TYLKO D

0 UZYTKU SLUZBOWEGO

Rok V. Warszawa, dnia 28 lutego 1939 r.

Nr 2.

WIADOMOSCI BANKU POLSKIEGO

DZIAL URZEDOWY

RUCH SLUZBOWY
Odznaczenia.
Pan Prezes Rady Ministr6w nadat:
Srebrny Krzyz Zasltugi
mgr Jozefowi Zimmerowi, urzednikowi Oddzialu w Gdyni
za zastugi na polu pracy spolecznej.
(Monitor Polski Nr 27 z 3. 2. 1939 r.)

Przeniesienia.
Dabrowski Stanistaw, urzednik ze Lwowa
Debicki Zdzistaw, 3 z Réwnego
mgr Garapich Michal, 5 # >
Gorzoch Leon, a4 » Ostrowa Wlkp.
mgr Kruszewski Wactaw, . , Lublina
Leo Zdzistaw, 5 , Krakowa
Maszkowski Rafal, o ze Lwowa
Matlak Tadeusz, " z Grodna
Sadowski Marian, - » Tarnowa
Solarski Leonard, # » Tarnopola
Stary Tadeusz, o » Rzeszowa
mgr Wendorff Wiktor, » » Piotrkowa
Ziemek Brunon, » , Gdanska
mgr Zimmer Joézef, ,, » Tarnopola
Egler Ella, urzedniczka , Poznania
Jastrzebski Jerzy, biuralista » Drohobycza
Kaczynski Zygmunt, kand. na biur. , Gdyni
Jana$ Jan, wozny-dozorca , Baranowicz
Kentzer Witold, wozZny » W. Administr.

Przyjecia.

mgr Bidzinski Zbigniew, kand. na urzednika do Oddz.
mgr Dworski Roman, . - ! % ,,
Grudzinski Tadeusz, - 5 % % »
Szmyt Kazimierz, & 8 4 4 x
Pawlowski Antoni, = » biuraliste , "
Rachwal Zygmunt, > # - ” ”
Szydlowski Adam, " 7 p * .
Wroéobel Zdzistaw, s S - » "
Podoski Jerzy, kontr. biuralista o o
Olszewska Bronistawa, kand. na biuralistke ,, @
Przegalinska Danuta, T - » »
Kurylo Antoni, o & WOIn.~-doz.: ", .
Polak Kazimierz, » » wartownika , Wydz.

do Wydz. Kredytowego,
, Lublina,

, Lwowa,

5 Gdyni,

» Wydz. Kredytowego,
, Tarnowa,

» Rzeszowa,

» Wydz. Kredytowego,
» Tarnopola,

» Lwowa,

» Tarnopola,

, Lwowa,

» Biura Kom. Dewiz.
» Gdyni,

» Lodzi,

» Poznania,

» Ostrowa Wlkp.

» Bydgoszezy,

» Wydz. Kredytowego.

w Bielsku,

» Gdyni,

» Bialymstoku,

» ROéwnem,

» Bydgoszczy,

» BrzeSciu n. Bugiem,
» Bielsku,

» Drohobyczu,

» Czestochowie,

» Gdyni,

» Lublinie,

» Baranowiczach,
Administrac. (Straz Bezp.).
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Zwolnienia.
Czaplicki Andrzej, urzednik z Biura Kom. Dewiz.
Gerbin Brunon, kand. na woZn.-dozorce z Oddz. w Bielsku.
Emerytowania.
Fabiszewski Jozef, wozny Oddzialu w Bydgoszczy.
Zmarli.
Kisza Jerzy, emeryt. biuralista Oddz. w Bielsku.

Walne Zebranie Akcjonariuszéw Banku Polskiego.

Dnia 13 lutego r. b. odbylo sie Walne Zebranie Akcjonariuszéw Banku Polskiego,
w ktéorym wzieto udzial 112 akcjonariuszéw reprezentujacych 322.150 akcyj imiennych. Za
stolem prezydialnym zajeli miejsca: Prezes Banku p. Wladystaw Byrka, jako przewodniczacy
Zebrania, Komisarz Banku p.Dyrektor Wiestaw Domaniewski oraz Naczelny Dyrektor Banku
p. dr Leon Baranski.

Na sekretarza Zebrania powolal Prezes Banku p. Naczelnika mgr Franciszka Szulwica.

Przedmiotem obrad Walnego Zebrania byly nastepujgce sprawy:

1) zatwierdzenie sprawozdania Banku za rok 1938 wraz z bilansem i rachunkiem zyskéw
i strat oraz projektowanego podzialu zyskow;

2) zmiana art. 3, 4, 5, 6, 8, 9, 12, 17, 18, 19, 21, 22, 25, 27, 31, 34, 35, 39, 40, 41, 42,
43, 44, 45, 46, 47, 51, 52, 53, 54, 55, 56, 57, 58, 59, 60, 63, 64, 65, 67, 68, 71, 75, 76, 77, 78,
86, 87, 88 statutu; zmiana ukladu i numeracji dzialow statutu;

3) wybor 4 czlonkéw Rady i 3 zastgpcow oraz 5 czlonkéw Komisji Rewizyjnej i 3
zastepcow.

Po zagajeniu Zebrania przez p. Prezesa Banku przystgpiono do odeczytania sprawozda-
nia Komisji Rewizyjnej i po dyskusji uchwalono jednomy$lnie wnioski Rady w przedmiocie:
1) zatwierdzenia sprawozdania, bilansu ostatecznego wraz z rachunkiem zyskéw i strat oraz
projektowanego podzialu zyskéw za 1938 rok i 2) terminu wyptaty dywidendy.

Nastepnie po ayskusji Walne Zebranie jednomys$lnie uchwalitlo wniosek Rady w przed-
miocie zmiany szeregu artykutéw statutu Banku Polskiego przewidzianej drugim punktem
porzadku obrad.

Zmiana statutu Banku obejmuje zagadnienia, ktére uszeregowaé mozna jak nastepuje:
a) sprawy emisji i pokrycia; b) wymienialno§¢ biletéw Banku; c¢) kredyty dla Skarbu Pan-
stwa; d) przywilej emisyjny e) czynnos$ci Banku; f) uprawnienia akcjonariuszéw; g) sprawy
organizacyjne; h) r6zne zmiany natury prawno-porzadkowej.

a) Dawny przepis artykulu 51 o 30%-owym pokryciu ztotem obiegu biletéw i natychmiast
platnych zobowigzan okazal sie¢ w obecnych warunkach nieodpowiedni. Nowy system prze-
widuje tak zwany obieg fiducjarny, ktérego wysokosé ustala artykut 52 na sume 800 milio-
néw zlotych; Radzie Banku przyslugiwaé bedzie prawo podwyiszenia tej kwoty, za zgodg
Ministra Skarbu najwyzej do 1.200 mlin. zi. Zlota za§ bedzie Bank obowigzany posiadaé
co najmniej 40% tej sumy o jakg obieg biletéw lgcznie ze stanem natychmiast ptatnych
zobowiagzan przekraczaé bedzie emisje fiducjarng.

Zamiast dotychczasowego rozréznienia przez statut pokrycia zlotem i tzw. pokrycia
bankowego obiegu biletéw (dawny artykul 53), nowy artykul 51 przewiduje, Ze tgczna kwota
biletéw w obiegu i natychmiast platnych zobowigzan ma byé pokryta nastepujgcymi akty-
wami: ztotem w monetach i sztabach, pienigdzmi zagranicznymi i dewizami, zapasem polskich
monet srebrnych i bilonu, wekslami, warrantami, czekami i kuponami od papier6w warto-
sciowych, pozyczkami zabezpieczonymi zastawami, biletami skarbowymi, zapasem papierow
procentowych, dlugiem Skarbu Panstwa z tytulu kredytéw przewidzianych w artykule 55.
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b) Zasada wymienialno$ci biletéw na zloto i dewizy, przewidziana w artykule 47, jest
dostosowana do stanu faktycznego i prawnego, jaki istnieje w dziedzinie walutowej; obowig-
zujacy bowiem dotychczas przepis o wymienialnosci biletow na czeki zagraniczne w walucie
wymienialnej na zloto stal si¢ bezprzedmiotowy, gdyz waluty takie — z wyjatkiem belga —
nie istniejg. Ponadto artykul 47 w swej nowej redakeji zostal dostosowany do obowigzujg-
cych przepiséw dewizowych.

¢) Nowy artykul 55 postanawia, Ze na czas trwania przywileju emisyjnego Bank udziela
Skarbowi: 1) bezprocentowego kredytu w otwartym rachunku, z ktérego Skarb Panstwa
korzysta do wysokosei 150 mln. zt (zamiast jak dawniej 100 mln. zI) i 2) oprocentowanego
kredytu amortyzacyjnego do wysokosci 515 mln. zl na cele konsolidacji niektérych kredytow
udzielonych przez Bank bankom panstwowym w latach od 1931 do chwili wej$cia w zycie
uchwalonych zmian statutu. Dlug Skarbu Panstwa z tego tytulu moze byé ksigzkowy lub
tez w catoSci badZ w czeSci zamieniony na obligi Skarbu Panstwa, wzglednie do wyso-
kosci 188 miln. zt na gwarantowane przez Skarb Panstwa obligi przedsiebiorstwa ,Polskie
Koleje Panstwowe“ i Panstwowego Funduszu Drogowego. WierzytelnoSci Banku z tytulu
tego kredytu oprocentowane beda w wysokosci 3% w stosunku rocznym. Spos6b amortyzacji
tego kredytu ustali umowa Banku z Ministrem Skarbu.

Réwnoczesnie do artykutu tego wprowadzony zostal nowy przepis ustalajgcy, ze poza
wypadkami okres§lonymi statutem Bank nie moze dokonywaé zadnych operacyj, ktérych
wynikiem byloby udzielenie Skarbowi Panstwa kredytu.

d) Artyku! 46 w nowym brzmieniu przedluza przywilej emisyjny, wygasajacy w korncu
1944 r., do 31 grudnia 1954 r.

e) Szereg artykuléw statutu dotyczacych czynnosci Banku zostal dostosowany do wyzej
omoOwionych zmian. Poniewaz konsolidacja zadluzenia Skarbu Panstwa spowoduje powazne
zmniejszenie portfelu wekslowego Banku, gérna granica niektérych operacyj Banku okre-
§lona zostala nie w stosunku procentowym do portfelu wekslowego, lecz cyfra absolutng.
Tak wiec ogélna suma pozyczek i kredytow Banku udzielonych na zastaw wartosci przewi-
dzianych w artykule 63 nie bedzie mogla przekroczyé 300 min. zl, podczas gdy dotychczas
ograniczona byla do wysokosci 30% portfelu wekslowego Banku. Stopa procentowa od po-
zyczek i kredytow zabezpieczonych zastawami — wedlug nowego brzmienia artykulu 65 —
powinna by¢é conajmniej o !/,% wyzsza od stopy dyskontowej, a nie jak dotychczas o 1%.
Zmieniony artykul 60 o dyskoncie krétkoterminowych papieréw wartosciowych, na mocy
ktorego Bank dyskontowal bilety skarbowe, zezwala Bankowi kupowaé i sprzedawac bilety
skarbowe dopuszczone do obrotéw gieldowych; ogdlna suma biletéw posiadanych przez Bank
nie moze przekraczaé¢ kwoty 400 mln.zl. W artykule 54 podwyzszono ze 150 mln.do 200 mln. zt
og6lng sume, do ktérej Bank ma prawo nabywaé na wlasny rachunek papiery procentowe.
Na miejsce dotychczasowych artykutéw 58 i 60, zakres czynnosci dyskontowych Banku
ustala nowy artykul 58. W nowej redakecji artykul ten postanawia, ze weksle zabezpieczone
rejestrowym zastawem rolniczym oraz weksle wynikajgce z udzielonych przez instytucje
kredytowe zaliczkowych kredytéw na sprzedaz plodéw rolnych moga byé 9-miesigczne;
rowniez 9-miesigczne moga byé weksle pochodzgce z kredytéw sezonowych, zaciggnietych
przez przedsigbiorstwa tych zwigzanych z rolnictwem galezi przemyshu, ktére ustali Rada
Banku. Ponadto dopuszczone s3 do dyskonta czeki na krajowe instytucje kredytowe. Nato-
miast przepis artykulu 60 przewidujacy dyskont papieréw warto$ciowych zostal zniesiony.
Kupony od papieréw wartoSciowych i warranty bedg w dalszym ciggu przyjmowane do
dyskonta. !

Wreszcie wspomnie¢ nalezy o zniesieniu przewidzianych w dotychczasowym statucie,
lecz w praktyce nie dokonywanych, operacyj kupna i sprzedazy srebra (dawny art. 55),
pozyczek na zastaw zlota i srebra (art.63) oraz przyjmowania srebra na przechowanie (art.71).

f) Zmiana artykulu 5 polega na tym, Ze akcje imienne wydawane beda w odcinkach
zbiorowych nie niiszych od 10 akcyj, zamiast jak obecnie 25 akeyj. Akeje na okaziciela
bedg mogly byé zamieniane na akcje imienne za zgodg Prezesa Banku. W artykutach 5 i 6
wprowadzono zmiane o charakterze porzgdkowym polegajacq na usunieciu postanowien
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o zamianie dawnych akecyj Banku na akcje nowego wzoru jako obecnie mnieaktualnych.
Zmiana artykutéw 17 i 18 dotyczgcych uprawnien akcjonariusz6w na Walnym Zebraniu
polega na obnizeniu z 25 do 10 ilo$ci akecyj dajacych prawo 1 glosu na Zebraniu oraz
na podwyzszeniu z 500 do 1.000 maksymalnej iloSci gloséw jaka przystuguje jednemu akcjo-
nariuszowi; w ten spos6b maksymalna ilo§é glosow bedzie osiggana przy posiadaniu 10.000
sztuk akcyj a nie 12.500 sztuk jak dotychczas. Artykul 77 w nowej redakeji ustala, ze akcje
Banku i wyptacona od nich dywidenda i superdywidenda nie podlegaja do konca 1954 r.
zadnym podatkom.

Nastgpita rowniez zmiana artykulu 75 o podziale czystego zysku. Dotychczas obowig-
zywala zasada, ze Skarb Panstwa bierze udzial w zyskach Banku po wydzieleniu akcjona-
nariuszom 8% dywidendy. Obecnie udzial Skarbu Panstwa rozpoczynaé sie bedzie po wydzie-
leniu akcjonariuszom 6% dywidendy. Rownoczeénie wprowadzono przepis przewidujgcy moz-
nos$¢ utworzenia rezerwy na wyplate dywidendy. Na wniosek Rady Banku Walne Zebranie
bedzie moglo calo§é lub cze§¢ kwoty przewidzianej na superdywidende przeznaczyé na
rezerwe celem uzupelnienia w latach nastepnych dywidendy oraz superdywidendy do lgczuej
wysokosci 8%, o ile zyski Banku w danym roku na taka wyplate nie wystarczylyby. Na
zwigkszenie czystych zyskéw Banku wplynie obnizenie — stosownie do artykutu 76 — fun-
duszu zapasowego o straty wynikle na lokacie tegoz funduszu do konca 1938 r. w zwigzku
ze spadkiem kursu funta i dolara oraz konwersja niektérych papier6w warto$ciowych. Po
dokonaniu tego jednorazowego odpisu (z 89 mlin.zt do 75 mln. zl) i umorzeniu w ten sposéb
wszystkich strat kursowych, dochdd z lokaty funduszu, przeznaczany w ostatnich latach na
pokrywanie tych strat, bedzie w przyszlo$ci powiekszal czysty zysk Banku przeznaczony do
podzialu pomiedzy akcjonariuszow.

g) Stanowisko Wiceprezesa Banku przewidziane w dotychczasowym artykule 39 nie
bedzie nadal utrzymane. W nowym brzmieniu artykut 39 ustala, iZ na wypadek nieobecnosci
Prezesa zastepuje go w przewodnictwie na Walnym Zebraniu lub w Radzie Banku czlonek
Rady z wyboru wyznaczony przez Ministra Skarbu; w zwigzku z tg zmiang znowelizowane
zostaly artykuly 22, 25, 31, 40 i 43, w ktérych jest mowa o Wiceprezesie.

Dotychczas czlonkowie Komisji Rewizyjnej wybierani byli na podstawie artykulu 45
z posrod uczestnikéw Walnego Zebrania. Obecnie artykul 44 (dawniej 45) ustala, ze czlon-
kiem Komisji Rewizyjnej moze by¢ kazida osoba wybrana przez Walne Zebranie, posiadajgca
w czasie pelnienia swych czynnoSci co najmniej 10 akcyj imiennych Banku i zapisana
w ksiedze akcjonariuszéw. Do zmian natury organizacyjnej zaliczyé mozna takie zmiane
artykulu 3 przewidujgcq, ze Rada Banku bedzie mogla otwieraé i zwijaé Zastepstwa na pod-
stawie uchwaly nie wymagajacej — jak uprzednio — zgody Ministra Skarbu; otwieranie
i zwijanie Oddzialéw Banku wymagaé bedzie nadal zgody Ministra Skarbu.

Artykut 78 dotyczacy bilansu Banku dostosowuje skrécony bilans dekadowy do zmian
przewidzianych w czynnosciach Banku; bilans ten wykazywaé bedzie po stronie czynnej
zadluzenie Skarbu z podzialem na dlug z tytulu kredytu bezprocentowego i diug z tytulu
oprocentowanego kredytu amortyzacyjnego zgodnie z nowym artykulem 55. Po stronie bier-
nej bilansu wprowadzony zostal bardziej szczegélowy niz dotychczas podzial rachunkéw
zyrowych, przy czym stan rachunkéw bankéw i innych instytucyj kredytowych bedzie
wyodrebniony.

h) Zmiany statutu natury porzadkowej polegaja na wyeliminowaniu artykulu 41 doty-
czgcego Komisarza Banku z dziatu III, rozdzialu C i zamieszczeniu tego artykulu jako 45
w odrebnym dziale IV. W zwigzku z tym zmniejszg si¢ o jeden dotychczasowe numery
artykulow 42, 43, 44 i 45, natomiast powiekszy sie o jeden numeracja dotychczasowych
dzialéw IV do VIIIL

Pozostate zmiany statutu sa natury redakecyjnej lub tez dostosowujg dotychczasowe
przepisy do ogélnych *norm prawnych. Miedzy innymi z artykulu 4 skres§lone zostalo omé-
wienie zmian jakim ulegl kapital zakladowy Banku. Drobnym zmianom redakcyjnym lub
prawno-porzadkowym ulegly artykuly: 8, 9, 12, 19, 21, 27, 34, 35, 54, 56, 57, 59, 64, 67, 68,
71, 86, 87 i 88.
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Punkt trzeci i ostatni porzadku obrad poswiecony byl wyborowi czlonkéw Rady i Ko-
misji Rewizyjnej oraz ich zastepcow.

W wyniku dokonanych wyboréw wybrani zostali:
do Rady Banku:

pp- Henryk Brun, Henryk Strasburger, August
Zaleski i Jozef Zychliniski (wszyscy pono-

whie)

jako zastepcy czlonkéw Rady:

pp- Aleksander Ciszewski, Jan Morawski

(na 1 rok)

i Edward Natanson (wszyscy ponownie)

do Komisji Rewizyjnej:

(na 1 rok)

pp. Wiadystaw Heinrich, Jan Kucharzewski,
Antoni Olszewski, Wlodzimierz Seydlitz
i Leopold Skulski (wszyscy ponownie)

jako zastepcy czlonkéw Komisji
Rewizyjnej:

(na 1 rok)

pp- Stefan Brun, Stanislaw Falat i Stanislaw
Skonieczny (wszyscy ponownie).

Czlonkami Rady z wyboru sg zatem obecnie pp. Henryk Brun, Mieczyslaw Chlapowski,
Wiadystaw Demby, Waclaw Fajans, Alfred Falter, Feliks Maciszewski, Kazimierz Papara,
Marian Rapacki, Henryk Steinhagen, Henryk Strasburger, August Zaleski i Jozef Zychlifiski.

Nowe formularze.

o Przecigtna
pr'zf:c"l?::;y_ ilogé f(:rmttl’la-
Nr. > 3 rzy, potrzebna
' NAZWA FORMULARZA i Sees w’ Oddziale Uwaga
formularza ; formularza =i
e, | 1wt sige- | To8E
463 Kartoteka przydzialu dewiz (wnioski | — 10 karton H — || w miare potx:ngy
finansowe) H tylko Komisja
| Dewizowa
I
42 Karta ztego platnika — 3 karton | — — || nowe wydanie
‘ w miare potrzeby
| tylko wigksze
Oddziaty oké6lIn.
I Nr 3/1939 r.
i
Uniewaznione fomularze.
Termin Przecietna
ilosé f la-
1y praschowy- [ | o Tormate ,
NAZWA FORMULARZA wama w Oddziale Uwaga
formularza = formularza T
D | at
42 Kartoteka ztych platnikéw — 5 karton — — || ewent. zapas
zuzytkowaé do
podr. zapiskéw
51 Dekadowe zawiadomienie Wydzialu | — 1 arkusz — 75
Kredytowego Dyrekeji o otwarciu
i zniesieniu konkursu, wstrzymaniu
wypfat, wyréwnaniach i wpisach
handlowo-sgdowych itp.
56 Zawiadomienie wzajemne Oddziatéw | — il kartka — 5
o niewyplacalno§ci akceptantéw,
wzglednie wystawcow
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Z Biblioteki Banku Polskiego.

W czasie od 1 do 28 lutego r. b. wlacznie, Biblioteka nabyla lub otrzymatla, poza
zakupionymi na stale do uzytku Wydziatéw, nastepujace wydawnictwa:

171/51

R. Boulle

Les grands établissements de crédit devant la crise,
Paris 1938.

168/4 R. Burrows — The Problems and Practice of Economic Planning,
London 1937.

168/8 A. R. Braden — Die offene Markt Politik, ein Beitrag zur Politik der Zen-
tralnotenbanken, Wiirzburg 1935.

168/16 E. J. P. Benn — Debt private and public, good and bad, London 1938.

168/17 C. Brooks — Can 1931 come again, London 1938.

166/46 A. S. Broda — Zadtuzenie drobnych gospodarstw na dziefi 1 lipca
1938 roku, Warszawa 1939.

171/49 J. Chappey — La crise du capital, Paris 1937.

162/51 W. Daitz — Der Weg zur vilkischen Wirtschaft und zur Europiischen
Grossraumwirtschaft, Berlin 1938.

168/10 H. Dabelstein Dr — Monetiire Massnahmen zur Ueberwindung der Depression,
Emsdetten 1937.

168/21 W. Diehm Dr — Das Problem des wertstabilen Geldes, Berlin 1937.

168/26 P. Einzig — Economic Problems of the Next War, London 1939.

171/50 L. Frangois et N. Henry — Traité des opérations de Change-Bourse-Banque (Théo-
rie — Pratique — Comptabilité), Paris 1939.

168/18 G. J. Goschen — Théorie des changes étrangers, Paris 1892.

164/35a T. E. Gregory

168/32

H. K. Hendrikson Dr

Probléemes actuels de politique monétaire (Berlin, Con-
grés 1937, Document Nr 2), Bruxelles 1937,

Interwencja panstwa w zakresie komunikacji, War-
szawa 1939.

168/22 A. Halasi Dr — Die Goldwéhrung, Berlin 1933.

4/65 W. Hermann Dr — Die Reichsbank im griosseren Deutschland, Berlin 1938.
168/5 P. Jolly — Les Echanges Commerciaux et la Compensation, Paris 1939.
168/29 R. Kaderli Dr — Die Sicherung des Bankkredites, Bern 1938.

168/20 W. Kalveram Dr — Die Priifung der Kreditwiirdigkeit, Berlin 1937.
4/61 W. Kertscher — Die Entwicklung der neuen Finanz und Bankpolitik,

Jena 1937.

171/48 B. Kowalski — Les Perspectives maritimes de la Pologne, Paris 1938.

168/28 R. Lotter R. — Das Problem einer Verbindung der deutschen mit der
englischen Wihrung, Warburg 1937.

168/6 R. Lasson — La Baisse de I'Intérét en Grande-Bretagne de 1932 a 1936,
Paris 1936.

154/44 G. Mortara — Prospettive Economiche, Milano 1937.

168/14 @G. May — L’assainissement et le controle des banques de dépot par
I'Etat depuis 1931 (Allemagne — Belgique — Italie),
Paris 1937.

168/27 K. Matthies — Der Goldblock, seine wihrung und handelspolitischen
Probleme, Berlin 1937.

168/33 @G. v. Meiss — Betrachtungen {iber die Beziehungen zwischen Krieg
und Wirtschaft, Zurich 1937.

37/41 H. Mianowski — O stworzenie warunkéw dla inicjatywy prywatnej na
terenie C. O. P., Krakéow 1938.

4/63 A. Nagel — Die Wirtschaftspolitik des Absolutismus und die Wirt-

schaftspolitik des nationalsozialistischen Staates, Jena
1937,
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Le mécanisme des echanges internationaux et la Politi-
que commerciale en temps de crise, Paris 1936.
Przesilenie w polskim przemysle weglowym, Warszawa
1936.

Risikoprobleme im Kredit, Leipzig 1936.

Recueil d’arréts et de consultations sur la clause-or,
Paris 1937.

Introduction to the Theory of Employment, London 1938.
Die Zwischenstaatliche Wirkung der Aufhebung der Gold-
klauseln, Miinchen 1938.

Voraussetzungen und Moglichkeiten einer internationalen
Wihrungsstabilisierung, Bleicherode 1937.

Verfall und Wiederaufbau der franzosischen Wihrung
seit dem Kriege (1914--1932), Berlin 1933.

Die Geldschopfung als finanzwirtschaftliches Deckungs-
mittel, Hamburg 1938,

— Die Geschiiftlichen Beziehungen zwischen den Europii-

schen Notenbanken und dem Staat unter besonderer
Beriicksichtigung der Periode 1928—1935, Zurich 1937.
Coinage and Currency in Roman Britain, London 1937.
Finansowanie inwestycyj, Warszawa 1939.

Le Contrdle des changes, Paris 1939.

Krieg und Wirtschaft, Berlin 1938.

The Meaning of Money, London 1937.

Neuere italienische Geldlehren, Breslau 1937.
»Deflation® und Finanzwirtschaft, Wiirzburg 1938.

Die Bedeutung der Kreditschopfung und die Moglichkeit
ihrer Kontrolle durch staatliche Kredit und Wéhrungs-
politik, K6ln 1938.

Sprawozdanie Komisji do zbadania gospodarki przedsie-
biorstw panstwowych, Warszawa 1939.

- Report on the Study and Investigations of the Work,

Activities, Personel and Functions of protective and re-
organization Committees, Part V— Protective Committees
and Agencies for Holders of Defaulted Foreign Govern-
mental Bonds, Part VI — Trustees under Indentures,
Washington 1937.

Industrial Price Policies, New York 1938.

Zehn Jahre Cechoslovakische Nationalbank, Prag 1937.
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PRZEGLAD ZAGRANICIZNY.

ZAGRANICZNE RYNKI PIENIEZNE

w styezniu 1939 r.

W ciggu stycznia sytuacja na rynkach Swia-
towych ksztaltowala sie przedewszystkim pod
wplywem niepokojéw politycznych, ktore przy-
braly na sile w trzecim a zwlaszcza w czwar-
tym tygodniu miesigca. Szczegélnie ujemnie
na nastroje rynkéw oddzialywaly: ustgpienie
dr Schachta ze stanowiska prezesa Banku
Rzeszy, zajecie Barcelony przez wojska gene-
rala Franco, dalsze zaostrzenie sie¢ stosunkow
wlosko - francuskich oraz obawy co do tresci
mowy kanclerza Hitlera zapowiedzianej na
dzieni 30 stycznia. Wszystkie te czynniki w po-
laczeniu z mniej optymistycznymi przewidy-
waniami rozwoju koniunktury w Stanach Zjedn.
Ameryki wywolaly na gieldach silng znizke
kurséw walorow, a na rynkach towarowych
spadek cen, ktory —z wyjatkiem pszenicy wy-
kazujacej pewng zwyzke w zwigzku z duzymi
zakupami Anglii—objat prawie wszystkie pod-
stawowe surowce. Na rynkach pienieznych za-
notowano w styczniu dalszy odplyw kapitalow
do Ameryki oraz do§é silny, choé przejsciowy,
spadek guldena holenderskiego i franka szwaj-
carskiego. Rowniez kurs funta mial na ogét
stabg tendencje a jezeli nie doszto do znacz-
niejszej znizki tej waluty tlumaczy si¢ to

przede wszystkim wprowadzeniem dalszych za-
rzgdzen ochronnych (np. zakazu operacyj spe-
kulacyjnych ztotem) oraz akeja interwencyjng
Angielskiego Funduszu Walutowego.

W korcu stycznia i w pierwszych dniach
lutego, w zwigzku z dodatnim na ogél wraze-
niem, jakie wywarlo na rynkach $wiatowych
przemowienie kanclerza Hitlera, nastroje ule-
gly poprawie i kursy papieréw warto$ciowych
oraz walut krajow - europejskich zwyzkowaly.

Na amerykanskim rynku pienieznym
nastagpil w ciggu stycznia wzrost plynnoSci,
o czym S$wiadczy powigkszenie sie nadwyzek
rezerw bankéw czlonkowskich z 3.070 mln. §
w dniu 29 grudnia 1938 r. do rekordowo wy-
sokiej kwoty 3.600 mln. § w dniu 26 stycznia.
Wzrost sumy nadwyzek rezerw zwigzany przede
wszystkim z duzymi wydatkami rzgdu na zbro-
jenia i na nakrecanie koniunktury budzi w ame-
rykanskich kotach finansowych powazne oba-
wy. Przy tak wielkiej iloSci niezatrudnionych
§rodkow, ktére prawdopodobnie osiagng w nie-
dtugim czasie kwote 4 mird. 8, bedzie bowiem
rzecza bardzo trudng przeciwdziatla¢ niepozg-
danej ekspansji kredytowej, gdyz srodki sto-
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jace obecnie do dyspozycji Federal Reserve
Board’u pozwalaja zmniejszy¢ nadwyzki rezerw
nie wiecej jak o 760 min. §. Omawiajgc po-
wyzsze trudnosSci, na ktoére zwrécitlo réwniez
uwage roczne sprawozdanie Federal Reserve
Board’u, prasa finansowa przypuszcza, zZe
wysitki Bankow Rezerwy Federalnej beda
zmierzaly do rozszerzenia swych uprawnien
w dziedzinie regulowania kredytu i ze sprawa
ta w niedlugim czasie bedzie przedmiotem roz-
wazan Kongresu.

Zapasy zlota Stanéw Zjedn. zwigkszyly sie
w okresie od 29 grudnia do 26 stycznia
z 14.508 mln. § do 14.640 mln. $ t.j. 0 132 min. $.
Aczkolwiek przyplyw zlota byl slabszy niz
w grudniu, to w dalszym ciggu nie zostal on
przeznaczony catkowicie do rozszerzenia pod-
stawy kredytowej Bankéw Rezerwy Federal-
nej. Swiadezy o tym fakt, ze suma certyfika-
tow zlota Bankéw Rezerwy Federalnej zwiek-
szyla si¢ jedynie o 117 min. § (z 11.788 min. $
w dniu 29 grudnia do 11.905 mln. § w dniu
26 stycznia), czyli o 15 mln. § mniej, niz ogélne
zapasy zlota.

Ogloszone w styczniu bilanse wielkich
bankéw amerykanskich za 1938 r. wykazuja
silny wzrost pogotowia kasowego i wkladow.
W bankach nowojorskich wklady zwiekszyly
sie w ciggu 1938 r. prawie o 1 milrd. § do
6'6 mlrd. . Natomiast suma pozyczek udzie-
lonych przez banki przemyslowi i rynkowi pie-
nieznemu ulegla znacznemu zmniejszeniu. Naj-
lepszym tego przykladem jest Chase National
Bank, w ktéorym suma nowych pozyczek obni-
zyla sie¢ w 1938 r. do 1.059 mln. & wobec
1.504 mln. w 1937 r. Jednak pomimo spad-
ku dziatalno$ci kredytowej zyski bankéw
amerykanskich byly na ogél! zadowalajgce.
Tlumaczy sie to przede wszystkim zwieksze-
niem si¢ portfelu papier6w—gléwnie panstwo-
wych—oraz powaznymi zyskami, jakie zostaly
osiggniete na tych lokatach w zwigzku ze
zwyzkag kurséw waloréw w 1938 r.

Na gieldzie nowojorskiej nastgpit w stycz-
niu — zwlaszcza w drugiej potowie — znacz-
ny spadek kursé6w walorow. Z wyjatkiem
pierwszego tygodnia miesigca zaréwno akcje
jak obligacje znizkowaly nieprzerwanie. Obro-
ty, ktore na ogo6l nie przekraczaty 1 min. sztuk
akcyj dziennie wzrosty w niektérych dniach
ostatniego tygodnie stycznia do przeszto 1°8 mln.
sztuk wskutek silnej podazy papieréw ze strony
kapitalistow europejskich.

[
|

Przej$ciowa, lekka zwyzka kurséw w pierw-
szym tygodniu stycznia tlumaczy sie przede
wszystkim dobrym wrazeniem, jakie wywario
na Wall Street oredzie budzetowe prezydenta
Roosevelta. Oredzie to, w ktéorym prezydent
Roosevelt wypowiedzial si¢ przeciwko wpro-
wadzeniu nowych ,drastycznych“ podatkéw,
rozproszylo na razie obawy przed wzmoZonym
fiskalizmem moggcym podcigé podstawe roz-
woju przedsigbiorstw a m. ich rentownosé.
Preliminarz budzetowy na rok 1939/40 prze-
widuje deficyt w wysoko$ci 3'3 mlrd. § wobec
4 mird. $ w 1938/39 r., jednak rzad stoi nadal
na stanowisku, ze w okresie powrotu do ozy-
wienia nie nalezy przeprowadzi¢ wiekszej re-
dukeji wydatkéw publicznych. Aczkolwiek po-
lityka ta musi wywolaé¢ wzrost ozywienia go-
spodarczego, to kola finansowe i gospodarcze
zglosily co do niej powazne zastrzeienia, gdyz
doswiadczenia z 1936 i 1937 r. wykazaly, ze
nadmierne wydatki rzagdowe mogg doprowa-
dzi¢ do zbyt szybkiego i niezdrowego wzrostu
aktywnosci gospodarczej, a nastepnie do no-
wego zalamania si¢ koniunktury. W tych wa-
runkach optymizm, jaki si¢ wytworzy! na Wall
Street po ogloszeniu oredzia budzetowego pre-
zydenta Roosevelta, nie byt dostatecznie silny
aby zneutralizowa¢ wplywy czynnikéw ujem-
nych, jakie wystgpily w nastepnych tygodniach
stycznia. W kierunku znizki kurséw waloréw
oddzialywala przede wszystkim komplikujgca
sie coraz bardzie] miedzynarodowa sytuacja
polityczna oraz przebieg koniunktury gospo-
darczej w Stanach Zjedn., ktéra ksztaltowala
si¢ w styczniu mniej pomy$lnie, niz to przed-
tem przewidywano. Szczegélnie duze rozcza-
rowanie na Wall Street wzbudzilo ksztaltowa-
nie sie sytuacji w przemysle stalowym, ktéry
po stosunkowo niewielkim wzro$cie produkecji
z 50% do 53% zdolnosci wytwérczej w pierw-
szych trzech tygodniach stycznia wykazal na-
stepnie spadek produkecji do 52%. Staby rozwdj
wytworezosci w przemysle stalowym w stycz-
niu tlumaczy sie przede wszystkim taktyka
przedsigbiorcé6w prywatnych, ktérzy wobec nie-
pewnej sytuacji politycznej wstrzymywali sie
od wigkszych inwestycyj i udzielali stalowniom
jedynie zamowien na zaspokojenie swych bie-
zacych potrzeb. Taktyka ta byla szczegdlnie
widoczna ze strony fabryk samochodowych.
Réwniez w innych galeziach przemysiu prze-
twérczego dalo sie zaobserwowaé w styczniu
pewne ostabienie wzrostu produkeji, a zwiek-
szenie si¢ konsumpeji pradu elektrycznego oraz
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§redniej dziennej zaladowan wagonéw nie od-
powiadato czynionym w grudniu przewidywa-
niom. W $wietle tych faktéow oraz wobec za-
miar6w Kongresu obnizenia wydatkéw pan-
stwowych przypuszczenia, Ze w 1939 r. nastapi
w Stanach Zjedn. maly ,boom®, uwazane sg
za nieuzasadnione. W zwigzku z tym dawne
poglady ulegly na Wall Street rewizji w tym
kierunku, ze wzrost wytwoérczos$ci przemysto-
wej w ciggu 1939 r. poczeto szacowaé na nie
wiecej, niz 15%. W tych warunkach tendencja
dla waloré6w ulegta na gieldzie nowojorskiej
ostabieniu, a w trzecim a zwlaszcza czwartym
tygodniu stycznia nastgpila silna znizka kur-
s6w w zwigzku z duzymi sprzedazami papie-
réow dokonywanymi pod wplywem wzrastaja-
cych niepokojéw politycznych. Znaczna czesé
tych sprzedazy zostala podobno uskuteczniona
na zlecenie kapitalistéw angielskich, co praw-
dopodobnie tlumaczy sie zarzgdzeniami wiadz
brytyjskich, ktére polecily bankom londynskim
wstrzymywac si¢ od udzielania wzglednie spro-
longowania pozyczek na cele spekulacji papie-
rami zagranicznymi.

Na angielskim rynku pienieznym
nastgpil w styczniu znaczny wzrost plynnosci
a stopa procentowa powrdcita, wbhrew przewi-
dywaniom, do b. niskiego poziomu z czasow
sprzed kryzysu wrzeSniowego. Juz w pierw-
szym tygodniu miesigca banki clearingowe
kupowaly na rynku kazdg ilo$¢ 3-miesiecz-
nych weksli skarbowych przy potrgceniu dy-
skonta /%, za§ nastepnie !/,%. Rowniez pozo-
stale stopy procentowe ulegly silnemu obni-
zeniu, a podaz wolnych $rodkéw na rynku
byla tak duza, ze odczuwano brak materialu
do dyskonta.

Ksztaltowanie sie sytuacji na londyn-
skim rynku pienieznym tlumaczy sie przede
wszystkim odpowiednig politykg wladz, ktére
staraly sie utrzymywaé pogotowie kasowe
bankéw clearingowych na wysokim poziomie.
W pierwszej dekadzie stycznia, kiedy rynek
splacil, przy pomocy sSrodkéw uzyskanych
w bankach clearingowych, pozyczki zaciggnigte
w Banku Angielskim na ultimo roku, przeciw-
dziatal Bank spadkowi pogotowia kasowego
tych instytucyj droga znacznego powigkszenia
swojego portfelu papieréw panstwowych. W na-
stepnych tygodniach miesigca, kiedy powrét
banknotéw z obiegu Swigtecznego oddzialywal
w kierunku zwiekszenia, a platnosci podat-
kowe —w kierunku zmniejszenia pogotowia

kasowego bankéw clearingowych, wladze skoor-
dynowaly swojg polityke w taki sposéb, ze
wktady bankowe w Banku Angielskim zostaly
utrzymane na wysokim i prawie Ze stalym po-
ziomie 118 — 119 mln. £. Bank Angielski zmniej-
szyt swoj portfel papieréw panstwowych o kwote
odpowiadajgcqg mniej wiecej sumie banknotéow
powracajacych z obiegu, za$ skarb obnizy! sumy
tygodniowych emisyj Treasury Bills do 25 mln. £,
czyli do potowy kwoty zapadajacych co tydzien
weksli skarbowych (50 mln. £). Poza tym nowe
emisje Treasury Bills, pomimo niskiej ich
kwoty, nie zostaly w caloSci przydzielone ryn-
kowi, ktéry uzyskal jedynie 22 mln. £, weksli
skarbowych w drugim tygodniu stycznia,
23 min. £ w trzecim a 20 mln. £ w czwartym.
Dzigki tej taktyce rynek rozporzadzal stale
duzymi $rodkami a S$rednie oprocentowanie
weksli skarbowych obnizyto si¢ z 22 sh. 045 d.
od 100 £ przy emisji z 23 grudnia do 10 sh.
354 d. od 100 £ przy emisji z dnia 20 stycznia.
Zdaniem prasy powyzsze posunigcia Banku
Angielskiego oraz skarbu wskazujg, ze wladze
zamierzaja przeprowadzi¢ intensyfikacje poli-
tyki taniego pienigdza.

W styczniu ogloszone zostaly bilanse ban-
kéw clearingowych za 1938 r. W zwigzku z od-
plywem kapitaléw zagranicznych w drugiej po-
lowie roku sprawozdawczego, bilanse te wyka-
zujg spadek wkladéw o ok. 80 min. £. Spadkowi
temu odpowiada w bilansach przede wszystkim
zmniejszenie sie sumy plynnych aktywéw
0 64 mln. £ (pogotowie kasowe, wklady w ban-
kach, pozyczki krétkoterminowe i weksle zdy-
skontowane), a stosunkowo niewielkie obni-
zenie sie lokat mniej plynnych a m. portfelu
papieréw oraz pozyczek o ok. 13 mln. £. Wobec
zmniejszenia si¢ plynnosci bankéw prezesi po-
szczegblnych instytucyj podkreslali w swych
sprawozdaniach koniecznos$é zwigkszenia pogo-
towia kasowego, a przede wszystkim portfelu
wekslowego i pozyczek krétkoterminowych
kosztem zmniejszenia portfelu papieréw i sumy
pozyczek S$rednioterminowych. Zaznaczy¢ na-
lezy, ze z tego ostatniego rodzaju pozyczek
korzystaja przede wszystkim angielskie firmy
przemyslowe i handlowe.

Kurs funta angielskiego wykazal w styczniu
dos¢ silne wahania. Bezpo$rednio po transferze
200 mln. £ zlota z Banku Angielskiego do Fun-
duszu Walutowego (patrz Zagraniczne Rynki
Pienig¢zne za grudzien) kurs funta podwyzszy?
sie w stosunku do dolara z 4'64 $ do 4'68 § za 1 £,
jednak nastepnie w zwigzku przede wszystkim
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z dalszym odplywem kapitalow francuskich
tendencja dewizy angielskiej ulegta znowu osla-
bieniu. Aby nie dopu$ci¢ do dalszej znizki
funta i w celu ulatwienia zadania Funduszowi
Walutowemu wladze wzmocnily znacznie em-
bargo dla transakeyj spekulacyjnych w obeych
walutach oraz zlotem. Na zgdanie Ministerstwa
Skarbu Bank Angielski zwrécil si¢ z prosha
do rynku zlota oraz do gieldy dewizowej, aby
zaprzestaly udzielania pozyczek mogacych ula-
twi¢ spekulacje na znizke funta. W mysl okol-
nika rozestanego przez Foreign Exchange
Committee nieoficjalny ten zakaz obejmuje
udzielanie pozyczek pod zastaw zlota lub walut
obeych. Rowniez zabronione zostaly wszelkie
transakcje terminowe walutami lub zlotem,
ktére nie wynikaja z normalnych transakeyj
gospodarczych, a majg charakter operacyj spe-
kulacyjnych. Poza tym Bank Angielski wysto-
sowal do londynskiej gietdy papieréw list
z prosbg o utrudnianie operacyj, ktére moga
zawieraé elementy spekulacji na znizke funta.
Chodzi tutaj o zakupy waloréw zagranicznych
Srodkami uzyskanymi przy pomocy zaciggania
kredytéow w funtach. Aby uszczelni¢ powyzszy
system nieoficjalnej kontroli wladze angielskie
zwrocily sie z prosbg o wspélprace do niekto-
rych panstw zagranicznych. Wedlug doniesien
pracy finansowej wladze monetarne Stanéw
Zjedn., Francji, Holandii i Szwajcarii przyrzekly
wspoéldzialaé z Anglia w dziedzinie obrony
kursu funta.

Powyzsze energiczne zarzgdzenia wladz an-
gielskich sklonity w polowie styeznia licznych
spekulantéw do krycia si¢, a Fundusz Walu-
towy, przeciwdziatajac zbyt silnej zwyzce kursu
funta, nabywal dos§¢ znaczne iloSci dolaréw
i zlota. Cze$§é skupionych dolaréw odprzedal
Fundusz na rynku terminowym, wywolujgc
tym samym znizke reportéw w transakcjach
3-miesiecznych dolarami do 1%/3 c¢., co row-
nalo si¢ oprocentowaniu zaangazowanych ka-
pitaléw wg. stopy 1°/;%, wobec 2!/,% w poczat-
kach stycznia.

W ostatnim tygodniu stycznia w zwigzku
z dymisjg dr Schachta oraz wzrostem napiecia
politycznego w Europie nastapil znowu nacisk na
funta, ktérego kurs obnizy! sigz $ 4'68 do § 4'67'/,
za 1 £. Dalszy spadek funta zostal powstrzymany
jedynie dzieki energicznej akcji interwencyjnej
Funduszu Walutowego, ktéry prawie codziennie
sprzedawal zloto, a na rynku dewizowym dolary
i to zar6wno w transakcjach gotéwkowych jak
terminowych. Wprawdzie dzieki wprowadzeniu

embarga dla operacyj spekulacyjnych i wspoél-
pracy panstw zagranicznych operacje interwen-
cyjne Angielskiego Funduszu Walutowego byly
stosunkowo niewielkie, jednak tym niemniej
ponowne ostabienie tendencji funta wywotato
na rynku rozezarowanie. Zdaniem prasy an-
gielskiej banki holenderskie, francuskie i szwaj-
carskie nie stosuja sie zbyt rygorystycznie do
zakazu finansowania transakcyj spekulacyjnych
na znizke funta, gdyz inaczej trudno wytluma-
czy¢ spadek dewizy brytyjskiej w chwili, kiedy
brak wigkszych platnos§ci w walutach obeych
z tytulu importu oraz ostabienie tendencji franka
szwajcarskiego i guldena holenderskiego dzia-
tato na korzy$é funta. W koncu stycznia oraz
w pierwszych dniach lutego pod wptywem uspo-
kojenia nastrojow, jakie nastgpilo po prze-
moéwieniu kanclerza Hitlera, kurs funta pou-
niost sie do 4'67/; § za 1 £ i Fundusz Walutowy
nabywajgc zaofiarowane dewizy zagraniczne
wyréwnat czesciowo straty zapaséw ziota po-
niesione w tygodniu poprzednim.

W dniu 1 lutego kanclerz skarbu przedsta-
wil Izbie Gmin projekt ustawy upowazniajgcej
Bank Angielski do przerachowania swych za-
pasow ztota po cenie rynkowej (w dniu 1 lutego

-r. b. 148 sh 7Y/, d.). Poniewaz zapasy te byly

dotychczas wykazywane po cenie parytetowej
85 sh. za uncje czystego zlota, rezerwy zlota
Banku wzrosng z 126'4 min. £ do 221 mln. £
czyli o ok. 95 mlin. £. Jednocze$nie projekt
ustawy przewiduje zmniejszenie obiegu fiduc-
jarnego z 400 min. £ do 300 mln. £. Obecne
przeliczenie zapasow zlota Banku Angielskiego
nie pociggnie za sobg zadnej zmiany podstawy
kredytowej Banku, gdyZz réznica 5 mln. £ be-
dzie przekazana w papierach panstwowych
z departamentu bankowego do emisyjnego
wzamian za uniewaznione banknoty. W mysl
projektu ustawy aktywa departamentu emisyj-
nego — zaréwno ztoto jak i papiery —beda obli-
czane co tydzien po kursie dnia sporzadzania
bilansu (w $rody), przy czym wszelkie nad-
wyzki ponad sume emitowanych biletéw bedg
przekazywane do Funduszu Walutowego, za$
niedobory beda pokrywane przez wplate Fun-
duszu do Banku odpowiednich sum w zlocie
wzgl. papierach panstwowych. Zysk ksigzkowy
w wysokoSci 95 mln. £ wynikajacy z przeli-
czenia zapaséow zlota Banku Angielskiego be-
dzie przekazany Funduszowi Walutowemu. Na
razie jednak nie jest jeszcze wiadome, czy
Fundusz zatrzyma przekazane mu papiery dla
wlasnych celéow, czy tez ulokuje je na rynku

()

¢
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pienieznym dla sfinansowania wydatkéw budze-
towych skarbu.

Zdaniem prasy angielskiej przeliczenie za-
paséw zlota, ktére umozliwia zmniejszenie emisji
fiducjarnej o 100 min. £ moze sie przyczynié
do poprawy tendencji funta, gdyz podniesienie
emisji fiducjarnej z 230 mln. £ do 400 min. £
dokonane w poczatkach stycznia bylo poza
granicami Anglii czestokro¢ mylnie interpre-
towane jako krok inflacyjny.

Wobec wprowadzenia zakazu dokonywania
operacyj spekulacyjnych obroty na londyn-
skim rynku zlota ulegly w styczniu znacznemu
zmniejszeniu. Z wyjatkiem kilku dni ostatniego
tygodnia miesigca, kiedy ogélna suma zawar-
tych transakcyj wynosita 600 —900 tys. £ dzien-
nie, obroty nie przekraczaly nigdy kwoty
!/, mln. £. Cena zlota, jak zwykle, ksztaltowala
sie w zalezno$ci od wahan kursu dolara. Naj-
wyzszg cene a m. 150 sh. 5 d. za uncje zano-
towano 4 stycznia, za$ najnizsza 148 sh. 5/, d.
dnia 19 stycznia.

Na londynskiej gieldzie papieréw panowala
w styczniu slaba tendencja. Obroty byly nie-
wielkie a kursy zaréwno akecyj jak obligacyj
spadaly nieprzerwanie, obnizajgc si¢ w koncu
stycznia znacznie ponizej poziomu sprzed mie-
sigca.

Na francuskim rynku pienieznym
nastapit w ciggu stycznia dalszy wzrost $rod-
kéw obrotowych w zwigzku przede wszystkim
z postepujacq repatriacja kapitalow z zagra-
nicy, detezauryzacja biletéw bankowych przez
ludno$é francuska oraz duzymi sprzedazami
papieré6w na gieldzie. Wedlug o$wiadczenia
zlozonego przez ministra Reynaud suma kapi-
talow, jaka powrdcita do Francji od dnia 2 li-
stopada 1938 r. do polowy stycznia osiagnela
juz kwote ok. 12 mlrd. fr. W ostatnim tygod-
niu stycznia repatriacja kapitaléw przybrata
znowu wieksze nasilenie, przekraczajac po-
dobno w_jednym tylko dniu 31 stycznia sume
kilkuset milion6w frankéw. Detezauryzacja bi-
letow przez ludno$é francuskg odzwierciedlita
sie przede wszystkim we wzroscie wkladéow
oszczednoSciowych. W ciggu pierwszych 24 dni
stycznia wklady te zwiekszyly sie 0 1.150 mlin. fr.,
podczas gdy w analogicznym miesigcu r. ub.
wzrost ten osiagngl zaledwie 417 mln. fr. Acz-
kolwiek obfitos¢ srodk6w wywolata na rynku
znaczny spadek stopy procentowej (np. pie-
nigdza dziennego z 1%/,% do 1%), to skarb nie
moégt juz przeprowadzi¢ dalszego obniZenia

oprocentowania swych obligow Kkrétkotermi-
nowych ze wzgledu na duzy spadek kursow
papieré6w panstwowych. Zdaniem prasy spa-
dek stopy procentowej od pienigdza krétkoter-
minowego przy réwnoczesnym wzroscie stopy
od kredytu dlugoterminowego §wiadezy o tym,
ze przeprowadzone w poczatkach stycznia obni-
zenie stopy dyskontowej Banku Francji oraz
oprocentowania biletow skarbowych byto przed-
wcezesne.

Kurs franka francuskiego ksztaltowal sie
w styczniu mocno. W stosunku do funta kurs
franka utrzymywal sie¢ stale w poblizu poziomu
177 fr.=1 £., przy czym czestokro¢ Fundusz
Walutowy przeciwdzialal zwyzce franka droga
skupu dewiz na Londyn. W stosunku do in-
nych walut frank wykazywal stabsze wahania
niz funt i Fundusz Walutowy sprzedawatl sto-
sunkowo rzadko dolary, w niewielkich zresztg
iloSciach. W rezultacie zapasy zlota Francu-
skiego Funduszu Walutowego ulegly w stycz-
niu dalszemu zwigkszeniu.

Cena placona przez Bank Francji za zioto
obnizyla si¢ z 42.612 fr. za 1 kg. w dniu
4 stycznia do 42.265 fr. w dniu 31 stycz-
nia.

Pomys$lne ksztaltowanie sie sytuacji franka
pozostaje przede wszystkim w zwigzku ze
wzrostem zaufanmia do polityki finansowej
i gospodarczej rzadu, ktéra doprowadzita
w styczniu do dalszego spadku bezro-
bocia i wzrostu produkecji. Dodatnie wra-
zenie na rynku paryskim wywolalo réwniez
ogloszenie bilansu handlowego Francji, ktory
za 1938 r. wykazuje deficyt w wysokosci
15 mlird.- fr. wobec 18 mlird. fr. w 1937 r.
Jesli sie pominie ujemne saldo bilansu z kolo-
niami a uwzgledni deprecjacje franka w ciggu
1938 r., to deficyt bilansu handlowego we
frankach Poincaré’go wynosit w r. ub. jedynie
5 mlrd. fr. wobec 9 mlird. fr. w 1937 r. Zda-
niem prasy francuskiej gléwna przyczyna po-
prawy bilansu handlowego jest przede wszyst-
kim zmniejszenie si¢ importu surowcow, ktére
nastgpitlo nie tyle z powodu spadku rzeczy-
wistego zapotrzebowania, ile wskutek ustania
zakupow spekulacyjnych, ktére mialy miejsce
w 1937 r. w zwigzku z ucieczka od franka.
Druggq przyeczyng poprawy bilansu handlowego
byt wzrost eksportu francuskich wyrobéw fa-
brycznych, ktéremu sprzyjata z jednej strony
dewaluacja franka a z drugiej lekka poprawa
koniunktury $wiatowej w ostatnim kwartale
1938 r.



29

14 WIADOMOSCI BANKU POLSKIEGO

Nr 2

Na paryskiej gieldzie papier6w nastapit
w ciggu stycznia znaczny, silniejszy niz w in-
nych centrach finansowych, spadek kursow
walorow. Przyczyng tego byla w duzej mierze
grudniowa, zbyt daleko idgca zwyzka kur-
sow, ktéra oslabila pozycje techniczng gieldy.
W tych warunkach paryski rynek papieréw
zareagowal juz w pierwszej polowie stycznia
niezwykle silng znizkg kurséw na pierwsze
wiadomoseci Swiadczace o pogorszeniu sie sy-
tuacji miedzynarodowej. Spadek ten nie byt
jednak dostatecznie duzy, aby uodpornié giel-
de przed wplywem wzrastajacych w drugiej
polowie miesigca niepokojow politycznych.
Podobnie jak na wszystkich innych rynkach
§wiatowych wystgpita w Paryzu ponowna
znaczna znizka kurséw walorow, ktora objeta
zarOwno papiery prywatne jak renty panstwo-
we. Na uwage zasluguje, ze pomimo slabej
tendencji rent, nowa 4% francuska pozyczka
konwersyjna, wylozona do subskrypcji w Ho-
landii i Szwajcarii, zostala w pelni pokryta.

Na holenderskim rynku pienieZnym
panowala w styczniu w dalszym ciggu b. duza
plynnosé, a stopa procentowa ksztaltowala sie
na niezmienionym, niskim poziomie.

W drugiej polowie stycznia tendencja gul-
dena ulegla ostabieniu i kurs dewizy holen-
derskiej, wobec stosunkowo niewielkich ope-
racyj interwencyjnych Funduszu Walutowego,
obnizyt sie stopniowo z 1'85!/,; flh. za 1 § do
1'86°/; flh. za 18. W dniu 30 stycznia, kiedy
pod wplywem wzrastajgcego naprezenia w ocze-
kiwaniu na mowe kanclerza Hitlera, nastgpila
silniejsza ucieczka kapitalow do Stanéw Zjedn.,
Fundusz Walutowy zwiekszy! swa dzialalnosé
interwencyjng na rynku i drogg sprzedazy
znacznych iloSci dolar6w (zdaniem ,The Eco-
nomist* 10 —20 min. §) nie dopuscit juz do
dalszego spadku kursu guldena. Stabsze ksztal-

| towanie sie kursu guldena w drugiej polowie

stycznia tlumaczy sie obok ucieczki kapitatow
rowniez rozwinigciem si¢ spekulacji na znizke
dewizy holenderskiej. Spekulacja ta opierata
sie przede wszystkim na prze§wiadczeniu, zZe
kurs guldena, ktéry w okresie ostatniego spadku
funta utrzymywal si¢ na do$¢ stalym poziomie
w stosunku do dolara, jest obecnie przeceniony.
Zdaniem prasy finansowej nalezy przypuszczac,
ze w tych warunkach ataki spekulacji na gul-
dena bedg sie powtarzaly od czasu do czasu,
jednak ich skuteczno$é bedzie zalezala wylacz-
nie od stanowiska holenderskich wladz mone-
tarnych, ktore—jak to wykazaly do§wiadczenia
z konca stycznia — panuja calkowicie nad sy-
tuacjg walutowa. -

Na niemieckim rynku pienieznym
odczuwano w pierwszej polowie stycznia duzy
brak §rodkow obrotowych. Po zamknieciu sub-
skrypcji na nowg pozyczke Rzeszy nastgpilo
w drugiej polowie stycznia pewne uplynnienie
rynku, ktére zdaniem prasy niemieckiej ttu-
maczy si¢ nie tylko wykupem przez skarb
znacznych ilosci zapadajacych weksli skarbo-
wych t. zw. Lieferschatzanweisungen, lecz row-
niez naptywem $rodkéw ,z innych Zrodel”
(prawdopodobnie z Banku Rzeszy).

W koncu drugiej dekady stycznia kanclerz
Hitler zwolnit dr Schachta ze stanowiska pre-
zesa Banku Rzeszy, powolujgc na jego miejsce
ministra gospodarki narodowej, dr Funka.
Wedlug prasy zagranicznej dymisja dr Schachta
pozostaje przede wszystkim w zwigzku z roéz-
nicg zdan, jaka zaszla miedzy dr Schachtem
a rzgdem na tle trudnosci finansowych Rzeszy.
Dla pokonania tych tradno$ci dr Schacht pro-
ponowal podobno podwyzszenie podatkéw, rzad
jednak temu sie sprzeciwil i udzielit mu dy-
misji.
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Stopy procentowe i wskazZniki kurséw za granica.

Koniec

Koniec

grudnia stycznia
Stopy procentowe.
New York:
Ploniqas: Q2IORNY .~ o 5 o i G ke o il e e e b e et 1% 1%
Dyskonto 3-miesigcznych akceptéw bankowych . . . . . . 1% 19
Londyn:
Dyskonto 3-miesigcznych weksli skarbowych . . . . . . . 1Y16% Ys—"/32%
Pozyezki pod zastaw papieré6w w ,innych bankach“ (nie-
CleRMABOWTEN) o 575 & o L e N e e e e e e e 5/s% e—5/s%
Paryi:
5 (5T R PAT i A SRR A R R Ot SRUME~y S P MR 1 2% 1%
Dydlionto PEYWARE, o 5 viivi dh o N s e S0 2Y/,% 2%
Amsterdam:
enindzadalenny. b . A e & 2 badiles’ w ans menen das 8 /% (nom.) | 1/,% (nom.)
DYBKONTO PIVWAING 0 Tl i R B s w e s sk e /% 1s%
Wskazniki kurséw waloréw.
New York (Dow Jones):
S0 alkey] tow./przemystowyeh. . .~ . . . v o . st 0 153'62 13642
205 5. cokokefowyehol e sk ew e e el e e 3316 27°93
207 3 » ' biytecznodci ‘publicznef. . . "' Yo ol 22'66 22:30
40 porycrek: v o ARl T RN et 9004 8928
Londyn (Fin. News):
80 alecy] prremysioWyenl, = i itlg o, o, 0l SN T 5 798 737
20~PoZzydralodrtia AT EMUURn, RO L WS R 1232 1201
Paryz (Ag. Ec. et Fin.):
Wakaznik ogoly. < .. 05 Gt AR e e & s OB g 107°3 962
Renty: paastwowed ™ Sa 288 FIR G hat s N 933 856
Amsterdam (Telegraaf):
Walkad®ik ogoliy v 60U e TR S S 22671 20101
Notowania akcyj bankéw centralnych.
Londyn: (Bank Angielski za 100 £ nomin.) . . . . . . . . || £ 3829, £ 3827,
Pary# (Bank Francuski za 1.000 Fr. nomin.). . . . . . . . Fr. 8.930'— | Fr. 7.880'—
9 Bank Rozrach. Miedzynar. (za 625 fr. szwajc. w zlocie) » 49200—| , 4.300—
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ANGLIA.
Bank Angielski. W miesigcu styczniu notéw z obiegu wyniésl w tym czasie

w Banku Angielskim nastapily donioste zmiany,
ktore uwidocznily sie w bilansie z dnia 11 tegoz
miesigca.

12'4 mln. £. Pozycja papieréw panstwowych
wzrosta o 24'8 min. £ poniewaz sprzedano pa-
pieréw za 52 mln. £. R6znica pomigdzy kwota

(w milionach f£)

Stan Wkt wod oy Bilety
rachunkéw Ztoto ’ Weksle ! Papiery Inne 1‘ [ | Bile.ty w depart. »PI'OPST'
duta: i pozyezki |pafistwowe| papiery | pupliczne | bankowe | inne | w obiegu | bank. tion

1
29.12. 1937 3264 92 1146 209 114 | 1206 366 } 5053 419 24'8%
28.12. 1938 3264 28'5 69-2 215 159 | 1010 36'8 5047 517 34'1%
4. 1. 1939 3264 489 14 22'4 205 1360 372 l 4881 690 35'6%
bl 18 » 1264 22'1 96°2 22'3 192 ‘ 1181 ‘ 367 ‘ 4756 514 29'5%
18, 1. & 12674 185 858 236 1283 | 1199 367 | 4680 591 34:9%
25. 1. v 1264 188 820 219 12'9 1 1182 367 ‘ 4638 632 37°6%

W celu wzmocnienia zapaséw Funduszu
Walutowego przeniesiono z Banku Angiel-
skiego zlota za 200 mln. £. W rezultacie za-
pasy ztota Banku spadly do 1264 mln. £ czyli
do najnizszego poziomu od 12 stycznia 1933 r.
kiedy wynosily 1205 min. £. Emisja fiducjarna
ustalona w pierwszych dniach grudnia 1938 r.
na 230 milj. £ zostala powigkszona w dniu
6 stycznia r. b. do 400 min. £.

Departament Emisyjny otrzyma! od Fun-
duszu Walutowego, wzamian za zloto, papiery
panstwowe za 200 mln. £ (prawdopodobnie
weksle skarbowe). Rownoczesnie departament
emisyjny zwrdcil departamentowi bankowemu
papieréw za 30 mln. £ otrzymanych przy pod-
wyzszeniu emisji fiducjarnej z 200 do 230 mln. £,
wzamian za banknoty, ktére zostaly uniewaz-
nione. Moznaby wiec przypuszczaé, ze w de- |
partamencie bankowym bilety zostaly w ten |
sposob zmniejszone o 30 mln. a papiery pan-
stwowe wzrosty o te samg sume. W rzeczywi-
sto$ci jednak pozycja biletéw w departamencie
bankowym czyli t. zw. rezerwa zmniejszyla
sie tylko o 176 mln. £, gdyz powré6t bank-

banknotéw, ktére powrdcily z obiegu (12°4 min £)
a sumg sprzedanych papieréw (52 mln. £),
czyli 72 mln. £ mogtaby nasuwa¢ przypuszcze-
nie, ze podstawa kredytowa ulegta rozszerzeniu
o 72 mln. £ wplaconych na rachunki wktadéw.
Jednakze dzigki splacie pozyczek zaciggnietych
przez rynek w koncu roku ogélna suma wkla-
déw zmniejszyta sie¢ lgcznie o 19'7 mln. £. Tak .
wiec wzrost emisji fiducjarnej nie pociagnat
za sobg ekspansji kredytowej. W nastepnych
tygodniach miesigca, wskutek dalszych sptat
zadluzenia przez rynek, pozycja weksli i po-
zyczek spadla do 18'8 mln. £. Obieg biletow
ulegt dalszemu skurczeniu do 463'8 mln. £.
Tak znaczny w swych rozmiarach spadek obiegu
nie jest tylko wynikiem normalnego zmniej-
szenia sie cyrkulacji banknotéw po okresie
§wigtecznym, lecz najprawdopodobniej po-
chodzi z detezauryzacji bankotéw zagranicg.
W rezultacie spadku obiegu rezerwa wzrosta
do 632 mlIn. £ a ,proportion“ wyniosta 37°6%.
Papiery panstwowe zmniejszyly sie z 96°2 min. £
w dniu 11 stycznia do 82 mln., w dniu 25-ego
z powodu platnosci zapadajgcych Treasury Bills.

FRANCJA.

Bank Francuski. Tabela na nastepnej stro-
nie przedtawia zmiany wazniejszych pozycyj
tygodniowych stan6w rachunkéw w okresie od
22 grudnia 1938 r. do 26 stycznia 1939 r.

Wskutek dalszej repatriacji kapitaléw dzia-
lalno$é kredytowa Banku Francuskiego w stycz-
niu 1939 r. zmniejszyla sie. Portfel wekslowy
wynosil w dniu 26 stycznia 82 mlrd. fr. wobec
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(w miliardach frankéw fr.)
| Al BTyl owia P as.y'w.a Pokrycie
et : i ' Rozyezki | RN alotem obiegu
rachunkéw Dowlsy | o ieqr | Fosttel [ Diug | Potyeskit thdnie- §. ouiee ahatb Inne |/i natychmiast
dnia | Zloto |i nalezn S papier6w | skarbu zasta- we 'I’!0d blistt i kasy r-ki ptatnych
zagran. ; wlasn. | panstwa | wowe {;’(ﬁg“:’ amort. biezace zobowigzar
el ‘ |
. ‘ |
22.12. 1938 || 873 08 93 19 306 36 04 | 1085 | 59 262 62:01%
29.12 .,, 873 08 R 19 306 36 04 ,i 130:9: = |« "hd 254 61°63%
' | \

6. 1. 1939 | 873 g8 {-£339 19 30'6 37 08 !; 1115 | 291 62:07%
12, 1. < 873 07 77 19 30'6 35 05 ’ 1102 I 53 234 62:73%
19, “15 . 87'3 07 76 2:2 306 34 05 1093 ' 56 24°0 62:75%
28., 1: 3 873 07 82 2'5 30'6 34 01 1094 54 24'8 62'44%

1 \

9'3 mlrd. fr. dnia 22 grudnia r. ub. Stan pozy-
czek zastawowych obnizyl sie¢ o 200 mln. fr.
do 3'4 mlrd. fr. w dniu 26 stycznia, a pozyczek
30-todniowych o 300 min. fr. do 100 mln. fr.
Natomiast Bank zakupil papieréw na kwote
600 min. fr., przez co ich portfel wzrést na
dzien 26 stycznia do 2'5 mld. fr. Obieg bankno-
tow wynosil w dniu 26 stycznia 1094 mld. fr.

wobec 1085 mld. fr. dnia 22 grudnia 1938 r.
a wiec o 900 mlIn. fr. wiecej. Zmniejszyly sie
natomiast salda na rachunkach biezgcych skarbu
i Kasy Amortyzacyjnej z 59 mld. fr. do
5'4 mld. fr. a inne z 26°2 mld. fr. do 24'8 mld. fr.
Pokrycie zlotem obiegu i natychmiast platnych
zobowigzan wzrosto z 62'01% w dniu 22 grudnia
r. ub. do 62'44% na dzien 26 stycznia 1939.

NIEMCY.

Bank Rzeszy. Bilans Banku Rzeszy wy-
kazuje w styczniu b. r. spadek operacyj kre-
dytowych oraz obiegu banknotéw i natychmiast
platnych zobowigzan.

Ponizej przedstawiona tabela podaje zmiany
jakie zaszly w wazniejszych pozycjach bilansu
Banku Rzeszy:

Ogélna suma udzielonych kredytéw spadla
na ultimo stycznia w poréwnaniu z koncem
ub. r. z 8289 mln. RM. do 7.212 mln. RM.
t. j. o 1.077 mln. RM. Wskutek tego stan kre-
dytow spadt o 349 mln. RM. poniZzej poziomu
z dnia 30 listopada 1938 r. Powyzszy spadek
operacyj kredytowych zostal spowodowany

(w milionach RM.)

-l Ak t YeWo 8 “ Pasywa Stosunek

Stan Zloto . Papiery A i 3 Natych- ‘ k::skz::{)cvivz-

rachunkéw || | gewizy | weksle Weksle | Pozyozki | wartoscio-| Bilon Ime' || 908 miast | 100 |ldewizowego

dnia: zaliczone | i czeki | skarbowe youtbar dz;:]::;%zﬁ W Eunach aktywa o zé’éﬁ?&. i pasywa || do obiegu

do pokrycia dowe bankowego banku notéw Sania '} banknotow
31.12. 1937 76 6.013 119 60 105 113 750 5.493 1.059 327 14%
31. 3. 1938 76 5.813 89 63 96 152 1.236 5.622 1.323 213 1:4%
30780 -, 76 6.136 39 1 547 ! 161 | 1.161 6.440 1.119 268 129
80,90 = 77 8.173 2 48 550 72 1.057 8.023 1.231 358 09%
381.42. "~ , 76 8.123 121 45 557 116 1.504 8.223 1.527° 426 09%
7. 1. 1939 77 7.225 2 44 554 168 1.373 7.705 950 420 1°0%
< T R 77 6.930 15 40 564 209 1.307 7.425 916 423 1:0%
280l 5 76 6.601 2 36 564 255 1.435 7.166 1.003 422 1'1%
o5 D 76 7.144 16 52 592 193 1.655 7.816 1.119 427 10%
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zmniejszeniem sie portfelu weksli i czekow
z 8.123 miIn. RM. do 7.144 mln. RM., co stanowi
spadek o 979 mln. RM. oraz zmniejszeniem sie
stanu weksli skarbowych ze 121 mln. RM.
do 16 mln. RM. czyli o 105 mln. RM. Z dru-
giej strony wzrésl stan udzielonych pozyczek
lombardowych z 45 miln. RM. na 52 mln. RM,,
co stanowi wzrost o 7 miln. RM.

Ostatni bilans wykazal znaczny wzrost stanu
papieréw wartoSciowych zaliczonych do po-
krycia bankowego. Stan tych papieréw od
czerwca ub. r. ulegal tylko minimalnym zmia-
nom. Dopiero w grudniu ub. r. wykazal wzrost
0 9 mln. RM,, a w styczniu b. r. o dalsze
35 mln. RM. osiggajgc kwote 592 mln. RM.
To zwigkszenie si¢ - stanu papieréow warto-
§ciowych pozostaje w zwigzku z t. zw. opera-
cjami otwartego rynku.

1‘
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\
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Duzy wzrost wykazatapozycja ,inne aktywa”.
Na ultimo stycznia wzrosly one w poréwnaniu
z koncem ub. r. z 1.504 mIn. RM. do 1.655 mIn.RM.,
czyli o 151 mln. RM. Powyiszy wazrost, jak
stwierdza prasa niemiecka, zostal gldwnie spo-
wodowany zwiekszonym ,przejSciowym wyko-
rzystaniem przez panstwo kredytu obrotowego“.

Obieg banknotow wykazal spadek 0407 mlin.
RM. a stan natychmiast platnych zobowigzan
o 408 mln. RM., co lgcznie stanowi spadek
o 815 mIn. RM. Spadek 1gcznej kwoty obiegu
banknotéw i natychmiast platnych zobowigzan
jest o 262 mln. RM. mniejszy anizeli spadek
ogélnej sumy udzielonych kredytow. Powyzsza
réznica zostala spowodowana wzrostem stanu
papieréw wartoSciowych zaliczonych do po-
krycia bankowego, zwigkszeniem si¢ zapaséw
bilonu i wzrostem pozycji ,inne aktywa“.

STANY ZJEDNOCZONE.

Ruchy zlota. W grudniu importowano
zlota z Anglii za 66'9 mln. 8, z Holandii za
21'6 mln., z Indyj—2°1 mln., Japonii—14'6 mln.,
Australii — 4'8 mlIn. i z Chin za 1'9 mln. §.
Z zagranicznych rachunkéw ,earmarked“ na-
byto zlota za 12'6 min. 8, tak ze lgcznie z nie-
rejestrowanymi operacjami dokonanymi przez
skarb, zapas zlota Stanéw Zjedn. w ciagu grud-
nia 1938 r. wzrést o okolo 200 mln. §, wobec
247 min. w listopadzie, 305 mln. w paZdzier-
niku i 624 min. $ we wrze$niu 1938 r.

W ciggu calego 1938 r. zapasy zlota Stanéw

Zjedn. wzrosly o okolo 1.750 mln. § w poréw

naniu z 1.502 mln. $§ w 1937 r.

Banki Rezerwy Federalnej. W stycz-
niu pozycja certyfikatow zlotych wzrosla
do 11.905 mln. 8. Wklady rzadowe spadly
0 174 min. 8§ do 767 mln. z powodu duzych
wydatkéw skarbu. Obieg biletéw, zwiekszony
w okresie swigtecznym, skurczyl sie w cig-
gu miesigca i w dniu 26 stycznia wynosit
4.319 mln. 8. Rezerwy bankéw czlonkowskich
wzrosly w tym czasie do 9.166 min. $.

(w milionach §)

KREDYTY b
Stan Certy- ezerwy Obieg
Wkiady bankéw biletow Pokrycie
rachunkéw pond Dyskonto| SiuP | Paplery a tonkow- | Rezerwy
dnia: ztote Razem wekart nl:;:p- pan::wo- Inne rzagdowe cz :l:c:w Feder:lne] %-we
30.12. 1937 9.120 2.598 13 3 2.564 18 140 6.983 4.283 80°1%
29.12. 1938 | 11.788 | 2.588 7 1 2564 | 16 941 8.577 4470 | 8363
5. 1. 1939 11.838 2.585 4 1 2.564 16 891 8.819 4.441 83'7%
12. 1. » 11.868 2.586 5 1 2.564 16 873 8.956 4.375 83'8%
19.5 1. # 11.896 i 2.584 4 ! 1 2.564 15 800 9.130 4.338 839%
26. 1. » ] 11.905° | 2.584 4 “ 1 2.564 15 767 9.166 4.319 84°0%
: |
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Stopy dyskontowe bankéw biletowych.
' Koo Data, od ktére] Ta®|  pata, RUTKE Data
P ARSEWO [P 30 || | et i ol ot | o s
= stopa pgzi;rliij‘ s pg:;iij- ontainia
1988 r 1939 r gofan || TRAANR zmian i S
[
Anglia . 2 2 2 2 30. 6. 1932, |
Belgia . o1, | 2y, | 2, | 2v, | 27. 10. 1938. |
Bulgaria . 6 6 6 6 15. 8. 1935.
Czechoslowacja 3 3 3 3 1. 1. 1936.
Dania . 4 4 4 4 | 19. 11. 1936.
Estonia 4/, | 4, | 4y | 4, 1. 10. 1935.
Finlandia . 4 4 4 4 3. 12. 1934.
Francja 3 21, | 21, | 2 4. 1.1939.
Gdansk W. M.. | 4 4 4 4 2. 1. 1937.
Grecja . 6 6 6 6 4. 1. 1937.
Hiszpania. 5 5 5 5 16. 7. 1935.
Holandia . 2 2 2 2 3. 12. 1936.
Indie 3 3 3 3 28. 11. 1935.
Japonia 346 | 346| 346 | 346 11. 3.1938.
Jugostawia . 5 5 5 5 1. 2. 19385.
Litwa . 5 5 5 5 1. 7. 1938.
Lotwa . 5 5 5 41, || 1. 1. 1939.
Niemcy 4 4 4 4 22, 9. 1932.
Norwegia. 3, | 384, | 38, | 3, | 4. 1.1938.
Polska . 4/, | 4, | 4/, | 4%, | 18. 12. 1937.
Portugalia 4 4 4 4 11. :8.-1937.
Rumunia . 3, | 8, | 8y | 8, | 5. 5. 1938.
St. Zjedn. (N.Y.) | 1 1 1 1 27. 8. 1937. 1
Szwajcaria 1, | 13, 1 13, + 1Y, I 25, 11. 1936. '
Szwecja o, | 21, | 21, | 2v, | 1. 12. 1933. H
Wegry 4 4 4 4 29. 8. 1935. “
Wiochy af, | 4y, | 4y, | 4y, [18. 5. 1936. "
i

I 1939. — 1.550.

Drukarnia Banku Polskiego.

%0



	WBP 1-2.1939.pdf
	WBP 2-2.1939.pdf
	WBP 3-2.1939.pdf
	WBP 4-2.1939.pdf
	WBP 5-2.1939.pdf
	WBP 6-2.1939.pdf
	WBP 7-2.1939.pdf
	WBP 8-2.1939.pdf
	WBP 10-2.1939.pdf
	WBP 11-2.1939.pdf
	WBP 12-2.1939.pdf
	WBP 13-2.1939.pdf
	WBP 14-2.1939.pdf
	WBP 15-2.1939.pdf
	WBP 16-2.1939.pdf
	WBP 17-2.1939.pdf
	WBP 18-2.1939.pdf
	WBP 19-2.1939.pdf

