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Ruch stuzbowy.

Zmarli.

Leopold Pigtowski, urzednik Oddziatu Gléwnego w Warszawie.

WyjasSnienie.

Wobec tego, ze ogloszone ostatnio prace b. Premjera i Ministra Skarbu, p. Wtadystawa Grabskiego
(,Dwa lata pracy u podstaw panstwowos$ci naszej” oraz artykut w poznanskim kwartalniku ,Ruch
prawniczy, ekon. i socj ., pod tytutem ,,Druga inflacja polska”) zawieraja szereg zarzutdow, dotyczacych
dziatalnosci Banku Polskiego w okresie, poprzedzajacym spadek kursu zlotego w lipcu 1925 r., uwazam
za swoéj obowigzek stwierdzi¢, co nastgpuje:

1) Ogodlnikowy zarzut ,,zupetnej biernosci" wiladz Banku Polskiego wobec zblizajacego si¢ nie-
bezpieczenstwa (,,Dwa lata” na str. 134) jest niestuszny i niesprawiedliwy, gdyz p. Grabskiemu dosko-
nale wiadomo, ze dziatalno$¢ walutowa i1 kredytowa Banku byla stale i zawsze podporzadkowana
ochronie zlotego. Oczywiscie, ze wtadze Banku dobrze wiedzialy, ze nawet zupelne przerwanie dzia-
talnosci kredytowej Banku nie wuchroni zlotego od niebezpieczenstwa, jesli polityka Skarbu Panstwa
nie bedzie zmierzata do tegoz samego celu w dziedzinie utrzymania aktywnos$ci bilansu handlowego
i platniczego oraz réwnowagi budzetu. Dlatego wlasnie wladze Banku juz we wrzes$niu 1924 r. zwra-
catly uwage Ministra Skarbu na niebezpieczenstwo, mogace wynikna¢ dla waluty z powodu biernosci
bilansu handlowego oraz na konieczno$¢ wydania zarzadzen, dazacych do zmniejszenia zbednego im-
portu (pisma Prezesa i Dyrekcji Banku z 6. IX. 1924). Sprawe¢ t¢ podkreslono réwniez na posiedzeniach
Rady Banku 11.IX. i 9.X. w obecnosci Komisarza Banku, poézniej za§ kilkakrotnie przypominano
(pisma Prezesa Banku z 23.1I., 10. III. i 14. V. 1925).

Odpowiednie zarzadzenia rzadu nastapily dopiero na kilka tygodniprzed spadkiem ztotego,
czyli za podzno.

Wtadze Banku takze kilkakrotnie wskazywaly na konieczno$¢ przeciwdziatania odplywowi wa-
lut, wywotanemuprzez nadmierne stosowanie ulg paszportowych (pismo Prezesa Banku z 12. IX.
1924., protokol posiedzenia z 19. X., pisma Prezesa Banku z 23.11. i 10. III. 1925) oraz zakupy rzadowe
zagranicg (pisma Dyrekcji z 6. IX. 1924, 14. X. 1924, pismo Prezesa Banku z 17.III. 1925).

I w tych dziedzinach decyzje rzadu byly spdznione.

2) Co do konkretnego zarzutu, ze Bank Polski w 4-ym kwartale 1924 ,,nie wyprowadzal wobec ujemnego
bilansu handlowego konsekwencji w swojej polityce emisyjnej i kredytowej” (str. 106) oraz ze prowadzit



90

»lekkomys$lng polityke kredytowa” (str. 133), stwierdzam, ze wladze Banku postanowily juz we wrze$niu
1924 r. znaczniejszych kredytow — mimo istniejacego wowczas glodu kredytowego — nie przyznawad
(posiedzenia Rady z 9. IX. i 11. X. 1924). A trzeba pamigta¢, ze caly portfel wekslowy Banku wy-
nosit w tym czasie zaledwie 230 mil. zl, a zatem sumg¢ w stosunku do najniezbe¢dniejszych potrzeb go-
spodarczych tak nikla, ze zestawianie dziatalno$ci kredytowej Banku z pojeciem inflacji kredytowej
musi polega¢ chyba tylko na nieporozumieniu.

Jezeli w nastepnym okresie (od grudnia 1924 do lutego 1925) wznowiono rozszerzenie kredytow,
to stalo si¢ to bynajmniej nie dlatego, ze ,poprawa sytuacji walutowej ostatniego kwartatu uspita
czujnos¢ polityki Banku” (str. 106), lecz jedynie na skutek otrzymywanych od Ministra Skarbu zapewnien,
ze w najblizszym czasie Bank uzyska znaczny przyptyw walut z tytulu duzej pozyczki zagranicznej.
Niestety, wplywy te nastapity w sumie mniejszej, niz si¢ spodziewano, wobec czego Bank znowu wpro-
wadzil ograniczenia kredytowe juz w poczatku marca, nie za$ ,dopiero w sierpniu, gdy bylo po nie-
wczasie”, jak to twierdzi p. Grabski (str. 139 i 205).

Oczywiscie, ze uchwalane ograniczenia kredytowe musialy si¢ liczy¢ z moznoS$cig ich przeprowa-
dzenia w zyciu gospodarczem, bajecznie ostabionem, oraz ze nie mogly zaraz oddziala¢ na zmniejszenie
emisji biletow Banku, gdyz w tym wtlasnie czasie byly podnoszone z rachunkéw zyrowych znaczne
sumy z realizacji pozyczki Dillonowskiej.

Nalezy dodaé, ze rozszerzenie kredytow w okresie od grudnia do marca nastgpowato nietylko
z wiedza Ministra Skarbu, ale wprost na skutek jego nalegan (pismo Prezesa z 20. 1. 1925.) oraz ze
z kredytow tych w znacznej mierze korzystaty banki panstwowe.

Pan Grabski dziwi si¢, ze w przeciggu pierwszych czterech miesigcy 1925 r., kiedy zapas walut
zmniejszyt si¢ o 63 mil. zt, obieg biletow zwickszyl si¢ o 4 mil. zt, i widzi w tern ,,objaw wielkiego
braku przezornosci” (str. 133). Tymczasem nie wspomina o tern, ze w tym samym czteromiesigcznym
okresie Bank musial emitowa¢ az T6 mil. zI na dyskonto biletow skarb owych.

3) Co do zarzutu, jakoby Bank nic nie robil ,we wlasnym zakresie dziatania” (str. 134), stwier-
dzam, ze:

a) sprawie popierania eksportu poswigcalty wiladze Banku stale nalezyta uwage i stosowaly
w tym celu caly szereg §rodkow dostepnych dla banku emisyjnego, jak stosowanie ulgowej
stopy dyskontowej przy wekslach eksportowych, przyjmowanie do dyskonta weksli zagra-
nicznych, nawet 6-miesi¢gcznych, rozszerzenie kredytu dla dyskonta dewiz, dyskontowanie
akceptow rosyjskich i t. p.,

b) Bank Polski wprowadzil zawczasu (protokdty Rady z 17. III. i 14. V. 1925) szereg zarzadzen
natury techniczno-bankowej, w celu przeciwdzialania nadmiernemu odptywowi walut oraz
kontrolg ich zuzycia,

c¢) Bank, na podstawie rokowan, rozpoczetych jeszcze w 1924 r., zapewnil sobie juz w pierwszej
potowie 1925 r. zagranica kredyt rezerwowy w wysokosci 6 milj. dolarow, zabezpieczony
zlotem, pozostajacem w skarbcach Banku.

4) Co do zarzutu, jakoby Bank byl ,nieprzygotowany” do odparcia ataku zagranicznego na
ztotego, za$§ ,korespondenci jego nie mieli dyrektyw, co robié¢, by nie dopusci¢ do spadku ztotego”
(str. 178), stwierdzam, ze Bank posiadat w okresie poprzedzajacym spadek zlotego, podobnie jak
i poézniej, na wszystkich znaczniejszych gieldach zagranicznych swych korespondentéw, ktorzy inter-
wenjowali w razie potrzeby utrzymania kursu zlotego. O ksztaltowaniu si¢ kursu zlotego otrzymywat
Bank stale kilkakrotnie w ciggu dnia doktadne informacje z gietd zagranicznych, na podstawie ktérych
udzielat koniecznych dyspozycji interwencyjnych. Jakiekolwiek niespodzianki dla Banku byly przeto
w tej dziedzinie niemozliwe. Zakres interwencji zmniejszono dopiero wowczas, gdy zapasy walutowe
Banku wyczerpaty si¢ do tego stopnia, ze dalszych nieograniczonych sum na ten cel Bank wydawac
juz nie mogt.

5) Co do zarzutu, ,ze Bankowi Polskiemu zabraklo ducha, by stawaé¢ do walki z przeciwnoscia-
mi i trudno$ciami, jakie pozostawaly nam do przezwyci¢zenia w momencie, gdy staliSmy na progu no-
wej ery aktywno$ci bilansu handlowego” (str. 181), stwierdzam, ze:

a) zapas walut w Banku Polskim wykazywal, na skutek biernego bilansu handlowego, od po-
czatku 1925 r. state zmniejszenie (z wyjatkiem marca, w ktorym wplynety sumy z pozyczki
Dillonowskiej) i spadt z 250 milj. zt w koncu marca, do 73 milj. zt w koncu lipca, czyli
o 177 milj. zt w ciggu 4 miesigcy;
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b) w lipcu 1925 r. suma walut, sprzedawanych przez Bank na gietdzie warszawskiej, wynosita
w pierwsze] dekadzie przecigtnie 800 tys. dok dziennie, za$s w drugiej dekadzie — 900 tys.
dok dziennie;

¢) w koncu lipca, gdy Bank wprowadzil ograniczenia sprzedazy walut, zapas pokrycia krusz-
cowego byt juz do tego stopnia uszczuplony, ze, aby utrzymac pokrycie biletéw okolo 35%
(minimalnie potrzebnej dla dalszego dokonywania wyptat z rachunkéw zyrowych), nie wolno
byto sprzeda¢ walut ponad 5 milj. dok;

d) bilans handlowy wykazat za 1 potrocze 1925 r. saldo bierne 418 milj. zl, ktore w ciagu lipca
wzrosto o dalsze 93 milj. zk; poniewaz za§ naleznos$ci z tytulu importu bywaly wowczas
przecietnie regulowane po uplywie paru miesiecy, przeto czysto gospodarcze zapotrzebowa-
nie walut musiato trwac¢ dluzszy czas, a tymczasem zapas wolny do sprzedazy wystarczyltby
zaledwie na par¢ dni.

Z powyzszego jasno wynika, ze ograniczenia w sprzedazy walut zostaly wprowadzone z ko-
nieczno$ci, czyli z powodu braku walut, a nie z powodu ,braku ducha”.

6) P. Giabski pisze (sti. 241): ,,Dnia 11 listopada dowiedziatem si¢, ze Bank Polski szykuje sie
do tego, by nie pokrywaé nadal zapotrzebowania walut i ze gotéw jest dopusci¢ do spadku kursu.
Istotnie lezeiwy walutowe Banku byly bardzo male, ale badz co badz sytuacja nie byta przymusowa”
Wbrew powyzszemu oswiadczeniu cyfry bilansowe jaknajwyrazniej stwierdzaja, ze wtadnie sytuacja
byta przymusowa, gdyz zapas walut netto dnia 10.XI 1925 wynosit zaledwie 598 tysig¢cy =zlotych.

Stanistaw Karpinski

Warszawa, d. 24 maja 1927 r. Prezes Banku Polskiego.

Skup zlotych dukatéow czeskich.

(Dzial XII Spisu Okélnikéw).

Zdarzaja si¢ wypadki zaofiarowania Oddziatom czeskich dukatow: jubileuszowych, zwyklych poje-
dynczych i pamiatkowych podwdjnych.

Dukaty te Oddziaty moga skupowa¢ na wage jako przedmioty zlote 986 proby. Ustawowa waga
brutto pierwszych dwu monet wynosi gramow 3*490896, waga netto gramoéw 3*4424109; waga za§ netto
i brutto podwoéjnego dukata pamigtkowego jest podwdjna.

Wlasciwe wypelnianie zalacznika do rachunku ,,PrzejsSciowe Nostro”.

(Dzial XII Spisu OKkoélnikow).

Niektore Oddziaty wypetniaja blednie rubryke ,,Miejsce ptatnosci” w zatgczniku do rachunku
,»Przejsciowe Nostro" na wystane do korespondenta dewizy (form. Nr. 19). Wyjasnia si¢ przeto, ze
w rubryce tej nalezy podawaé rzeczywiste miejsce ptatnosci dewizy, a nie siedzibg
korespondenta, do ktérego Oddzial wysyta dewize.

Zwolnienie listéw zastawnych od podatku od kapitaléw i rent.

(Dzial T Spisu Okélnikéw).

W Dzienniku Ustaw Nr. 46 z 28 maja 1927 r., poz. 403, zostalo ogloszone rozporzadzenie Prezy-
denta Rzeczypospolitej z 17 maja 1927 r., zwalniajace od podatku od kapitatow i rent dochody od li-
stow zastawnych, emitowanych przez instytucje kredytowe.

Wobec powyzszego przy obliczaniu biezgcego kuponu od takich listow zastawnych nie nalezy
potraca¢ 1% podatku.
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Przedawnione salda kredytowe na rachunkach waluty eksportowej.

(Dzial XII Spisu Okélnikéw).

Na rachunkach waluty eksportowe] czg¢sto powstaja salda kredytowe np. z powodu deklarowania
przy pobieraniu zas§wiadczen walutowych zbyt niskiej warto§ci wywozonych towaréow lub z powodu
zaliczenia na poczet zobowiazan eksportowych waluty, niemajacej zwigzku z eksportem.

Niniejszym poleca si¢, aby Oddzialy z koncem miesigca odpisywaty (wyksiggowywaty) salda
kredytowe na rachunkach waluty eksportowej, o ile rachunki te nie wykazuja obrotow w ciagu ostatnich
2 miesigcy.

Celem uzgodnienia obrotéw, nalezy w miesigcznych zestawieniach nieuregulowanych zobowigzan
wykazywa¢ oddzielnie ogdlng sume odpisanych sald kredytowych.

Wilasciwe obliczanie prowizji od kaucji kolektoréw Loterji Panstwowej.

(Dzial XV Spisu Okélnikéow).

Za przechowywanie kaucji kolektorow Loterji Panstwowej, przyjmowanych na ogdlnych zasadach
Instrukcji Stuzbowej Cz. III oraz szczegdélowych przepisow Okoélnika Nr. 35 z 5 kwietnia 1927 r., liczy
Bank uprzywilejowana prowizj¢, wynoszaca 1°/00— minimum 1 ztoty (oraz znizona nalezyto§¢ za formu-
larze w wysoko$ci 50 groszy), mimo prowadzenia specjalnej kontroli i cz¢sciowej administracji, polega-
jacej na odcinaniu w terminach platno$ci kupondéw, ich realizowaniu i zawiadamianiu Generalnej Dy-
rekcji Loterji Panstwowej o dokonanych zmianach. Wyjasnia si¢ przytein, ze w zwiazku z ulgowa
taryfa prowizyjnag nie stosuje si¢ przy obliczaniu prowizji roéwniez zasady za-
okrgglania do pelnych tysigcy wartos$ci papierow kaucyjnych, co wynika zprzy-
ktadu, podanego na stronie 3-ej wymienionego na wstepie Okolnika.

Wpisywanie w ksigzeczkach obrachunkowych kas skarbowych sum iiiehonorowanych
czekow, nadestanych jako nadmiar kasowy.

(Dzial VIII Spisu Okélnikéw).

Zgodnie z Okoélnikiem Nr. 27 z 10 marca 1927 r. obcigzajg Oddzialy rachunek zyrowy kasy skar-
bowej zasilajacej kwota niehonorowanych czekéw, nadestanych przez kasy skarbowe, jako nadmiar ka-
sowy. Poniewaz w my$l ogdélnych zasad dziatu zyrowego (Instrukcja Stuzbowa Cz. II § 6 str. 32 i § 7
str. 37) o kazdem obcigzeniu, dokonanein przez Oddzial bez wyraznego polecenia, winien by¢ zawia-
domiony posiadacz rachunku, obowiagzkiem przeto Oddzialu jest wpisywaé po stronie ,,Winien” w ksig-
zeczce obrachunkowej, przedstawianej przez kas¢ skarbowa zasilajaca, numer i sum¢ czeku oraz nazwe
siedziby kasy skarbowej, od ktérej pochodzi niehonorowany czek.

Reforma monetarna w Rstonji.

Reforma monetarna w Estonji, ktéra obecnie weszta w faze¢ ostateczng, poprzedzona zostata dlugim
okresem prac przygotowawczych. Pierwszem waznem posuni¢gciem bylo opanowanie niedoborow bud-
zetowych, stanowiacych gtowna przyczyne inflacji marki estonskiej. Poczynajac od roku 1922 budzet
Panstwa jest zrownowazony, co uwidocznione jest na ponizszej tablicy, przedstawiajacej rzeczywiste,
wzgl. preliminowane dochody i wydatki skarbowe w ciggu kilku ostatnich lat (w milj. mk.):

Docliody Wydatki Nadwyzka
1922 7.083.8 5.517.3 1.566.5
1923 7.434.7 7.097.2 337.5 Rzeczywiste
1924 7.475.5 7.407.8 67.7
1925 7.750.7 7.417.2 333.6
1926/27 7.848.5 7.848.5 — ..
Preliminowane

1927/28 8.022.0 8.020.5 1.5
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Pomys$lna sytuacja budzetowa i zahamowanie emisji skarbowej, co umozliwilo uzdrowienie obiegu
pienieznego, nie zdolaly jednak zapewnié stalo$ci kursu marki estonskiej, ktéora w zwiazku z ujemnym
bilansem handlowym zwlaszcza w okresie 1923/24 wykazata b. silne wahania w granicach 339.2 do
424.8 marek za 1 dolara. Dzigki ograniczeniu importu i innym S$rodkom, przedsigwzigtym przez rzad
w roku 1924, bilans handlowy Estonji wybitnie si¢ poprawil. W roku 1925 po raz pierwszy handel
zagraniczny zamknal si¢ saldem dodatniem w sumie 10 milj. marek (wobec deficytu w wysokosci
339 milj. w roku poprzednim), a w roku 1926 nadwyzka ta wzrosta do 86 iniljonow. W zwiazku z tern
marka estonska, poczynajac od konca roku 1924, ustabilizowata si¢ na poziomie 375 marek za 1 dolara
i od tego czasu wykazywala juz niezmiennie stalo$¢ swego kursu zewngtrznego. Kurs wewngtrzny
marki, t. j. jej sila nabywcza nie ujawnita takze w ostatnich latach silniejszych wahan. Wskaznik
kosztéow utrzymania w porownaniu do lipca 1922 roku w odpowiednim miesigcu r. 1924 wynosit 130,
wr. 1925 — 135 i w r. 1926 — 135.5 punktow.

Wobec pomyslnej sytuacji budzetowej i walutowej, bedacej wynikiem pigcioletnich zgora wysil-
kow rza™u, przed przystgpieniem do ostatecznej reformy monetarnej nalezalo jeszcze tylko wzmocnié
stanowisko Banku Estonskiego, ktéremu miata by¢ powierzona funkcja regulatora kursu nowej waluty.

Bank Estonski (Eesti Pank), utworzony juz w roku 1919, rozpoczatl swa dzialalno§¢ emisyjng do-
piero w i. 1921, celem zastapienia przez bilety bankowe stopniowo wycofywanych biletow skarbowych
z obiegu w konsekwencji deflacyjnej polityki rzadu. W ponizszej tablicy uwidocznione sa zmiany, ja-
kie zaszty w skladzie obiegu pieni¢znego w ciggu ostatnich dwoch lat (w milj. marek):

K.on.iec Bilety Bilety Obieg Rezerwy Rezerwy Rezerwy Stoiunelf 5
miesigca bankowe skarbowe catkowity Bankul) Skarbul) ogbtem po ?yc1a
obiegu
L 1925 . . . 1.776.2 1.689.1 3.465.3 638.4 544.4 1.182.8 34.13%
Iv. e e 1.816.9 1.649.3 3.466.2 620.7 539.5 1.160.2 33.478%
VIIL v R 1.737.4 1.499.0 3.236.4 388.2 540.1 928.3 28.68%
X. v e 1.909.5 1.659.8 3.569.3 744.7 539.1 1.283.8 35.97%
L 1926 . . . 1.892.4 1.538.2 3.430.6 726.4 533.1 1.259.9 36.728%
Iv. n e 1.937.0 1.631.7 3.568.7 765.9 537.7 1.303.6 36.53%
VII. v A 1.841.6 1.440.4 3.282.4 653.8 537.0 1.190.8 36.289%
X. v . 1.926.2 1.572.8 3.499.0 641.2 537.0 1.178.2 33.67%
L 1927 . . . 1.904.5 1.404.4 3.308.9 882.1 536.7 1.418.8 42.88%
1L " e 1.952.0 1.474.4 3.426.3 984.3 536.7 1.521.0 44.39%

Z powyzszego widaé, ze emisja biletow skarbowych w ciagu dwu ostatnich lat ulegla zmniejsze-
niu, podczas gdy catkowity obieg utrzymal si¢ prawie na niezmiennym poziomie, przyczem stosunek
procentowy pokrycia, poczynajac od potowy roku 1926, wykazywat tendencj¢ zwyzkows.

Dla ostatecznego unormowania obiegu pozostawalo juz tylko, aby Bank Estonski przejat na sicbie
emisje skarbowa i zaczal peini¢ funkcje normalnego banku emisyjnego, posiadajacego wylaczny przy-
wilej emisji prawnych $rodkow platniczych. Poniewaz jednak w zwigzku z intensywna odbudowa go-
spodarcza kraju, bank ten prowadzil bardzo liberalng polityke kredytowa i pozycja udzielonych pozy-
czek w bilansach banku rozrosta si¢ nadmiernie (pozycja ta wedlug stanu z dnia 3.XII 1926 r. osiag-
nela sume 3.6 milj., marek podczas gdy obieg pieniezny wynosit 3.3 milj. marek) wylonita si¢ koniecz-
no$¢ uptynnienia aktywow banku, co moglo by¢ rozwigzane tylko przez uzyskanie pozyczki zagra-
nicznej.

W styczniu 1925 roku rzad estonski zwrécil si¢ o pomoc do Ligi Narodéw, ktéora w pare mie-
sigcy pozniej przystala do Estonji swa komisj¢, na czele ktorej stat sekretarz Ligi p. Avenol, dla zba-
dania sytuacji finansowej tego kraju. Oprdécz tego na wiosn¢ 1926 roku na zaproszenie rzadu eston-
skiego pizybyt do Estonji w roli doradcy Sir Williamson, celem opracowania programu reformy finan-

’) Zloto i pelnowartosciowe waluty zagraniczne.
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sowej 1 juz we wrzesniu gotowy plan reformy zostat przedtozony do aprobaty Komitetu Finansowego
Ligi Narodow. W grudniu tegoz roku zostat delegowany do Estonji z ramienia Ligi Narodow byty mi-
nister belgijski Janssen dla zbadania sytuacji ponownie i ostatni jego raport, zawierajacy wskazania,
dotyczace reformy finansowej, zaprotokdétowany przez Lige Narodow i podpisany przez estonskiego mi-
nistra skarbu, stat si¢ podwaling ostatecznej reformy, ktorej realizacj¢ umozliwi¢ miata pozyczka za-
graniczna, wypuszczona przez Lige Narodoéw w sumie 1.350 tysiecy funtow szterlingow. Wplywoéw z tej
pozyczki nalezy oczekiwaé juz w najblizszej przysztosci wobec tego, ze parlament estonski uchwalit
obecnie niezbedne ustawy.

Sa to trzy ustawy: 1) o reformie monetarnej, 2) o reformie statutu Banku Estonskiego i 3) o prze-
kazaniu emisji skarbowej Bankowi Estonskiemu.

Na mocy art. 1 ustawy o reformie monetarnej wprowadzona =zostaje nowa jednostka monetarna,
korona (kroon), przedstawiajaca warto$¢ stu papierowych marek estonskich. Setna cz¢$¢ korony jeden
cent rowna si¢ wigc jednej marce papierowej. Korona estonska zawiera w sobie 100248 gramow czy-
stego zlota, pod wzgledem zawarto$ci ztota réwna si¢ wigc koronie szwedzkiej.

Art. 2 nowej ustawy monetarnej ustala dalej, ze bilety Banku Estonskiego be¢da wylacznym praw-
nym $rodkiem ptatniczym (dotad bilety te nie miaty kursu przymusowego). Oprocz biletow bankowych
w obiegu znajdowaé si¢ bedag monety srebrne, miedziane i niklowe, opiewajgce na 2 korony, korong
i 50, 20, 10, 51 3 i 1 centow. Monety srebrne bite bgda ze stopu, zawierajacego na 1000 czesci stopu
500 czes$ci czystego srebra. Zanim wybite zostana monety srebrne 1 monety niklowe 50-cio i 20-to
centowe skarb moze wypusci¢ odpowiednie bilety zdawkowe. Ogoblna warto§¢ nominalna monet srebr-
nych nie moze przekracza¢ 6-ciu, a warto§¢ pozostatych monet zdawkowych 3 koron na glowe¢ miesz-
kanca.

Ustawa o reformie Banku Estonskiego ustala funkcje i atrybucje nowego banku emisyjnego. Na
mocy art. 1 nowego statutu, Bankowi Estonskiemu przystuguje wylaczny przywilej emisji biletéw ban-
kowych na okres 25 lat.

Bilety bankowe, majace pokrycie w zlocie, wymienialne beda na kazde zadanie wedlug kursu
opublikowanego w gazecie urz¢dowej na pelnowarto§ciowe waluty =zagraniczne (a wigc na zasadzie
gold exchange standard) pod warunkiem, aby kazdorazowa tranzakcja nie byla nizsza od 5.000 koron, co
ma na celu, aby wymiana ta dokonywata si¢ tylko dla rozrachunkéw z zagranica. Po wejsciu w zycie
nowego statutu bank wskaze w gazecie urz¢dowej przynajmniej jedna walute, na ktoéra zamiana taka
moze by¢ dokonywana.

Obieg biletow bankowych (art. 58), liczac w tern zobowigzania natychmiast ptatne, winien by¢ po-
kryty conajmniej w wysokos$ci 40°6 nastgpujacemi warto$ciami: zapasem ztota w monetach i sztabach,
znajdujagcem si¢ w kraju, lub tez deponowanem zagranicg, walutami zagranicznemi, wymienialnemi na
zloto, wierzytelno§ciami w bankach zagranicznych, wekslami wystawionemi w walucie zagranicznej,
ptatnemi w przeciggu 3-ch miesi¢ecy i zagranicznemi obligacjami rzadowemi, ktoérych termin platnosci
nie przekracza 6 miesi¢cy.

Za zgoda rzadu (art. 60) w wyjatkowych wypadkach bank moze obnizy¢ pokrycie ponizej prze-
widzianego w art. 58 minimum, placac skarbowi wowczas progresywny podatek emisyjny od nadwyzki
obiegu biletow (liczac w tern zobowigzania natychmiast platne) ponad sume, pokryta w wysokosci 407
wedlug norm nastgpujacych:

1V2%ocznieprzy pokryciu ponizej 40%
2% » » 35%
3% " " 30%

Przed obnizeniem pokrycia ponizej zasadniczej normy, przewidzianej w statucie, bank winien
podnie$¢ stope dyskontowag i stop¢ lombardowg przynajmniej o jeden procent.

Wyzej wymienione zasady pokrycia obiegu sa zasadniczo rdézne od zasad, uwzglgdnionych w dawnym
statucie banku i w pierwotnym rzadowym programie reformy finansowej. Dzigki wspolpracy eksper-
tow zagranicznych Bank Estonski, podobnie jak i Bank Polski, idacy za wskazaniami Keinmerera, za-
stosowal w swym nowym statucie w calej rozcigglosci zasade elastycznosci pokrycia, wprowadzonag
obecnie w wielu nowych bankach emisyjnych (Reichsbank, Chile).

Kapital zakladowy banku wynosi 5 miljonéw koron estonskich, podzielonych na 100.000 akcji,
po 50 koron kazda. Poniewaz bank jest w zasadzie prywatng spotka akcyjng (art. 8), a poczatkowo
wszystkie akcje znajdowaé¢ si¢ beda wrekach rzadu,w ciagudwoch lat najdalej od wejscia w zycie
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niniejszego statutu, rzad zobowiazuje sie pozby¢ si¢ tych akcji przez emisj¢ publiczng, lub tez jakakol-
wiek inng droga.

Rzadowi nie przystuguje prawo korzystania z kredytu w Ranku Estonskim bezposrednio lub po-
srednio z wyjatkiem krotkoterminowych pozyczek, udzielanych skarbowi na biezace wydatki, przewi-
dziane w budzecie, pod warunkiem, aby catkowita suma zaliczek pobranych w zadnym razie nie prze-
kraczata V6 cze$ci catorocznych dochoddéw budzetowych. Zaliczki te winny by¢ splacone najdalej
w koncu kwartatu, nastepujacego po zamknieciu roku skarbowego, na rachunek ktéorego zaliczki zo-
stalty pobrane. Pozyczki te beda oprocentowane w wysoko$ci ustalonej w umowie banku z rzadem.

Bank natomiast zobowigzuje si¢ do bezptatnego dokonywania dla skarbu wszelkich wyplat i wptat
skarbowych, za co zwolniony jest od ptacenia procentow od wkiladéw na rachunkach rzadowych. Bank
ponadto zobowiazany jest posredniczy¢ przy emisji i obstudze pozyczek wewnetrznych, wypuszczanych
przez rzad.

Bank przyjmuje dalej na siebie catkowita emisje¢ skarbowa wraz z rezerwami zlota, nalezacemi
do skarbu. Nadwyzka emisji niepokryta w zlocie, przyje¢ta przez bank, zrownowazona zostaje skresle-
niem odpowiedniej sumy dlugu banku wzgledem skarbu z tytulu przekazanych bankowi w roéznych
czasach zapasow ztota i walut.

Z uwagi na to, ze Bank Estonski jako bank emisyjny powinien zlikwidowa¢ mozliwie jaknajpre-
dzej nadmierne ci¢zary, jakie mu pozostaly w spadku po ozywionej dziatalnosci kredytowej poprzed-
niego okresu i uptynni¢ swojeaktywa, rzad zobowigzal si¢ do przejecia na siebie czesci zobowigzan
prywatnej klijenteli banku. Art. 80 statutu przewiduje, ze z uzyskanej pozyczki zagranicznej w kwocie
1.350 tysigcy funtow szterlingdw 1 milj. funtow =zostaje natychmiast przekazany bankowi, ktory prze-
pisuje na rachunek rzadu odpowiedniag sume¢ pozyczek, udzielonych klijenteli prywatne;j.

Reszta dtugoterminowych pozyczek Banku Estonskiego likwidowana bedzie przez specjalny w tym
celu powotany Bank Hipoteczny. Pozostate 350 milj. funtow z pozyczki zagranicznej przeznaczone
zostaje na kapital obrotowy tego banku. W rok po wejsciu w zycie wymienionego statutu (nowy sta-
tut bedzie prawomocny od chwili otrzymania pozyczki zagranicznej) pozycja dlugoterminowych kre-
dytow Banku Estonskiego nie powinna przekracza¢ 1.500 milj. marek.

Uzyskanie pozyczki zagranicznej pociagneto za soba przyjecie do Banku Estonskiego kontrolera
zagranicznego w roli doradcy (adviser), ktorego atrybucje ustalone sg w art. 72-75 statutu banku.
Doradca zagraniczny, sprawujacy kontrole z ramienia Ligi Narodéw, mianowany jest na okres 3 lat.
Upowazniony on jest do uczestniczenia w posiedzeniach rady banku i dyrekcji z prawem veta, gdyby
decyzje tychze sprzeciwialy si¢ postanowieniom powyzszego statutu. Kwestje sporne decydowane beda
przez arbitra, wybranego przez obie strony, w razie niedoj$cia do porozumienia co do osoby arbitra—
przez sad najwyzszy.

Obstuga pozyczki zagranicznej zabezpieczona jest wplywami z akcyzy od tytoniu, zapatek i innych
aitykutow, ktore znajdowac si¢ beda pod nadzorem oddzielnego kontrolera zagranicznego t. zw. kura-
toia posiadaczy obligacji pozyczki estonskiej. Czuwaé on bedzie nad tern, aby zagraniczni posiadacze
tych obligacji nie ponie$li zadnych strat. W razie gdyby wyzej wymienione wplywy z akcyzy okazaly
si¢ niewystarczajace, kurator (Trustee) moze zazadaé, aby rzad dostarczyt odpowiednich $rodkow
z innego zrodta. Kuratorem zostal mianowany Janssen, cztonek Komitetu Finansowego Ligi Naro-
dow, gtownym doradca przy Banku Estonskim — Sir Williamson, ktory juz poprzednio przeprowadzat
studja nad sytuacjg finansowg Estonji w roli eksperta.

i

Ruch cen hurtowych w Polsce*

Najbardziej miarodajnym wskaznikiem ruchu cen jest wskaznik cen hurtowych. Gtowny Urzad
Statystyczny wprowadzil obecnie nowy, obszerniejszy niz poprzednio wskaznik cen hurtowych. Dotych-
czas ruch cen hurtowych ustalany byl na podstawie t. z pelnego wskaznika cen, ogtaszanego co
miesiagc na podstawie notowan cen 57 towarow. Obecnie wskaznik ten zostal rozszerzony na 73 towary,
przyczem ceny niektérych artykutéw notowane sa w roznych miejscowosciach tak, iz nowy wskaznik
opiera si¢ na 106 notowaniach cen roéznych towarow. Zwigkszenie liczby notowan, wzigtych za podstawe
do obliczania cen, stanowi znaczny postep, gdyz wskaznik taki odzwierciadla lepiej ogoélny poziom cen.
Oprocz wskaznika miesigcznego ogtaszany jest co tydzien wskaznik skrocony, oparty poprzednio na
24, a obecnie na 26 notowaniach cen. Nowy wskaznik obliczany jest zarowno przy podstawie styczen
1914 100, jak 1 przy wzigciu za podstawe I polrocze 1925 r. — 100. Ta ostatnia podstawa jest wigcej
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miarodajna, gdyz od czasu wojny wszech$§wiatowej warunki gospodarcze kraju tak radykalnie si¢ zmie-
nity, ze wszelkie obliczenia do podstawy przedwojennej sa daleko posunigta abstrakcja. Wskazniki cen
hurtowych oglaszane s3 jako wskazniki nominalne i zlote, t. j. po przeliczeniu cen na zlote w zlocie.
Na zasadzie tych wskaznikow ruch cen hurtowych w roku 1926 i 1927 ksztaltowal si¢ nast¢pujaco:

Ogodlny wskaznik miesi¢gczny cen hurtowych (dla 73 artykutow)
Miesige i rok Wskaznik ogdlny zloty Wskaznik ogdlny nominalny

I potr. 1925= 100 Stycz. 1914 — 100 I pétr. 1925 = 100 Stycz. 1914 = 100

Rok 1926
I 79,7 109,0 1122 153,5
il 77,0 105,3] 115,7 158,3
I 75,9 103,8 115,7 1583
v 69,7 953 130,4 1784
% 67,8 92,8 143,9 196,9
VI 74,4 101,8 139,6 191,0
VIl 75,7 103,6 132,6 181,4
VIII 79,0 108,1 137,6 188,2
IX 79,8 109,2 138,5 189,5
X 80,6 110,3 140,0 191,5
XI 81,3 11,2 141,1 193,0
XII 81,9 112,0 142,2 194,5
Rok 1927
I 82,5 112,8 142,7 195,2
i 83,4 114,1 144,1 197,1
I 84,6 1158 145.8 199,5
v 87,4 1196 150,6 206,0

Z tablicy tej widzimy, iz wprawdzie ceny w kwietniu 1927 r. obliczone w zlotych w zlocie sa
nizsze od poziomu cen w I polr. 1925 r. o niecate 13% ale natomiast w ztotych nominalnych wzrosty one
o 50,6u. W porownaniu z okresem przedwojennym, ceny wzrosty o 20% (w/g wskaznika ogdlnego
zlotego). Niepokojacym jest ruch cen w roku 1927. Jezeli w/g ogoélnego wskaznika zlotego, ceny
w zlotych w zlocie wzrosly w ciagu catego 1926 roku o 22%, to w okresie czterech miesigcy 1927 r.
wzrosty o 55% W okresie wahan waluty, od stycznia do lipca 1926 r. ceny nominalnie wzrosty o 20%
w porownaniu z poziomem cen w I poéir. 1925 r,a w okresie wzglednej stabilizacji waluty (lipiec
1926 — kwiecien 1927) ceny wzrosty o 18%

Ogolny wskaznik cen hurtowych rozpada sigena wskaznik artykutow rolnych i przemystowych.
Na zwyzke wskaznika ogolnego wplynatl najwydatniej wzrost wskaznika cen artykulow rolnych:

Wskaznik Wskaznik Wskaznik
ogllny cen artykutow artykutow
Miesigc i ro” hurtowych rolnych przemystowych

1 potrocze 1925=100.

Styczen 1926 112/2 97,5 122,5
Styczen 1927 142,7 1443 140,0
Kwiecieh ,, 150,6 153,1 145,8

Jezeli na poczatku 1926 r. rozpietos¢ miedzy indeksem rolnym, a przemyslowym wynosita 25 p.,
to do kwietnia 1927 r. nastapito nietylko wyréwnanie poziomu cen w obrgbie tych dwoch gtownych
grup towarowych, ale co wigcej indeks cen artykutéw rolnych przewyzszyt indeks przemystowy o 7,3 p.
Swiatowy ruch zwyzkowy cen plodéow rolnych i mato pomy$lne dotad horoskopy na urodzaj w roku
przysztym nie kaza spodziewal si¢ wczesnej znizki cen ptodow rolnych.

V. 1927. — 1.320.
Drukarnia Banku Polskiego.



