
Srodkami, czestokro¢

przejsSciowego

dozg posSwiecenia i
bezwzgledne mi.

Umawiany krach bankowy i finansowy

wywotany (.ostat raptownem pogorsze-
niem nieufno$ci gospodarczej obywateli
amerykanskich. iNieutnosc ta, wyrazajaca

sie w przenoszeniu wktadéw do ,pewniej-

szych stanéw (np. i\ew-Yorku), w wy-
cofywaniu ich wogole 1 tezauryzacji,
w emigracji kapitatow' do Kanady i za
ocean, jak i — wugolnie — w ostabieniu

tetna zycia gospodarczego — oczywiscie
przerzucita sie i na zagranice, atad —
w koncu lutego i pierwszych omach mar-

ca — mimo iz Many (jednoczone sa
krajem wierzycielskim, ilo$¢ zas kapita-
t6w europejskich w Ameryce byta sto-

sunkowo niewielka — wystgpit powazny
nacisk na walute ze strony Huropy, a od-
ptyw ztota, nietyiko do schowkéw kra-
jowych, lecz i zagranice, przyjat bardzo
powazne rozmiary.

W tym stanie rzeczy w dn. 4/lli
wszystkie gietdy amerykanskie zostaty
zamkniete. Jednocze$nie ogtoszony zostat
szereg srodkow nadzwyczajnycn: ogoine
moratorium bankowe, zakaz wywozu ziota
zagranice, zakaz tezauryzacji wewnetrznej,
wypuszczenie  certyfikatébw izb rozia-
chunkowych w formie znakéw obiego-
wycn. Przesilenie amerykanskie, w okre-
sie objecia wihadzy przez Prezydenta Ko-
osevelta przeszto w najostrzejszg faze.

Do chwili obecnej — mimo przyjecia
przez Kongres ustawy bankowej i pro-
jektow zarzadzen wyjatkowycn — sy-

tuacja bynajmniej sie me wyjasnita. Gietdy

b P. art. na sir. 26,
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zagraniczne zawiesity tranzakcje dewi-
zami dolarowemi, prywatne zas obroty
gotowkowe wskazujag olbrzymie rozmee
w kursach, podawanych przez poszcze-
g6lne rynki. W kazdym razlA cnwiiowo

zainteresowanie $wiata skupito sie na
dalszych losach waluty amerykanskiej,
podwazanej przez krach zaufania w samej
Ameryce.

Jak mozna teraz wnioskowat¢ ze ska-
pycn jeszcze Informacyj, akcja ratownicza,

przedsiewzieta przez rrez. Kooseveita,

idzie w kierunku; zaradzenia brakowi
srodkow' obiegowych, opanowania paniki
przy pomocy zdecydowaaycn srodkow
walki z tezauiyzacjg, wzmocnionej kon-
troli bankowej na przysztosé i sanacji

finanséw panstwowycn. iYUmo pospiechu
w dziataniu — sanacja gruntownie za-
oaguionycn stosunaow z koniecznos$ci
potrwa aiuzej. Watpi¢ jednak mozna, czy
walutowe odseparowanie si¢ Manow ¢jed-
noczonych od reszty $Swiata moze rowmez
dtuzej sie przeciaggna¢ bez szkody dla
miedzynarodowej pozycji dolara. to tez
przed nowym Kzadem amerykanskim stoi
trudne zadanie pogodzenia niezmiernie
trudnej akcji opanowania paniki wew-
netrznej oraz sanacji finansowej obok za-
cnowania pozycji waluty na terenie Swia-
towym.

W tej sytuacji w dn. 9,111 Kongres
przyjat projekt ustawy wyjgtkowej, ma-
jacej Stanowic pierwszy krok w kieiunau
opanowania sytuacji. Ustawa sankcjonuje
i przedtuza wyjgtkowe petnomocnictwa

Prezydenta w dziedzinach bankowej i fi-
nansowej, nakazuje koncentracje ztota
w Danaach hedeiai i\.eServe, zezwala
bankom na otrzymywanie od banko w
Pederai K.eserve pomocniczych srodkow
ooieguwych wzauiian za oongacje ra -
dowe, papiery warto$ciowe i akcepty
bankierskie, le pomocnicze $rodki beda
w obiegu na terytorjum wszystkich sta-
néw. Ustawa upowaznia banki solidne

podstawacn do
dziatalnoéci, te
soli-
ciggu
kurato-
bankow

i oparte na
niezwtocznego podjecia
ktére me zooiajg dowie$é swej
bedg administrowane w
reorganizacyjnego przez
réow izadowycn. Wykroczenia
przeciwko przepisom powyzszej ustawy
karane by¢ moga grzywnami do wysu-
sci > 1UOul) lub wiezieniem do 1U lal.

Przez caty okres tymczasowy Prezy-
dentowi przystugiwaé¢ bedzie prawo re-
glamentacji i zakazu tranzakcyj w dewi-
zach zagranicznych, przelewdéw miedzy-
bankowych, wywozu, tezauryzacji oraz
wktadow w zlocie Ilub srebrze w mone-
tach iuo sztabacn, przyczein wszystkie
osoby, dokonywajgce tego rodzaju tran-
zakcyj, mogag byc wezwane do sktadania
pod przysiegg szczegotowycn wyjasnien
w tej sprawie.

Dalsze zarzadzenia,
stapiga w najblizszym czasie. M. m prze-
widywane jest rozszerzenie obiegu, wy-
puszczenie pozyczki b-miijaroowej na
roboty publiczne, wreszcie daleko ida-
ce zarzgadzenia oszczedno$ciowe. Wi-
docznie, Prez. KooseYeit zmierza do je-
dynie stusznej w wytworzonej sytuacji
radykalnej sanacji gospodarki kosztem
nawet bardzo bolesnych posunigé.

Jednak stawianie wszelkich noroskopdéw
jest bardzo trudne. W cnwili obecnej
pozostaje zupetnie niewyjasnionym caty
szereg problemoéw, m. in. zagadnienie do-

zurowycn
zas,

dnosci,
okresu

niewatpliwie, na-

lara, co do klorego Prezydent Koosevelt
wyrazit sie, ze powinien ob byc pienig-
dzem zdrowym i dostosowanym do po-

trzeb kraju.
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PODWYZKA CLA NA JAJA
I SER. — Rozporzadzeniem z dn. 4/111,
wchodzgcem w zycie dn. 11/11l, podnidst
Rzad Rzeszy autonomiczng stawke celng
na jaja z RM 30 do RM 70 za 100 kg,
oraz stawke celng na twarég z RM 30
do 60 za 100 kg. Pociggniecia tego mozna
sie bylo spodziewaé, wobec wypowie-
dzenia z dn. 5/111 traktatu handlowego
z Jugostawja, gdzie stawka na jaja w kwo-
cie RM 6 byla zwigzana konwencyjnie,
oraz wobec tendencji do uzupetnienia
ochrony celnej na produkty nabiatowe,
co rozpoczeto juz w listopadzie r. ub.
skontyngentowaniem importu masta. Nie-
mniej nowe stawki celne sg uderzajgco
wysokie. Wszystkie Kkraje, ptacace do-
tychczas od swego importu jaj stawke
konwencyjna (wy)atek stanowita Polska,
na ktérej imporcie cigzyta stawka auto-
nomiczna), bedag ptaci¢ obecnie 12 razy
wiecej. Rzad Rzeszy poszedt w zupel-
nosci po linji zyczen Landbundu, ktéry,
zdaje sie, swoje zyczenia przykrawat na
wyrost.

Ostatnie rozporzadzenie mozna trakto-
waé potrosze takze pod katem widzenia
przygotowywania sobie terenu do roko-
wan. Wiadomo, ze rokowania ze Szwecja
i Jugostawja rozbity sie, zaprowadzenie
za$ taryfy maksymalnej na przywo6z jugo-
stowianski jest kwestjg najblizszych dni.
Nie jest zatem wykluczone, ze ta niesty-
chanie wysoka stawka dozna obnizki
w toku uktadéw. Zaznaczy¢ jednak trzeba,
ze z ko6t rolniczych, bliskich obecnemu
Rzadowi, stawiane jest zgdanie, by sta-
wek celnych na produkty rolne w przy-
sztoSci nie wigza¢ ani nie obnizaé.

Nalezy sie z tem liczyé¢, ze skutki podwyzki
beda powazne. Niemcy nie byly dotychczas
w stanie pokry¢ swego zapotrzebo ania
jaj przez produkcje krajowg i importo-
waty w ostatnich 3 latach jeszcze 30%
swojej konsumpcji. Byto to blisko 2
miljd. sztuk rocznie, wartosci, w miare
spadku cen, od RM 228 do 128 miljn.
Pierwsze miejsce zajmowata stale Ho-
landja, ktéra w r. ub. pokryta 38% catego
importu niemieckiego, potem przychodzity
Danja, Belgja, Kumunja, Butgarja, Z.S.R. R.
Finlandja, J.gostawja. Na 9-tem miejscu
stata Polska z 39 miljn. sztuk, potem
Litwa z 37 miljn. sztuk. W wywozie tych
krajow rynek niemiecki grat bardzo po-
wazng role, zwlaszcza dla krajéow po-
mniejszych. Dla Bulgarji yywo6z jaj do
Niemiec reprezentowat 30% ogélnego wy-
wozu, dla Jugostawji 10%, Litwy 7%, Ru-
munji 4%.

Mozna sie zgodzi¢ z tem, ze dotych-
czasowy poziom stawki celnej na jaja byt
zbyt niski. Niemniej obecna podwyzka jest
niestychana. Wywota ona czesciowo
odepchniecie obcego towaru od granic
Niemiec, a czeSciowo zwyzke cen. Ten
ostatni efekt nie jest pewny, bo rynek
krajowy w Niemczech reprezentuje zbyt
mato elastyczng sile kupna, by istotnie
zwyzka mogta sie utrzymaé. Przypuszczaé
raczej nalezy, ze nastgpi odwrd6cenie sie
konsumpcji ludnosci od jaj, podobnie jak
to nastgpito odnosnie do masta, gdzie
mimo ograniczenia importu przez skon-
tyngentowanie tegoz, cena spadfa o prze-
szto 20% dzieki spadkowi popytu. Sytuacja
polskiego importu doznaje pewnego rela-
tywnego polepszenia. Dotychczas jaja pol-
skie ptlacity stawke pieciokrotnie wyzszg
od konkurencji, ktéra bez wyjatku korzy-
stata ze stawki konwencyjnej RM 6.
Obecnie stawka dla wszystkich innych

POISKA GOSPODARCZA

importeréw zostaje podwyzszona blisko
12-krotnie, a dla Polski tylko wiecej niz

2-krotnie. Czy wyzyskanie tego wzgled-
nego awantazu bedzie mozliwe, to sie
okaze dopiero z ruchu cen. O ile ceny

péjda na tyle wgére, ze pokryja marze
polska, nie dosiegajac nawet marzy ogdl-
nego importu, to szanse beda dobre —m
oczywiscie, abstrahujac od réznic gatun-
kowych miedzy towarem polskim a obcym.
Jednak przy bardzo ostabionej sile kupna
konsumenta niemieckiego, ostabianej sy-
stematycznem podwyzszaniem cen pro-
duktéw spozywczych, na zwyzke ceny
jaj mozna liczy¢ tylko w razie powaznej
poprawy konjunktury.

Czy niemiecka zwyzka celna da sie
dtugo utrzymaé—to =zalezy od reakgcji
handlowo-politycznej. Spadek nadwyzki
wywozowej Niemiec w styczniu, silny,
a nawet grozny, wskazuje, ze cierpliwo$¢
odbiorcéw towaru niemieckiego na ekspe-
rymenty Rzadu Rzeszy ma swoje granice.

W. H. H.

AUSTRJA

PROJEKT USTAWY O, OGRANI-
CZANIU DZIALALNOSCI PRZE-
MYSEOW EJ.—Zwigzkowe Ministerstwo
Handlu przekazato organizacjom gospo-
darczym do zaopinjawania projekt ustawy
w przedmiocie wprowadzenia ograniczen
w poszczegélnych gateziach przemystu
i handlu.

Wedtug tego projektu, Minister Handlu
moze na pewien okres czasu zabronié¢
objecia wykonywania przemystu, a takze
rozszerzania istniejacego juz przemystu,
wzglednie handlu, badz to na calem tery-
torjum Republiki Zwigzkowej, badz tez
w niektérych jej czesciach. Wspomniany
zakaz rozcigga sie takze na urzadzanie
filij, sktadéw i t. p. Natomiast nie dotyczy
on przedsiebiorstw fabrycznych, przed-
siebiorstw, objetych w drodz spadku lub
przechodzacych z matzonkéw na matzon-
kéw i bliskich krewnych; nie odnosi sie
on réwniez do sprzedazy takich objektéw,
z ktéremi zwigzane jest uprawianie prze-
mystu (radiziertes Gewerbe).

Projekt przewiduje, ze w wypadkach,
zastugujacych na szczegbélne uwzglednienie,
moga by¢ udzielane spe.jalne zezwolenia.
Zezwolenie takie moze by¢ udzielone
przedewszystkiem wtedy, kiedy przedsie-
biorstwo przechodzi nie na najblizszych
krewnych Ilub spadkobiercéw, lecz na
dalszych lub obcych; w szczeg6lnosci za$
maja by¢ uwzglednione te wypadki, gdzie
nabywcy przedsiebiorstw wykazg sie diu-
goletniem wykonywaniem zawodu w danej
dziedzinie, lub jedli przymus sprzedazy
danego przedsiebiorstwa nastepuje nie
z winy posiadacza, przedsiebiorstwo zas
istnieje od dtuzszego czasu; w koricu —
jesli chodzi o przeniesienie danego przed-
siebiorstwa (co w mys$l ustawy podpada
rowniez zakazowi), ktére jednak z punktu
widzenia konkurencyjnosci jest bez zna-
czenia. Udzielanie tych specjalnych po-
zwolen bedzie pozostawione do uznania
wiadzy.

Jak wynika z powyzszego streszczenia
projektu rzadowego, zamierzone jest wpro-
wadzenie reformy, ktéra wcina sie gte-
boko w istniejgce normy. Projekt moty-
wowany jest ,nadzwyczajnemi stosunkami
gospodarczemi", w szczegdlnosci prze-
petnieniem wielu gatezi przemystu, prze-
dewszystkiem za$ drobnego handlu. Liczba
drobnych  przedsigbiorstw  handlowych
w Wiedniu wzrosta np. od 1914 r. o 70%
Jak wywodzi Min. Handlu, przepetnienie
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to daje sie odczuwaé,— ze" wzgledu”® na
zmniejszenie sity nabywczej ludnosci,—
w ten sposob, ze caty szereg przedsie-
biorstw ucieka sie do nieracjonalnych
i szkodliwych metod w walce konkuren-
cyjnej.  Najjaskrawszym wyrazem tych
metod jest fakt, ze caly szereg nowo-
powstatych firm sprzedaje towar po ce-
nach, pokrywajacych zaledwie koszty
wihasne lub zgota nizszych od kosztéw
wihasnych. Ta forma walki konkurencyjnej
jest jeszcze o tyle niebezpieczniejsza, iz
wychodzi od ludzi, pozbawionych cze-
stokro¢ najelementarniejszych wiadomosci
z dziedziny przemystu lub handlu, wzgled-
nie stabo sie w tem orientujacych. Przez
niescista kalkulacje i brak zdolnosci do
opanowania sytuacji, nietylko rujnujg sa-
mych siebie, ale pociggajg za sobg inne
przedsiebiorstwa.

Projektowana ustawa pomys$lana jest
jako $rodek przejéciowy, zmierzajacy do
czeSciowego ztagodzenia skutkéw kryzysu,
panujacego w przemysle i handlu. Ustawa
miataby obowigzywaé¢ do korica 1933 r.
z tem, ze gtébwna komisja Parlamentu
mogtaby przedtuzy¢ jej wazno$é najwyzej
jeszcze na dalszy jeden rok. Narazie
wspomniany projekt jest przedmiotem nie-
obowiazujacej dyskusji pomiedzy insty-
tucjami gospodarczemi.

Podobne zarzadzenia zostaty niedawno
wydane we Wioszech, réwniez pod wpty-
wem skutkéw kryzysu gospodarczego,
w Szwajcarji za$ panujg analogiczne ogra-
niczenia w dziedzinie hotelarstwa. Ponie-
waz jednak — pomijajac juz stosunki spe-
cyficzne w danych krajach — brak jeszcze
doswiadczen w tym wzgledzie, opieranie
sie na wspomnianych wzorach jest narazie
przedwczesne.

Opinjodawcy majag w dodatku o tyle
trudniejsze stanowisko, ze tak dalekoidgca
ingerencja Panstwa, jaka przewiduje usta-
wa, wymaga pewnych gwarancyj co do
jej wykonania, aby zapobiec ewent. nie-
domaganiom i naduzyciom.

WIADOMOSCI BIEZACE

— We Francji zamierza e jest emi-
towanie pozyczki wewnetrz-
nej w kwocie 10 miljd. fr., przeznaczonej
na wykup bonéw skarbowych, emitowa-
nych w latach ostatnich na pokrycie de-
ficytéw budzetowych. Oprocentowanie no-
wej potyczki ma wynosi¢ 4)j%.

— Wedtug oswiadczenia finlandzkiego
Ministerstwa Spraw Zagranicznych, Fin-
landja przystapita do porozu-
mienia z Oslo. Akces ten opézniat
sie wskutek stanowiska Danji.

— Delegaci sygnatarjuszy uktadu w
0 uc hy majg sie zebra¢ w Sztokholmie
na 6 tygodni przed terminem miedzyna-
rodowej konferencji gospodarczej.

— W Austrji planowana od pewne-
go czasu waloryzacja cet narazie
ma by¢ zaniechana.

— W Indjach Bryt. przygotowy-
wana jest ustawa,wprowadzajgca optaty
antidumpingowc. Stosowane one
bylyby réwniez do t zw. dumpingu wa-
lutowego.

— Na totwie stworzono firme, kon-
centrujaca eksport hckonéw
1przetworéw miesnych. Wiekszo$¢ akcyj
naleze¢ bedzie do Rzadu. Wyrazany jest
poglad, ze jest to pierwszy krok do eta-
tyzacji formalnej omawianego wywozu.
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Z RYNKOW
ZAGRANICZNYCH

ARTYKULY SPOZYWCZE
I KOLONJALNE

ZE SWIATOWYCH RYNKOW zZBO-
ZOWYCH. — Ceny w okresie od 23
lutego do 8 marcar. b. ksztattowaly sie na-
stepujaco (w 9 za 100 kg):

23+28 11 148111 mﬁ
Pszenica: %
Berlin . 473 4-73 —
Praga 4601* 4'631* — 12
Chicago 1-76 1-75 - 05
Buenos Aires 208 208 —
Liverpool T99 201 + i-0
Wieden 5-02 5-02 —
Hamburg. 2-07 207 —
2yto:
Berlin . 3-68 368 -
Praga 2531* 2-531* —
Chicago 1-38 1-34 — 28
Wieden 343 348 + 15
Hamburg . 1-38 1-35 — 19
Owies:
Berlin . 300 3011* + 64
Praga 218 2-18 —
Chicago 119 1-10 — 75
Buenos Aires  1-73 1-76 + 17
Liverpool 219 219
Wieden 274 278 + 12
Hamburg. 137 1-37 —
Jeczmien browardow y:
Berlin . 418 419 -f 02
Praga 250 2-50 —
Chicago 1-36 1-35 — 06
Wieden 3-69 3-62 — 19
Hamburg . | *441* 1441 —
Jeczmien zwykty:
Berlin 3-95 3971* -f 05
METALE

ZELAZO.—Okres czasu od 14 stycz-
nia do 17 lutego nie wykazywat za-
dnych zasadniczych zmian na $wiatowym
rynku zelaznym. Na pogiebienie depresji
wplywata réwniez niepewnos$¢ co do dal-
szych loséw miedzynarodowego kartelu
stali. Sytuacja zaczeta sie dopiero wyja-
$nia¢ w pierwszych dniach lutego, kiedy
na konferencji uczestnikéw dawnego
kartelu stalowego w Brukseli znaleziono
wspdlng zasade, ktéra pozwolita ustali¢
kwoty uczestnikéw. Pomimo to, ze uzy-
skanie tej wspoélnej podstawy nie wzno-
wito jeszcze kartelu, powiat jednak wiatr
bardziej optymistyczny, ktéry pozwolit
odrazu zdyskontowaé ten nastrdj przez
podniesienie ceny S$wiatowej zelaza szta-
bowego do £ ziot. 2.12.0. W ostatnim ty-
godniu nastréj juz byt dobry, tembardziej,
ze zaczety naptywacé obstalunki z Dale-
kiego Wschodu.

W poszczegdlnych krajach stan rynku
zelaznego przedstawiat sie, jak nastepuje:

W Niemczech interesy wywozowe
przedstawiaty sie dosy¢ jednolicie dzieki
temu, te w obstalunkach Dalekiego
Wschodu huty niemieckie braty maly
udziat. Huty niemieckie staraly sie na-
og6t utrzymywaé pewien poziom cen, to
tez przy wielu produktach wycofywaty
sie one z rynku. Ostatnio zawartych zo-
stato kilka korzystnych tranzakcyj na
rynkach wschodnim i pétnocnym Europy.
Poza tern na zatrufnienie but bardzo do-
datnio wptynelty zamoéwienia sowieckie
na 125 tys. t

POLSKA (jOSPODAROA

Rozeszty sie pogtoski, jakoby Sowiety
zawarty z Niemcami umowe, oddajgca im
eksploatacje ziota na Syberji wzamian za
przejecie przez banki niemieckie zobo-
wigzan sowieckich wobec przemystu nie-
mieckiego.

Na rynku wewnetrznym radykaloych
zmian réwniez nie bylo, jednakze w ciggu
catego okresu sprawozdawczego widoczne
byto pewne polepszenie sie naptywu za-
moéwien, co wynika z konjunktury sezo-
nowej. Zauwazy¢ sie dat wiekszy na-
ptyw zaméwien na zelazo budowlane na-
razie gtéwnie ze strony hurtownikéw,
ktérzy przygotowuja sie juz do kampanji
wiosennej. Réwniez pewna poprawa na-
stapita w zelazie sztabowem i w bla-
chach. Nawet rynek rur, ktéry przez
dtugi czas byt w kompletnem uspieniu,
wykazuje w ostatnich tygodniach dosy¢
znaczne ozywienie. Wigksze obstalunki
naptywaty réwniez ze stoczni dla re-
montu statkéw rzecznych.

Koleje niemieckie zawiadomity, ze na-
stapita ostateczna decyzja co do przy-
znania pierwszenstwa podkiadom zelaz-
nym przed drewnianemi. pomimo znacz-
nej obnizki ceny tych ostatnich. Obecnie
ok. 32% linij zelaznych posiada juz pod-
ktady stalowe, projektowane za$ jest pod-
niesienie tego odsetka do 70-f-74%. Da to

bardzo powazne obstalunki hutom nie-
mieckim.
Na rynku francuskim ogélne po-

tozenie w ciggu okresu sprawozdawczego
nie wykazywato wielkich zmian. Sytuacje
chwilowo ratujg porozumienia, ktoére je-
dnak bez pomocy ze strony Rzadu nie
sa w stanie w dostatecznosci zaopatrzyé
w obstalunki wszystkie huty. W ostatnich
paru tygodniach dato sie zauwazy¢ pew-
ne polepszenie w napitywie obstalunkéw
i to zarbwno z =zagranicy, jak i krajo-
wych. W dziale suréwki hutv francuskie
utrzymuja swojg cene 200~ 220 fr.za Nr.
3 EL. Cena suréwki hematytowej prze-
robczej wynosita 340 fr. i lejarskiej 370
fr. Zapotrzebowanie na po6twytwér byto
naogdét mate.

W dziale wytworéw walcownianych
maty zbyt krajowy zmuszat do szukania
pomocy w eksporcie. Cena wewngtrzna
utrzymywata sie na dotychczasowej wy-
sokosci 530 fr. za zelazo sztabowe to-
masowskie i 605 fr. za martenowskie.

W Belgji najsilniej odbity sie waha-
nia koniunktury w zwigzku z obstalun-
kami z Dalekiego Wschodu. Najwieksza
elastyczno$¢ cen hut belgijskich pozwolita
na otrzymanie bardzo znacznej czesci
tych obstalunkéw, z chwilg jednak przer-
wania sie ich, huty pozostaly znéw bez
zamoéwien, co tez spowodowato silng de-
presje i spadek ceny eksportowej. Po-
mys$lne rezultaty miedzynarodowych ro-
kowan o kartel stalowy bardzo silnie po-
dniosty w ostatnich tygodniach ogélny
nastréj, ktéry pozwolit na silniejsze zje-
dnoczenie sie producentéw i niewyrywa-
nie sobie obstalunkéw, dzigki tez czemu
cena mogta znéw sie podnies¢ do £ 2.12.0.
Notowano ceny — w £ zi.: kesy 220,
platyny 2.3.0. belki normalne 2.6.0, ze-
lazo sztabowe 2.10.0 2.12.0, bednarka
3.10.0, blacha gruba 3,7.6, blacha cienka
1 mm 4.10.0.

Na rynku angielskim ogélna sytua-
cja byla ciggle staba z powodu braku
obstalunkéw i duzych nagromadzonych
zapaséw. Dopiero w ciggu paru ostatnich
tygodni sytuacja zaczeta sie poprawia¢;
zapytania zaczely wzrastaé, szczegdlnie
w zwigzku z potrzebami, zwigzanemi
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z nadchodzacg wiosna. Bardzo korzystny
wptyw na rynek wywarta zapowiedz
Rzadu o decyzji dania w ciggu marca
zamoéwien dla wykonania programu mor-
skiego. postanowionego jeszcze na rok
1932, a wstrzymywanego dotad z powodu
konferencji rozbrojeniowej.

W dziale suréwki jest do zanotowania
porozumienie miedzy wytwércami Cle-
veland i Midland, w mysl ktérego zostata
ustalona wspélna cena sh 62/6 zamiast
dotychczasowej sh 58/6; dla Szkocji i na
eksport cena ta jest zredukowana;
w Szkocji cena miejscowa zostata obni-
zona do sh 65. Zapotrzbbowanie cokol-
wiek sie zwiekszyto, byto jednak jeszcze
nie wystarczajace.

W dziale potwytworu portfele obsta-
lunkowe hut sg dosy¢ zaopatrzone.

W dziale wytworéw walcownianych
jest troche obstalunkéw, lecz ciagle
jeszcze zbyt mato, zeby zorganizowaé
ekonomicznie prace. W dziale blach cien-
kich stan zatrudnienia jest dobry, szcze-
gélnie dla samochodéw. W blasze biatej
stan zamodwien jest dosy¢ dobry.

Ceny wywozowe zelaza wiek-
szych wytwércéw europejskich:  Anglji,
Belgii wraz z Luksemburgiem i Francji —
w £ zt. f.o.b. port — notowane byty w dn.
16 lutego 1933 r.. jak nastepuje:

. Beltja
Vtvi'f;l_(a iLu- Fran-
tanja ﬁf;g_ cja
sa 1dd kg za 1@ ky
Suréwka:
odlewn. Nr. 1l
(2'5-30% Si) - 1.180 1.180
tomasowska - 1170 -
hematytowa - _ -
ferromangan
Pétwytwor: “
kesy - 2.30 2 26
platyny — 2. 0 2 36
Wytwory gotowa:
zelazo sztabowe - 2120 2116
belki - 2.60 2 50
katowniki - 290 2 86
blacha okretowa,
rezerwoarowait.p. —
szyny stalowe — 5100 5.10.0
bednarka - 3 76 3.76
drut-walcéwka — 4100 4100
blacha tomasowska — 3.76 376
blacha czarna
(24 gage) — - -
drut ocynk. — 6. 56 6. 5.6
gwozdzie druc. — 5.10.0 5.10.0
METALE NIEZELAZNE. -  Okres

czasu od 14 stycznia do 17 lutego
nie przyniést na rynku metali zadnych
powazniejszych zmian. Nadzieje, pokta-
dane na ozywieniu sie rynku w nowym
roku, na zasadzie wzglednie dobrego
zamkniecia roku starego, nie ziscity sie
zupetnie, gdyz juz od potowy stycznia
dato sie zauwazy¢ znaczne ostabienie
rynku zaréwno co do zapotrzebowania,
jak i co do cen. Ceny az do lutego wy-
kazywaty tendencje znizkowsg. Wyjatek
stanowita cyna, ktéra prawdopodobnie
pod wptywem operacyj spekulacyjnych,
Juz w Il potowie stycznia wykazata ten-
dencje dosy¢ silnie zwyzkowg. W pierw-
szych dniach lutego zaczely naptywac
zapotrzebowania ze strony Japonji, co
odrazu spowodowato ozywienie na rynku
i pozwolito na lekkie podniesienie sie
cen. Nie trwato to jednak diugo, gdyz juz
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w ostatnim tygodniu okresu sprawozdaw-
czego zakupy japonskie sie urwaty, az tem
ustgpito réwniez i ozywienie. Po*ozenie
na rynkach poszczegélnych metali przed-
stawiato sie w okresie sprawozdawczym,
jak nastepuje:

Na rynku miedzi w ciggu catego
okresu sprawozdawczego panowat zastdj,
przerwany chwilowo w | potowie lutego
przez zakupy japonskie, ktére zostaly
uskutecznione w rafineriach amerykan-
skich. Miedzynarodowy kartel miedziany
utrzymywal swojg cene na wysokosci
5 cts za Ib, pomimo ze oferty poza-
kartelowe wynosity 495 cts; prébowat
réwniez chwilowo cer.e te podnie$¢, lecz
na ozywienie rynku wptywu to nie miafo.
W ostatnich tygodniach z kartelu wystg-
pito jedno z najwiekszymi towarzystw
American Smelting and Refining Co; je-
dnakze na rynku angielskim nie powinno
sie to odbi¢, gdyz towarzystwo to do
Europy miedzi prawie ze nie wywozito.
Potozenie statystyczne miedzi w dalszym
ciagu nie jest dobre i cho¢ wykazuje
pewng poprawe, jednak wytworczos¢ jest
ciggle wieksza od konsumpcji. Swiatowa
wytwoérczos¢é miedzi obnizyta sie z 1340
tys. tw 1931 r. do 905 tys. t w 1932 r.
i to dzieki ograniczeniu produkcji w Sta-
nach Zjedn. z 468 tys. t do 235 tys. t
i w Potudniowej Ameryce z 267 tys t do
165 tys. t Jednakze spozycie $wiatowe
spadto z 1260 tys. t w 1931 r. do 895
tys. t w 1932 r., a wiec jest mniejsze od
wytworczosci. Ze spozycia tego przypada
(w tys. tonn); na Stany Zjedn. 300, Niem-
cy 113. Anglje 107 i Francje 80.

Na rynku cyny panowato stosun-
kowo nieco wieksze ozywienie niz na
innych rynkach; uwidocznito sie ono
gtéwnie pod koniec stycznia, kiedy zo-
staly ogtoszone dodatnie wyniki staty-
styczne za 1932 r. i byly juz widoczne
dodatnie wyniki stycznia. Wytwdrczosé
Swiatowa w 1932 r. wyniosta 96672 t
wobec 149 185 t w 1931 r. Statystyka
styczniowa wykazuje zmniejszenie sie za-
paséw do 54344 t wobec 60 360 t rok
temu. Ostatni tydzien okresu sprawo-
zdawczego przyniést dosyé znaczne osta-
bienie rynku i spadek ceny, ktéry w zna-
cznym stopniu zmniejszyt uzyskany uprze-
dnio wzrost ceny.

Rynek cynku byt przez caty okres
sprawozdawczy pod wplywem coraz to
zmieniajgcych s> postanowien kartelu,
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ktéry zostat ostatecznie zerwany. Wszyscy
cztonkowie kartelu uznajg celowos$é jego
istnienia, ktéra dowiedziona zostata przez
uporzadkowanie rynku i znaczne zmniej-
szenie zapaséw, to tez istnieje ogélna
sktonnos$¢ do przed'uzenia kartelu; w tym
tez celu, pomimo oficjalnego zerwania go,
cztonkowie Kkartelu parokrotnie sie zbie-
rali i na ostatniem zebraniu postanowili
jednak kartel przedtuzy¢ na tych warun-
kach, ze wolno jest przekroczy¢ kwote
za optatg sh 1-+3 od tonny przy cenie
metalu £ zt. 10-7 12. przyczem jednak za-
pasy nie moga przekroczy¢ 155 tys. t
Uklad ten ma by¢ jeszcze do korca
lutego potwierdzony przez wszystkich
cztonkéw. Poniewaz obecne zapasy wy-
nosza 147 291 t, pozostawataby wiec jesz-
cze marza ok. 8 tys.t. Taki stan rzeczy nie
wpt/wat dodatnio na zwiekszenie zaku-
péw, to tez naog6t konsumenci trzymali
sie z wielka rezerwa, i na rynku pano-
wab» cisza.

Na rynku otowiu potozenie pozosta-
wato przez caly czas bez zmiany. Zapo-
trzebowanie byto wzglednie niezte, nie
przekraczato jednak zaofiarowania, tak
ze cena utrzymywala sie ciggle na niskim
poziomie, a nawet w ostatnich paru ty-
godniach wykazata lekka tendencje zniz-
kowa.

Na rynku platyny doszto do ponow-
nej znizki ceny, ktéra obecnie wynosi
£ 7, t j. spadta do wysokosSci dotad nie
notowanej. Nastgpito to skutkiem rozpa-
dniecia sie $wiatowego kartelu wobec
silnego naporu pa rynek nieskartelizowa-
nych producentéw, a w pierwszym rze-
dzie Sowietéw, ktére starajg sie zrealizo-
waé swoje zapasy, poumieszczane w nie-
mieckich bankach.

Ruch cen poszczegdlnych metali przed-
stawiat sie, jak nastepuje (pierwsza liczba
oznacza tranzakcje kasowe, druga — ter-
minowe): miedz standard wykazata w ciggu
okresu sprawozdawczego strate £ Vb,
wzgl. li, miedZz elektrolityczna stracita
rowniez £ V/g, rafinowana za$ £ li- Cvna,
jedyna z metali, wykazata zysk £ 213 fi.
wzgl. 23s- Otéw stracit £ Vs, wzgl,
Cynk zamknagt swoj bilans réwniez ze
stratg £ )& wzgl. %6. Nikiel obnizyt sie
W cenie przy sprzedazy krajowej o £ 5,
w sprzedazy zagranicznej pozostawat bez
zmiany. Platyna stracita £ 1% na uncji.
Srebro wykazato strate przy obu rodza-
jach tranzakcyj po Vi6 d na uncji. Zioto

CENY OGLOSZEN HANDLOWYCH
tekstem) w zeszytach zwykitych:
Il str_ okk. — 2 900; s str. okl. —2 500; str. zwycz.:
600, ~ str, — 350, \ str. — 2 200, »/, str. — 2 110.
Przy ogtoszeniach kombinacyjnych, petitowych oraz tabela-
rycznych do cen powyzszych dolicza sie 30%

CENY OBWIESZCZEN SPOLEK AKCYJ-
(za tekstem):
/g str. — 2 80,/ str.—2 70, 'Is str. — X 55, 7, str- — 2 40,
7,6 str — % 20. Za ogtoszenia liczbowe,

lanse i t. p do cen powyzszych dolicza sie 5%

1 str. _

kwartalnie—2 15, NYCH

2 100.
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stracito sh 2/62 na uncji, Glin i blacha

biata pozostawaty bez zmiany.

W ponizszem zestawieniu podane sa
ceny wymienionych metali —w £ za 1016
kg z wyjatkiem: blachy biatej, ktéra no-
towana jest w sh za skrzynke o 112 ar-
kuszach o wym. 20" X 14" X 024 mm,
platyny — w £ za uncje, zlota — w sh
za uncje i srebra — w d za uncje:

Poprzed, Okres sprawozdawczy:

Metal °kres maksy- mini- ulti-
ulfimo  mum mum mo
Miedz:
standard :
kasa 28"lur% 29/ 287, 28M,.-V.
term.  29-Vs 292 287,6 28%'/«
elektrol. 34-]/ 34 32 32-1$
rafinow. 31-32/ 32\ 30), 307-31/
Cyna:
kasa 145v84 1504 144/ 148/-/
term. 1467.-U 151 144/ 148/-7,
Otow:
kasa 107,, 10¢/,. 1176 109,,.
term. 107* 107, 1076 107*
Cynk:
kasa - 1475+ H7, 1376 137,6
term. . <« W»/,. 1didii 13/,. 147,
Glin:
dla kraju , 100 100 100 100
. zagr. — — — —
Nikiel:
dla kraju . 250-7-255 255 245 245-7250
. zagr. .S37-38 S 38 S 37 8 37-7-38
Blacha
biata . 16® 16/ 15/ 15/-16/
Platyn a
~Spong” 82 M 7 7
Srebro
kasa 167» 177. 16',6 16“/,.
term. 6’76 1?16 167, 167,
Ztoto 123.2 123 1199 1209l
Na rynku starych metali ruch byt

bardzo nieznaczny przy matem zapotrze-
bowaniu i nieznacznej dostawie. Ceny
podlegaty niewielkim wahaniom. W Niem-
czech w ostatnich tygodniach wykazaty
pewien spadek, natomiast we Francji po-
zostawaly mniej wiecej bez zmiany. Ceny
hurtowe za 100 kg wynosity w Berlinie —
w RM dn. 17/11: miedz 40-7 41, bronz
33-7 34, mosigdz 30431, cynk 12-7-13
i obdw 11™-f-127~. We Francji analogiczne
ceny loco Paryz — we fr. fr. w dn. 1011
wynosity: 205, 180, 140, 80 i 75
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