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Ruch sltuzbowy.

Nominacje.

Jan fallenbiichl, Dyrektor Oddziatu w Katowicach, mianowany Naczelnikiem Wydzialu Per-

sonalnego Dyrekcji.

Alfred Btaha, Zastgpca Dyrektora Oddzialu we Lwowie, mianowany Dyrektorem tegoz Oddziatu.

Przeniesienia.

Dyrektoi zy Oddziatéw na réwnorzedne stanowiska;
do Oddzialu w Katowicach

Karol Swistun z Oddzialu w Sosnowcu
,, Krakowie.

Stanistaw Zauderer ’ ,, Stanistawowie ,, .
Zwolnienie ze stuzby.

Gertruda Szczepanska, urzedniczka Oddziatu w Biatymstoku.

Emerytowanie.

Dr. Michat Geisler, Dyrektor Banku i Naczelnik Wydzialo6w Personalnego i Prawnego Dyrekcji.

Dyrektorzy Oddziatow:
Edmund Makowski w Krakowie i Jozef Zgdérski we Lwowie.

Aleksander Tews, urzednik Oddziatu Gtownego w Warszawie.

Interwencja os6b postronnych w sprawach sluzbowych pracownikéw.

(Dzial II Spisu Okélnikéw).

Juz kilkakrotnie zwracano uwage¢ pracownikom na niewtasciwa droge, jaka jest uzywanie w spra-
wach osobistych poparcia wplywowych o0s6b postronnych w kierunku zmiany decyzji lub zamierzen
Dyiekcji Banku (Okolnik Nr. 280 z 15 listopada 1921 r. oraz Wiadomosci Banku Polskiego Nr. 8
z 30 kwietnia 1925 r., str. 81 i Nr. 3 z 15 lutego 1928 r., str. 23). Mimo to sg ws$rdéd pracownikow
tacy, ktérzy, niepomni przestrég, ze posrednictwo osob, stojacych poza Prezydjum i Dyrekcja Banku,
nietylko nie moze pomoc, lecz przeciwnie wywiera wregcz przeciwny skutek, uwazaja jednak ten S$ro-
dek za najwlasciwszy w osiggnigciu zamierzonego celu, a taktyke tego rodzaju za najodpowiedniejsza.

Zaznacza si¢ wigc ponownie, ze Dyrekcja Banku — majac na widoku tylko interes instytucji —
kieruje si¢ zawsze w swych postanowieniach wylgcznie wzgl¢dami rzeczowemi a interwencja o0soOb
postronnych chybia w zupelnosci celu.
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Zmiana nazw korespondentéow zagranicznych Banku Polskiego.
(Dzial XII Spisu Okélnikéw).
Wobec zmiany dotychczasowej nazwy urz¢gdowej Kroélestwa Serbow, Chorwatéw i Stowencoéw na
Krolestwo Jugostawji, Bank Narodowy tegoz panstwa zmienil swa nazwe¢ réwniez na
Narodna Banka Kraljevine Jugoslavije,
w brzmieniu francuskiem
Banque Nationale du Royaume de Yougoslavie.
Zmiana nazwy nastgpita rowniez przy ,Deutsche Bank” i ,Direction der Disconto-
Gesellschaft” Berlin, ktore polaczyly sie¢ w jedna instytucje pod nazwa:
Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft. (Adres: Berlin W 8, Abteilung Mauer-
strasse 32).
W zwiazku z powyzszein nalezy odpowiednio poprawi¢ spis korespondentéw zagranicznych Banku
lolskiego (Okoélnik Nr. 105 z 26 listopada 1928 r.) i zwracaé uwage, aby dewizy, wysyltane do wyzej
wymienionych bankéw, byly w wlasciwy sposdb zyrowane.

Wlasciwe obliczanie prowizji przy komisowein kupnie i sprzedazy
papierow wartosSciowych.
(Dzial IX Spisu Okélnikow).

Przy skupie i sprzedazy papieréw wartoSciowych na rachunek oséb trzecich lub wlasny Banku
nasuwajg si¢ Oddziatom watpliwosci co do prawidtowego obliczania prowizji. Wyjasnia si¢ przeto, ze
przy zalatwianiu wymienionych tranzakcyj oblicza si¢ prowizje w taryfowej wysokosci tylko od
wartos$ci kursowej samych papierdow.

Tre$¢ powyzsza poleca si¢ zaznaczy¢ w Instrukcji Stuzbowej cz. VI, na str. 30, 32 i 64.

Zwracanie uwagi na terminy przedawnienia przy realizacji kuponow.
(Dzial VII i IX Spigu Okélnikéw).

Urzad Pozyczek Panstwowych stwierdzit niejednokrotnie, ze ws$réd kuponow, nadsytanych przez
Oddziaty, znajduja si¢ oplacone po terminie przedawnienia, przyczem znaczna ilo§¢ przedziurkowana
jest w ten sposob, ze numery sa zupelnie uszkodzone i niemozliwe do odczytania. Roéwniez ustala
wymiegiony Urzad réznice w ilosci sztuk, podanej na opakowaniu, co jest dowodem, ze przy odsylce
nie sa zachowane obowiazujace przepisy.

W celu uniknigcia reklamacyj ze strony Urzedu Pozyczek Panstwowych, przypomina sig, ze
w ,,Zestawieniu papieréw wartosciowych, od ktérych Bank Polski optaca kupony” podane sg w ostatniej
rubryce terminy, po uplywie ktorych kupony ulegajg przedawnieniu, skutkiem czego nie nalezy ich
optacac.

Z powyzszein zestawieniem winni zapoznac si¢ urzednicy, zajeci skupem kupondw, poniewaz
wszelkie straty, powstale z ich winy, pokrywaé¢ be¢da z wtasnych funduszéw.

Przypomina si¢ przytem, ze obecnie nie mozna oplaca¢ kuponu Nr. 4 od obligacyj 8% pozyczki
konwersyjnej, ptatnego 1 pazdziernika 1924 r. oraz kupondéw od 5% premjowej pozyczki dolarowej serji |
z terminem platnosci 1 wrze$nia 1924 r. i od 10% pozyczki kolejowe] z terminem platnosci 1 sierpnia
1924 r. Réwniez nalezy zwracaé uwage na terminy kupondw od papierdéw wartosciowych, emitowanych
przez banki panstwowe i instytucje prywatne, ze wzgledu na to, ze niektoére z nich ulegaja przedaw-
nieniu juz po uplywie 3 lat.

Prawidlowe przeprowadzanie roznic w odsetkach od pozyczek terminowych.
(Dzial VI Spisu Okélnikéw).

Omytki, zauwazone przy sprawdzaniu kontrolnem odsetek od pozyczek terminowych, przeprowa-
dzaja niektéore Oddzialy w ten sposdb, ze — o ile przypada pewna kwota do zwrotu — ksigeguja ja
natychmiast w dzienniku kasowym na rachunkach: ,Odsetki zwrdécone” w rozchodzie i ,Sumy zwrotne”
w przychodzie. Poniewaz taki sposob regulowania roznic w odsetkach jest niewtasciwy, przypomina
si¢ odnos$ne postanowienie Instrukcji Stuzbowej cz. I, str. 11, mianowicie, ze wszelkie réznice, ustalone
przy kontrolnem sprawdzaniu, winny by¢ zaznaczane na marginesie zobowigzania dluznego
i uwzgledniane w obliczeniu odsetek przy najblizszej prolongacie lub wykupie zastawu.
Nadmienia si¢ przytem, ze roéznice w odsetkach nalezy w dniu prolongaty lub splaty zawsze wyraznie
zaznacza¢ w odnosnej rubryce zobowigzania dluznego i dowodu zastawowego, t. j. wpisywaé najpierw
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(na jednej linji) prawidtowo obliczong kwote odsetek, za§ na drugiej linji uwidocznia¢ kwote rodznicy
] — po dodaniu lub odjgciu — wyprowadzaé¢ sume¢ odsetek do pobrania

Jedynie w wypadku zauwazenia przy zastawach wykupionych rdéznicy w odsetkach ktoéra
przypadataby do zwrotu klientowi, ma by¢ przeprowadzane ksiggowanie na rachunkach  Odsetki
zwrocone , Sumy zwrotne’, w przeciwnym za$ razie nalezy wezwaé klienta do zaplacenia za mato
po ranych odsetek. Gdyby klient me uczynit zado$¢ wezwaniu, obowiazani sa pokry¢ réznice urzed
nicy, zajeci w tym dziale czynnoSci. L ¢ ed

Zalatwianie telegraficznych przekazéw zyrowycli dla osob, nieposiadaiacvch
rachunkow zyrowyecli. 1

(Dzial VIII Spisu Okélnikow).

Okolnikiem Nr. 72 z 12 wrze$nia 1929 r. zarzadzono zalatwianie przekazow zZyrowycli w drodze
telegraficznej dla wszystkich posiadaczy rachunkéw zyrowych bez ograniczenia na ustalonych warun-
kach, przyczem me uczyniono wzmianki o przyjmowaniu podobnych zlecen od o0s6b i firm nienosia
dajacych takich rachunkéw. Poniewaz osoby i firmy, nieposiadajace rachunkéw zyrowych, obowigzane
sg op acac taryfowag prowizje (I»/Q, minimum 1 zL.) od przekazéw na zamiejscowe rachunki, wyjasnia
si¢ przeto, ze zlecenia telegraficzne (telefoniczne) takich klientow moga by¢ przyjmowane nadal za
optata wymienionej prowizji i kosztow depeszy.

Tre$¢ powyzsza poleca si¢ zaznaczy¢ we wspomnianym Okolniku.

Zmiany urzedowej stopy dyskontowej.

W wykazie stop dyskontowych w poszczegdlnych panstwach, zamieszczonym w WiadomoSciach
an cu olskiego Nr. 19 z 15 pazdziernika 1929 r., nalezy wprowadzi¢ nastepujace zmiany:
Estonja — podano ostatnig stope 7y2 — powinno by¢ 8od 3.10,1929 r.
§ — » 0, 1.4.1928 r.

ER]

fotwa — v »

Sytuacja na francuskim rynku kredytowym.

Na tle powszechnego zdrozenia kredytu krotkoterminowego wyjatkowe stanowisko zajmuje Francja.
» opa dyskontowa Banque de Franceblisko od dwu lat utrzymuje si¢ na poziomie S/L% gdy, jak wia-
domo, w Nowym Jorku oficjalna stopa doszta do 6% wLondynie do 6V2%a w Berlinie do V/4. Bank Francji
zgodnie ze swa przedwojenng tradycjg, utrzymuje stop¢ dyskontowg na niskim i niezmiennym poziomie
majac oparcie dla tego rodzaju polityki dyskontowej przedewszystkiem w swej potgzne] rezerwie
kruszcowo-dewizowej, ktora jest podstawag szerokiej emisji na cele kredytowe.

Zapas ztota Banku Francji wynosi obecnie 39°8 miljarda frankoéw; jest wiec najwigksza rezerwa
kruszcowg w Europie ustepujac pod wzgledem wielkosci jedynie zapasom kruszcu amerykanskich
bankéw federalnych. Po uwzglednieniu wspotczynnika spadku franka okazuje si¢, ze obecny zapas
ruszcu ancu Francji jest dwa razy wigkszy od jego rezerwy przedwojennej. Od czasu przeprowa-
(zema urz¢dowej stabilizacji franka do chwili obecnej rezerwa metaliczna Banku Francji
zgorag o 10 miljardow frs. Obliczono, ze stosunek rezerwy kruszcowej do obiegu banknotéw i do oo-6tu
w acow w ankach dosi¢ga we Francji 28% gdy w Niemczech stosunek ten wynosi 8°9$, w Stanach
Zjednoczonych 63% a w Anglji 53%

Podstawg dla statlego wzrostu zapasu kruszcowego Banku Francji sg olbrzymie lokaty kapitatow
rancuskich zagranicg. W potowie roku biezacego obliczano je na 100 miljardéow frankéw. Wedlug
prowizorycznych obliczen krotkoterminowe lokaty francuskie w Londynie wynosza okolo 210 miljonéw

ntow, a w Nowym Jorku okoto 150 miljonow funtéw. Olbrzymie te wierzytelno$ci powstawaty gléwnie
w okresie stabosci franka, przed stabilizacja, kiedy kapitaty francuskie odplywaly masowo zagranice. Gdy
Bank zostal faktycznie ustabdizowany, rozpoczeta si¢ repatrjacja kapitalow z zagranicy, a w zwigzku' z tein
ank Francji zmuszony byl nabywaé olbrzymie ilo$ci dewiz. Jak wiadomo, pod wptywem tego faktu
w potowie roku ubiegtego dokonano urzg¢dowej stabilizacji franka, ktorego parytet zloty zostat ustalony
Wobec przejécia z systemu ,gold exchange standard” do systemu ,gold bullion standard”, Bank
Francji moégt nabywaé¢ dewizy zagraniczne jedynie w tym wypadku, je$li ich kurs nie przekraczatl
goinego punktu przyptywu zlota; w przeciwnym razie zamiast dewiz Bank Francji nabywat zloto
w zwigzku z tein ustalit si¢ interesujgcy mechanizm statego przyptywu zitota do Francji. Oto
francuskie, pragnac korzystaé z wyzszego oprocentowania zagranica, lokuja swe wolne kapitaly

wzrosta

an
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na rynku londynskim i nowojorskim. Dla zaspokojenia biezacych potrzeb rynku wewnetrznego banki
te zmuszone s3g od czasu do czasu wycofywa¢ swe wktady zagraniczne. Gdy pod wplywem nagtego
odptywu kapitalu kurs danej waluty obniza si¢ do dolnego ,gold point”, wowczas banki francuskie
zadaja wyplat w zlocie, a otrzymany kruszec odstepuja Bankowi Francji. Inne banki ruch ten pote-
guja, uprawiajac arbitraz. W miar¢ gromadzenia si¢ nowych, wolnych kapitatléw banki francuskie
ponownie nabywaja dewizy zagraniczne, co kryje w sobie zarodek dalszego wzrostu rezerwy kruszco-
wej banku emisyjnego, tembardziej, ze Bank Francji raz nabyte zloto odstepuje jedynie w wyjatko-
wych wypadkach. Banki francuskie posiadajg obecnie zapas dewiz w wysokoSci okoto 8 miljardow
frankoéw; zapas dewiz banku emisyjnego wynosi 25*8 miljarda frs.

Rynki pieni¢zne Londynu, Nowego Jorku i Berlina musza powaznie liczy¢ si¢ z ruchem tej pote¢znej
masy manewrowej, jaka sa krotkoterminowe lokaty kapitatow francuskich. Zagadnienie nadania tym
lokatom charakteru dlugoterminowego, czyli zagadnienie trwalej ekspansji kapitatu francuskiego na-
zewnatrz interesuje najpowazniejsze rynki pienig¢zne.

Rozwiagzanie tego problemu zalezy w pierwszym rzedzie od sytuacji na wewng¢trznym rynku kre-
dytowym. Rynek ten cechuje obecniec duza zasobno$¢ i ptynno$é. Wktady w bankach prywatnych
dosiggaja sumy 50 miljardow frankow, za§ na rachunku biezacym skarbu i Kasy Amortyzacyjnej
w Banku Francji zebrato si¢ zgoérg 13 miljardéw frs. Bankowa stopa dyskontowa wynosi 314% utrzy-
mujac si¢ ponizej stopy oficjalnej.

Ta niezwykta w pordéwnaniu z innemi panstwami swoboda na rynku kredytowym jest dla zycia
gospodarczego Francji okolicznoscia ogromnie sprzyjajaca. Przedewszystkiem wigc nietylko umozliwita
ona poprawe finanséw panstwowych, ale rowniez obecnie jest czynnikiem niezbgdnym ich pomys$lnego
stanu. Godnem jest podkreslenia, ze dnia 1 pazdziernika 1926 r. na rynku cigzyly jeszcze bony skar-
bowe na sume¢ 48.168 miljonéw frankéw z terminem platnosci od 1 do 12 miesiecy, ktérych oprocento-
wanie dochodzito do 6%, natomiast dnia 1 pazdziernika r. b. suma bondéw zmniejszyta si¢ do 31.700
miljonow frs., przyczem ich termin platnosci jest dwuletni, a oprocentowanie wynosi 41 Jest to ogromna
poprawa, ktora osiggnigto droga konwersji jedynie dzigki sprzyjajacym warunkom wewngtrznego
rynku kredytowego. Obecnie wptywy podatkowe przewyzszaja przewidywania budzetowe zgdéra o 500
milj. frs. miesigcznie, a ogdlna suma nydwyzek budzetowych w roku biezgcym wyniesie zapewne
7 miljardow frs.

Korzystajac ze swobody na rynku kredytowym, wiele przedsicbiorstw przeprowadzito konwersje
obligacyj oraz znacznie zwigckszylo swe kapitaty zakladowe. Wreszcie, szeroka publiczno$¢ roéowniez
zrealizowata powazne zyski dzigki ptynnos$ci rynku z powodu zwyzki kursow papieréw wartosciowych.
Oto np. kurs 3% renty wiecznej, ktory wynosil w koncu r. ub. 66,05 frs., obecnie wynosi 79,25 frs.
Wedtug obliczen francuskiego Ministerstwa Skarbu majatek posiadaczy rent panstwowych zwickszyt
si¢ dzigki zwyzkom kursowym od potowy 1926 r. do chwili obecnej o 76 miljardow fTs.

Zapewne rowniez wyjatkowo korzystnej sytuacji rynku kredytowego przypisaé nalezy fakt, ze
Francja nie zaznata od czasu stabilizacji walutowej ostabienia konjunktury gospodarczej, ktora ksztat-
tuje si¢ pomy$lnie az do dni ostatnich. Ogoélny wskaznik produkcji wzniést si¢ od lutego do wrzesnia
r. b. z 12<na 139. Dochody tygodniowe kolei wynosity we wrzesniu 317 milj. frs., gdy tymczasem
w r. 1928 $rednio dochody te dawaty 278 milj. frs.

Utrzymanie obecnej plynnosci rynku kredytowego jest dla zycia gospodarczego Francji wyrazna
koniecznosécia. To tez sfery decydujace z wielka ostroznoscig traktuja zagadnienie eksportu kapitatow
francuskich zagranice¢, pilnie badajac potrzeby kredytowe kraju. Nie brak objawow, ze potrzeby te
nie sg jeszcze w dostatecznej mierze zaspokojone.

Staba tendencja na gieldach francuskich, jaka zaznacza si¢ od pewnego czasu, przypisywana
wzrostowi nowych emisyj i sprzedazy waloréow przez zagranicznych kapitalistow, $wiadczy o tern, ze
ilos¢ wolnych kapitatow nie jest we Francji nadmierna. Portfel wekslowy Banku Francji wzrost w ciagu
roku biezacego o 4,3 miljarda frs., osiagajac wysoko$¢ 8,7 miljarda frs. Poniewaz przed wojng wy-
sokos¢- jego wahata si¢ od 1,5 do 2 miljardow frs., przeto po uwzglgdnieniu wspoiczynnika spadku
franka, nie mozna uwazaé, aby obecnie przekroczyl on normy przedwojenne. Niemniej jednak szybki
wzrost portfelu wekslowego dowodzi, ze istnieje silne zapotrzebowanie na kredyt kréotkoterminowy.
Szczegodlnie w ostatnich czasach dato si¢ odczué pewne naprezenie, ktéore zmusilo banki francuskie do
wycofywania lokat z zagranicy dla pokrycia potrzeb rynku wewngtrznego.

Sytuacja w dziedzinie kredytu diugoterminowego wymaga jeszcze znacznej poprawy. Postep tech-
niczny i koncentracja przemystu wymagaja olbrzymich kapitatéw diugoterminowych, a nie mniejszych
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zeba na poprawe drog, modernizacj¢ portdw, podniesienie rolnictwa, elektryfikacje kraju i inwestycje
w kolonjach. Tymczasem kredyt dlugoterminowy jest stosunkowo drogi, a nie brak symptomow ze
jes go brak. Oto wzrasta w sposob niepokojacy penetracja do Francji kapitatlow amerykanskich ktore
opanowuja te dziedziny wytwoérczosci, w ktorych kapitat francuski moégtby z powodzeniem pracowaé
ja . przemyst elektrotechniczny, perfumeryjny, samochodowy, filmowy, modniarski
Mozna wigc przypuszczaé, ze z wielu wzgledow czynniki decydujace beda przeciwdzialaly szyb-
kiemu rozwojowi ekspansji zagranicznej kapitatu francuskiego, w obawie, aby nie wptyne¢to to ujemnie
na sytuacj¢ wewngtrznego rynku kredytowego. Istnieje poglad, ze Francja posiada zaledwie tyle k -
pitalow, ile niezbednie potrzeba dla utrzymania dotychczasowej swobody na rynku pienigznym Do-

trudnos$ci? 18 & “ nadmieniy ekSP°r¢ kapi*alOW mo0Ze A "a Powazne

W szczego6lnosci sfery rzadowe zajely stanowisko krytyczne w stosunku do hasta ekspansji kapi-
tatow nazewnatrz. Rzad bowiem nietylko liczy w swych planach na odnowienie bonow czte o pro-
centowych, ale zamierza przeprowadzi¢ takze konwersje rent 5- i 6-procentowych na rent¢ o n Zszen,
oprocentowaniu. Dla tych celow jest rzecza niezbedna, aby zasobno$¢ rynku w kapitaly nie doznata
ostabienia. Zapewne w zwigzku z tern projekt budzetu na rok 1930 nie przewiduje powazniejszego
zmmejszema opodatkowania, jakiemu podlegaja we Francji papiery wartoSciowe krajowe i zagraniczne

eksperta ChaTowO0* " 1116 '° 8WLym hamU'Cem * 'Okat ‘-minowych i dla

Jednakze, poniewaz bilans ptatniczy Francji ksztaltuje si¢ od dluzszego czasu stale pomyslnie
pizeto zagadnienie rozwoju lokat zagranicznych staje si¢, mimo wszystko, coraz aktualniejsze Sumy
pozostawiane corocznie przez turystow zagranicznych w wysokosci okolo 9 miljardow frs dochody od

hand owW UlOk® WanyCh f grani? ~ °bliCZOne na °kO010 4 »-‘iartly frs. rocznie, wreszcie zarobki floty
lian Itowe] pokrywaja z duza nadwyzka deficyt bilansu handlowégo, ktéory w roku biezacym wyniesie

Banku Frandi wzm T' ) N . ... deficytu rezerwy kruszLT-d”
Banku Francji wziosty w ciggu 9 miesiecy r. b. zgoérag o 1 miljard frS., nie liczdc wzrostu rezerw de-

wizowych rzadu i bankéw prywatnych. ae

? yskusia publicystyczna nad sposobami pokrycia deficytu bilansu handlowego rzucila interesu-
ja  S$wiatlo na znaczenie, jakie ma dla Francji eksport kapitaldéw. Rozpowszechnia si¢ mniemanie
bilanlu hTnToweao P W © 7 “*“ zagranicznych byloby najbardziej pozadanym ckwiwalentem deficytu’
bilansu handlowego Procz tego wzmozeni€ ekspansji kapitatow™ zagranice wywartoby niewatplivie
wplyw dodatni na handel zagraniczny Francji. Przedewszystkiem w §lad za eksportem kap,d tow
wzrastatby eksport towaréow, gdyz droga udzielania kredytow zwigksza si¢ site nabywczg krajow ktore
powyzsze kredyty zacagija. Nastepnie eksport kapitatlow, wplywajac na zmniejszenie obiegu bek -

ng¢ dodTinli  PrZyff . nlC SIS d0 zabamowania tendencji zwyzkowej cen, a tern samem mogiby wply-
nac dodatnio na ksztaltowanie si¢ bilansu handlowego Francji.

Wskaznik kosztow utrzymania, ktéry wynosit w r. 1928 $rednio 105, podnidst sie ostatnio do 113
. ] -_ ‘7 ' _ ? o L4 o . . .
oJerteZ21i1§kZ1 W gilqg%l 1cl)srj’;a'tniZ:h &(%vg(')ch mi s.i@c§()zlrrllgw objawit tene&len%ﬁg‘ﬁc}] %throg?u‘kllllg%lﬂlgs%%cznrg{/r}
Z A zu6r /o'T nT P ! A UP*en'e;Zne o, _k.t(')r&/ od poczl%tku roku biezacego zwick-
szyt si¢ zgora 03 miljardy frs.i wynosi obecnie 67,3 miljardow frs. awet po uwzglednieniu wskaz-

A _ . e N I _ . A . T
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WOIQ%R ke?pl}tlei[i%{xlf moze zakt%%li'i'govzvgrcﬁngi]gad%{leerﬁe ekspansji nazewnatrz. fotjednak
w iedncm r ydUia;e Wrkazuf coraz wi«ksze “ interesowanie dla tego zagadnienia. Minister Cheron
rvnkéw mie,lv,,7C! °Sta " prZemowieli wyrazit Pokonanie, ze ,Paryz winien stana¢ na czele
pKni7ne n 7 r ryC ' za%owledzlalt Poprowadzenie w tym duchu reformy francuskiego rynku
r i ; ak *ymka Z OSWIladcZen oficjalnych, w niedlugim czasie maja by¢ dopuszczone na gietde

mu eksnort , k T "~y kans kie lniemieckie. Dalszym krokiem na drodze do rozwia:

$chrwtch P pltalOw francuskich musi by¢ obnizenie opodatkowania zagranicznych papieréw warto-
Sciowych. Prawo z dnia 31 lipca r. b,, ktore przewiduje pewne ulgi w tym wzgledzie, jest zapoczatko-
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waniem nowej tendencji. Wysokie opodatkowanie emisji waloréw zagranicznych (taksa 4% i podatek
od kupondéw 25%) sprawia, ze kraje o wyrobionym kredycie unikaja rynku francuskiego, ktory skazany
jest przeto na udzielanie kredytu mniej wartoSciowym klientom, ktérych wysokie opodatkowanie nie
odstrasza. Jest to ewentualno$é, z ktéora Francja musi si¢ liczy¢é. Na udzielaniu zbyt rozlegtego kre-
dytu przed wojng poniosta Francja, jak wiadomo, duze straty; dzi§ z powodu zbyt wysokiego opodat-
kowania eksportu kapitatdw zndéw naraza si¢ Francja na niebezpieczenstwo.

Wnioskowaé wiec mozna, ze z wielu wzgledow krancja zmierza¢ bedzie do coraz wigkszego udo*
stepnienia wewngtrznego rynku kredytowego dla emisyj zagranicznych.

Ceny liurtowe.

Ceny hurtowe obnizyly si¢ w ostatnich dwoch latach o 1% Na znizke te wplynely wylacznie
artykuty rolne, podczas gdy ceny artykuldéw przemystowych odznaczaty si¢ dotychczas wzgledna sta-
loscia. W grupie artykutéw rolnych nie ulegly prawie zadnym zmianom ceny migsa i nabiatu, nato-
miast ceny zbdz wybitnie spadty. Spadek ten ilustrujag ceny gietdowe w Warszawie:

1929
1927 r. pazdziernik znizka w %
PSZENICA.icriiereiennee 54,09 39,50 269
ZY L0 et 43,10 24,04 44-2
JECZMIC A e, 41,41 28,19 31%9
i 38,30 24,50 36*0

Znizka cen zbozowych wywotlana zostata $§wiatowa nadprodukcja. Wynikiem tej znizki jest zmniej-
szona chtonnos$¢ rynku wewngtrznego na artykuty przemystowe, ktoérych ceny zaczynaja wobec tego
réwniez znizkowaé. Zalezno$¢ konjunktury gospodarczej w Polsce od cen artykutdw rolnych jest bar-
dzo $cista. Zwyzce tych cen towarzyszy zwykle zwyzka wskaznika produkcji przemystowej oraz wzrost
zatrudnienia w przemys$le i odwrotnie. Szczegdlnie wyraznie ten objaw wystepuje od r. 1926, kiedy
na rozwodj konjunktury wptyngto gtéwnie rolnictwo przez znakomity wzrost sity nabywczej. Rok 1925
dat doskonate plony. Rok 1926 przynidst $wiatowy wzrost cen zboza. Obie przyczyny przywrocity
rolnictwu zdolno$¢ konsumcyjng, ktéora wplyngta ozywczo na przemyst i handel. Rozpigcie pomiedzy
cenami artykutéw rolnych i przemystowych wybitnie zmalato, a proces zamykania si¢ tych ,nozyc”
wplynat na rozwéj spozycia krajowego i uruchomienia przemystu.

Wraz ze spadkiem cen rolnych w drugiej polowie 1927 r. zakonczyl si¢ okres ozywienia gospo-
darczego. Wzrost rozpiecia pomiedzy cenami rolnemi i przemystlowemi na niekorzy$¢ rolnictwa ha-
muje tempo rozwoju produkcji. Jak w 1926 r. zapoczatkowala okres pomys$lnosci gospodarczej zwyzka
cen rolnych, tak w 1927 r. spadek tych cen dat poczatek zatamaniu si¢ konjunktury.

Rozwo6j cen hurtowych w Polsce w ostatnich dwoéch latach wykazuje nastepujgce zestawienie:

Artykut
Data Ogoblem Artykuly przer};lys%}(l)— Data Ogodtem Artykuly fz:iktg-

rolne we rolne P Y

wrzesi'eﬁ K 1927 100.7 99.2 102,1 wrzesief . 1928 99.7 94,7 103.8
Raz’dzlernll 100.7 98.4 102.5 pazdziernik 99.9 94,6 104.2
llstop.adr 101,G 99.4 103.1 listopad . 99.9 94.’1 104:7
grudzien 101,2 97.3 103,9 grudzien. 99.9 94.1 104.7
styczef . . . 1928 99,7 94.4 103,8 styczen . 1929 97,5 89.5 104.0
luty. . 99,1 93,9 103,0 luty. . . 98.8 92.3 103:9
marzec ' 102,1 100,5 103.2 marzec . 99.0 91.6 104.7
kW%GCleH 104.7 104.0 105.3 kwiecien 98.3 90.3 104.3
maj . . 103.4 102.0 104,7 maj . . . 954 84.2 104.1
c.zefrwwc 102.5 100,3 104.6 czerwiec, 95,2 84.3 103,6
ll.plec. . 101,9 98,8 104,5 lipiec . . 95.5 85,1 103,4
sierpien 100,2 95,0 104.3 sierpien . 95.1 84.3 103:2
wrzesien 93.9 82,0 102.9

X. 1929. — 1.360.
Drukarnia Banku Polskiego



