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R u c h  s ł u ż b o w y .
N om inacje.

Leopold P r z e ł ę c k i ,  urzędnik Oddziału w Katowicach, mianowany Zastępcą Dyrektora Oddziału 
w Brześciu n/Bugiem.

P rzen iesien ia .

Juljusz R y d e l ,  Zastępca Dyrektora Oddziału w Grudziądzu, przeniesiony na równorzędne stano­
wisko do Oddziału w Siedlcach; Apolinary P e r k o w s k i ,  Zastępca Dyrektora Oddziału w Siedlcach, 
przeniesiony na równorzędne stanowisko do Oddziału w Grudziądzu.

U niew ażn ione  ak c je  Ranku Polskiego.
(D ział I S p isu  Okólników ).

Num er
ko lejny

Imię i nazwisko 
p ierwszego akcjonarjusza

O d c i n k ó w
N umery akcji

sztuk po akcji

115. Wojciech Oprzalski................. 4 1 235995/8
116. Franciszek Adamczyk . . . 1 1 40143
117. Hubert H i m m e l ..................... 2 1 40155/6
118. Erich Fliegel.............................. 1 1 40151
119. Wawrzyniec Wiench . . . . 1 1 275087
120. Józef C h u d z i a k . ..................... 1 1 12338
121. Władysława Ordon-Sosnowska 2 1 233047/8

Zwrot w zorów  b i le tó w  b a n k o w y c h  i państwow ych wycofanych z obiegu.
(D ział XIII S p isu  O kólników).

Z powodu wycofania z obiegu biletów bankowych 5-złotowych z datą 28 lutego 1919 r. i 15 lipca 
1924 r. oraz biletów państwowych 1- i 2-złotowych z datą 28 lutego 1919 r. wzory tychże biletów winny 
być zwrócone do Skarbca Emisyjnego, dokąd należy również przesłać wzory banknotów obcych, wy­
cofanych z obiegu — o ile takie znajdują się w Oddziałach.
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D y sk on to  i ink aso  w ek s l i  p ła tn ych  w Rum unji.
(D zia ł  XII S p i s u  Okóln ik ów).

Zawiadamia się Oddziały, że obecnie można przyjmować do dyskonta i inkasa weksle, płatne 
w Rumunji, niezaopatrzone w zezwolenie rumuńskiego Urzędu Kontroli Dewiz, gdyż odnośny przepis 
został w Rumunji uchylony, począwszy od 30 maja 1927 r.

Wobec powyższego przestaje być aktualną treść artykułu w tej sprawie, umieszczonego w Wia­
domościach Banku Polskiego Nr. 10 z 30 maja 1925 r., str. 106.

O rjentacyjne  ilości w a lu ty  e k sp o r to w e j  z ty tu łu  w y w o z u  p r z e tw o r ó w  ropy  n a fto w e j.
(D zia ł XII S p i s u  Ok óln ik ów ) .

Ilości waluty, jakie rafinerje w przybliżeniu uzyskują obecnie z eksportu przetworów ropy nafto­
wej po potrąceniu kosztów handlowych, są następujące:

b e n z y n a ................................... $ 4‘— za 100 kg
nafta rafinowana . . . .  „ 2'50 „
nafta destylowana . . . „ 2'40 „
olej gazowy . . . . . .  „ 1*60 ,,
s m a r y  „ 2*25 „
a s f a l t  „ 0#65 „
k o k s  „ 0*40 „
p a r a f i n a .............................. „8* „

O ile rafinerje deklarują mniejsze ilości waluty, winny Oddziały domagać się przedstawienia ko­
respondencji, uzasadniającej niższe ceny.

Analogiczną notatkę, zamieszczoną w Wiadomościach Banku Polskiego Nr. 19 z 15 października 
1926 r., str. 148, unieważnia się.

B adanie  d o k u m e n tó w  in k a so w y ch  pod w z g lę d e m  form aln ym .
(D zia ł  IX S p i s u  Okóln ik ów).

W Okólniku Nr. 85 z 1 października 1925 r. zaznaczono, że obowiązkowe badanie dokumentów 
inkasowych winno się ograniczać do sprawdzania istotnych cech i porównania z listami A, względnie B.
Postanowienie to interpretowane jest niewłaściwie, ponieważ wiele Oddziałów przy sprawdzaniu doku­
mentów inkasowych pod względem formalnym stosuje te same zasady, jak przy badaniu weksli poda­
nych do dyskonta. Skutkiem takiego postępowania zwracane są często dokumenty inkasowe z powodu 
drobnych usterek, n i e  m a j ą c y c h  p r z y  t e g o  r o d z a j u  w a l o r a c h  w i ę k s z e g o  z n a c z e n i a .  
J a k o  d o k u m e n t y  k o m i s o w e  n i e  s ą  o n e  w ł a s n o ś c i ą  B a n k u  w p r z e c i w i e ń s t w i e  
d o  w e k s l i  p o r t f e l o w y c h ,  które — poza wymaganiami prawnemi i statutowemi — muszą od­
powiadać jeszcze specjalnym warunkom Banku, gdyż stanowią częściowe pokrycie biletów bankowych, 
znajdujących się w obiegu.

Złożone zatem przez klijentów lub nadesłane z innych Oddziałów dokumenty inkasowe należy 
sprawdzać głównie pod względem daty i miejsca płatności, kwoty, opłaty stemplowej oraz kolejności 
indosów, nie przywiązując większej wagi do drobnych uchybień w innych szczegółach.

N ie d o zw o lo n e  u sk u tecz n ia n ie  au to m a ty czn y ch  p r z e le w ó w  z rachunku ży r o w e g o
Z a stęp stw a  na w y r ó w n a n ie  j e g o  salda.

(D zia ł  IV i VIII S p i s u  Okóln ik ów).

Komisje rewizyjne stwierdziły, że część Oddziałów uskutecznia samowolnie przelewy każdorazowej 
pozostałości na rachunku żyrowym Zastępstwa na jego konto rozrachunkowe, celem wyrównania dłuż­
nego salda. Zdarzają się wypadki dokonywania tego rodzaju przeksięgowania nawet wówczas, gdy 
saldo Zastępstwa jest kredytowe.
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Zwracając uw agę na niewłaściwość takiego postępow ania , poleca się zaniechać uskuteczniania 
autom atycznych przelewów jako niezgodnych z przepisami, obowiązującemi w dziale rachunków  żyro- 
wych. W w ypadku, kiedy książka kontowa wykazuje saldo debetow e, a Zastępstwo posiada na swym 
rachuku  żyrowym pew ną kwotę, w i n i e n  O d d z i a ł  z a ż ą d a ć  o d  Z a s t ę p s t w a  n a d e s ł a n i a  
c z e k u  o b r a c h u n k o w e g o  i d o p i e r o  n a  t e j  z a s a d z i e  p r z e p r o w a d z i ć  o d p o w i e d n i e  
k s i ę g o w a n i e .

Ponieważ Zastępstwo dowiaduje się o stanie swego rachunku  żyrowego dopiero za przedstaw ie­
niem książeczki obrachunkowej, co ze względów kom unikacyjnych odbywa się dość rzadko, w skazanem  
jest podaw ać w liście do Zastępstw a sum ę na jego rachunku  żyrowym, w celu umożliwienia mu w yda­
nia odpowiedniej dyspozycji.

Zmiany w urzędow ej stopie  dyskontow ej,
które zgodnie z Okólnikiem Nr. 38 z 11 maja 1925 r. należy odnotować w „W iadom ościach Banku 
Polskiego44 Nr. 6 z 31 m arca 1927 r., str. 60:

N i e m c y .............................................. z 5% na 6% od dn. 10.VI. 1927 r.

RYNEK GIEŁDOWY W POLSCE ).

Zarząd Giełdy Pieniężnej, przedstawiając całokształt rynku  giełdowego w Polsce, odróżnia w nim 
rynek  walutowy, akcyjny (względnie papierów  dywidendowych) i rynek  lokacyjny (papierów procen­
towych).

Charakterystyczną cechą rynku  giełdowego w roku  1926 było znaczne zmniejszenie się obrotów 
zarówno pod względem liczby tranzaKcji jak i ogólnej sum y obrotów ogółem. W porów naniu  z rokiem 
poprzednim  liczba tranzakcji zmniejszyła się o 18%, a z rokiem  1924 o 55,4°ó. Liczba tranzakcji w yno­
siła w roku  1926 — 92.222 (w roku 1925 — 112.522, w roku 1924 — 206.648). Spadek  ogólnej liczby 
tranzakcji był nas tęps tw em  zarówno zmniejszenia się ilości członków giełdy, jak i odpadnięcia szeregu 
tranzakcji pomniejszych, n ienadających się do obrotu giełdowego. Świadczy o tern wzrost przeciętnej 
sumy, przypadającej na poszczególną tranzakcję:

w roku  1926 73.366 złotych
„ „ 1925 64.396
„ „ 1924 25.585

Ogólna suma obrotów spadła  jedynie w porów naniu  z rok iem  1925 (w dwóch pierw szych kwar- 
tałach 1925 r. obroty były bardzo ożywione). P unkt kulm inacyjny obrotów był w paździer­
n iku 1926, jako następstwo ukazania się rozporządzenia P rezydenta  Rzeczypospolitej (Dz. Ust. 
Nr. 100 26 r.) o obniżeniu staw ek podatku  giełdowego ) i silnego wzrostu obrotów dewizowych 
w tym miesiącu. Ożywienie to było jednak  chwilowe, gdyż już w następnych  miesiącach zarówno 
w roku 1926 jak i w p ierw szych  dwóch miesiącach 1927 r. obroty ogólne giełdy nie podniosły się 
ponad 90 miljonów złotych miesięcznie, podczas gdy w październiku przekroczyły  100 miljonów złotych. 
W m arcu 1927, w skutek  znacznego wzrostu obrotów akcjami i pap ieram i lokacyjnemi, obroty giełdowe 
wzrosły do 120 miljonów złotych. Największa depresja  w ogólnych obrotach giełdowych była w maju 
1926 r. (21,2 milj. złotych.)

Rozwój rocznych i kwartalnych obrotów giełdowych w latach stabilizacji waluty charakteryzuje 
poniższe zestawienie (w miljonach złotych):

K w a r t a ł y
Rok Ogółem w roku I II III IV
1926 676,6 132,5 80,5 192,8 270,8
1925 724,6 201,1 254,8 151,1 117,6
1924 528,7 110,1 122,7 170,5 125,4

9 Na zasadzie spraw ozdań Giełdy P ieniężnej w W arszaw ie z ostatn ich  trzech lat.
) Co do pap ierów  procentow ych o stałem  oprocentow aniu  z 1 p ro  m ille na 0,05$, co do akcji i innych papierów  

o n iestałem  oprocentow aniu z 8 pro  mille na 0,2$, jeżeli zaś obaj kon trahenci w ykonyw ują czynności bankiersk ie , to stopa 
wynosi w pierw szym  w ypadku 0,01$, w drugim  — 0,05$.
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Podział obrotów giełdowych na kwartały wykazuje, iż ostatni kwartał 1926 r. wykazywał największe 
natężenie obrotów giełdowych w ciągu trzech lat stabilizacji walutowej, a drugi kwartał 1926 r. stano­
wił punkt kulminacyjny depresji.

Największe znaczenie dla obrotów giełdowych mają obroty walutowe.
Stanowiły one bowiem w roku 1926 90,9'- ogólnej sumy obrotów.

„ „ 1925 95,1%
„ „ 1924 89,0°ó

Na rynku walutowym należy odróżnić obroty banknotami i d e w i z a m i .  Zwiększony bowiem 
obrót banknotami jest wyrazem wzrostu spekulacji walutami zagranicznemi i dążności tezauryzacyjnych. 
Wykres obrotów giełdowych umieszczony na końcu sprawozdania Giełdy Pieniężnej za rok 1926 wy­
kazuje, iż największe natężenie w obrotach banknotami istniało w listopadzie 1925 (ponad 14 miljonów 
złotych miesięcznie). Był to zarazem miesiąc panicznej ucieczki społeczeństwa od własnej waluty. 
Pozatem największe napięcie istniało w czerwcu 1924 r., ponad 12 miljonów złotych (wpływ przejściowego 
kryzysu poinflacyjnego, wynikłego z przystosowania się gospodarki inflacyjnej do wymagań, jakie stawia 
normalna sytuacja walutowa i nikłego jeszcze zaufania do nowej jednostki m onetarnejx) i we wrześniu 
1926 r., ponad 12 milj. złotych (zaniepokojenie wywołane zmniejszeniem się obrotów handlu zagranicz­
nego, drobny spadek dodatniego salda bilansu handlowego i nieznaczny przejściowy spadek złotego 
w tym miesiącu). Jak  dalece obrót banknotami jest czułym barometrem napięcia dążności spekulacyj­
nych świadczy fakt, iż obroty banknotami wynosiły w sierpniu poniżej 6 miljonów złotych, a we wrze­
śniu 1926 r. wzrosły ponad 12 miljonów złotych.

Obroty dewizami były również najsłabsze w maju 1926 r. (około 17 milj. złotych), a najsilniejsze 
w październiku 1926 r. (około 89 miljonów złotych). Kwartalny obrót banknotami i dewizami w ciągu 
roku 1926 charakteryzuje poniższe zestawienie (w miljonach złotych):

Ogółem K w a r t a ł y
w r. 1926 I II III IV

Banknoty . 47,6 11,0 3,0 20,2 13,4
Dewizy . . . . . .  567,8 110,0 69,0 151,8 237,0

Razem 615,4 121,0 72,0 172,0 250,4

Wykazuje ono, iż obroty walutowe w drugiej połowie 1926 r. zwiększyły się o 118,8%.
W roku 1926 wzrósł silnie w porównaniu z latami poprzedniemi obrót monetami złotemi. Był on 

najsilniejszym w kwietniu i maju 1926 r. (w czasie największych wahań walutowych), wynosząc w tych 
dwóch miesiącach 3,3 milj. złotych, podczas gdy w ciągu pozostałych 10 miesięcy całkowity obrót 
wynosił zaledwie 2,0 milj. złotych. Najniższy obrót monetami złotemi był w grudniu 1926 r., wynosząc 
zaledwie 50 tysięcy złotych, a w pierwszych trzech miesiącach 1927 r. spadł do 32, 42 i 58 tysięcy 
złotych.

W obrotach banknotami i dewizami przeważały następujące rodzaje walut:
Rok 1926 Rok 1925 Rok 1924

dolary St. Zjednoczonych . . . 63,6% 66,6% 45,5%
funty s z t e r l i n g i ..................... . 25,7% 17,4% 29,7%
franki szwajcarskie . . . . 5,0% 6,7% 9,2%

f r a n c u s k i e ................. 1,6% 3,1% 5,6%
korony c z e s k i e ..................... 1,4% 1,31 2,7%
floreny holenderskie . . . . 0,7% 1,6% 1,1%
liry w ł o s k i e .............................. 0,7% 1,5% 2,9%
inne w a l u t y .............................. 1,3% 1,8% 3,3%

100,0% 100,0% 100,0%
Porównawcze zestawienie z trzech lat wykazuje, iż prym w obrotach walutowych trzyma dolar, 

funt szterling i frank szwajcarski. Wszystkie inne waluty stanowią znikomy ułamek ogólnych obrotów.
Drugie z rzędu znaczenie pod względem obrotów giełdowych posiada rynek akcyjny. Obroty na 

nim stanowiły:

9 Patrz Dr. L. Barański. Uwagi nad obiegiem pieniężnym w Polsce str. 33.
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w roku 1926 32,0 rnilj. zł czyli 4,72°ó ogólnych obrotów giełdowych
„ „ 1925 19,0 „ „ 2,62%
„ 1924 40,2 „ „ „ 7,60%

Do oficjalnych obrotów na giełdzie warszawskiej dopuszczone były w roku 1926 akcje 105 spółek 
akcyjnych (w r. 1925 129 spółek akcyj., w r. 1924 144 spółek akcyj.).

Przeważna część akcji opiewa na marki polskie, względnie ruble. W roku 1926 tylko 26 spółek 
akcyjnych po przewalutowaniu swych kapitałów wprowadziło na giełdę akcje złotowe. Kapitał tych 26 
spółek (pomijając Bank Polski, którego akcje w nominalnej wysokości 100 miljonów zł wprowadzone
zostały na giełdę również w roku 1926), które wprowadziły w roku 1926 na giełdę akcje złotowe wy­
nosił 109.764 tysięcy złotych.

Z pośród akcji dopuszczonych do oficjalnych notowań na giełdzie największa część tych akcji
przypadała na następujące gałęzie życia gospodarczego:

Ilość spółek akcyj., przypadająca na 
poszczególne gałęzie przemysłu:

Na z wa  g a ł ę z i  p r z e m y s ł u 1926 r. 1925 r. 1924 r.
akcje fabryk metalowych ..................... .... 22 24 25

„ b a n k o w e .......................... 18 17 20
„ fabryk ch e m icz n y c h ..................... .... 11 12 13
„ „ cukru ...................................... 8 12 12
„ przedsięb. hand low ych ..................... 7 11 14
„ „ elek trycznych ................. 6 6 6
v „ transportowych . . . . 5 5 5
„ g ó r n i c z e ............................................... 5 5 5
„ przemysłu s p o ż y w c z e g o ................. 4 5 5
„ fabryk w łókienniczych..................... 3 3 3

inne a k c j e .............................. 16 29 36
Razem . . . 105 129 144

Na pierwszem miejscu stoją akcje przem ysłu metalurgicznego, bankowe i przem ysłu chemicznego. 
Największego zmniejszenia pod względem ilości akcji doznały akcje przedsiębiorstw  niewyszczególnio- 
nych (przemysłu drzewnego, fabryk cementu, przedsiębiorstw  ubezpieczeniowych, kom unikacyjnych 
i różnych innych).

W obrotach akcjami, akcje poszczególnych grup przem ysłowych uczestniczyły w następującym 
stosunku procentowym:

A k c j e 1926 r. 1925 r. 1924 r.
przem ysłu m eta lo w eg o ...................................... . 35,6% 40,1% 40,1%
b a n k o w e .............................. 9,2% 10,4%
górnicze...................................... . 12,6% 9,9% 10,9%
przem ysłu maszynowego i elektr. . . . 8,6% 13,9% 10,8%

„ s p o ż y w c z e g o ......................... 8,4% 10,3% 12,6%
„ włókienniczego......................... 5,4% 9,9%

o00

inne akc je .................................. 5,4% 6,7% 7,2%
Razem . . . 100,0% 100,0% 100,0%

Jak  widzimy, najwięcej obrotów dokonywano w roku 1926 akcjami przem ysłu metalowego, akcjami 
bankowemi i górniczemi. Są to zarazem te działy gospodarki społecznej, które jak n. p. przemysł 
metalowy uległ w roku 1926 bardzo szybkiemu wzrostowi i pracuje przy dobrej konjunkturze; na 
żywsze obroty akcjami górniczemi wpłynęła pomyślna konjunktura węglowa, a akcje bankowe po kry­
zysie bankowym i reorganizacji wewnętrznej zyskują coraz większą popularność. Akcje przemysłu 
metalowego i bankowe stanowią zarazem największy odsetek akcji dopuszczonych do oficjalnych obro­
tów na giełdzie.

Najmniejszy odsetek obrotów giełdowych przypada na rynek lokacyjny. Na rynku tym, obroty 
wartościami lokacyjnemi wynosiły:

w roku 1926 23.943 tysięcy zł czyli 3,5% ogólnych obrotów giełdowych
„ „ 1925 16.489 „ „ „ 2,3%
* „ 1924 17.810 „ „ „ 3,4%
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Podane powyżej cyfry ilustrują wym ownie słabość naszego rynku  lokacyjnego. W każdym razie 
wzrost obrotów w roku 1926 (zarówno w cyfrach bezwzględnych jak i procentow ych) wskazuje na p e ­
wną poprawę. Świadczy o tein zwłaszcza zestawienie wysokości przeciętnych m iesięcznych obrotów 
wartościami lokacyjnemi w poszczególnych kw arta łach  1926 r., w porów naniu  z obrotami w pierwszym 
kwartale 1927 r.

Przeciętny miesięczny obrót wynosił:

w I kw arta le  1926 r. 1,8 milj. zł
TT 1 211 Ł Ł  11 11 ±  1 ^  11 11

11 Iłl 11 11 2,1 ,, ,,
IV n  i i  2,9 ,, ,,

„ I „ 1927 r. 6,7 „ „

Ten szybko wzrastający obrót wartościami lokacyjnemi wykazuje, iż z początkiem  1927 r. coraz 
większy zapas wolnej gotówki szuka korzystnego  dla siebie oprocentowania w papierach  o stałem  opro­
centowaniu, co jest w yraźnym  dowodem płynności k ró tkoterm inow ego ry n k u  pieniężnego, stopniowej 
odbudowy k redy tu  d ługoterm inow ego i wzrostu zaufania do waluty i kształtu jących się stosunków  spo­
łeczno-gospodarczych.

Do ważniejszych papierów  lokacyjnych, k tó rem i dokonyw ano operacji  w roku  1926 należą:

pap iery  p a ń s tw o w e 1), którem i ogólny obrót roczny wynosił 10,1 milj. zł
listy z a s ta w n e .....................................  „ „ „ „ „ 13,2 „ „
obligacje (m. W arszaw y i inne) „ „ „ „ „ 0,6 „ „
inne p a p i e r y .....................................  „ „ „ „ „ 0,1 „ „

24,0 milj. zł

Z papierów  państw ow ych najwięcej obrotów dokonyw ano 10°ó-wą pożyczką kolejową (3,0 milj. zł) 
i 5'u-wą Państw ow ą Pożyczką K onw ersy jną (2,2 milj. zł). Z pośród  listów zastaw nych największa ilość 
obrotów przypada na listy:

4V2°ó Tow. Kredyt. Ziemsk., z ło to w e ..................  4,6 milj. zł
4 l f 2 %  „ „ „  przedw ojenne . . 3,5 „ „
5% m. W arszawy, z ło to w e   2,3 „ „
5% „ „ p rz e d w o je n n e ................................. 1,0 „ „
inne listy z a s t a w n e   1,8 „ „

R a z e m  . . . 13,2 milj. zł

Analiza s tosunków  giełdowych w Polsce wykazuje, iż rynek  g iełdow y pozostaw ał praw ie do końca 
pierwszej połowy 1926 r. w stanie zupełnego  odrętwienia. Stan ten był wprost odw rotnym  (jak trafnie 
zauważa zarząd giełdy w swein sprawozdaniu) do zjawiska obserw ow anego w okresie inflacyjnym, 
w którym  rów nocześnie z większym spadkiem  waluty w zrasta  ruch  na rynku  walutowym  i akcyjnym. 
W zrastające podówczas z dnia na dzień kursy  akcji s tara ły  się dorównać dynam ice spadku  waluty.

Najsilniej uderza nik ły  rozwój operacji na rynku  papierów  dyw idendow ych i procentowych. Świad­
czy to o ubóstwie kapitałów  pieniężnych w Polsce. W ystarczy  porów nać nasz stan z obrotami giełdy 
berlińskiej, gdzie np. w roku  1924 wartość obrotów efektami wynosiła około 700 milj. m arek, a wartość 
nominalna efektów w prow adzonych na giełdę wynosiła blisko 400 milj. marek.

Sprawozdanie Giełdy Pieniężnej za rok 1926 odznacza się s tarannością opracowania, cennym 
m aterja łem  graficznym na końcu  sprawozdania i obfitym m aterja łem  s ta ty s ty czn y m 2). Pew ną 
wadą jest b rak  opracowania przez Wydział S tatystyczny Giełdy indeksu kursow ego akcji poszczegól­
nych grup  przemysłowych, w skaźnika m iesięcznych wahań ku rsu  papierów  państwow ych, listów za­
s taw nych i t. p. Połowę sprawozdania (około 73 strony) zajmują kursy  dzienne i przeciętne miesięczne 
poszczególnych papierów lokacyjnych i akcji, bez jakiejkolwiek próby  syntetycznego ujęcia nag rom a­
dzonego m aterjału szczegółowego. Tego rodzaju ogólne wskaźniki kursów miesięcznych opracowane 
przez biuro statystyczne giełdy stanowiłyby cenny m aterja ł sta tystyczny o znaczeniu ogólno ekonomicznem.

9  Pożyczki konwersyjne, dolarowa, kolejowa, listy zastawne Banku Gosp. Kraj. i Państwowego Banku Rolnego.
2) Dział statystyczny sprawozdania wydany jest w języku polskim  i francuskim.
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