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PRZEGLAD ZAGRANICZNY.

ZAGRANICZNE RYNKI PIENIEZNE
w kwietniu 1939 r.

W kwietniu sytuacja na rynkach $wiato-
wych ksztaltowala sie nadal przede wszystkim
pod wplywem wydarzen politycznych, z kto-
rych najwazniejszymi byly: okupacja Albanii
przez Wlochy rozpoczeta 7 kwietnia (w Wielki
Pigtek) i zakonczona bezposrednio po Swie-
tach Wielkanocnych; oredzie wystosowane przez
prezydenta Roosevelta do szeféow rzadow Nie-
miec i Wloch; wreszcie przeméwienie wygtlo-
szone przez kanclerza Rzeszy w dniu 28 kwiet-
nia, ktére odrzucilo propozycje prezydenta
Stan6w Zjedn. zwolania konferencji miedzyna-
rodowej dla rozpatrzenia probleméw politycz-
nych, gospodarczych i rozbrojeniowych, zer-
walo jednostronnie uklad morski anglo - nie-
miecki i pakt o nieagresji polsko-niemiecki
oraz wysunelo zadanie przylaczenia W. M.
Gdanska do Rzeszy i przeprowadzenia ekste-
rytorialnej autostrady oraz linii kolejowej przez
Pomorze.

Towarzyszgce powyzszym wydarzeniom na-
piecie polityczne oddzialywalo ujemnie na na-
stroje rynkow, ktére cechowala wielka niepew-
no$é. Znalazlo to sw6j wyraz przede wszyst-
kim w silnym odplywie kapitalow i zlota do
Ameryki, ktory wedlug Zrodet angielskich mial
osiggng¢ w okresie 5 tygodni (od polowy
marca do trzeciego tygodnia kwietnia) sume
112 mln. £. Odplyw ten obejmowal, zaré6wno
wysytki arbitrazowe zlota (pochodzgcego glow-
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nie z detezauryzacji) jak i wysyltki dokonywane
bezpos$rednio przeze wladze monetarne Kkilku
krajéw zachodnio - europejskich, ktére w dal-
szym ciggu przenosily cze§é swych rezerw
zlota do Stanéw Zjedn. oraz — jak np. An-
glia — do Kanady. Charakterystycznym dla sy-
tuacji zjawiskiem na rynkach pienieznych byt
w kwietniu niezwykle silny wzrost zapotrze-
bowania na banknoty dolarowe, ktére naby-
wano z agiem */, —1!/,%, gdyz pomimo spro-
wadzenia znacznych iloSci banknotéw ze Sta-
néw Zjedn. (zdaniem ,Bank Archiv“ przywie-
ziono do Londynu w trzecim tygodniu kwiet-
nia za 4'6 min. £. takich banknotéw) popyt
stale przewyzszal znacznie podaz. Znamienne
przy tym bylo, ze popyt by! takze silny na
duze odcinki (po & 5.000 i § 10.000), co wska-
zuje, ze nie tylko drobni ciulacze ale réwniez
cze$¢ wiekszych kapitalistow woli obecnie lo-
kowa¢ swoje wolne Srodki raczej w banknotach
dolarowych, ktére mozna latwiej ukryé przed
kontrolg wtadz, niz na rachunkach w bankach
amerykanskich. Tezauryzacja banknotéow dola-
rowych oraz trwajacy obok tego odplyw kapi-
taléw z kontynentu europejskiego do Anglii
a stamtad do Stanéw Zjedn. wywolal na ryn-
kach pienigznych dalszy spadek plynno$ci
i wzrost stopy procentowej. Natomiast na ryn-
kach walutowych nie zaobserwowano wigkszych
perturbacyj. Z wyjatkiem belga, ktéry miat
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w transakcjach terminowych stabszg tendencje
w ciggu pierwszych dwoch dekad kwietnia,
kursy walut wszystkich krajéow bgdZ zachowaly
mocng tendencje (frank francuski), badZz byty
bronione skutecznie na prawie niezmienionym
poziomie przez wladze monetarne (funt an-
gielski, gulden holenderski, frank szwaj-
carski i t. p.). Na gieldach $§wiatowych kursy
papieréw znizkowaly przez wiekszg czesé
kwietnia prawie nieprzerwanie pod wplywem
sprzedazy dokonywanych przez kapitalistow
wobec komplikujacej sie wecigz sytuacji mie-
dzynarodowo - politycznej i braku poprawy go-
spodarczej w Ameryce. Na rynkach towaro-
wych wskutek gromadzenia zapaséw przez rza-
dy panstw zachodnio-europejskich a czesciowo
i Stanow Zjedn. nastgpila — zwlaszcza w dru-
giej polowie kwietnia—dos$¢ silna zwyzka cen
surowcow wojennych oraz artykuléw spozyw-
czych. Najsilniejsza zwyzke cen wykazaly:
cukier (o 51% w poréwnaniu z notowaniami
sprzed roku), cyna (o 39%) i juta (o 72%).

Na amerykanskim rynku pienieznym
nastgpil w kwietniu dalszy, silny wzrost wol-
nych $rodkéw, a nadwyzki rezerw bankow
czlonkowskich zwiekszyly sie z 3.520 mln. §
w dniu 30 marca do rekordowo wysokiej kwo-
ty 4.080 min. 8§ w dniu 4 maja. Tak duzy
wzrost mniezatrudnionych $rodkéw, spowodo-
wany przede wszystkim naplywem kapitalow
zagranicznych, ktéremu towarzyszyto tylko sto-
sunkowo slabe zwigkszenie si¢ zapotrzebowa-
nia na kredyt ze strony amerykanskiego zy-
cia gospodarczego (t. zw. ,commercial loans®
udzielone przez banki czlonkowskie podniosty
sie jedynie z 3.794 mIn. § w dniu 15 marca
do 3.852 mIn. § w dniu 12 kwietnia), wywotatl
szerokg dyskusje w sferach odpowiedzialnych
za polityke kredytowsg Stanéw Zjedn. Zdaniem
prasy Federal Reserve Board proponuje badz
wzmozenie polityki sterylizacji ztota, bgdZ pod-
wyzszenie ustawowych rezerw bankéw czlon-
kowskich lub tez sprzedaz na otwartym rynku
znaczniejszej czeSci papierow bedgcych w po-
siadaniu Bankéw Rezerwy Federalnej. Dotych-
czas jednak rzad nie przychylil si¢ do’ tych
sugestyj, gdyz z jednej strony nie chcialby
poprzez sterylizacje ztota dopusci¢ do dalszego
wzrostu dlugéw paistwa, a tym samym do-
starczy¢ przeciwnikom polityki statych deficy-
tow budzetowych nowych argumentéw, z dru-
giej zas rzad wydaje sie liczy¢ nadal na to,
ze istnienie duzej iloSci niezatrudnionych $rod-
kéw wywola ekspansje kredytowg i ozywienie

gospodarcze. Mniemanie to potwierdza ponie-
kad decyzja obnizenia stopy procentowej od
pozyczek udzielanych przez Reconstruction Fi-
nance Corporation przedsiebiorstwom z 5% do
4%, ktéra to decyzja zostala powzieta przez
rzagd w polowie kwietnia ,w celu popierania
aktywnos$ci gospodarczej i dla przyjscia z po-
mocg mniejszym towarzystwom®. Jezeli chodzi
o niebezpieczenstwo inflacji kredytowej, jakie
kryja w sobie obecne wyjatkowo duze nad-
wyzki rezerw bankéw czlonkowskich, to rzad
wydaje si¢ je bagatelizowaé, gdyz zdaniem mi-
nistra Morgenthau’a—zwalczanym zresztgq przez
prase finansowg—niebezpieczenstwo takie po-
wstatoby dopiero w razie wzrostu wskaznika
cen hurtowych ponad poziom z 1926 r. (100).

Zapasy ztota Stanéw Zjedn. zwiekszyly sie
w okresie od 30 marca do 4 maja o 641 min. §
a mianowicie z 15.160 min. $§ do 15.801 mln. §,
co stanowi ok. 656% wszystkich widocznych za-
pasow zlota w Swiecie. Znaczna czeS¢ kapita-
t6w zagranicznych, ktorych przyplyw wywolat
tak silny wzrost zapaséow zlota Stanéw Zjedn.
zostala ulokowana w formie wktadéw w ban-
kach amerykanskich. Swiadeza o tym m. i. bi-
lanse bankow czlonkowskich, ktore wykazujq
na dzien 12 kwietnia wyjatkowo wysoka sume
wkladéw bankéw zagranicznych a mianowicie
620 mln. & wobec 573 min. § w polowie marca,
519 mln. § w koricu grudnia 1938 r. a 320 mln. §
w koncu czerwca 1938 r.

Na gieldzie nowojorskiej nastgpila w ciggu
pierwszej dekady znaczna znizka kurséw pa-
pierow. Sprzedaze byly tak duze, Ze obroty
wynosily prawie stale okolo 1!/, mln. sztuk
akeyj dziennie. W nastepnych tygodniach ten-
dencja znizkowa nieco ostabla, jednak obroty
byly minimalne i wynosily przewaznie mniej
niz !/, mln. sztuk akeyj dziennie. W ciggu
ostatnich kilku dni kwietnia zarysowala si¢ na
Wall Street pewna poprawa. Kursy papieréow
wykazaly lekka zwyzke a obroty wzrosly po-
nad !/, mln. sztuk akcyj dziennie (540 tys.
sztuk w dniu 27. 4. i 730 tys. sztuk w dniu 28. 4.).

Omowione ksztaltowanie si¢ kursow papie-
réw na Wall Street tlumaczy sie przede wszyst-
kim wplywem eczynnikéw politycznych, ktére
zwlaszeza w pierwszej polowie miesigca domi-
nowaly nad czynnikami gospodarczymi. Znacz-
ne sprzedaze papierow amerykanskich, usku-
teczniane w pierwszej dekadzie kwietnia w du-
zej mierze przez kapitalistow europejskich spo-
wodowaly tak niepokojacq znizke kursow, ze
min. Morgenthau zlozyl o§wiadczenie o istnie-
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niu rzadowego projektu interwencji na giel-
dzie celem podtrzymania kursé6w papieréw
w razie wybuchu wojny. Szczegdly tego pro-
jektu nie sg jeszcze znane. Wedlug doniesien
prasy maja podobno by¢ wprowadzone prze-
pisy uniemozliwiajgce spekulacje na znizke
a skarb i Banki Rezerwy Federalnej maja do-
konaé znacznych zakupdéw interwencyjnych pa-
pieréw parnstwowych na rynku. Poza tym pro-
jekt rzadowy przewiduje podobno utworzenie
specjalnego syndykatu, ktéory — w razie nad-
miernej podazy papieréw wywolanej przez to,
ze rzady zagraniczne zmuszg po wybuchu woj-
ny swych obywateli posiadajacych papiery
amerykanskie do ich sprzedaiy — przez kupno
tych papieréw neutralizowa¢ bedzie ujemne
skutki sprzedazy.

W drugiej i trzeciej dekadzie kwietnia na-
stroje na Wall Street byly raczej wyczekujgce
w zwigzku z zapowiedzig wielkiej mowy kanc-
lerza Rzeszy w Reichstag’u, zwolanym na dzien
28 kwietnia. Fala sprzedazy znacznie oslabta,
jednak znizka kurs6w, choé mniej silna niz
poprzednio, trwala nadal. Powodem tego byt —
obok wcigz niepewnej sytuacji politycznej —
brak pomys$lniejszych objawéw w Zyciu gospo-
darczym Stanéw Zjedn. Szczegdlnie ujemne
wrazenie na Wall Street wywolal staly spadek
produkeji przemystu stalowego, ktéra obnizyta
sie z 54'7% zdolnosci wytwoéreze] w koncu
marca do 486% w koncu kwietnia. Rowniez
wybuch strajku w przemysle weglowym obej-
mujacy ok. 300 tys. robotnikow oddzialywat
deprymujgco na kursy papieréw. Rozwdj sy-
tuacji w przemysle automobilowym takze nie
spetnil pokladanych w nim nadziei. W prze-
mys$le tym nastepuje w kwietniu zazwyczaj se-
zonowy wzrost produkeji o 5—6%, tymczasem
wszystko wskazywalo na to, Ze wytwoérczos$é
osiggnie tym razem jedynie ok. 350 tys. wozéw
wobec 385 tys. w marcu.

" Nieco lepsze nastroje, jakie si¢ pojawily na
Wall Street w ciggu ostatnich dni kwietnia ttu-
maczg z jednej strony tym, Ze gielda nowo-
jorska przestala juz reagowa¢ w tak silnym
stopniu jak poprzednio na wypadki polityczne
w Europie, z drugiej za§ — przewidywaniem
rychtego zakoriczenia strajku w przemysle we-
glowym, zwyzkg cen niektérych surowcéw oraz
nadziejg, Zze Kongres zalatwi w najblizszym
czasie pewne korzystne dla przemyslu zmiany
w ustawodawstwie podatkowym. Zdaniem prasy
trudno przewidzieé, aby zarysowujgca sie
w konicu kwietnia zwyzka kurséw papierow

miata przedtuzac si¢ poprzez okres letni, kiedy
zazwyczaj nastepuje sezonowy spadek pro-
dukeji w przemys$le ciezkim. Jednak na ogél
nie wyklucza si¢ mozliwoSci, ze spadek ten
nie bedzie tym razem tak wielki jak zazwyczaj
(13%), gdyz — o ile tylko dopiszg zamoéwienia
przemyslu samochodowego, kolei i towarzystw
uzytecznosci publicznej — wykonanie programu
dozbrojenia armii, marynarki i lotnictwa w po-
laczeniu z b. ozywionym juz obecnie ruchem
budowlanym prywatnym i rzadowym (wyko-
nanie programu budowy mieszkan higienicz-
nych) musi si¢ przyczynié¢ do utrzymania pro-
dukeji w przemys$le stalowym na stosunkowo
wysokim poziomie.

Na angielskim rynku pieniezZnym
panowala w kwietniu w dalszym ciggu duza
ciasnota, ktéra byla szczegélnie silna w pierw-
szej polowie miesigca. Glownym tego powo-
dem byl staly odplyw wktadéw zagranicznych
do Stanéw Zjedn., ktéry przewyzszal znacznie
przyplyw kapitaléw z kontynentu zwigzany
badZ z ucieczkyg kapitaléw z niektorych kra-
jow, jak np. Holandii i Szwajcarii do Angli,
badZ z transferem do Londynu $rodkéw firm,
ktére w celu uniknigcia podatkéw byly zalo-
zone swego czasu z siedzibg w Luxemburgu,
Lichtensteinie lub niektérych kantonach szwaj-
carskich. Poza tym ujemnie na plynnos§é rynku
oddzialywal fakt zaangazowania znacznych
$§rodké6w w finansowanie atrakeyjnych — wo-
bec wysokich stawek reportowych — transak-
cyj terminowych dolarami. Réwniez ujemnie
na sytuacje rynku oddzialywalo unierucho-
mienie przez Fundusz Walutowy znacznych
Srodkéw na rachunku wkladéw rzadowych
w Banku Angielskim, gdyz Fundusz interwe-
niujac na rynku na rzecz waluty angielskiej
nie zdolal ze wzgledéw technicznych ulokowadé
natychmiast skupionych funtéw w wekslach
skarbowych. Kiedy do tych wszystkich czyn-
nikéw oddzialywujacych w kierunku zmniej-
szenia pogotowia kasowego bankéw lon-
dynskich dolgczylo sie jeszcze silniejsze niz
w roku ubieglym wycofywanie wkladéw przez
publiczno$¢ angielskg w okresie przedswigtecz-
nym (obieg banknotéw wzrést o 7'7 mln. £
wobec 59 mln. £ w 1938), banki clearingowe
musialy znacznie ograniczy¢ swoje zakupy
weksli na rynku, a 12 i 13 kwietnia doszto
nawet do tego, ze kilka bankéw clearingowych
zawiesito zupetnie swoje zakupy Treasury Bills
podnoszac jednoczesnie stope od pieniedza
dziennego z '/,% do %/,% a od pozyczek pod
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zastaw papieréw z %[,% i 1% do 1% i 1'/,%. Sy-
tuacja stala sie¢ wtedy tak napieta, ze rynek
stawat przed ewentualnoscig korzystania z po-
zyczek w Banku Angielskim, jednak tej osta-

. teczno$ci zapobiegly wladze drogg skupu na

rynku znacznych ilo§ci Treasury Bills platnych
w czerwcu po '3/,%. Duza ciasnota rynku zna-
lazta swéj wyraz przede wszystkim przy ty-
godniowych emisjach weksli skarbowych: suma
zgloszenn obnizyla sie z 58 min. £ w dniu
6 kwietnia do 51°3 mln. £ w dniu 14 kwietnia,
a przecietne oprocentowanie przydzielonych
Treasury Bills wzrosto z 26 sh. 2.83 d. od
100 £ do niezwykle wysokiego, jak na stosunki
angielskie, poziomu 31 sh. 2.39 d. Jezeli cho-
dzi o pierwszorzedne akcepty bankowe, to
rynkowa stopa dyskontowa od 3-miesiecznych
weksli ustalila sie na 1'/,% a od 6-miesigcznych
na 2%, przy czym w dalszym ciggu napotykano
na duze trudno$ci przy lokowaniu weksli z ter-
minem dluzszym od 3 miesiecy.

W drugiej potowie kwietnia dzieki energicz-
nej akcji interwencyjnej wladz, ktére kupowaty
na rynku po cenach atrakeyjnych znaczne ilo-
Sci weksli skarbowych platnych w lipcu, suma
wolnych srodkéw ulegla pewnemu zwiekszeniu
a stopa procentowa nieco si¢ obnizyla. Row-
niez udalo sie¢ wladzom naklonié¢ banki clearin-
gowe do zliberalizowania polityki i obnizenia
stopy procentowej od pienigdza dziennego
do dawnego poziomu !/,%. Natomiast podwyz-
szona do 19 wzgl. 1!/,% stopa procentowa od
pozyczek pod zastaw papieréw przetrwata do
korica kwietnia. Najwazniejszym jednak re-
zultatem wywolanym akcjg interwencyjng wladz
angielskich byl wzrost sumy zgloszen przy ty-
godniowych emisjach weksli skarbowych z 21
i 28 kwietnia do 66 miIn. £ wzgl. 63'5 mln. £
oraz spadek przecigtnego oprocentowania
Treasury Bills do 26 sh. 10.35 d. wzgl. 24 sh.
3.67d. od 100 £. ;

Duza ciasnota, jaka si¢ wytworzyla na an-
gielskim rynku pienieznym w kwietniu wywo-
tala w kotach finansowych i w prasie fachowej
ozywiong dyskusje. O ile wzrost stopy procen-
towej od kredytéw krotkoterminowych powi-
tany zostal przez rynek na ogél z zadowole-
niem, gdyz umozliwia mu to nareszcie bardziej
rentowna lokate wolnych §rodkéw w wekslach,
o tyle metoda stosowana przez wladze dla
uplynnienia rynku spotkata si¢ z silng krytyka.
W obecnych warunkach, twierdzi sig, kiedy
daje si¢ odczuwaé powszechnie brak weksli,

Skup Treasury Bills przez wladze nie moze
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juz wywolaé¢ pozadanych skutkéow, a to tym
bardziej, Ze w bankach clearingowych stosunek
wszystkich plynnych aktywéow do wkladow
obnizyl! sie¢ juz do ok. 25% Dla uplynnienia
bankéw jedynym celowym s$rodkiem bylyby
wiec nie zakupy weksli skarbowych, wchodza-
cych w sktad plynnych aktywéw bankow, lecz
papierow panstwowych. Z duzg krytyka od-

' nosza sie tez do polityki wladz, ktére skon-

centrowaly swoje wysitki w kierunku obnizenia
stopy procentowej wylgcznie na rynku pieniez-
nym pozostawiajagc na uboczu ksztaltowanie
sie¢ stopy od kredytow s$rednioterminowych.
W tych warunkach doszlo bowiem do takiej
anomalii, Ze rentowno$¢ obligacy] pozyczki
konwersyjnej ptatnej po 16 miesigcach pod-
niosta sie, wskutek spadku kursu, do 3%/,%,
za$ obligacyj 5-letnich do 4!/,%. Przy tak wy-
sokiej rentowno$ci papieréow s$rednio-termino-
wych duze emisje kapitalowe, jakie rzad bedzie
musial przeprowadzi¢ w tym roku celem finan-
sowania zbrojen (380 mln. £) moga napotkaé
na powazne trudnos$ci. W sprawie tej zabral
réwniez glos prof. Keynes, ktéry w artykutach
ogloszonych w dzienniku ,Times® twierdzil, ze
rzad powinien dostosowaé¢ si¢ do wymagan
rynku czyli emitowaé dla finansowania zbrojen
pozyczki i weksle skarbowe w proporcji odpo-
wiadajgcej kazdorazowym potrzebom rynku.
W chwili obecnej zatem, kiedy banki dla po-
prawy swej ptynnosci powinny zwigkszy¢ swoje
portfele Treasury Bills nalezaloby emitowaé
przede wszystkim weksle skarbowe i inne
krétkoterminowe obligi a nastepnie dopiero
pozyczki dlugoterminowe. Ta koncepcja prof.
Keynes’a zostala przyjeta nader przychylnie
przez angielskie sfery bankowe, gdyZ zdaniem
ich poprawa plynnosci bankéw pozwoli im
dopiero wypetnié¢ skutecznie podwdéjne zadanie
finansowania wzmozonych obrotéw gospodar-
czych i wspoéldziatania z rzagdem przy lokowa-
niu pozyczek zbrojeniowych. (Jeden z bankie”
row ujgl to lapidarnie w zdaniu: ,Let the
floating debt be inflated a little — it will float
much better for it“). Natomiast druga sugestia
prof. Keynes’a, ze rzgd moze bez uszczerbku
dla swej polityki taniego pienigdza emitowac
tyle pozyczek, ile tylko zechce pod warunkiem
ograniczania swobody na rynku kapitalowym
oraz walutowym, wywolala w City londynskiej
pewna konsternacje. Jeieli bowiem ogranicze-
nia takie uwaza si¢ za usprawiedliwione w okre-
sie wojny, to odmawia sie im wszelkiej racji
bytu w czasie pokoju.
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W zwigzku z powyzsza dyskusja na uwage
zasluguje nieoficjalny zakaz lokowania kapita-
16w w papierach zagranicznych, jaki zostal
wydany w kwietniu przez kanclerza skarbu.
Zakaz ten przybral forme do$¢ niesprecyzo-
wang, gdyz minister Simon podczas debaty
w Izbie Gmin zwrécil si¢ jedynie z prosba do
inwestoréw, by nie lokowali swych kapitatow
w papierach zagranicznych. W tym stanie
rzeczy bankierzy i maklerzy uwazaja, ze wpro-
wadzenie w zycie powyzszego zakazu nie za-
lezy od nich, lecz od ich klientéw t. zn., ze
w wypadku gdy klient zazgda zakupu papieréw
zagranicznych pomimo zwrécenia mu uwagi na
istnienie nieoficjalnego zakazu, zlecenie po-
winno by¢é wykonane. Niektére pisma jak np.
y,Financial News“ sadza, ze wladze celowo
uzyly tak ogélnikowej formuly zakazu, gdyz
nie ustalily jeszcze do tej pory w jakiej formie
ma by¢é wprowadzona kontrola nad lokatami
zagranicznymi.

Kurs funta angielskiego znajdowal sie
w kwietniu prawie stale pod silnym naciskiem
w zwigzku z duzym odplywem kapitalow za
granice. Pomimo tego wahania kursowe funta
byty w transakcjach gotéwkowych niewielkie,
a relacja funt-dolar utrzymywala sie stale
w poblizu poziomu § 4'68 =1 £. Natomiast
w operacjach terminowych wahania kursu funta
byly dos$é¢ duze. Stawki reportowe, ktére przy
3-miesiecznych transakcjach dolarami spadly
w pierwszym tygodniu kwietnia do 2 c., wzrosty
bowiem do 3 ¢. w polowie miesigca a obnizyly
sie nastepnie etapami do 2°; c. w koncu
kwietnia dzigki znacznym sprzedazom dolaréw
na termin uskutecznionym przez Fundusz Wa-
lutowy. W zwigzku z silng akcjq interwencyjna
Funduszu, ktéry jedynie kosztem powaznych
strat ztota — ocenianych np. w jednym tylko
dniu 12 kwietnia na 4—5 mln. £ — zdotal
utrzymaé stalo§é kursu funta, powstala kwestia
obecnego stanu rezerw Funduszu Walutowego.
Na temat ten czasopismo angielskie ,The
Statist“ oglasza nastepujace wywody: Wedlug
ostatnich danych oficjalnych zapasy zlota Fun-
duszu wynosity w koncu wrzesnia 1938 r.
152 mIn. £. Do stycznia 1939 r. zapasy te
zmalaly prawdopodobnie do okolo 70 mln. £.
Woéwezas jednak nastgpit transfer 350 mln. £
zlota z Banku Angielskiego, co podnioslo re-
zerwy Funduszu do 420 mln. £. Od stycznia
do polowy kwietnia zakupil Fundusz — wg.
szacunku ,The Statist“ —za okolo 35—40 mln. £
ztota od kopaln poludniowo-afrykanskich oraz

Banku Belgijskiego, jednak réwnocze$nie stra-
cil prawdopodobie okolo 70 min. £. zlota wsku-
tek odplywu kapitaléw za granice. Przyjmujac
powyzsze obliczenia szacunkowe nalezatoby
wnioskowaé, ze zapasy zlota Funduszu wyno-
sily w polowie kwietnia okoto 385 —390 mln. £.
Wedlug ,Neue Ziircher Zeitung“ szacunek cza-
sopisma ,The Statist® uchodzi jednak w kotach
City londynskiej za zbyt optymistyczny, gdyz
odplyw zlota byl ostatnio tak znaczny, ze re-
zerwy Funduszu zmalaly prawdopodobnie do
kwoty niewiele co wyzszej od 350 mln. £.

Na londynskim rynku zlota obroty byly
w kwietniu mniej ozywione nizZ w marcu,
wynoszac lacznie w transakcjach oficjalnych
i nieoficjalnych przewaznie nie wiele ponad
1/, mln. £ dziennie i przekraczajac te kwote
jedynie w niektérych dniach pierwszej polowy
miesigca. Spadek obrotéw na rynku zlota ttu-
maczy sie przede wszystkim taktyka wladz,
ktére bronigc funta gléwnie na rynku waluto-
wym dokonywaly bezposrednio potrzebnych
wysylek ztota do Stanéw Zjedn. i zaspakajaly
tylko w stabej mierze (czestokroé¢ jedynie
w 30%) zapotrzebowanie arbitrazystow na zloto.
Detezauryzacja zoéltego metalu, ktéra trwata
w kwietniu nadal, obejmowala przede wszyst-
kim wlasno§¢ drobnych kapitalistéw, co do-
prowadzito do pojawienia si¢ tak znacznego
disagia od monet zlotych, ze niektérym fir-
mom oplacalo si¢ przetopi¢ skupione monety
na sztaby. Wysylki zlota, ktore w wigkszej
cze$ci obejmowaly zloto wladz monetarnych
Anglii i niektérych krajéw zachodnio-europej-
skich, byly w kwietniu w dalszym ciggu b.
duze, a zdaniem prasy odplyw zlota do Ame-
ryki w okresie od stycznia do konca kwietnia
przekroczyl juz kwote 200 mln. £. W zwigzku
z koncentracjg niezwykle duzych transportéow
ztota na poszczegoélnych statkach (np.12 min. £
na statku ,Manhattan“) stawki reasekuracyjne
utrzymywaly sie nadal na wysokim poziomie
dochodzacym niejednokrotnie do 1% wartosci
przesyltki. Wielkie zainteresowanie na rynku
wywolala rowniez wiadomo$é o nowych trans-
portach zlota, jakie nadeszly w ciagu kwiet-
nia do Londynu z Afryki Poludniowej. Fakt
ten wskazywalby na to, ze rzad zgromadzit
juz w Afryce preliminowang kwote 40 miln. £
ztota i ze dalsza produkcja kopaln transwal-
skich bedzie znowu tak jak dawniej przywie-
ziona w caloSci do Anglii. Nie oznacza to
oczywiscie, Ze rzad brytyjski zerwal juz z sy-
stemem gromadzenia rezerw zlota w réinych
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punktach $wiata, gdyz w ciggu kwietnia wystat
znowu 12 miln. £ zlota do Kanady.

Na gieldzie londynskiej kursy papierow
zarowno akcyj jak obligacyj znizkowaly
w kwietniu nieprzerwanie. Obok przyczyn
natury politycznej i gospodarczej ujemnie na
ksztaltowanie sie kursow obligacyj oddzialy-
waly state sprzedaze papieréw, dokonywane
przez niektére banki londynskie w celu uzu-
pelienia pogotowia kasowego zmniejszajgcego
sie ciggle wskutek odplywu wkiadow zagra-
nicznych.

Na francuskim rynku pieniezZznym
sytuacja ulegla w kwietniu pewnemu pogor-
szeniu. Wprawdzie przyplyw Kkapitalow z za-
granicy trwal w dalszym ciaggu i zasilal rynek
w sposOb dostateczny, aby zapobiec zwyice
stopy procentowej od pienigdza dziennego
i dyskonta prywatnego, jednak érodki bankow
francuskich zmalaly do$§¢é znacznie w zwigzku
z odplywem wkladéw spowodowanym tezau-
ryzacja banknotow przez publicznosé francu-
ska. O rozmiarach tej tezauryzacji $wiadczy
m. i. bilans Banku Francuskiego, ktéry wyka-
zuje w okresie od 30 marca do 27 kwietnia
wzrost obiegu biletéw o przeszito 4 mird. fr.
(z 120.303 mlin. fr. do 124.666 min. fr.). Pro-
blem S$ciggnigcia do kas bankéw czeSci bile-
tow stezauryzowanych, ktérych lgczng sume
szacuje sie na ok. 40 mlrd. fr., nabral w kwiet-
niu znowu szczegolnej aktualnos$ci w zwigzku
z podwyzZszeniem wydatkéw zbrojeniowych
o 15 mlrd. fr. oraz zblizajgcym si¢ juz coraz
bardziej momentem wyczerpania si¢ rezerw
kasowych skarbu w kwocie 11 mird. fr. jakie
utworzy! sobie - rzad w listopadzie wub. r.
w Banku Francji na 6 -miesigczny okres
ochronny, uwazany za konieczny dla uzdro-
wienia rynku kapitalowego. Czesé podwyz-
szonych wydatkéw zbrojeniowych zostanie
sfinansowana przez wplywy z nowo-ustano-
wionego w kwietniu 1% podatku od wszelkich
zaplat, ktére preliminuje si¢ na ok.9 mlrd. fr.,
a czesé—drogg obciecia wydatkow na admini-
stracje ogdlng, roboty publiczne, subwencje
dla samorzadéw itp. Jednak powyzsze posu-
niecia rozwigza prawdopodobnie tylko cze-
§ciowo problem finansowania podwyzszonych
w kwietniu wydatkéw zbrojeniowych i nie
mogq oczywiscie wystarczyé dla pokrycia do
konca roku preliminowanego pierwotnie defi-
cytu budZetowego. Aby sprosta¢ wszystkim
tym zadaniom rzad musial sie wiec uciec do
dalszych $rodkéw. W tym celu skarb urucho-

mit w pierwszym rzedzie cze§¢ swych rezerw
kasowych, jakich udzielil swego czasu Fun-
duszowi Walutowemu w formie pozyczek na
zakup ztota, drogg przelania z Funduszu do
Banku Francuskiego 5 mlrd. fr. zlota. Zdaniem
»Frankfurter Zeitung® wieksza czes¢ tego zlota
byla zakupiona przez Fundusz przy pomocy
Srodkéw dostarczonych mu zaliczkowo przez
skarb. Zwigkszenie rezerw zlota Banku Francji
ma oczywiscie takze 'bardziej ogélne znacze-
nie, gdyz z jednej strony wzmacnia zaufanie
do franka a z drugiej rozszerza podstawe kre-
dytowg Banku, co w obecnej sytuacji jest
rzeczg nader pozgdang dla skarbu, bo utatwia
przeprowadzenie operacyj koniecznych dla sfi-
nansowania deficytu budzetowego. Pomimo
tego rzad doszed! jednak do przekonania, ze
bez zwigkszenia atrakcyjnosci lokat w obligach
panstwowych droga podwyzszenia ich opro-
centowania nie da si¢ osiggngé zamierzonych
wynikéw. To tez w drugiej polowie kwietnia,
kiedy rzad oglosit emisje nowych 2-letnich
3!/,% bonéw zbrojeniowych oprocentowanie
wszystkich krétkoterminowych obligéw pan-
stwowych zostalo podwyzszone o !/,% a $red-
nioterminowych o !/,% — a m. bonéw skarbo-
wych 75-dniowych z 1'/,% do 1%/,%, bonéw
6-miesiecznych z 2% do 2!,%, bonéw 1-rocz-
nych z 2!'/,% do 2%,%, a 18-miesiecznych bo-
néw Obrony Narodowej z 3% do 3!/,%. Posu-
niecia te sg niewatpliwie dotkliwym ciosem
dla polityki taniego pienigdza stosowanej do-
tad z takim uporem przez ministra Reynaud,
niemniej moga sie przyczyni¢ do Sciagniecia
cze$ci banknotéw stezauryzowanych do kas
skarbowych, ktére poprzez zamoéwienia rza-
dowe zwrdcg je zyciu gospodarczemu zwiek-
szajac tym samym znowu plynno$§é rynku.

Kurs franka francuskiego mial w ciggu
kwietnia mocng tendencje i Fundusz Waluto-
wy, wobec trwajacego wcigz naplywu kapita-
16w z zagranicy, skupowal prawie codziennie
doéé znaczne iloSci dewiz i zlota. Cena placo-
na przez Bank Francji za zloto nie ulegla
prawie zadnej zmianie, obnizajac sie jedynie
z 42,187 fr. za 1 kg w dniu 4 kwietnia do
42.170 fr. w dniu 3 maja.

Na gieldzie paryskiej obroty papierami byty
w kwietniu niewielkie, jednak kursy wykazaly
stosunkowo znaczng stalo§é. Duza odpornosé
gieldy paryskiej na wydarzenia miedzynarodo-
we tlumaczy sie przedewszystkim postepami
osiggnietymi we Francji zar6wno w dziedzinie
gospodarczej jak i politycznej. W zwigzku
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z tym papiery francuskie w przeciwienstwie do
waloréw miedzynarodowych wykazaly w kwie-
tniu na ogoét tylko nieznaczne straty kursowe
a w niektérych przypadkach (np. akcje Banku
Francji i Crédit Lyonnais) podniosly si¢ nawet
w koncu kwietnia powyzej poziomu z korca
mareca.

Na holenderskim rynku pienigeznym
nastapil w ciggu kwietnia dalszy spadek $rod-
kéw i stosunkowo znaczny wzrost stopy pro-
centowej. Stopa od pienigdza dziennego pod-
niosla si¢ z !/,% do !/,% a od dyskonta pry-
watnego z %/4-%/3% do 1%/,,% w korncu kwietnia.
Réwniez przy emisjach weksli skarbowych za-
notowano znaczny wzrost stopy procentowej.
Podczas gdy np. w marcu zdotano ulokowad
powyzsze weksle na rynku po cenach zapew-
niajgcych nabywcom oprocentowanie w wyso-
kosci 1/,% od weksli 4-miesigcznych a 1% od
weksli 8-miesiecznych, to w kwietniu oprocen-
towanie to wzrosto do 1!/,% wzgl. 1%%/,,%. Tak
znaczny wzrost stopy procentowej na holen-
derskim rynku pienieznym ttumaczy sie przede
wszystkim czynnikami psychologicznymi, gdyz
ilo§¢ niezatrudnionych $rodkéw pomimo ich
spadku — wywotanego odplywem kapitaléw za
granice oraz pojawiajacym sie w kwietniu
wzrostem tezauryzacji banknotéw dolarowych—
jest nadal b. duza w stosunku do potrzeb kre-
dytowych kraju. Swiadezy o tym m. i. bilans
Banku Holenderskiego, ktéry na dzien 1 maja
wykazuje jeszecze 391'5 mln. flh. wkladéw pry-
watnych. Niemniej stwierdzi¢ nalezy, Ze spa-
dek tej pozycji, ktéra w dniu 3 kwietnia r. b.
wynosita 540 min. flh. a na wiosne 1938 r.
845 mlin. flh. jest b. powazny. Skutkiem od-
plywu kapitat6w holenderskich za granice kurs
guldena znajdowatl sie¢ w kwietniu pod silnym
naciskiem a Fundusz Walutowy musial inter-
weniowaé¢ w tak znacznych rozmiarach na rzecz
guldena, ze dokonane zostaly kilkakrotne trans-
fery zlota z Banku Holenderskiego do Fundu-
szu, ktére pociagnely za sobg spadek rezerw
ztota Banku z 1.309'9 mln. fih. w dniu 3 kwie-
tnia do 1.209'5 mln. flh. w dniu 1 maja.
Dzigki silnym operacjom interwencyjnym kurs
guldena utrzymywal si¢ w ciggu pierwszych
3 tygodni na prawie ze stalym poziomie
$ 53.10 za flh. 100. W ciggu ostatnich dni
kwietnia nacisk na walute holenderska oslabl
i kurs guldena wzrést do & 5354 = flh. 100
w dniu 29 kwietnia.

Réwniez na belgijskim rynku pie-
nieznym nastapil w kwietniu dalszy spadek

srodkéw w zwigzku z odplywem kapitatow
zagranicznych, o czym $wiadczy zmniejszenie
sie sumy wkladow w Banku Narodowym
z 223 min. belg. w dniu 30 marca do 135 min. belg.
w dniu 27 kwietnia. Odplyw wkladéw i towa-
rzyszgcy temu nacisk na walute belgijskg wy-
wolany byl nie tyle wydarzeniami miedzynaro-
dowymi, ile sytuacja wewnetrzno - polityczna.
Z chwilg bowiem ukonstytuowania si¢ nowego
rzagdu w ostatniej dekadzie kwietnia oraz wnie-
sienia przez rzad do parlamentu projektu pel-
nomocnictw finansowych $wiadczacych o jego
woli utrzymania obecnego parytetu belga, na-
stapita znaczna poprawa tendencji waluty bel-
gijskiej. Kurs belga, ktéry na gieldzie nowo-
jorskiej obnizy! si¢ z 16'83 w dniu 1 kwietnia
do 16'80!/, w dniu 21 kwietnia podniést sie
w konicu miesigeca do 17°02.

Na szwajcarskim rynku pienigz-
nym odplyw kapitaléw za granice byl w kwiet-
niu takze b. znaczny. Swiadczy o tym m. i.
spadek natychmiast ptatnych zobowigzan Banku
Narodowego z 1.420'7 mln. frs. w dniu 31 marca
do 1.238'9 mln. frs. w dniu 29 kwietnia oraz
réwnoczesne zmniejszenie sie zapasow zlota
z 2.644'8 min. frs. do 2.470'6 mln. frs. Kurs
franka szwajcarskiego nie wykazywal w ciggu
pierwszych trzech tygodni kwietnia wiekszych
wahan, utrzymujac sie¢ stale w poblizu poziomu
100 frs. = 8 2243. W ostatnim tygodniu mie-
sigca kurs franka szw. ulegl zwyzce podnoszgc
sie¢ w dniu 29 kwietnia do & 22°47 za 100 frs.

Na niemieckim rynku pienigegzZnym
nastgpil w ciggu kwietnia pewien wzrost plyn-
nosci w zwigzku z przypadajgcymi w tym mie-
sigcu terminami platnosci kuponéw od pozy-
czek panstwowych a w dniu 20 kwietnia duzej
transzy (kilkaset mln. RM.) t. zw. weksli skarbo-
wych zadostawy (Lieferungsschatzanweisungen).
W tych warunkach udalo si¢ ulokowaé na
rynku do$¢ znaczne ilo$ci sola-weksli Gold-
diskontbank’u oraz nieoprocentowanych biletow
skarbowych. Ultimo miesigca przeszlo latwiej
niz ultimo marca, o czym $wiadezy m. i. fakt
zmniejszenia sie pozycji wekslii czekéw w Banku
Rzeszy z 8.180 mln. RM. w koricu marca do
7.726 mIln. RM. w konicu kwietnia. Jednak na
uwage zasluguje réwnoczesny wzrost w bilansie
Banku innych aktywéw z 1.340 mln. RM. do
1.816 mIn. RM. oraz papieré6w mniezaliczonych
do pokrycia z 292 min. RM. do 476 mIn. RM.
Wzrost tych pozycyj, ktéry wywowal zwigkszenie
sie obiegu biletéw bankowych z 8.311 mIn. RM.
do 8.519 mln. RM., pozostaje przede wszystkim
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z tym papiery francuskie w przeciwienstwie do
waloréw miedzynarodowych wykazaly w kwie-
tniu na ogoét tylko nieznaczne straty kursowe
a w niektérych przypadkach (np. akcje Banku
Francji i Crédit Lyonnais) podniosly si¢ nawet
w koncu kwietnia powyzej poziomu z korca
mareca.

Na holenderskim rynku pienigeznym
nastapil w ciggu kwietnia dalszy spadek $rod-
kéw i stosunkowo znaczny wzrost stopy pro-
centowej. Stopa od pienigdza dziennego pod-
niosla si¢ z !/,% do !/,% a od dyskonta pry-
watnego z %/4-%/3% do 1%/,,% w korncu kwietnia.
Réwniez przy emisjach weksli skarbowych za-
notowano znaczny wzrost stopy procentowej.
Podczas gdy np. w marcu zdotano ulokowad
powyzsze weksle na rynku po cenach zapew-
niajgcych nabywcom oprocentowanie w wyso-
kosci 1/,% od weksli 4-miesigcznych a 1% od
weksli 8-miesiecznych, to w kwietniu oprocen-
towanie to wzrosto do 1!/,% wzgl. 1%%/,,%. Tak
znaczny wzrost stopy procentowej na holen-
derskim rynku pienieznym ttumaczy sie przede
wszystkim czynnikami psychologicznymi, gdyz
ilo§¢ niezatrudnionych $rodkéw pomimo ich
spadku — wywotanego odplywem kapitaléw za
granice oraz pojawiajacym sie w kwietniu
wzrostem tezauryzacji banknotéw dolarowych—
jest nadal b. duza w stosunku do potrzeb kre-
dytowych kraju. Swiadezy o tym m. i. bilans
Banku Holenderskiego, ktéry na dzien 1 maja
wykazuje jeszecze 391'5 mln. flh. wkladéw pry-
watnych. Niemniej stwierdzi¢ nalezy, Ze spa-
dek tej pozycji, ktéra w dniu 3 kwietnia r. b.
wynosita 540 min. flh. a na wiosne 1938 r.
845 mlin. flh. jest b. powazny. Skutkiem od-
plywu kapitat6w holenderskich za granice kurs
guldena znajdowatl sie¢ w kwietniu pod silnym
naciskiem a Fundusz Walutowy musial inter-
weniowaé¢ w tak znacznych rozmiarach na rzecz
guldena, ze dokonane zostaly kilkakrotne trans-
fery zlota z Banku Holenderskiego do Fundu-
szu, ktére pociagnely za sobg spadek rezerw
ztota Banku z 1.309'9 mln. fih. w dniu 3 kwie-
tnia do 1.209'5 mln. flh. w dniu 1 maja.
Dzigki silnym operacjom interwencyjnym kurs
guldena utrzymywal si¢ w ciggu pierwszych
3 tygodni na prawie ze stalym poziomie
$ 53.10 za flh. 100. W ciggu ostatnich dni
kwietnia nacisk na walute holenderska oslabl
i kurs guldena wzrést do & 5354 = flh. 100
w dniu 29 kwietnia.

Réwniez na belgijskim rynku pie-
nieznym nastapil w kwietniu dalszy spadek

srodkéw w zwigzku z odplywem kapitatow
zagranicznych, o czym $wiadczy zmniejszenie
sie sumy wkladow w Banku Narodowym
z 223 min. belg. w dniu 30 marca do 135 min. belg.
w dniu 27 kwietnia. Odplyw wkladéw i towa-
rzyszgcy temu nacisk na walute belgijskg wy-
wolany byl nie tyle wydarzeniami miedzynaro-
dowymi, ile sytuacja wewnetrzno - polityczna.
Z chwilg bowiem ukonstytuowania si¢ nowego
rzagdu w ostatniej dekadzie kwietnia oraz wnie-
sienia przez rzad do parlamentu projektu pel-
nomocnictw finansowych $wiadczacych o jego
woli utrzymania obecnego parytetu belga, na-
stapita znaczna poprawa tendencji waluty bel-
gijskiej. Kurs belga, ktéry na gieldzie nowo-
jorskiej obnizy! si¢ z 16'83 w dniu 1 kwietnia
do 16'80!/, w dniu 21 kwietnia podniést sie
w konicu miesigeca do 17°02.

Na szwajcarskim rynku pienigz-
nym odplyw kapitaléw za granice byl w kwiet-
niu takze b. znaczny. Swiadczy o tym m. i.
spadek natychmiast ptatnych zobowigzan Banku
Narodowego z 1.420'7 mln. frs. w dniu 31 marca
do 1.238'9 mln. frs. w dniu 29 kwietnia oraz
réwnoczesne zmniejszenie sie zapasow zlota
z 2.644'8 min. frs. do 2.470'6 mln. frs. Kurs
franka szwajcarskiego nie wykazywal w ciggu
pierwszych trzech tygodni kwietnia wiekszych
wahan, utrzymujac sie¢ stale w poblizu poziomu
100 frs. = 8 2243. W ostatnim tygodniu mie-
sigca kurs franka szw. ulegl zwyzce podnoszgc
sie¢ w dniu 29 kwietnia do & 22°47 za 100 frs.

Na niemieckim rynku pienigegzZnym
nastgpil w ciggu kwietnia pewien wzrost plyn-
nosci w zwigzku z przypadajgcymi w tym mie-
sigcu terminami platnosci kuponéw od pozy-
czek panstwowych a w dniu 20 kwietnia duzej
transzy (kilkaset mln. RM.) t. zw. weksli skarbo-
wych zadostawy (Lieferungsschatzanweisungen).
W tych warunkach udalo si¢ ulokowaé na
rynku do$¢ znaczne ilo$ci sola-weksli Gold-
diskontbank’u oraz nieoprocentowanych biletow
skarbowych. Ultimo miesigca przeszlo latwiej
niz ultimo marca, o czym $wiadezy m. i. fakt
zmniejszenia sie pozycji wekslii czekéw w Banku
Rzeszy z 8.180 mln. RM. w koricu marca do
7.726 mIln. RM. w konicu kwietnia. Jednak na
uwage zasluguje réwnoczesny wzrost w bilansie
Banku innych aktywéw z 1.340 mln. RM. do
1.816 mIn. RM. oraz papieré6w mniezaliczonych
do pokrycia z 292 min. RM. do 476 mIn. RM.
Wzrost tych pozycyj, ktéry wywowal zwigkszenie
sie obiegu biletéw bankowych z 8.311 mIn. RM.
do 8.519 mln. RM., pozostaje przede wszystkim

He
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w zwigzku z finansowaniem potrzeb Skarbu
przez Bank Rzeszy, co musialo si¢ przyczynic¢
do pewnego — sztucznego oczywiscie — uplyn-
nienia rynku pienieznego.

W zwigzku z trudno$ciami, na jakie napotyka
wywoOz niemiecki, Bank Rzeszy wprowadzit
w kwietniu szereg ulatwien na korzy$¢ eks-
porterow, ktére polegaja przede wszystkim na
przyjmowaniu do dyskonta akceptéw banko-
wych z terminem platnoSci do 12 miesiecy
(dawniej termin ten nie mégl przekraczaé 6 mie-
siecy) oraz na przejmowaniu przez Bank ryzyka
walutowego od zobowiagzan importeréw za su-
rowce przeznaczone po przerobce w kraju na
eksport. Ryzyko to przejmie Bank — na spe-
cjalny wniosek importera — nawet wtedy, kiedy

dana firma zacigga zobowigzania w innej wa-
lucie anizeli ta, w ktérej otrzyma zaplate za
wyeksportowane towary.

Na uwage zastuguje rowniez dekret wy-
dany w kwietniu przez ministra gospodarki
Rzeszy w celu zwalczania zwyzki plac zwigza-
nej ze wzrostem kosztéw utrzymania i pogle-
biajagcym sie stale w Niemczech brakiem sit
roboczych. Dekret ten przewiduje, Ze robot-
nicy i pracownicy, ktérzy zmieniajg miejsce
pracy w przemysle i handlu nie moga zadacé
od nowych pracodawcow wyzszych plac od
tych, jakie pobierali przedtem. Dawni pra-
codawcy sg zobowigzani do zawiadamiania no-
wych o wysokosci placy, jaka pobieral u nich
zwolniony pracownik.

Stopy procentowe i wskaZniki kurséw za granica.

Koniec Koniec
marea kwietnia
Stopy procentowe.
New York:
Plenigdz AzIeNNY.: « < 5. .5 & s 5 @05 5 & w & 6 F A 8 1% 1%
Dyskonto 3-miesigcznych akceptéw bankowych . . . . . . /2% 2%
Londyn:
Dyskonto 3-miesigcznych weksli skarbowyeh . . . . . . . 3% Y16%
Pozyczki pod zastaw papieré6w w ,innych bankach“ (nie-
ClOATINZOWYCH) v o o 5 = toifie o S ahe i e 50 e a0 s 3s—/s% Is5—1%
Paryz:
5 TP T ARG PATL 1y A SRR S R SRS I 1% 1%
Dyskonto POyWAING, .« &, X5 0 wiim o wom a0 EiE e s e e 2% 2%

Amsterdam:
Pienigdz dzienny. . . . . . . . . . . ... ... .. .. Yo | 1%

Dyskonto PryWatne . - : « - « = ' 5 = % s s e s e s 3s—5/s% 3/16%
Wskazniki kurséw papieréw wart.
New York (Dow Jones):
30 akcyj tow. przemystowyeh . . . . . . .. ... 136°69 12978
20,5y o v ROIOIOWFER « o o vwr or s ' wrie win By A n 2861 2603
200 o » uzyteczno$ci publicznej. . . . . . . . . .. 2308 2234
40 pozyczek. . .\, . . . . L B I e g 90°15 8803
Londyn (Fin. News):
30 akcyj przemystowych. . . . . . . . ... L. L. 811 LAY
20 pozyczek. . . . . cot e v e S ST e 1185 1150
Paryz (Ag. Ee. et Fin.):
Wsakafnik ogblny . . « o s e s v s e s w s e e 959 957
Reity pafistwowe i o -2 « 5 208 o ¢ 5w BN ELETS 883 882
Amsterdam (Telegraaf):
WhkaAZHik POy 7 0w 0 & W e e s = ke 19980 19614
Notowania akcyj bankéw centralnych.
Londyn: Bank Angielski (za 100 £ nomin.) . . . . . . . . || £ 314%Y,| £ 302/,
Paryz: Bank Francuski (za 1.000 Fr. nomin.). . . . . . . . Fr. 7.565°— | Fr. 7.6756'—

e Bank Rozrach. Miedzynar. (za 625 fr. szwajc. w zlocie) » 4325'— | , 4.305—
Berlin (Bank Rzeszy 100 RM. nom.). . . . . . . . . .. . || RM. 17880 RM. 17850

i
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SYTUACJA NA SWIATOWYCH RYNKACH ZBOZOWYCH.

Pszenica. Dane statystyczne, ogloszone | W poréwnaniu z rokiem 1928, w ktérym pro-
ostatnio przez Miedzynarodowy Instytut Rol- ; dukcja Swiatowa pszenicy osiggneta swoéj naj-
niczy w Rzymie, potwierdzaja wiadomosci | wyzszy dotychczasowy poziom, zbiory z 1938 r.
o wyjatkowo wysokich zbiorach pszenicy @ byly stosunkowo wyzsze w krajach impor-
w 1938 r. Wazrost produkcji nastgpil przede tujacych amizeli w krajach eksportujacych.
wszystkim na skutek znacznego powiekszenia W zwigzku z powyzszym zapotrzebowanie kra-
obszaru zasiewow w krajach eksportujgcych; | jow importujacych uleglo zmniejszeniu i wy-
ponad to w krajach importujgcych pszenice | nosi¢ ma, wedlug szacunkéw Instytutu Rolni-
nastgpita dalsza wydatna poprawa wydajnosci i czego, tylko 49% nadwyiki wywozowej krajéw
produkeji. Ponizsze zestawienie Instytutu Rzym- ‘ eksportujacych, wobec 59% w roku 1927-28.
skiego podaje wskaZniki obszaru zasiewow, | W tych warunkach spodziewaé si¢ nalezy
wydajnosci oraz produkcji Swiatowej!), na pod- | znacznego wzrostu zapasé6w w krajach ekspor-
stawie 1923-27 = 100. 1 tujgcych, tak ze w koncu kampanii biezgcej,

R B i B e
Przecietna 1909 — 13 st4 | 104°1 899
5 1928 — 27 1000 1000 100°0
E 1998 — 32 1110 100°0 1109
k 1933 — 37 187 | 928 | 1045
Rok 1938 1202 { 1082 I 1289

) Bez Z. S. R. R.; Chin, Iraku i Iranu.

czyli na 1 sierpnia 1939 r., zapasy pszenicy
w tych krajach osiagngé majg 165 mln. q.
w ,Wiadomoseciach Banku Polskiego“ z 31 Ogdlne zapasy Swiatowe!) oraz podaz pszenicy
grudnia 1938 r. i przedstawiajg sie nastepu- | i popyt na to zboze przedstawia zestawienie
jaco: na str. 108.

Ostateczne obliczenia zbioréw pszenicy od-
biegaja od cyfr prowizorycznych, ogloszonych

Produkeja swiatowa?) Kraje eksportujace Kraje importujgce

w %

Przeci¢tna

|

\
wskaznik produkcji‘ w mln.

|

okreséw w min, wskaznik w mln, d wskaznik pro:ivuitcji
SNkl S5 7(1 produkeji?) q. ’ produkeji?) éx;z}t‘(;- q. produkeji®) é::g}ta(;.
1909 — 13 8520 899 5520 849 64'8 3000 1009 352

1923 —27 947°3 1000 6501 100°0 686 297°2 1000 314

1928 — 32 || 1.050°5 1109 7151 1100 68°1 3354 112'9 319

1933 — 37 990°2 1045 6182 951 624 3720 1252 376
lata

1928 1.100°7 1162 7847 1207 71:3 3160 1063 287

1938 1.221°4 1289 8114 124'8 664 4100 1380 336

) Z wyjatkiem Z. S. S. R., Chin, Iraku oraz Iranu.
*) Podstawa: przecietna zbioréw okresu 1923—27 = 100.

ne
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(w milionach q.)

} Ogo6lna ilosé Spozycie Zapasy

) pszenicy Swiatowe Swiatowe )
Przecietna 1923-24/1927-28 1.104 936 168
> 1928-29/1932/33 1.292 1.025 267
» 1933-34/1937-38 1.238 1.022 216
Kampanja 1938-39 (przewid.) 1.382 1.061 321

) Bez Z. S. S. R, Chin, Iraku i Iranu.
?) W koncu kazdej kampaniji.

Na Swiatowych gieldach zboZzowych pano-
wala w ciggu pierwszego kwartalu 1939 r.
tendencja staba, w zwigzku z duig podazg
pszenicy. Obroty dokonane pszenicg pomiedzy
krajami wywozacymi a przywozgcymi nie-
znacznie tylko przekroczyly w ciggu pierw-
szych 6 miesiecy biezgce] kampanji rozmiary
sprzed roku. Wediug wiadomosei posiadanych
przez Zwigzek Eksporteréow zboza w Poznaniu,
wiekszos¢ krajow nagromadzila juz duze “za-
pasy na wypadek wojny. W kwietniu notowa-
nia pszenicy oraz innych zb6z ulegly wzmoc-
nieniu naskutek pogarszajgcej sie miedzynaro-
dowej sytuacji politycznej. Czynnikiem ktory
wywiera jednak wplyw deprymujgcy na ten-
dencje notowan sg wiadomos$ci o znacznej
poprawie stanu zasiewéw w Ameryce Po6l-
nocnej.

Ksztatltowanie si¢ notowan
struje nastepujace zestawienie,

pszenicy ilu-
w zlotych za

Na $wiatowych rynkach 2yfa obroty—stabe
w ciggu pierwszych tygodni r. b. — wykazaly
znaczne oZywienie w marcu, co pozostawaé
mialo w zwigzku z wyczerpaniem si¢ zapaséow
w krajach importujacych. Zyto polskie, bedac
przedmiotem najwiekszych transakcyj, lekko
zwyzkowalo. W ciggu pierwszych 8 miesiecy
biezgcej kampanii, czyli od sierpnia 1938 r. do
marca 1939 r. wlacznie, wywoz zyta z Polski
osiggnal, wedlug danych Gléwnego Urzedu
Statystycznego 2.206 tys. q wobec zaledwie
21 tys. q w analogicznym czasie kampanii
ubieglej, w ciggu ktérej obowigzywal zakaz
wywozu zboza. Rozwdj cen zyta przedstawia
drugie nizej zamieszczone zestawienie.

Na rynkach jeczmienia i owsa sytuacja
ksztaltowala sie do§¢ pomys$lnie. Tendencja cen
na wazniejszych gietdach zagranicznych byla
w marcu i kwietniu utrzymana, przyczym
w niektérych krajach importujgcych zapasy

100 kg: tych zb6z ulegly wyczerpaniu.
Poznan Rotterdam Chicago
) - zt za 100 kg zt za 100 kg
Przecigtna tygodnia zt za 100 kg Data -
w transakﬂaing tgrniiz} R gk, P
26—31 grudzien 1938 r. 18'50 31 grudnia 1938 r. 10°12 (styczen) 1340 (grudzien)
23—29 styczen 1939 r. 1850 31 stycznia 1939 r. 11°90 (maj) 13'36 (maj)
27 luty—5 marzec 1850 1 marca 5 1065 (lipiec) 13'44 (lipiec)
20—26 marzec - 1850 31 marca % 10'65 (lipiec) 1327 (lipiec)
24—29 kwiecieh g 2125 30 kwietnia b 1054 (biezgce) 15°14 (biezgce)
Poznahn Rotterdam Chicago
. . I z1 za 100 kg zt za 100 kg
Przecig¢tna tygodnia zt za 100 kg Data . ————
w transakejach na termin
26—31 grudzieri 1938 r. 1462/, 31 grudnia 1938 r. 11'64 (biezgce) 1005 (maj)
23—29 styczen 1939 r. 14°25 31 styeznia 1939 r. 11-20 (luty) ‘ 9563 (maj)
27 luty-—5 marzec 14°60 1 marca - 11°14 (kwiecien) ‘ 951 (mayj)
20—26 marzec - 14:47Y/, 31 marca - 1050 (kwiecien) ‘ 878 (mayj)
24—29 kwiecien 5 1525 26 kwietnia " 1006 (kwiecien) H 938 (lipiec)

‘\.
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ANGLIA.

Bank Angielski. W czasie od 29 marca
do 26 kwietnia r. b. wazniejsze rachunki w bi-
lansie Banku Angielskiego wykazaly nastepu-
jace zmiany:

Pewne usitowania byly czynione w celu
przeciwdzialania zacie$nieniu na rynku pienie-
znym przez skup papieréw panstwowych, kto-
re zwigkszyly si¢ o 49 min. £ do 107°2 mlin.

(w milionach f)

St W ktady
an y Bilety ' | pronor-
Fachutls Zioto Weksle Papiery Inne Bile‘ty w depart. || ? P
dntas i pozyezki | panistwowe| papiery publiezne | bankowe inne w obiegu bank. tion“
28.12. 1938 3264 285 692 21°5 159 1010 36'8 5047 517 34'1%
29, 3. 1939 2262 48 102.3 2256 218 985 36'3 4820 442 28'9%
5. 4. > 2262 85 1004 215 16°1 919 405 491'5 377 24'1%
12. 4. ¥ 226°2 63 1087 215 p it 97'6 409 4897 375 24°0%
19. 4. = 2262 67 1020 242 22°1 965 | 388 4850 422 26'7%
26. 4. - 2262 62 1072 22'3 271 914 376 4891 380 24'3%

4891 mln., podczas gdy normalnie w tym czasie
obieg ulegal skurczeniu. Wzrost ten jest naj-
prawdopodobniej spowodowany zapotrzebowa-
niem na banknoty angielskie ze strony konty-
nentalnych tezauryzatoréw oraz zwiekszaniem
rezerw kasowych przez banki prowincjonalne
aby sprosta¢ wymaganiom w okresie urlopo-
wym, ktéry w tym roku w Anglii zaczal sie
wyjatkowo wczesnie. Zwigkszeniu obiegu to-
warzyszy! spadek rezerwy banknotéw w de-
partamencie bankowym o 6°2 min. £ do 38 mln.

Obieg banknotéow wzrdést o 71 miln. £ do
\
\

FRAN

Bank Francuski. Poniisza tabela przed-
stawia zmiany wazniejszych pozycyj tygodnio-
wych stanéw rachunkéw Banku Francuskiego
w okresie od 30 marca do 27 kwietnia r. b.

Jednakze czesSé tego wzrostu stanowily zakupy
papieréw na rachunek Funduszu Walutowego.

Wzrost wkladéw publicznych o 53 mln. £
do 271 mln. przy jednoczesnym spadku wkta-
déw bankowych o 71 miIn. do 914 mln. £ zo-
stal spowodowany platnosSciami podatkéw oraz
operacjami Funduszu Walutowego w obronie
funta.

Pozycja weksli i pozyczek zwigkszyla sie

0 14 min. £ do 62 mln.

Proportion wynosita w dniu 26 kwietnia
24-3%.

CJA.

Stan rachunkéw z dnia 20 kwietnia wyka-
zuje wzrost zapasu zlota z 873 mlird. fr. do
923 mlrd. fr. t. . o 5 mlrd. fr. Zloto przeka-
zane zostalo Bankowi przez Fundusz Walu-

(w miliardach frankéw fr.)

A ktywa Pasywa
Stan Dewtis | Fkadki R-ki zlol:::lrz;%ii:gu
OIS | e |, | ol | pope. | st [Pl ST ootor | Megn | lgas,, | Pasmi
2 n:;;f.?' wy wlasn. panst. CASLRY pogoz:::va“ S i kasy biezgce z:bowis;zan
amort.
30. 3. 1939 873 07 7'8 32 306 33 02 1197 40 165 6215%
6. 4 5 87'3 07 67 31 306 34 02 1203 38 149 62:75%
18. 4, , 873 07 72 31 306 34 04 122'1 37 140 62:35%
20. 4. 92'3 07 74 31 306 34 03 1231 38 178 63:73%
27. 4 ~ 92:3 07 82 31 306 ! 34 01 1247 38 17°1 63'34%
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towy, ktory w ten sposéb uzyskal Srodki we
frankach na dalsze zakupno zlota i dewiz
w zwigzku ze stalym naplywem kapitalow
z zagranicy do Francji. Zapas zlota Banku
Francuskiego zwiekszyl sie — po przeliczeniu
wedlug parytetu 1 fr. = 24'75 miligr. czystego
ztota — o 124 tys. kg do 2.285 tys. kg.

Czes¢ gotéwki, ktérag otrzymatl Fundusz
Walutowy wzamian za przekazane Bankowi
zloto wplacona zostala na rachunek biezgcy
Funduszu, wskutek czego pozycja ,inne ra-
chunki biezgce“ podniosta si¢ na dzien 20
kwietnia o 38 mlrd. fr. do 17°8 mlird. fr. Po-
zycja ta obmizyla si¢ o 700 mln. fr. na dzien
27 kwietnia.

Dziatalno$é kredytowa Banku wzrosta znacz-
nie w drugiej potowie kwietnia. Portfel weks-
lowy, ktéry w dniu 23 marca wynosit 7°2 mlrd. fr.
a w dniu 30 marca — 7'7 mlrd. fr. wzrést na
dzien 27 kwietnia do 82 mlrd. fr. Pozyczki
zastawowe po podniesieniu si¢ o 100 mln. fr.
na dzien 6 kwietnia utrzymaly sie na nie-
zmienionym poziomie do konca omawianego
okresu. Pozyczki 30-todniowe po przejSciowym
wzro$cie do 400 mln. fr. na dzien 13 kwietnia
obnizyly sie do 100 mln. fr. na dzien 27 kwiet-
nia wobec¢ 200 min. fr. w dniu 30 marca.
Wizrost portfelu wekslowego oraz wzrost za-
pasu zlota bez odpowiedniego zwigekszenia sie
salda na rachunku biezacym Funduszu Walu-
towego spowodowal rozszerzenie si¢ obiegu
banknotéw do 124'7 mlrd. fr. na dzien 27
kwietnia wobec 1197 mlrd. fr. z poczatkiem
omawianego okresu. Obieg przekroczy! do-
tychczasowy najwyzszy poziom 1244 mlrd. fr.
jaki osiggngt w dniu 29 wrzesnia 1938 r. Po-
krycie obiegu banknotéw i natychmiast plat-
nych zobowigzan wzrosto do 63'34% na dzien
27 kwietnia wobec 62'15% w dniu 30 marca r. b.

Dekrety rzadowe. Dekrety rzadu fran-
cukiego wydane w polowie listopada 1938 r.
(patrz Wiadomosci Nr 221938 str. 292) przy-
czynily si¢ do poprawy sytuacji gospodarczej,
finansowej i walutowej Francji.

Pod wplywem rozwoju stosunkéw politycz-
nych w Europie rzad zwrdcil si¢ ponownie do
parlamentu o pelnomocnictwa celem przedsie-
wzigcia Srodkéw dla ,zwiekszenia sil narodu®.
Pelnomocnictwa te uzyskal on na mocy usta-
wy z 19 marca r. b.

Bezposrednio po otrzymaniu pelnomocnictw
Rada Ministrow uchwalila szereg dekretow
dotyczgcych bezpieczenstwa Kkraju, pracy oraz
oszczednosci budzetowych.

W zakresie bezpieczenstwa kraju wydano
6 dekretow o charakterze wojskowym, ktore
postanawiajg zwigkszenie stanu liczebnego woj-
ska, reorganizacje dowddztw okregéw wojsko-
wych, zatrzymanie pod bronig rezerwistow kto-
rzy ukonczyli ¢wiczenia, wzmocnienie obrony
przeciwlotniczej, ostrzejsze §ciganie zdrady ta-
jemnic wojskowych oraz uproszczenie formal-
no$ci przy wywlaszezaniu na cele wojskowe.

Nastepne 7 dekretow dotyczy organizacji
pracy i ma na celu zwigkszenie produkeji.
Dekrety te zarzadzaja przyspieszenie fabry-
kacji materiatow wojennych, przedluzenie do
60 godzin tygodniowo czasu trwania pracy
w przedsiebiorstwach produkujgcych na cele
obrony narodowej, zmiane statutu departa-
mentalnych biur posrednictwa pracy, udziele-
nie dodatkowych kredytéw na l!aczng kwote
650 mln. fr. dla przedsigbiorstw wykonujgcych
zamoOwienia wojskowe, zwiekszenie korpusu
inzynierow wojskowych w fabrykach broni,
utworzenie biura kierujgcego caloksztattem
produkeji krajowej przy Ministerstwie Obrony
Narodowej oraz powolanie do pracy w fabry-
kach broni oséb, ktére poprzednio juz byly
w nich zatrudnione.

Wreszcie 5 dekretéw odnoszacych sie do
oszczednosci budzetowych postanawia ograni-
czenie przyjmowania nowych urzednikéw do
administracji panstwowej, reorganizacje szere-
gu dzialow administracji oraz wlgczenie do
budzetu ogélnego budzetéw biura plynnych
$§rodkéw napednych i 14 przedsiebiorstw auto-
nomicznych.

Dnia 21 kwietnia Rada Ministréw pod prze-
wodnictwem prezydenta Lebrun’a uchwalila
szereg dalszych dekretéow, ktérych projekty
przedstawil minister finans6w Reynaud.

Najwazniejsze sposrod tych dekretow —
w zakresie akeji obrony narodowej — upowaz-
niaja rzad do dokonania nadzwyczajnych wy-
datkéw oraz do otworzenia odpowiednich kre-
dytéw na ich pokrycie dla departamentu woj-
ny, marynarki, lotnictwa i kolonij, oraz pole-
cajg przyspieszenie wyplaty naleznosci z tytulu
dostaw dla panstwa szczegélnie o charakterze
wojskowym, zorganizowanie aprowizacji lud-
no$ci na wypadek wojny i rozdzielenie masek
gazowych.

Celem pokrycia zwiekszonych wydatkéw
zbrojeniowych rzad musial uzyskaé nowe Srod-
ki pieniezne, w zwigzku z czym postanowit
przeprowadzi¢ natychmiastows kontrole docho-
déw w celu uniemozliwienia naduzyé podat-
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kowych, ryczaltowe opodatkowanie z urzedu
pewnych dochodéw na podstawie oznak ze-
wnetrznych (signes extérieurs) oraz Sciste
ograniczenie zyskow przedsiebiorstw pracuja-
cych na cele obrony narodowej.

Poza tym wprowadzony zostal podatek zbro-
jeniowy w wysokosci 1% dokonanych zaplat,
przy czym oplaty za Swiadectwa handlowe
zostaly obnizone o 20% a minimalna kwota
dochodéw w przemysle i handlu, w stosunku
do ktérych stosuje sie¢ ryczaltowa takse po-
datkowa, podniesiona zostala z 300 fr. do
500 fr. Wplywy z tego nowego podatku sza-
cuje Ministerstwo Skarbu na ok. 6 mlrd. fr.
rocznie. Od kwoty tej nalezy jednak odjgé
900 mln. fr., o tyle bowiem zmniejszg sie
wplywy z oplat od $wiadectw handlowych.
System podatkowy w odniesieniu do produkeji
uelastyczniono oraz zwolniono od podatku spad-
kowego niektére posiadlosci ziemskie.

W celu zmniejszenia wydatkow panstwo-
wych przewiduje sie reorganizacje monopolu
spirytusowego, jednorazowg pomoc finansowg
skarbu celem zlikwidowania nadprodukecji psze-
nicy w 1938 r. oraz $rodki majace na celu nie-
dopuszczenie do nadprodukeji na przyszlosé,
ograniczenie robé6t publicznych, zmniejszenie
kredytow drogowych, rewizje udzialu panstwa
w przedsiebiorstwach, usuniecie nadmiaru per-

sonelu w administracji panstwowej i przedsie-
biorstwach publicznych, uproszczenie postepo-
wania administracyjnego oraz dalszg reorgani-
zacje ré6znych dziatow administracji panstwowej
i samorzadowej.

Zmienione zostalo rowniez ustawodawstwo
pracy we Francji. Jakkolwiek zasada 40-go-
dzinnego tygodnia pracy zostala utrzymana,
jeden z dekretow znosi stawki dodatkowe za
41-sza do 45-tej godziny nadliczbowej oraz
obniza do 5% stawki dodatkowe za przepraco-
wane godziny nadliczbowe ponad 45 tygod-
niowo.

W zakresie gospodarczym dekrety przewi-
dujg szereg srodkéw majgcych na celu wywo-
lanie ozywienia w przemysie budowlanym oraz
pomoc panstwa przy zaopatrywaniu fabryk
W nowe maszyny i narzedzia.

Dekrety wydane przez rzad francuski na
podstawie pelnomocnictw uzyskanych od par-
lamentu 19 marca b. r. majg charakter albo
wyraznie wojskowy, albo tez majg na celu
dostosowanie gospodarstwa i finanséw do
potrzeb obrony narodowej. Tym réznig sie
one od dekretow, ktére wprowadzone zostaly
w zycie w polowie listopada 1938 r. i mialy
na celu przede wszystkim wywolanie ozywie-
nia gospodarczego we Francji.

LOTW A.

Bank Lotewski w 1938 r. Od czasu
Swiatowego kryzysu ekonomicznego rola parn-
stwa w gospodarce lotewskiej zwigksza sig
coraz bardziej. Wedlug ostatnich obliczen,
w ogolnej wartoSci inwestycyj wynoszgcych
66 mlrd. tatéw udzial panstwa stanowi prze-
szlo 30%.

W 1938 r. proces etatyzacji gospodarki lo-
tewskiej postepowal w dalszym ciggu. Zostat
wprowadzony monopol panstwowy obejmujgcy
eksport migsa i nabialu. Przejawiajq si¢ réw-
niez pewne tendencje w kierunku kartelizacji,
w szczegolnosci w przemysle drzewnym.

Cukrownie panstwowe z powodu zlych
zbioréw burakéw wykazaly znaczny spadek
obrotéw. Produkeja cukru wyniosta 33 tys. ton
wobec 45 tys. ton w 1937 r., co nastepnie od-
bito si¢ ujemnie na bilansie hadlowym.

Urodzaje zb6z w roku sprawozdawczym
byly dobre. Eksport masta wzrést z 19 tys. ton

w 1937 r. do 23 tys. ton a eksport trzody
chlewnej z 83 tys. sztuk do 118 tys. Glownie
jednak z powodu zmniejszonego wywozu drze-
wa saldo bilansu handlowego nie przedstawia-
to sie¢ tak pomysSlnie jak w 1937 r. Import
zmniejszy! si¢ z 231°'3 mlin. latéw w 1937 r. do
227'4 mln. latéw a eksport z 261°'1 min. do
227°2 mlin.

Bank lLotewski oraz fotewski Bank Kredy-
towy (Latvijas Creditbanka) znizyly swoje sto-
py dyskontowe o !/,%. Podobng decyzje po-
wziely réwniez banki prywatne, tak zZe od
1 stycznia r. b. najwyzsza stopa dyskontowa
w stosunkach bankowych na Lotwie wynosi 6°5%.

Stopa dyskontowa Banku Lotewskiego
wynosi 4!/,% dla bankéw i 5% dla innych
klientow. _

Jak wynika z bilansu Banku Lotewskiego
zapas zlota wzrést w ciggu 1938 r. o 52 mln.
latow, a w kwietniu r. b. osiggngl 928 mln.
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Nr 8

(w milionach latéw)

Zloto
Data Na]ezn'oéci Paplery .Dyskonw. Wkiady Bile.ty
Banku Skarbu zagraniczne i pozyezki w obiegu
FLotewskiego Panstwa

Grudzien 1936 r. ‘ 289 176 73 l‘ 96 1141 1464 381
- 1937 r. 481 293 432 ‘ 70 136'6 1969 65°0

o 1938 r. 826 424 75 1616 2132 831

3. IV. 1939 r. 92'8 443 78 1583 2159 87'3

Nalezno$ci zagraniczne wynosily w bilansie
z dnia 3 kwietnia r. b. 44'3 mln. latéw. Dzialal-
no$é kredytowa, ktéra wzrosta w ciggu 1938 r.
o 25 min. utrzymywala si¢ mniej wiecej na

tym poziomie i w r. b. Wklady wzrosty do
215'3 mln. w kwietniu r. b. a obieg biletéw—
z 65 mln. latéw w koncu 1937 r. do 87°3 min.
w kwietniu r. b.

NIEMCY.

Bank Rzeszy. Bilans Banku Rzeszy wy-
kazal na ultimo kwietnia b. r. w poréwnaniu
z koncem poprzedniego miesigca, pomimo
spadku portfelu wekslowego, dalszy wzrost
obiegu banknotéw. Ponizej przedstawiona ta-
bela podaje zmiany jakie zaszly w bilansie
Banku w ciggu kwietnia b. r.:

stosunkowo duzymi platno$ciami sola- weksli
Golddiskontbanku, wykupem przez skarb Rze-
szy bon6w za dostawy i dokonanymi przez
Bank Rzeszy operacjami otwartego rynku. Stan
papieréw warto$ciowych zaliczonych do pokry-
cia ulegl wprawdzie zmniejszeniu o 9 mln. RM.,
ale za to duzy wzrost wykazata pozycja ,inne

(w milionach RM.)

A kty wa Pasywa Stosunek

Stan Zloto Papiery N I Natych- knokrycia

rachunk6w |\ § dewizy | weksle |  C oM e wartogo. | Inne Biton Inne Otileg miast Inne d;l‘nvsi:zc;vwo;

dnia: zalicz. | i egekj | ®¥@TPO- | lombar. | zalicz. | papiery | wkasach | .. bank- | platne R obiezgu

F &b ook, RO we dowe %‘;nﬁglg" wart. banku | V2 || notéw “:’:lx:" PASYWa ||y anknotow
31.12. 1938 76 8.123 | 121 45 557 298 116 1.504 || 8.223 1.527 426 0'9%
31. 1. 1939 76 7.144 16 52 592 298 193 1.6556 || 7.816 1.119 427 1:0%
o Tk e 76 7.333 28 60 660 288 178 1533 || 7.939 1.105 448 1:0%
(1 PR SRR 77 8.173 43 58 677 292 149 1.340 | 8.311 1.249 548 092
G de 76 7.776 2 38 668 324 121 1.428 8.165 1.060 545 09%
1oid: - 77 7.427 3 35 668 401 185 1.334 7.786 1.126 552 10%
22:; 4. % 77 6.946 3 36 668 476 201 1.507 | 7.649 1.046 554 1'0%
V13 I M 77 7.772 4 55 668 476 111 1.816 | 8.519 1.122 624 09%

Jak z powyiszej tabeli wynika suma udzie-
lonych kredytéw dyskontowych i lombardo-
wych zmniejszyla si¢ w ciggu kwietnia b. r.
z 8.238 mln. RM. do 7.781 mln. RM. eczyli
o 457 mln. RM. Z tej kwoty przypada na
spadek stanu weksli 415 mln. RM., weksli
skarbowych 39 mln. RM. i pozyczek lombar-
dowych 3 mln. RM. Powyiszy spadek ope-
racyj kredytowych nastapil w zwigzku z przy-
plywem gotéwki na rynek, spowodowanym

papiery wartoSciowe“, ktéra w poprzednich
miesigcach ulegala tylko nieznacznym . waha-
niom. Pozycja ta wzrosla w ciggu kwietnia
z 292 mln. RM. do 476 mln. RM. eczyli
o 184 mIn. RM. Bilans z konca kwietnia b. r.
wykazal réwniez silny wzrost pozycji ,inne
aktywa“, a mianowicie z 1.340 mln. RM. do
1.816 mln. RM. czyli o 476 mln. RM. Tak wy-
soki wzrost tej pozycji zostal spowodowany
w glownej mierze zwiekszonym wykorzysta-

"



Nr 8 WIADOMOSCI BANKU POLSKIEGO 113

niem przez Rzesze kredytu obrotowego. Po-
wyzszy kredyt zostal m. i. wykorzystany na
wykup bonéw za dostawy, platnych dnia 20
kwietnia b. r. na kwote ponad 100 mln. RM.
oraz na przekazanie krajom wplywéw z nie-
ktérych podatkow.

Obieg banknotéw osiggnal nowa rekordowg
kwote. Wzr6st on w ciggu kwietnia o 208 mln. RM.
do 8.519 mIn. RM. Ten wzrost zostatl spowodo-
wany zwiekszeniem sie¢ pozycji ,inne papiery

wartoSciowe“ i ,inne aktywa“ oraz spadkiem
stanu natychmiast ptatnych zobowigzan. Te
ostatnie wykazaly spadek o 127 min. RM. do
1.122 mln. RM.

Zwiekszyl sie rowniez taczny obieg wszyst-
kich $rodkéw platniczych a mianowicie bile-
tow Banku Rzeszy i Rentenbanku oraz bilonu
0 244 mln. RM. do 10.726 mln. RM. Kwota ta
stanowi dla Niemiec nowy rekord.

SLOWACJA.

Narodowy Bank Slowacki. W polowie
marca b. r. powstalo na czeSci terytorium
dawnej Czecholowacji nowe panstwo Slowacja,
pozostajgce pod opieka Rzeszy Niemieckiej.
Stowacja wprowadzita na swoim terenie wla-
sng walute i powolata do zycia wlasny bank
biletowy. Jednostkg waluty stowackiej jest ko-
rona slowacka, ktorej warto$¢ réwna si¢ koro-
nie czeskiej. Jedna korona stowacka zawiera
31°21 mg. czystego zlota. Dla oznaczania ko-
rony slowackiej zostal wprowadzony urzedowy
skrot ,ks“.

Narodowy Bank Stowacki powstat z daw-
nego oddzialu Narodowego Banku Czechoslo-
wackiego w Bratystawie. Jest on zorganizo-
wany w formie spoétki akcyjnej. Kapital za-
kladowy Banku wynosi 100 mln. ks. Na czele
Banku stoi gubernator, ktéry posiada swego
zastepce — wicegubernatora. Poza tym istnieje
Rada, zlozona z 8 czlonkéw. Rada deleguje
stalego przedstawiciela do dyrekeji Banku.

Gubernator, wicegubernator i czlonkowie
Rady s3 mianowani przez rzad i moga
byé w kazdym czasie odwolani. Wskutek
tego rzad posiada decydujgcy wplyw na dzia-
talno$¢ Banku. Wladze Banku odpowiadajq za
swoja dzialalno$é nie przed walnym zgroma-
dzeniem akcjonariuszéw, lecz przed wladzami
paistwowymi. Z wladzami Banku Narodowego
wspolpracuje w charakterze doradcéw dwoéch
dyrektoré6w Banku Rzeszy.

Narodowy Bank Slowacki uzyskal wylgczny
przywile] wypuszczania biletéw bankowych,
posiadajacych moc prawnego zwalniznia od zo-
bowigzan. Roéwnoczesnie rzad stowacki zrzekl
si¢ prawa emisji not panstwowych. Wzamian
tego rzad bedzie moégt korzystaé z kredytu do
wysokosci 25% aktywéw Banku Narodowego,

zaliczonych do pokrycia. Kredyt do wysokosSci
100 mln. ks. udzielony skarbowi nie bedzie
podlegal zadnemu oprocentowaniu.

Bank Stowacki posiada obok prawa dy-
skontowania weksli i udzielania pozyczek pod
zastaw papieré6w wartosciowych i towaréw,
uprawnienie do prowadzenia polityki otwarte-
go rynku.

Obieg banknotéw ma byé pokryty zlotem,
dewizami, wekslami i innymi aktywami. Roz-
porzgdzenie o Banku Narodowym nie przewi-
duje jednak zadnej granicy dla minimalnego
pokrycia ztotem i dewizami. Rola zlota i de-
wiz jest ograniczona do regulowania obrotu
platniczego z zagranica. Bank ma otrzymadé
czeSé zapaséow zlota i dewiz dawnego Na-
rodowego Banku Czechoslowackiego. W tej
sprawie tocza sie jeszcze rokowania. Bank
Stowacki domaga si¢ przyznania mu 18% za-
paséw zlota i dewiz dawnego Banku Czecho-
sfowackiego. Roszczenia swoje opiera na sto-
sunku ludnosci zamieszkujacej Stowacje do
ludnoseci dawnej Czechoslowacji. Natomiast
Bank Narodowy Czech i Moraw w Pradze
opiera si¢ na stosunku operacji dawnego
Narodowego Banku Czechostowackiego na
obszarze Slowacji do rozmiaréw operacji na
calym terenie dawnej Czechoslowacji i wskutek
tego wysuwa ze swej strony propozycje odda-
nia Bankowi Slowackiemu 10— 12% posiada-
nych zapasow zlota i dewiz. Kurs korony sto-
wackiej w stosunku do zlota i walut zagra-
nicznych ma by¢ utrzymany na stalym pozio-
mie. W tym celu zostaly na terenie Slowacji
wprowadzone ograniczenia dewizowe.

Kierownictwu Banku zostanie réwniez po-
wierzone sprawowanie nadzoru pad bankami
prywatnymi i kontroli dewizowej.
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Wymiana banknotéw czeskich 500, 1000
i 5000-koronowych na bilety Banku Slowac-
kiego zostala dokonana — wg. ,Pester Lloyd“—
w dniach 26 i 27 kwietnia b.r. przez przestem-
plowanie biletow dawnego Narodowego Banku
Czechostowackiego. Po uplywie terminu wy-
miany banknoty dawnego Narodowego Banku
Czechoslowackiego przestaly by¢ na obszarze
Slowacji prawnym S$rodkiem platniczym. Nato-
miast noty opiewajace na kwote od 100 koron
w dol pozostaly tymeczasowo nadal w obiegu.
W obiegu pozostal réwniez bilon czechosto-

|
|

wacki, z wyjatkiem 25-halerzowek, ktore zostaly
wycofane.

. Na podstawie ustawy o emisji bilonu rzad
posiada prawo wypuszczania bilonu do wyso-
kosci 200 ks. na glowe ludnosci co stanowi
ok. 500 mln. ks. Poniewaz obieg bilonu na
terenie Slowacji jest obeenie oceniany na ca
300 mln. ks.,, rzad ma moznosé zwiekszenia
obiegu bilonu o 200 mln. ks.

W koricu nalezy jeszcze zaznaczyé, iz dy-
widenda wyplacana akcjonariuszom Banku Na-
rodowego nie bedzie mogla przekraczaé 6%
w stosunku rocznym.

STANY ZJEDNOCZONE.

Ruchy zlota. Wzrastajgce niepokoje po-
lityczne w Europie w marcu r. b. wzmogly
przyplyw kapitatow i zlota do Stanéw Zjedn.
W ciggu kwietnia przybywaly dalsze wielkie
transporty tego kruszcu.

Wedlug przegladu miesigcznego Banku Fe-
deralnej Rezerwy w New Yorku zapas zlota
Stanéw Zjedn. wzrést w marcu o ok. 385 min. §,
bioragc pod uwage zaréwno oficjalne jak i nie-
rejestrowane transakecje; w ten sposob zloto
posiadane przez Stany Zjedn. przekroczylo juz
znacznie sume 15 mlrd. $.

Rejestrowany import zlota w miesigcu spra-
wozdawezym wyniést ogélem 1955 min. §,
z czego z Anglii przywieziono 1514 mln.,
z Japonii — 11'5 mln.,, z Belgii — 10’2 mln.,
z Kanady — 62 mln., z Australii — 4 mln.,
z Holandii — 3'56 min., z Indyj — 3'3 mln., ze

Szwajcarii — 2'8 mln., z Kolumbii — 1*1 mln.,
z Francji — 800 tys. i z Chin — 700 tys. $.

Ogélna ilo$¢ ztota trzymana na rachunkach
searmarked“ zagranicznych bankéw central-
nych, wynoszaca w koncu marca ok. 650 min. $
wykazata spadek netto w sumie 108 min. §
w poréwnaniu z poprzednim miesigcem. W jed-
nym tygodniu, konczgecym sie¢ 18 kwietnia,
wplynelo do Stanéw Zjedn. zloto o wartosci
175 min. § a zapas ztota wzr6st do 15.605 min. $.

Banki Rezerwy Federalnej. Suma cer-
tyfikatow zlotych wzrosta w kwietniu do
13.031 miln. §. Wklady rzadowe zmniejszyly
sie w koncu miesigca do 913 min. $ a rezerwy
bankéw czlonkowskich wzrosty do 9.903 min.
czyli o blisko 780 mIn. §. Obieg biletow Re-
zerwy Federalnej zwiekszyl sie z 4.345 min. $
w dniu 30 marca do 4.433 min. § w dniu
26 kwietnia r. b.

(w milionach §)

KREDYTY o e

Stan ceity-. | o W e B ek - ezerwy |  Obieg '
foni Wktady bankéw biletéw Pokrycie
rachunkéw fikaty Dyskonto Exon Paplevy d tonkow- Rezerwy

dnta: zlote Razem woligth al:::p- pax::wo- Inne rzgdowe cz :l:;c;)lw Peeraiiki s-we

E—— — — == = = —_— = — — — — — ; = —
29.12. 1938 11.788 2.588 7 1 2.564 16 941 8.577 4.470 \‘ 83'6%
30. 3. 1939 12.424 2.582 3 i 2.564 14 1.201 9.125 4.345 “ 84'6%
6. 4. -t 12.573 2.582 3 1 2.564 14 1.103 9.318 4.398 84'7%
13. - 4. i 12.717 2.582 3 1 2.564 14 1.015 9.528 4.394 H 84'8%
20. 4. » 12.877 2.581 3 | 1 2.564 13 951 9.743 4.418 849%
27. 4. > 13.031 2.581 3 £ 1 2.564 13 913 9.903 4.433 85°1%
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Stopy dyskontowe bankéw biletowych.
—— B o el Rul;rayka Data, Rut;lz'ka Data,
PANSTWO 'P“‘?;“’"! 1t | grudnia “”.“i ao:o:riqzuje : V‘S;’,i’vfé’i; o(;)(lv:r‘it:z';%ie 33331"1; ::o:::::i'ie
(A B e o poimici-|  ostatnia potmiei- | ostatnia
1988 r 1939 r. zmian | ZWiana [ oo ion | 2miana

Anglia . 2 2 2 2 30. 6. 1932,

Belgia . 21, | 2, | 2, | 4 17. 4. 1939.

Bulgaria . 6 6 6 6 15. 8. 1935.

Dania . 4 31y, | 81, | 8, | 23. 2.1939. i

Estonia 4, | a1, | 4, | 4Y, | 1. 10. 1935. |

Finlandia . 8 k4 4 4 3. 12. 1934. |

Francja 2 2 2 2 4. 1. 1939.

Gdansk W. M.. || 4 4 - -+ 2. 1. 1937.

Grecja . 6 6 6 6 4. 1. 1937.

Hiszpania. 5 5 5 5 15. 7. 1935.

Holandia . 2 2 2 2 3. 12. 1936.

Indie 3 |38 |3 |3 |28 11 1935

Japonia 3285 | 3285 | 3285 | 3285 || 7. 4. 1936.

Jugostawia . 5 5 5 5 1. 2. 1935.

Litwa . 5 5 5 5 1. 7. 1938.

Lotwa . 4y | 4y, | 4, | 4, | 1. 1.1939.

Niemcy 4 4 4 4 22. 9. 1932.

Norwegia. 31, | 3y, | 31, | 8, | 4. 1.1938.

Polska . a1, | 41, | 4y, | 41, | 18. 12. 1937.

Portugalia 4 4 4 4 11. 8. 1937.

Rumunia . 3, | 8, | 8/, | 3/, 5 5.1938.

St. Zjedn. (N.Y.) | 1 1 1 1 27. 8. 1937.

Szwajcaria 1Y, | 13, | 1%, | 1Y, || 25. 11. 1986.

Szwecja 21, | 24 | 24, | 2%, | 1. 12. 1988.

Wegry 4 4 4 4 29. 8. 1935.

Wiochy a, | 4y, | 4y, | 41, 18. 5. 1936

1v. 1939. — 1.550.

Drukarnia Banku Polskiego.
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