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Ruch stuzbowy.

Zwolnienie ze sluzby.

Szczgsny Zadora z Wydzialu Zagranicznego.

Emerytowanie.

Walery Pajewski z Oddzialu Gléwnego w Warszawie.

Zmarli.

Aleksandra Krauze emerytka z Warszawy, Wiktor Grynwald emeryt
Swieszek urzednik Oddziatu w Bielsku i Czestaw Turek urzednik Oddziatu w

Wkilady w instytucjach kredytowych.

W miljonach ztotych

INSTYTUCIJE
31.XII 1927 31. 1. 1928  30. VI. 1928 30. I1X.1928
Ogotem ..o, 1.9053 2:154-7 2.4420 2.4501
Banki publiczne }) ...ccooevccinnicnnnn 762-8 868-7 930-7 921-5
Prywatne banki akcyjne2 . . . . 737-5 783-0 929-3 887-6
Kasy oszczedn. i spotdz. kredyt. . 405-0 503-0 582-0 641-0

RODZAJ WKLADOW

Ogodlem .coooeneineicinee 1.905-3 2.154-7 2.4420 2450 1

Wktady bezterminowe 3 ............... 1.023-7 1.139-1 1.194-3 1.127-5
»  LETMINOW €. 408'0 422-8 572-0 574-0

’ 052cz¢dno$CioWe. .coeueuueneene 473-6 592.8 675-7 748-6

z Poznania, Piotr
Poznaniu.

31. III. 1929

2.056-5
945-3
946-2
765-0

2.656-5
1.249-4
521-3
885-8

) I'rywatne rachunki zyrowe w Banku Polskim i wklady bez lokat skarbowych w Banku Gospodarstwa Krajowego,

w Panstwowym Banku Rolnym, Pocztowej Kasie Oszczednos$ci i 2 bankach komunalnych.
2 Wraz z oddzialami bankéw zagranicznych i Centralng Kasa Spétek Rolniczych.
) Wkiady a vista, rachunki zyrowe, czekowe i salda kredytowe na rachunkach biezacych.
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Rynek gieldowy w Polsce.

Gieldy pienig¢zne istnieja w Warszawie, Poznaniu, Krakowie, Lwowie, Lodzi i Wilnie; z posrod
nich istotne znaczenie posiada jedynie gietda warszawska, ktorej obroty w r. 1928 wynosity 95%5%
sumy obrotow na wszystkich gietdach. Stosunek obrotéw poszczegdélnemi walorami na gieldzie war-
szawskiej i gieldach prowincjonalnych z 1928 r. przedstawia nastgpujgce zestawienie w tys. zh:

. . Papier,
Ogodtem %% W aluty %% Akcje %% procgrlno{ve 0%
Gietda w Warsza-
W€ e 876,248 95,5 725,395 99,0 64,466 68,1 86,386 77,6
Gietdy prowincjo-
nalne.....o.... 41,360 4,5 6,974 1,0 9,466 31,9 24,920 22,4
917,608 100 732,369 100 73,932 100 111,306 100

Liczba cztonkéw gietdy pienigznej w Warszawie wynosita w koficu marca 1929 r. 140, podczas
gdy 31 marca 1925 r. — 208. Spadek liczby cztonkéw wynika z utracenia praw czlonkowskich na
gietdzie przez osoby i firmy, pozostajace pod nadzorem sagdowym. Jest to zasada stuszna, poniewaz
ustanowienie nadzoru sadowego nad firmg powoduje caly szereg ograniczen w dokonywaniu tranzakcyj,
a wowczas brak jest pewnosci, czy bylyby one dokonywane prawnie. Zmniejszaniu si¢ w ten sposédb
liczby cztonkéw nie towarzyszy odpowiedni przyrost nowych. Wsréd 140 cztonkow gietdy byto 39
bankéw, 11 doméw bankowych, 21 kantoré6w wymiany i 69 firm handlowych i przemystowych.

Dwojakiego rodzaju obroty dokonywane s3 na gietdach pieni¢znych: walutami i papierami war-
toSciowemi, t. j. akcjami lub walorami o stalem oprocentowaniu. Obroty gietdowe w 1928 r. pozosta-
waty pod silnym wplywem warunkow pieni¢znych. Z zaciggnigciem pozyczki stabilizacyjnej taczono
nadzieje na obfity doptyw kapitalow zagranicznych. Kiedy jednak nadzieje ziscity si¢ jedynie w pewnej
mierze a wplywy z pozyczki stabilizacyjnej zuzytkowano bezposrednio na cele gospodarcze tylko czg-
sciowo, wowczas na gieldzie nastata depresja, ktorej wyrazem byla znizka kurséw. Wprawdzie, jak
zwykle w pierwszej potowie roku, wzrastata liczba tranzakcyj i suma dokonywanych obrotow, dzieki
powickszaniu kredytow przez banki panstwowe 1 prywatne, jednak nie w tym stopniu, jak w latach
poprzednich. W drugiej potowie roku obroty obnizyty si¢ do poziomu z 1925 r.

Obroty na gieldzie pieni¢ezne] w Warszawiel.

Suma K W A R T A L Y
Rok
wotys. 2. L 1. 1L Iv.

1924 907.994 189.220 210.625 292.683 215.466
1925 1,190.758 345.130 437.387 251.285 156.957
1926 685.080 155.099 72.668 189.457 267.856
1927 1,144.317 281.973 376.742 285.106 200.497
1928 876.247 200.453 277.004 234.718 164.073

W poréwnaniu z rokiem 1927, suma obrotow w ubieglym roku zmniejszyta si¢ o 23*4% Decydu-
jacy wplyw w tym kierunku wywarta wigksza ciasnota gotowkowa w roku ubieglym, ktora — zwlaszcza
w drugiej potowie roku — poczeta restrykcyjnie oddziatywaé na obroty gieldowe. Ponadto catoksztalt
stosunkdéw gospodarczych znajdowal swe wyrazne odbicie na rynku gietdowym. Rok 1928 byt nadal
rokiem przejsciowym w polskiem zyciu gospodarczem, ktoéore nie zdotalo jeszcze wyztobi¢ sobie sta-
tych drog. W tych warunkach obroty gietdowe silnie podlegaty nawet bardzo nieznacznym wplywom.

Gdyby przyja¢ za podstawe styczen ub. roku, to natgzenie obrotow gieldowych w kwietniu wzro-
sto o 59%, osiggajac w tym miesigcu najwyzszy poziom. Odtad zaznacza si¢ staly spadek; w grudniu
obroty gietdowe wynosza zaledwie 61% obrotow styczniowych.

Liczba tranzakcyj zmniejszyta si¢ w 1928 r. w stosunku do roku 1927 o 45% i mniejsza byla nawet
0 29% anizeli w r. 1926, w ktorym ze wszystkich lat poinftacyjnych zawarto najmniej tranzakcyj. Nalezy
zaznaczy¢ jednak, ze tranzakcje ub. r. byly daleko powazniejsze, anizeli lat poprzednich. Przecig¢tna
wysoko$¢ jednej tranzakcji wynosita w r. 1924 — 4.394 zt., w r. 1925 — 10.582 zt., w r. 1926 — 7.510 zi.,
w r. 1927 — 9.820 zl., podczas gdy w r. 1928 — 13.679 =zl

Ustosunkowanie si¢ dwoch rodzajow obrotow gietdowych w latach 1924 — 1928 charakteryzuje
nastgpujaca tablica:

0 W zlotych wedlug Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dn. 13.10 27.
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Podzial obrotéw gieldy pieni¢znej w Warszawie.

Rok Ogotem Waluty Papiery warto$ciowe
1924 100 89,0 11,0
1925 100 95.1 4,9
1926 100 91,7 83
1927 100 80,3 19,7
1928 100 82,5 17,5

Wymienione liczby stwierdzaja, ze warszawska gietda pieni¢zna jest glownie gietda walutowa,
Przewaga obrotow walutowych wystepuje zwlaszcza jaskrawo w latach 1925 i1 1926, kiedy pod wptly-
wem zalamania si¢ zlotego rozpanoszyta si¢ spekulacja walutowa. Lata te nie sprzyjaly rowniez roz-
wojowi rynku lokacyjnego, zwlaszcza emisjom obligacyj kredytu dlugoterminowego a najlepszym tego
dowodem jest duzy spadek obrotow gietdowych papierami wartosciowemi. Obroty te wzrosty dosé
powaznie dopiero w latach 1927 i 1928, i nalezy si¢ spodziewaé, ze przy ustabilizowanej walucie i w miarg
postepujacej kapitalizacji rynek papieréw wartoSciowych bedzie zyskiwat coraz wigcej znaczenia.

Na obroty walutowe skladaja si¢ obroty banknotowe, dewizami i w maltych rozmiarach monetami:

Obroty walutowe w tysigcach zlotych.

Rok Ogotem %% Monety Og. Banknoty (|/g/, Dewizy 0/,;

sumy sumy sumy
1924 809.592 100 4.149 0.5 87.653 10.8 717.790 88.7
1925 1,068.786 100 1.199 0.1 56.540 5.3 1,011.137 94.6
1926 621.908 100 5.355 0.9 47.654 7.6 568.899 91.5
1927 922.500 100 304- 0.0 63.886 6.9 858.310 93.1
1928 1 1,725.397 100 35 0.0 15.590 2.1 709.771 97.9

7 (@] " ij. 1UIuvVu. K WIia/jClll

stosunkéw gospodarczych z zagranica i wynikaja przewaznie z popytu, wzglednie podazy S$rodkow
platniczych za towary. Roézne jest ich ustosunkowanie si¢ w poszczegélnych latach do obrotow towa-
rowych z zagranica. W r. 1924 wynosza 24% w 1925 —21% w 1926 — 15% w 1927r. — 16%1 w 1928r.—
12 warto$( 1 przywozu i wywozu towarow. Oczywiscie sam handel zagraniczny niewyczerpuje cat-
kowicie zagadnien popytu, wzglednie podazy dewiz, gdyz decydujace w tej mierze znaczenie posiada
catoksztatt bilansu ptatniczego.

Obroty banknotami zmniejszajg si¢ z biegiem lat: w r. 1924 wynosity one jeszcze 10'8°6 ogolnej,
podczas gdy w r. ub. juz tylko 2"1% Objaw ten jest bezwzglednie dodatni, poniewaz obroty bankno-
tami byly w naszych stosunkach wyrazem daznos$ci tezauryzacyjnych, ktére ujawnily si¢ w okresie
spadku waluty. Fo tez przyjmujac norm¢ obrotow gietdowych banknotami za miar¢ zaufania spotle-
czenstwa do wtlasnej waluty, mozna powiedzie¢, ze zaufanie to ugruntowywuje si¢ coraz bardziej.
Laczne obioty walutami i dewizami na poczatku r. ub. wynositly okoto 60 miljonéw miesi¢cznie, spa-
dajac chwilami do 40 miljonéw i osiagajac najwyzszg sumg¢ obrotow, mianowicie w kwietniu 102 miljony
ztotych. Ogodtem obroty walutami i dewizami w ciggu 1928 r. wyniosty 725 milj. zt. t. j. okoto 175
miljonow zlotych mniej, anizeli w roku poprzednim.

Minimalne znaczenie posiadaly w r. ub. obroty monetami. W ciggu 6 miesigcy obrotow tych
gietda nie notowata wcale; w styczniu, Jipcu i pazdzierniku obroty wyniosty 27,9 tys. zl., reszta za$
przypada w drobnych sumach na luty, kwiecien i czerwiec.

W obrotach banknotami i dewizami przewazaly nast¢pujace rodzaje walut:

L a t a

Waluty 1924 1925 1926 1927 1928
Ogodoltem e, 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
dolary Stanow Zjedn. . . 455 66,7 63,1 67,7 453
funty szterlingow . . . . 29,7 17,4 25,4 19,0 32,9
franki szwajcarskie . . . 9,2 6,7 5,0 52 7,2
, francuskie . . . . 5,6 3,1 1,6 1,9 4,1
korony czeskie .............. 2,7 1,3 1,4 2,2 3,9
szylingi austrjackie . . . 2,1 1,6 0,8 1,0 1,9
floreny holenderskie . . 1,1 1,6 0,7 1,2 1,5
liry wiloskie .oronenne 2.8 1,5 0,7 1,1 1,2
inne w aluty 1,3 0,1 1,3 0,7 2,0
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Przodujace stanowisko w obrotach walutowych zajmuja dolary Stanéw Zjednoczonych. Tranzakcje
dolarami wzrastaty do r. 1927 do 23 ogélnych obrotow walutowych i dopiero w r. ub. zmniejszyly si¢
na korzys$¢ funtow szterlingdw. Przewagi obrotow dolarowych nad obrotami w innych walutach do
1928 r. nie usprawiedliwiaty ani rozmiary handlu zagranicznego ze Stanami Zjednoczonemi, ani nawet
inne rozrachunki z tym krajem z tytulu obrotu niewidzialnego. Objaw ten mozna wytlumaczy¢ jedy-
nie znaczeniem dolara, jako waluty powszechnie stosowanej w rozrachunkach mig¢dzynarodowych.

Oczywiscie z chwilg stabilizacji walut innych, znaczenie dolara w mig¢dzynarodowych rozrachun-
kach zmniejszy si¢, czego zapowiedzia sga juz obroty walutowe na gieldzie w r. ub. Obok zwickszenia
si¢ obrotow w funtach szterlingdw, wzrosty rowniez obroty innemi walutami, mianowicie frankami
szwajcarskiemi, w wigkszej mierze frankami francuskiemi, koronami czeskiemi, szylingami austrjackie-
mi it p. Jesli obroty dewizowe sg w pewnym stopniu wyrazem stosunkéw handlowych, to najwick-
sze tranzakcje winny by¢ dokonywane w markach niemieckich. Marki niemieckie jednak, z powodu
braku wzajemnosci, nie sg oficjalnie dopuszczone doobrotow na gietdzie pienigznej w Warszawie.

Obroty papierami warto$cioweini przedstawialy si¢ nastepujaco wtys. zt.:

Rok Ogobtem %% Akcje %% procentowe %%
1924 99.787 100 65.154 69.3 30.633 30.7
1925 55.045 100 29.471 53.5 25.574 46.5
1926 56.009 100 32.021 57.2 23.988 42.8
1927 226.111 100 131.878 58.3 94.233 41.7
1928 150.850 100 64.465 42.7 86.385 57.3

Do roku ubieglego obroty akcjami posiadatly decydujaca przewage nad obrotami papierami pro-
centowemu Na gield¢ warszawskg wprowadzone sa akcje 92 przedsiebiorstw; wszystkie one po prze-
walutowaniu opiewaja obecnie na zlote. Do konica 1928 r. wprowadzono ogoétem 12.707 tys. akcyj na
sume 589,233 tys. zt., z czego na rok ubiegly przypadaja akcje 18 przedsigbiorstw na sume¢ 94.693 tys. zl.
Akcje dopuszczone do oficjalnych notowan na gieldzie warszawskiej przypadaty w poszczegdlnych
latach na nastepujace gatezie zycia gospodarczego:

1924 1925 1926 1927 1928
25 24 22 22 20
20 17 18 14 13
13 12 11 11 10
12 12 8 8 9

14 11 7 3

elektrotechniczny 6 6 6 7 7
TTANSP O T uiiieiiirieieenereeeiene 5 5 5 3 2
N goérniczo-hutniczy....ccoeeenene 6 5 5 4 5
" spozywczy 5 5 4 4 3
N WIOKIENNICZY oo 3 3 3 3 3
" papierniczy 2 2 2 2 3
\ CEMENTOW Y cevrreieieneeieniciieiesieees 3 3 3 3 3
Inne 31 24 15 14 16
Razem . . . 144 129 109 98 92

W okresie pigciu lat liczba przedsigbiorstw, ktérych akcje notowane byly na gietdzie, zmniejszyla
si¢ o 52. Najbardziej zmniejszyta si¢ liczba akcyj przedsigbiorstw handlowych, ktéore wobec stabych
podstaw finansowych nie mogly przetrwa¢ kryzysu po stabilizacji waluty. Z tych samych przyczyn
zmniejszyta si¢ liczba notowanych na gietdzie akcyj bankowych. Z posrod bankéw, ktorych akcje
przestaty by¢ notowane obecnie na gietdzie, niektore znajdujg si¢ pod nadzorem sadowym, inne ulegly
fuzji lub likwidacji. Poza tern — opréocz cukrowni — stan posiadania na gieldzie innych galezi
gospodarczych zostal naogét utrzymany.

Liczba akcyj, notowanych na gietdzie, nie mowi nic jeszcze o obrotach, przypadajacych na poszcze-
golne grupy. Juz z podanych uprzednio liczb mozna bylo wyciagnaé wniosek, ze na rynku papieréw
dywidendowych rok ubiegly mingt pod znakiem zostoju. Obroty w poréwnaniu z rokiem poprzednim
ulegly znacznemu zmniejszeniu. Co si¢ za$§ tyczy kurséw, to byly one niejednolite, ulegajac niekiedy
znacznej obnizce. Trzeba jednak zaznaczyé, ze —porownywajac kursy poszczegdlnych papierow dywi-
dendowych z poczatku i z konca roku —w wigkszosci wypadkow nie znajdziemy wielkich roznic.



109

W ogdlnych obrotach akcjami — akcje poszczegdlnych grup przemystowych uczestniczyly w naste-
pujacym stosunku procentowym:

1924 1925 1926 1927 1928

Akcje przemystu metalowego . 40.1 40.1 35.6 24.1 24.3
s DbAnNKOWE ..o, 10.4 92 26.0 33.3 44.1

o BOTNICZE.coniiiiicieirieeee 10.9 9.9 12.6 11.3 10.0

»  przem. maszyn, i elektr. 10.8 13.9 8.6 12.0 10.1

» »  Spozywczego . . 12.6 10.3 8.4 8.1 4.8

N ,,  witokienniczego . 8.0 9.9 5.4 5.7 1.2
Inne 72 16.7 3.4 5.5 5.5
Razem 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Z biegiem lat wzmaga si¢ zainteresowanie akcjami bankowemi kosztem akcyj przemystu metalo-
wego. Akcje przedsicbiorstw gorniczych i metalowych nie zyskaly na obrotach, ani tez nie stracity.
Nie mozna tego powiedzie¢ o akcjach przemystu witdkienniczego i spozywczego, ktéremi obroty wy-
bitnie zmniejszyly si¢. Bodaj najbardziej jaskrawym przyktadem wspodtzaleznos'ci konjunktury z obrotami
gietdowemi sa akcje przemystu wlokienniczego.

Poczawszy od 1927 r. wydatnie wzrosty obroty papierami procentowemi; wprawdzie w ubieglym
roku nastapit ich spadek, w stosunku jednak do akcyj obroty papierami procentowemi uzyskaly po raz
pierwszy przewage. Zwrot ten bardzo korzystnie $§wiadczy o tern z jednej strony, ze gietda warszaw-
ska przestata by¢ gietda wytgcznie walutowg, a stata si¢ réwniez w szerszym stopniu gieldg dla pa-
pierow wartoSciowych, zwtaszcza procentowych. Z drugiej strony znoéw mozna stad wnioskowaé o stop-
niowej odbudowie kredytu dlugoterminowego, ktora bedzie posuwaé si¢ naprzéd w miar¢ ustalania si¢
stosunkow gospodarczych. Brak gotowizny w roku ubieglym wplynat na mniejsze ozywienie w dziale
papierow procentowych, anizeli istnialo w roku poprzednim. Pierwsza potowa roku wykazywata je-
szcze tendencje dos$¢ stalg zarowno pod wzglgdem obrotéw, jak i kurséw, w drugiej potowie natomiast
obroty wykazujg wyrazny spadek. Papiery procentowe panstwowe wykazaly odpornos¢ i kursy pozo-
stalty w koncu roku prawie niezmienione, w poréwnaniu z poczatkiem roku, natomiast kursy listow
zastawnych ulegly dotkliwej znizce. Wprowadzona przy kofcu roku 4% premjowa pozyczka inwesty-
cyjna ulegta znacznym wahaniom, ponoszgc w koncu znaczng strat¢ na kursie, a to glownie z powodu
zamierzonej przez Ministerstwo Skarbu emisji nowej pozyczki premjowej.

Gietda warszawska notowala w 1928 r. 7 rodzajow papierow panstwowych, 2 rodzaje listow zastaw-
nych bankow panstwowych, 4 rodzaje listow zastawnych Tow. Kred. Ziemskich, 7% i 8% listy zastawne
Tow. Kredyt. Przemystu Polskiego, 10 rodzajow listow zastawnych bankowych i ziemskich, i szereg in-
nych papieré6w procentowych. Stosunek procentowy tych papieréw w obrotach gietdowych wykazuje
nastgpujace zestawienie:

1924 1925 1926 1927 1928
Papiery PanStWoW € ..cvererereneiriereeieieereneenens 347 39.9 36.8 31.9 41.7
Listy zastawne bankéw panstwowych . . . 0.7 5.0 14.6 8.7
Listy zastawne Tow. Kred. Ziemsk.............. 53.0 31.7 34.8 229 10.5
v » Tow. Kred. Przem. Polskiego - - 13 1.1
» " Tow. Kred. Miejsk...cccevennnen. — - 20.9 30.3
Listy zastawne m. W arszawy - 12.3 18.7 20.3 S -
Obligacje e - 8.4 2.7 7.5 7.4
Rézne ..o, — 0.6 0.4 09 03
Razem. . . 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

cszy stosunkowo wudzial w obrotach majg papiery panstwowe. Zainteresowanie

# v « vUHOVY/JC'OTIIV. UULUZgl/ LliabZit/111d w UU1l Uldtyil

gieldowych nabieraja listy zastawne bankow panstwowych, wreszcie obligacje komunalne. Nie ulega
kwestji, ze gdyby sprawa dilugoterminowego kredytu rolnego zostala pomy$lnie zatatwiona, listy za-
stawne ziemskie odzyskalyby zpowrotem utracona pozycje.

Konczac przeglad rynku gieldowego w Polsce, nalezy podkres§li¢ wzmagajace si¢ z biegiem czasu
znaczenie obrotow papierami wartoSciowemu Obroty papierami procentowemi wzrastaja a proces ten
odbywa¢é si¢ bedzie nadal w miar¢ rozwoju kapitalizacji. Mozna wyrazi¢ rowniez nadziej¢, ze w krotkim
czasie zwigkszy si¢ znaczenie gietd prowincjonalnych w kraju i woéwczas dla wytworzenia sobie wta-
Sciwego pogladu na rynek gietdowy w Polsce, nie wystarczy jedynie analiza obrotow na gietdzie pie-
nigznej] w Warszawie.
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Plan Young’a.

Miedzynarodowy Bank Rozrachunkowy.

W koncu roku 1928 rzady angielski, belgijski, francuski, japonski i wloski oraz niemiecki posta-
nowily powierzy¢ komitetowi niezaleznych ekspertow opracowanie propozycji w sprawie ostatecznego
uregulowania problemu reparacji. W komitecie ekspertow oprdcz przedstawicieli panstw powyzszych
brali udziat eksperci amerykanscy na zaproszenie Komisji Reparacyjnej i Rzadu Niemieckiego. Komi-
tet po 17 tygodniach obrad ogtosit dn. 7 czerwca 1929 r. raport, ktéory powszechnie nazywany jest
planem Young'a, od nazwiska przewodniczgcego Komitetu.

Wtasciwem zadaniem Komitetu Ekspertow bylo opracowanie tych zagadnien, ktoérych §wiadomie
nie rozstrzygni¢to w t. zw. planie Dawes'a, bedacym dotychczas podstawa uregulowania dtugu Niemiec,
w stosunku do panstw zwyci¢skich. Plan Dawes’a posiadal w szczegdlnosci dwa gltowne braki: prze-
dewszystkiem nie okreslal ostatecznej wysoko$ci dlugu Niemiec, ograniczajac si¢ jedynie do oznacze-
nia kwoty, jaka Niemcy corocznie obowiazane byly splacaé; nastepnie zezwalal na przekazywanie
wierzycielom splat niemieckich jedynie w tym wypadku, jes$li transfer ten nie zagrazalby stalosci
waluty niemieckiej.

Komitet przestudjowatl szczegdétowo sytuacje obecng oraz przyszlte mozliwosci gospodarcze Niemiec
a nastepnie po uciazliwej dyskusji nad forma sptat zadecydowal ostateczny plan amortyzacyjny diugu
Niemiec. Plan ten przewiduje 37 splat rocznych, od r. 1929/30 do r. 1965/66, w sredniej wysokosci
2,050,6 milj. mk. (wraz ze splatami z tytulu pozyczki Dawes’a) oraz 22 sptaty roczne, od r. 1966/67
do 1987/88 r., w wysokosci, wahajacej si¢ od 1,6 miljarda do 1,7 miljarda mk. (ostatnie 3 splaty wy-
noszg okoto 900 miljondéw). Nalezy zaznaczy¢é, ze splaty roczne dojda do wysokosci 2 miljardow
dopiero za 10 lat, gdy plan Dawes'a dotychczas obowiazujacy, ktorego realizacja dokonywa sie¢ bez
przeszkod przewidywatl normalne sptaty roczne w wysoko$ci 2,5 miljarda mk.

Splaty coroczne czerpane bgda z budzetu panstwowego oraz z dochodow kolei niemieckich. Poza
temi zrodlami ,,gléwna gwarancja sptaty dlugu jest uroczyste zobowigzanie Rzadu Niemieckiego”.

Rata roczna sklada si¢ z dwodch czesci, z ktorych kazda podlega innym rygorom. Suma
660 miljonow mk. bedzie bezwarunkowo sptacana przez Niemcy w walutach zagranicznych, bez jakie-
gokolwiek prawa zawieszenia przekazu. Ta czg¢s¢ sptat niemieckich, jako niepodlegajaca zadnym zastrze-
zeniom, bedzie mogla by¢é¢ skomercjalizowana, w tein znaczeniu, ze wierzyciele Niemiec beda mogli do
wysokosci tej czg¢Sci dlugu emitowaé obligacje, nadajace si¢ do publicznej sprzedazy. W ten sposéb
dhug Niemiec przestalby by¢ dlugiem politycznym wobec szeregu panstw, a statby si¢ dlugiem han-
dlowym wobec szerokiej publicznosci. Transfer pozostatej czgsci kazdej raty bedzie mogt by¢ zawie-
szony pod pewnemi warunkami, w razie je§liby tego sytuacja finansowa Niemiec wymagata. Zawieszenie
transferu wymaga 90-dniowego uprzedzenia; nie moze ono trwaé dluzej niz 2,lata, przyczem Niemcy
obowigzane be¢da dokonywaé naleznych wptat na odpowiedni rachunek w Reichsbanku; czesciowe zawie-
szenie tych wptat wymagaé bedzie specjalnych warunkéw. Nalezy przytem bra¢ pod uwage, ze ewen-
tualne zawieszenie przez Niemcy transferu lub sptaty rat oslabitloby pozycje Niemiec na migdzynaro-
dowym rynku kredytowym. Ta cze$¢ splat, ktora podlega zastrzezeniom o transferze, moze by¢ spla-
cana czeg$ciowo w towarach i $wiadczeniach, jednak tego rodzaju forma sptat, jako ucigzliwa dla wie-
rzycieli, ulega stopniowej likwidacji w ciggu lat 10.

Czgs$ci splat, t. zw. bezwarunkowe, stuza na pokrycie niemieckich odszkodowan wojennych i wpty-
waé¢ beda bezposrednio do kas wierzycieli Niemiec. Natomiast cze¢Sci sptat, t. zw. warunkowe, podle-
gajace zastrzezeniom o transferze, obracane sa na splate dlugéw, jakie zaciagneli wierzyciele Niemiec
w Ameryce. W razie zastosowania klauzuli transferu ulegna zawieszeniu splaty ditugu dawnej koalicji
wobec Ameryki. Z drugiej strony, je$li Ameryka przyzna swym dtuznikom jakie$ ulgi, z kolei skorzy-
staja z nich Niemcy. W ten sposob stworzono S$cisty zwiagzek miedzy diugiem Niemiec a wierzytel-
noscia Ameryki.

Najwazniejszem posuni¢ciem planu Young’a jest obok ustalenia wysokos$ci dtugu Niemiec decyzja
o utworzeniu Migdzynarodowego Banku Rozrachunkowego, co stoi w zwiazku z zagadnieniem komer-
cjalizacji dtugu Niemiec

Utworzenie powyzszego Banku stato si¢ koniecznoscig przedewszystkiem z tego wzgledu, ze wy-
konanie planu wymaga szeregu czynnos$ci o charakterze bankowym. Nastgpnie, Bank ten umozliwi
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zlikwidowanie organow kontroli politycznej, co jest koniecznem wobec nadania dlugowi Niemiec cha-
rakteru $cisle ekonomicznego.

Organizacja 1 zakres dziatania tego mig¢dzynarodowego banku sa narazie w ogbélnym zarysie
kre§lone, lecz i z tych konturé6w wynika, ze bank ten be¢dzie czynnikiem pierwszorzednym w dziedzinie
stosunkéw finansowych 1 gospodarczych $wiata. W miar¢ rozwoju swej aktywnos$ci bank stanie si¢
w pewnej mierze trustem finansowym, opartym o banki emisyjne $wiata nietylko dla celow komercja-
lizacji 1 administracji dtugéw i1 odszkodowan wojennych, lecz i w celu regulowania kredytu mig¢dzyna-
rodowego i clearingu obrotow ztotem i dewizami wszystkich bankow biletowych, co przys$pieszy reali-
zacje idei kooperacji tych bankéw na tle malo jeszcze skonsolidowanej sytuacji walutowej $wiata.
Z tytutu odszkodowan niemieckich Bankowi Mig¢dzynarodowemu sa przekazane funkcje agenta general-
nego do splat reparacyjnych, poszczegdlnych komisarzy jak n. p. komisarza Banku Rzeszy” nadto
funkcje komisji przekazow i kontrola §wiadczen w naturze. Juz z tych funkcyj wynika, ze bank, do-
konujac rozrachunkéw miedzy aljantami a Niemcami przez nabywanie i sprzedaz dewiz, finansowanie
tranzakcyj towarowych i gieldowych oraz plasowanie pozyczek reparacyjnych, obejmie role clearing-
house u w obrocie kapitatdéw migdzynarodowych. Niezaleznie od dziatalno$ci z tytulu sptat reparacyj-
nych do funkcyj banku mig¢dzynarodowego wchodzi administracja depozytami bankow emisyjnych,
kupno 1 sprzedaz zlota i dewiz, udzieclanie pozyczek bankom emisyjnym, co do pewnego stopnia
z banku mi¢dzynarodowego stwarza ,bank centralny bankéw centralnych”.

_Aneks, zaigczony do raportu ekspertow, zawiera prowizoryczny statut przyszitego banku, z ktérego przytacza si¢ naj-
wazniejsze postanowienia w streszczeniu b. zwigztem:

1. Celem banku jest utatwianie migdzynarodowego ruchu kapitaldéw. Jako przedstawiciel wierzycieli Niemiec, Bank
zajmie si¢ przyjmowaniem i repartycja splat, oraz ich komercjalizacja. Siedziba banku zostanie oznaczona poézniej.

2. Kapitat banku wynosi¢ bgdzie rownowarto$s¢ 100 milj. dolarow; akcje emitowane beda za posrednictwem bankow
centralnych tych krajow, ktore przyjma udzial w subskrypcji. Banki emisyjne siedmiu krajow, reprezentowanych w ko-
mitecie ekspertow, gwarantuja catkowite pokrycie emisji akcyj. Moga one jednak zdecydowa¢ w porozumieniu z bankami
centralnemi innych krajow, ze cze$¢ pierwszej emisji, nieprzekraczajaca sumy 4 milj. dolaro6w na kazde panstwo, w tacz-
nej wysoko$ci 44 milj. dolarow, moze by¢ emitowana w innych panstwach. Akcje beda imienne. Obr6t niemi nie bedzie
ograniczony, lecz prawo glosu nie bedzie z niemi zwiazane. Prawo to posiada¢ bgda na state banki emisyjne tych krajow,
Ktore przyjety udzial w subskrypcji w stosunku do jej wysokosci.

3. 4. Szczegdlowy statut banku zostanie opracowany przez specjalny komitet, ztozony z oso6b, wydelegowanych
przez prezeséw bankow centralnych tych panstw, ktéore podpisaly plan Young’a. Rada zarzadzajaca banku bedzie utwo-
rzona w sposob nastepujacy: prezesi powyzszych siedmiu bankéw centralnych beda z urz¢gdu czlonkami Rady; proécz tego
kazdy z nich deleguje do Rady po jednym przedstawicielu tej samej narodowosci. Prezes kazdego z pozostatych bankow
emisyjnych, ktére wezma udzial w subskrypcji akcyj, przedstawi liste 4 kandydatow; z list tych poprzednio wymienieni
cztonkowie rady dokooptujg jeszcze 9 cztonkow.

Bank przyjmowaé¢ bedzie wkiady z rozmaitych zréodet: w zwiazku ze sptatami diugu niemieckiego, ze strony ban-
Wysokos$é oprocentowania tych wktadéow okresli Rada Zarzadzajaca.

Be¢dzie on dokonywat tranzakcji bezposrednio z banka-

o.
kow emisyjnych, w celach kompensacji.

6. Rada Zarzadzajaca okres$li blizej rodzaj operacyj banku.
mi emisyjnemi, lub tez za ich posrednictwem, albo wreszcie z innemi bankami, instytucjami i osobami, ale zawsze za zgo-
W szczegdlnosci nastepujace operacje dokonywane beda przez Bank: skup
czekow i innych zo-
inne podpisy; redys-

da banku emisyjnego odpowiedniego kraju.
i sprzedaz ztota oraz jego przechowywanie na rachunek bankow centralnych; skup i sprzedaz weksli,
bowigzan kidtkoterminowych z podpisami bankéw centralnych, albo tez gwarantowanych przez trzy
konto papieréw, pochodzacych z portfeli bankéw emisyjnych; skup i sprzedaz na wtasny rachunek walorow s$rednio- i dtu-
goterminewych; lokowanie w Niemczech funduszy, zgromadzonych na rachunku w Reichsbanku, ktoérych transfer zostanie
wsttzymariy, emisja i sprzedaz obligacyj na podstawie lokat w Niemczech, albo tez celem przyjscia z pomoca ktéremu
z bankéw centralnych.

7. 8. Poza tern statut prowizoryczny zawiera szczeg6towy opis funkcyj Banku, jako przedstawiciela wierzycieli

Niemiec.

9. Jdigdzynai odowy Bank Rozrachunkomy stanie si¢, na warunkach jakie okresli specjalna umowa, agentem i kore-
spondentem wszystkich bankéw centralnych; w zwiazku z ta funkcja nabiora specjalnego znaczenia takie operacje, jak skup
i spizedaz ztota, weksli i innych walorow oraz ich przechowywanie.

Bank powinien takze speinia¢ funkcj¢ agenta na rzecz poszczegdlnych rzadow w sprawach, zwiazanych z uplynnie-
niem diugu niemieckiego; w szczeg6lnosci Bank dokonywaé bedzie emisji i sprzedazy obligacyj, ktore stuzyé beda za na-
rz¢dzie do skomercjalizowania diugu Niemiec.

10. Wktady a vista oraz za wypowiedzeniem mniej niz 15-dniowem winny by¢é pokryte przynajmniej w 40$ zapasem
Wktady z dluzszym terminem wypowiedzenia wymagaé beda takiegoz pokrycia przynajmniej w 258$.
dotyczace okresu przej-

ztota i dewiz.
11. 12. lozostale przepisy omawiaja sposoby podzialu zyskéw oraz zawieraja przepisy,
Sciowego.
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