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DodatJiowe wiadomości o Arbitrażu. 

80. D o w s z y s t k i c h s p e k u l a c j i b a n k o w y c h n i c używa 
się w p r a k t y c e więce j n a d j edno mie j s ce p o ś r e d n i e , 
sposób zaś r a c h o w a n i a n i c i c s t a n i tak d ługi a n i 
t a k s k o m p l i k o w a n y , j a k p o d a n e w y ż e j , d l a t e ­
go m u s i c m y d l a uzupełnienia tej n a u k i p r z y t o c z y ć i 
w y ł o ż y ć teorią r a c h u n k u w h a n d l u p o w s z e c h n i e p r z y ­
jętą pod t y m wzg lędem. R z e c z ca ła n a j l e p i e j w y j a ­
śni się przykładami . B a n k i e r l u b negoc jant o d e ­
b r a w s z y każdej p o c z t y z różnych m i e j s c kursą w c -
s l o w e , p o r ó w n y w a j e z k u r s e m w e x l o w y m m i a s t a 
w k t ó r ć m m i e s z k a , i z a s t a n a w i a s i c , c z y l i m o ż e z r o ­
b i ć j akową spekulacją. I tak np : B a n k P o l s k i 
chcąc się d o w i e d z i e ć c z y l i b y n i c m ó g ł zrob ić j a ­
k i e j s p e k u l a c j i n a w y m i a n i e z L o n d y n e m : m u s i p o r ó ­
w n a ć k u r s w e s l ó w W a r s z a w y z k u r s e m w e s ł ó w w L o n ­
d y n i e , a po tem znaleźć , cenę w y m i a n y pośrednią 
między Warszawą i L o n d y n e m z a pomocą różnych 
m i e j s c w sposób następujący : 

Miejsca. Kurs Warszawy. Kursa Londynu, i 

Londyn . 
Berlin . . 
Hamburg 
f etersburg 

Cena 
42 zt. za 1 funt 

600 zp. zu 100 tal: 
912 /.p. za 300 Mar. , 
tS2zp. zalOOK.A. 

42 zt. f za I funt 
6 Tal . 14 d. g. za I funt st. 

'335 groot za 1 ditto 
23 Kub: z a l ditto 

l = lf..-X=:37,62 

Wymiana pośrednia między Warszawą a Londynem 
Przez Berlin. Przez Hamburg. 
l funtst . : 6 tal. 14/21 1 funt : 33 soiu cle g. J 

lOOtala: : 600 zp. I Bou de gr. ; 6snnslul> 
fun st:x ~39,50ip. lGsousliib : 1 mark. 1>° 

300 mark. : 912 zp. 
Uwaga. Ten sam wypadek otrzymać mo­

żna za pomocą logarytaińw, umyślnie na 
ten cel przeznaczonycb z proporcyi powyż-

600x100 
szej mamy X — albo : 6 T a l . 11/21 

Przez Petersburg. 
1 funt: 23 Kub.Ae. 

100 rub. : 180zp. 
= l : X z t ą d 

x =41,40. 
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l o g : X = l o g : 6 0 0 + l o g : 1 0 0 — l o g : 6-Jf. w t y m r ó ­
w n a n i u l i c z b a sto jest stałą. Zna laz ł szy l o g a r y t i n 
n a X p o s z u k a m y w t a b l i c a c h i o t r z y m a m y w y p a d e k 
żądany. 

W Y K A Z O G Ó L N Y . 

Wymiana bezpośrednia 42 zp . najniższa 
W y m i a n a z a pośrednie. Her : 39 z p . 15 gr . 

d i t t o d i t to l l a m : 37 z l ' . 1S gr . najniższa 
d i t to d i l t o P e t e r s : 41 z p . 12 g r . 

Pierwszy wniosek. 

W a r s z a w a podaje L o n d y n o w i cenę w y m i a n y , c z y ­
l i w y r a z n i e p e w n y , w y m i a n a na jwyższa jest n a j k o ­
rzystniejszą n a t r a s o w a n i e , a najniższa n a r e m e s o w a -
n i e . A z a t e m , pon ieważ w y m i a n a bezpośrednia n a 
L o n d y n jest n a j w y ż s z a , a z a pośrednic twem H a m ­
b u r g a na jn iższa , B a n k P o l s k i p o w i n i e n tiass. iwać n a 
L o n d y n po c e n i e 42 z p . i z a to przes łać w c x e l s w e ­
m u k o r e s p o n d e n t o w i tamże n a Hamburg po c en ie 
912 z p . z a 300 m a r k ó w . T y m sposobem B a n k P o l ­
s k i o d b i e r z e najwięce j za swoją tratę n a L o n d y n , a 
n a m n i e j zapłaci z a swą rcincssę n a Hamburg. 

P o r ó w n a n i e d w ó c h w y m i a n L o n d y n u i H a m b u r g a , 
d a poznać i lość z y s k u n a stu w s k u t k u naszego a r ­
bitrażu. Jakoż p i e r w s z a z d w ó c h t y c h w y m i a n m a 
się do d r u g i e j , j a k . w y r a z 100 do ilości s z u k a n e j . 
Znajdę ją więc z p r o p o r c j i następującej : 42*1- : 3 7 z , - , 6 2 = 
= 1 0 0 : X = 89 ,57 . 

P i e r w s z y w y r a z o z n a c z a i l e o t r z y m u j e m y z a 1 funt 
s l e r l i n g w s k u t k u naszego t r a s s o w a n i a n a L o n d y n . 
D r u g i po c z e m u w y p a d n i e tenże sam f u n t , g d y go 
z a p ł a c i m y z a pomocą remessy n a H a m b u r g . L i c z b a 
100 będzie o z n a c z a ć w ogólnośc i suinmę o d e b r a n ą , 
a 4'y w y r a z m u s i b y d ź m n i e j s z y ua p r z y p a d e k z y s k u , 
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większy n a p r z y p a d e k s traty . W o b e c n y m r a z i e , 
zysk n a stu brutto jest 10,43&. W p r a w d z i e z y s k 
ten n ie może b y d ź n i g d y tak w y s o k i , w lego r. „ a -
j u s p e k u l a c j a c h , p o c h o d z i to z p r z y p u s z c z o n y c h i d o ­
w o l n y c h cen w y i i j i a n y n a r o z m a i t e m i e j s c a . Z m n i e j ­
s z a o n się jeszcze k o s z t a m i b a n k o w e m i o których 
w y ż e j . 

Jcźei i B a n k P o l s k i jest d łużnikiem L o n d y n u , n a . 
o wczas odeś le w e x e l na H a m b u r g , j eże l i p r z e c i w n i e 
jest w i e r z y c i e l e m , będz ie trassował bezpośrednio n a 
to mie j sce aby swą należytość o d e b r a ł . 

Drugie Zadanie. 

B a n k P o l s k i c h c e z rob i ć spekulacją n a w y m i a n i e 
z a pomocą swego k o r e s p o n d e n t a W W i e d n i u . W t y m 
c e l u p o r ó w n y w a kursą w e x l o w e W a r s z a w y i W i e d n i a . 

Mii-jsca. Kurs Warszawski. Kurs Wiedeński. 

Wiedeń . . . 
Pary/. . . . 
Londyn . . 
Hamburg . 

625 zp. za 150 ZR. 
500 zp. za 300 fr. 
42 zp. za 1 fnnt ste. 

912 Tal . za 300 maik. 

(310 zp. za 150 ZR. 
l i S Z R . za300fr. 

9 ZR. 45 kr. za 1 fu. st. 
146 taUUed.zalOO tak Ha. 

T a l : W i e d e ń . =r 1* Z R . 
1 R t h l r H a m . = 3 m . b a 

Wymiana pośrednia między Warszawą i Wiedniem. 

Przez Paryż. \ Przez Londyn. 
118 Z R . : 300 fr . { i * u 7 n . Y 9 Z R . £§ : 1 funt 
300 f r . ^ O O z p . j ^ 1 0 ^ 1 1 - * I f u n t : 4 2 z P . ' 

X = 6 3 5 , 5 9 b l i z k o : = 1 5 0 Z R . : X = 6 1 6 , 1 6 
Przez Hamburg. 

n Z R . 
146 T a l . 

1 Z R . 
300 m a r . 

I T a l . 
100 T a l . H a n i . ' 

3 m a r . 
91'2 z p . 

= 150 Z R . : X = 6 2 4 , 6 5 . 
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W Y R A Z O G Ó L N Y . 

W y m i a n a bezpośrednia . . . 625 
W y m i a n a pośrednia p r z e z Paryż 635 ,59 

d i t t o d i t t o d i t to L o n d y n 646,16 {najwyższa) 
d i t t o d i l t o d i t t o H a m b u r g 624,65 {najniższa) 

W a r s z a w a W i e d n i o w i poda je cenę w y m i a n y c z y l i 
w y r a z n i e p e w n y , a z a t e m d l a nićj w y m i a n a n a j w y ż ­
s z a j es t najkorzystniejszą do t r a s o w a n i a , a najniższa 
d o r e m e s s o w a n i a . A że w y m i a n a pośrednia p r z e z 
L o n d y n jest n a j w y ż s z a , a p r z e z H a m b u r g na jn i ższa , 
w j e c B a n k P o l s k i p o w i n i e n kupić w e s e l n a L o n d y n 
po cen ie 42 Z ł p . t a k o w y rc inessować W i e d n i o w i g d z i e 
b ę d z i e s p r z e d a n y po 9 Z R * 45 K r . i kazać sob ie z w r ó ­
c i ć w a r t o ś ć , w w e x l a c h n a H a m b u r g po 146 które z o ­
staną s p r z e d a n e p r z e z B a n k P o l s k i w W a r s z a w i e po 
912 z p . P o r ó w n a n i e z sobą d w ó c h w y m i a n pośre ­
d n i c h p r z e z H a m b u r g i L o n d y n d a n a m poznać z y s k 
arbitrażu n a %. Jakoż p i e r w s z a z t y c h w y m i a n m a 
się do d r u g i e j j a k w y r a z 100 do i lości s z u k a n e j , któ ­
rą znajdę z a pomocą r e g u ł y 3 c h następującej . 

624,62 : 6 4 6 , 1 6 = 100 : X = 103,45." 
Z y s k u j e za tem B a n k P o l s k i n a tć j s p e k u l a c j i 3 , 4 5 § 

brutto, od Czego p o l r z c b a b y odc iągnąć j e s z c z e 
w s z y s t k i e k o s z t a . C o s ię z n a c z y ; że r e m e s s u j ą c W i c -
d n i o w i z a 100 z i p . w c x e l n a L o n d y n o d b i e r a m w z a ­
m i a n 103 ,45—a tćin s a m e m 3,45 z y s k u j e . 

Jeżeli B a n k P o l s k i po t r zebu j e kap i ta ły ś c iągnąć , 
r o z p o c z n i e swą. spekulac ją trasując n a H a m b u r g , a 
p o t ć m będz ie r e m s e s o w a ł W i e d n i o w i w c x e l na L o n ­
d y n , d l a z a s p o k o j e n i a wystawionego w H a m b u r g u . 
L e c z w t y m r a z i e będz ie m i a ł do zapłacenia j e d n o 
k o m i s s o w e w i ę c e j w H a m b u r g u . 

Porównianie między sobą. d w ó c h w y m i a n pośrednich 
W a r s z a w y i W i e d n i a p r z e z L o n d y n i H a m b u r g , d a 
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n a m p o z n a ć i lość n a g z y s k u z arbitrażowania w tć j 
o s ta tn ie j s p e k u l a c j i . 

646,16 : 624,62 = 100 : X = 9 5 , 1 2 . — z y s k w i ę c b r u t t o 
n a s tu będz i e 4,88. Jakoż do jść łatwo można że w y ­
stawiając w e s e l n a H a m b u r g z a wartość 1 0 0 z p . , k t ó ­
re B a n k P o l s k i o d b i e r a , w y d a za nie t y l k o 9 5 , 1 2 z ł p . 
kupując remessę na L o n d y n w c e l u z a s p o k o j e n i a w y s t a ­
w ionego , c z y l i z y s k u j e 4 ,S8g. 

Drugi Wniosek. 
G d y b y B a n k P o l s k i n i c chc ia ł spekulować n a w y ­

m i a n i e l e cz po p r o s t u b y ł d łużnik iem a l b o w i e r z y c i e ­
l e m swego k o r e s p o n d e n t a w W i e d n i u , w p i e r w s z y m 
r a z i e , r e m e s s o w a ł b y s w e m u w i e r z y c i e l o w i w c x e l n a 
Hamburg, a w d r u g i m k a z a ł b y sobie rc inessować w e x c l 
n a Londyn. 

1. P r z y p u ś ć m y , że kursą w c x ! o w e o b u m i e j s c z o ­
stają też same , t y l k o ż o w y m i a n a b c z p o ś r c d n i a W i c d n i a 
w W a r s z a w i e p o d n i o s ł a się do 647 z 625. P o ­
n ieważ w y m i a n a bezpośrednia p r z y p u s z c z o n a 647 j e s t 
n a j w y ż s z a , B a n k P o l s k i p o w i n i e n trasować n a W i e ­
deń po tćj c e n i e , a w z a m i a n p o s ł a ć s w e m u w y s t a ­
w i o n e m u w c x c l n a H a m b u r g po cen ie 912 . G d y b y 
B a n k P o l s k i b y ł d ł u ż n i k i e m W i e d n i a n a ó w c z a s z a ­
kupi łby w c x c l n a H a m b u r g i t a k o w y p o s ł a ł s w e m u 
w i e r z y c i e l o w i . Jeżeli p i e r w s z y b y ł b y w i e r z y c i e l e m , 
tedy w y s t a w i ł b y w c x c l n a swego d ł u ż n i k a , w o b u r a -
r a c h będz ie m i a ł z y s k . 

M e t o d a którą w y ł o ż y l i ś m y w d w ó c h poprzedza ją ­
c y c h przyk ładach jest p o w s z e c h n i e u ż y w a n a , j a k o 
na j ła twie j sza p r ó c z tego osoby w y ł ą c z n i e p o ś w i ę c a ­
jące się t e m u p r z e d m i o t o w i , m i a n o w i c i e b u c h a l t c r o w i e 
których p r z e z n a c z e n i e m jest dochodz i ć p o d o b n y c h 
w y k a z ó w j a k i e podal iśmy w y ż e j , u łatwia ją sobie p r a ­
cę swo je w r o z m a i t y sposób . W d z i e l e o b s z e r n i e j s z e m 
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które m a m z a m i a r n a przysz ł o ś ć w y d a d ź , n i e p o m i n c 
na jmnie j szego sz czegó łu p o d t y m w z g l ę d e m . T u zaś 
starałem s i ę , obeznać c zy te ln ików z z a s a d a m i n a u k i 
i s p o d z i e w a m się źc to c o i n p o w i e d z i a ł będz i e d o s t a -
t e c z n e m do n a b r a n i a w y o b r a ż e n i a o ' j e d n e j z n a j ­
t r u d n i e j s z y c h częśc i s p e k u l a c j i b a n k o w y c h . P r a ­
gnąc p r z y t e m n i c n i e p o m i n ą ć , c oby m o g ł o stać 
się p o w o d e m do n o w y c h objaśnień w i n n y c h g a ­
ł ę z i a c h n a u k i h a n d l u o k tórych m ó w i ć d l a s z k ó ł z a ­
m y ś l a m , w i n i c n e i n przystąpić do O p e r a c j i t a k n a ­
z w a n e j p a r n c t - a p p o i n t i n a t e m z a k o ń c z y ć t r a k t a t o 
W y m i a n i e i Arbitrażu. 

O operacjach znanych pod nazwiskiem NET-AP-

JPOINT, czyli całkowitej wypłacie, licząc w nią 
wszystkie koszta za summę wyłożoną na rachu-

. nek korespondenta. 

P R Y Y K Ł A D I . 
8 1 . B a n k P o l s k i p ł a c i w W a r s z a w i c n a r a c h u n e k k u p ­

c a K r a k o w s k i e g o 10,000 z p . i chce odebrać te summę 
w r a z z k o s z t a m i ; t ra f ia s i ę , iż może wystawić w e ­
s e l n a swego d ł u ż n i k a po cenie 2g s t r a t y . — P y t a n i e 
n a jaką suminę m a b y ć w y d a n y w e s e l , mając w z g l ą d 
n a w s z y s t k i e kosz ta? 

Rozwiązanie. 
Ponieważ w c x e l mający się t rasować t r a c i 2g i n a d ­

to B a n k P o l s k i m u s i potrąc ić s o b i e w wartośc i ode ­
b r a n e j z a tratę k o m i s s o w e g o \ — w y m i e n n e g o - \; s tę -
p lowego i p o c z t o w e g o , co r a z e m u c z y n i d a j m y n a t o . 
z ł o . 1 0 , a z a t e m s u m m a n a w e x l u wyraz ić się mają­
c a p o w i n n a być w i ę k s z a od 10,010. K o s z t a c z y l i 
s t ra ty na s tu wynoszą, r a z e m 2 f ; c o odtrąciwszy od 
100 pozostanie 97-jj; A z a t e m z p r o p o r c j i następującej 
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