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PRZEGLAD ZAGRANICZNY.

ZAGRANICZNE RYNKI PIENIEZNE

w czerweu 1939 r.

Sytuacja na rynkach S$wiatowych, ktora
w poczatkach czerwca ksztaltowala si¢ na ogél
jeszeze do§¢ pomy$lnie, ulegla nastepnie —
w miare wzrastajacego w Swiecie napiecia poli-
tycznego — znacznemu pogorszenin. Wsréd
faktow oddzialywujgcych ujemnie na nastroje
rynkéw wymienié nalezy przede wszystkim prze-
wlekajace sie weigz rokowania anglo-francuskie
z Rosjg o zawarcie paktu wzajemnej pomocy
oraz powazne zaostrzenie si¢ sytuacji na Da-
lekim Wschodzie a w koncu miesigeca rowniez
i w Gdansku.

Ujemny wplyw powyzszych czynniké6w po-
litycznych przejawil sie szczegélnie silnie na
gieldach §wiatowych. Obroty papierami znacz-
nie zmalaly a kursy obnizyly sie tak silnie,
ze na niektérych gietdach (Londyn, Amsterdam)
notowania spadly w korncu czerwca ponizej
poziomu z konca wrzesnia 1938 r. Natomiast
na rynkach pienieznych panowal wzgledny
spokoéj. Odplyw kapitalow i zlota do Ameryki
byl na ogél stabszy w czerwcu niz w maju
a kursy walut krajow europejskich — z wy-
jatkiem guldena holenderskiego i belga — nie
wykazywaly wiekszych wahan. Duzo uwagi
po$wiecano jeszcze t. zw. ,sprawie ziota cze-
skiego” i stanowisku Banku Rozrachunkéw

Miedzynarodowych oraz wladz angielskich
w tej kwestii. Sprawe te podobnie jak i za-
gadnienie ztota hiszpanskiego, zdeponowanego
swego czasu przez rzgd republikanski we Francji,
rozpatrywano przede wszystkim pod politycz-
nym katem widzenia. W koncu czerwca wy-
stapily na rynkach walutowych — a zwtaszcza
na rynku srebra w Londynie — do§¢é silne
perturbacje w zwigzku z odrzuceniem przez
senat Stanéw Zjedn. projektu ustawy przewi-
dujgcego przedluzenie uprawnien rzadu do
dokonywania zakupow srebra pochodzgcego
z importu oraz pelnomocnictw prezydenta
Roosevelta do dalszego obnizenia kursu dolara
z 60% do 50% dawnego parytetu. Na rynkach
towarowych obroty byly stabe, co tlumaczy
sie przede wszystkim wzgledami sezonowymi
oraz brakiem znaczniejsze] poprawy gospodar-
czej w Stanach Zjedn., moggcej wywolaé sil-
niejszy wzrost zapotrzebowania na surowce ze
strony przemyslu. Ceny metali kolorowych
zwyzkowaly w czerwcu nadal, natomiast cena
pszenicy w zwigzku z przewidywaniem dobrych
zbior6w obnizyla si¢ znacznie w ciggu pierw-
szych trzech tygodni, wykazujac dopiero w koricu
miesigca pewng zwyzke.
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Na amerykanskim rynku pieniez-
nym panowala w czerwcu w dalszym ciggu
b. duza plynnos§é. Wprawdzie nadwyzki rezerw
bankéw czlonkowskich wzrosly o stosunkowo
niewielkg kwote, bo z 4.220 mln. § w dniu
1 czerwca do 4.240 mln. § w dniu 29 czerweca,
ale suma tych niezatrudnionych $rodkéw jest
tak wielka, ze rozwigzanie zagadnienia ich
lokaty staje sie coraz bardziej palgce. Nad-
mierna obfito§é wolnych $rodkéw doprowa-
dzita do dalszej znizki stopy procentowej do
poziomu niespotykanego dotad w historii Sta-
néw Zjedn. Maksymalne oprocentowanie wkla-
déw terminowych z wypowiedzeniem 3—6-mie-
sigeznym spadlo do 2% w malych bankach,
za§ w wielkich bankach oprocentowanie to
obnizylo sie do 1!/,% a czestokroé jeszcze nizej.
Jezeli chodzi o 9-miesigczne weksle skarbowe,
to nadmierna obfitosé pieniadza doprowadzita
ostatnio do obnizenia si¢ przecietnego opro-
centowania tych weksli do /5%

W pierwszej polowie czerwca rzad dokonal
emisji 5-letnich 3/,% obligacyj dla skonwerto-
wania 1°/3% obligacyj zapadajacych w dniu
15 wrzesnia. Aczkolwiek stopa 3/,% jest naj-
nizsza, jaka kiedykolwiek zanotowano w Sta-
nach Zjedn. dla obligacyj piecioletnich, operacja
skarbu odniosla pelny sukces, gdyz z ogélnej
kwoty 426'6 mln. $ 1°/,% obligacyj platnych
15 wrzeénia r. b. skonwertowano na nowe 3/,%
obligacje 5-cioletnie 4156 mlin. $.

Zapasy zlota Stanow Zjednocz. wzrosty
z 15.956 mIn. $ w dniu 1 czerwca do 16.093 min. §
w dniu 29 czerwca, przekraczajac tym samym
60% ogodlnych Sswiatowych zapaséw zlota.

Na gieldzie nowojorskiej kursy papierow
wykazywaly w ciggu czerwca do§é silne wa-
hania. W pierwszym i trzecim tygodniu mie-
sigca panowala na ogé6l tendencja zwyzkowa,
natomiast w drugim a zwlaszcza w ostatnim
tygodniu ruch znizkowy byt tak silny, Ze kursy
papieréw spadly w-rezultacie znacznie ponizej
poziomu z konca maja. Obroty byly niewielkie
i przekraczaly tylko w niektérych dniach
1/, mln. sztuk akeyj.

Fakt, ze zwyzka kurs6w miala miejsce na
Wall Street w pierwszym i trzecim tygodniu
czerwca $wiadezy przede wszystkim o wiek-
szej odpornosci gieldy nowojorskiej na wyda-
rzenia polityki miedzynarodowej, gdyz na in-
nych gieldach znizka kurséw trwala nieprzer-
wanie przez caly czerwiec. Nie oznacza to
oczywiscie, aby rozwéj sytuacji miedzynaro-

dowej nie wywieral zadnego wplywu na ksztal-
towanie si¢ kurséw na Wall Street. Wrecz
przeciwnie, wplyw ten byl nadal b. duzy, jak
o tym Swiadczy silna znizka kurséw w drugim
i ostatnim tygodniu czerwca, ale nie byl on
juz bezwzglednie dominujgcy nad wplywem
czynnikéw natury wewnetrzno-politycznej lub
gospodarczej. Zdanie to potwierdza m. i. fakt,
ze ruchom wskaZznikow kurséw papierow na
Wall Street wzwyz i w dol towarzyszyly ana-
logiczne wahania wskaznikow koniunktury go-
spodarczej Stanéw Zjedn. Najlepsza ilustracje
stanowi tutaj produkcja stalowni, ktéra po
wzroscie w pierwszym tygodniu czerwca z 52%
do 53% zdolno$ci wytworczej spadla nastepnie
do 52'5% a nastepnie podniosta si¢ do 55%
w trzecim tygodniu i obnizyla si¢ znowu do 54%
w czwartym tygodniu miesigca. Poza wzrostem
produkeji stali, w kierunku zwyzki kurséw
papierow na Wall Street oddzialywaly w pierw-
szym i trzecim tygodniu czerwca réwniez
zwigkszenie si¢ Sredniej dziennej zaladowan
wagonéw i konsumpcji energii elektrycznej,
duze ozywienie ruchu budowlanego oraz silny
naplyw zaméwienn do przemyshu produkujacego
obrabiarki. Dodatnio na nastroje wplywala
réwniez lepsza ocena widokow rozwoju pro-
dukeji w przemysle stalowym i automobilowym,
gdyz na ogé6! przypuszczano, e w tych gate-
ziach wytworezo$ci nastapi znaczny wzrost
produkcji w trzecim kwartale. Spadek kurséw
papieréw w drugim i ostatnim tygodniu czerweca,
aczkolwiek wywolany przede wszystkim zao-
strzeniem si¢ sytuacji miedznarodowej, miatl
takze inne jeszcze przyczyny. Z posréd tych
przyczyn wymieni¢ nalezy w drugim tygodniu
grozbe a w czwartym wybuch strajku w prze-
myS$le automobilowym, a przede wszystkim
og6lng niepewno$é, jaka powstala w koncu
czerwca po odrzuceniu przez senat Stanow
Zjedn. projektu rzadowego o przedluzenie
specjalnych uprawnien prezydenta Roosevelta
w dziedzinie walutowej.

Powyiszy projekt ustawy przewidywal prze-
dtuzenie na dalsze 2 lata: dzialalnoSci Fun-
duszu Walutowego, pelnomocnictw prezydenta
do przeprowadzenia deprecjacji dolara do 50%
dawnego parytetu oraz dokonywania dalszych
zakupéw srebra pochodzenia zagranicznego.
Cze$é projektu ustawy odnoszgca sie do dzia-
lalno$ci Funduszu Walutowego zostata uchwa-
lona przez senat, natomiast cze§é¢ projektu,
zawierajgca pelnomocnictwa dla prezydenta
w dziedzinie obnizenia waluty i zakupow srebra
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pochodzenia zagranicznogo zostala odrzucona.
Jednoczednie senat podniést cene zakupu sre-
bra produkecji krajowej z 64'64 c. za uncje do
7757 ¢. Uchwala powyzsza, ktéra doszlta do
skutku jedynie dzieki polgczeniu sie¢ zasiada-
jacych w senacie przeciwnikow deprecjacji
dolara ze zwolennikami t. zw. bloku srebra
stanowita dotkliwa porazke polityczng dla pre-
zydenta Roosevelta. Aczkolwiek uchwata senatu
nie przesadzala jeszcze ostatecznie sprawy
pelnomocnictw, to niepewnos$é co do dalszych
jej losow w lonie specjalnej wspélnej komisji
Izby Reprezentantéw i przedstawicieli senatu,
musiala oczywiscie oddzialywa¢ ujemnie na
nastroje nie tylko Wall Street ale i innych
gield Swiatowych. Najwieksze zaniepokojenie
wzbudzita uchwala senatu amerykanskiego
w krajach produkujacych srebro lub posiada-
jacych wielkie zapasy tego metalu. Nagte
zaprzestanie zakupow srebra przez Stany Zjedn.
moze bowiem wywolaé w szeregu krajow m. i.
w Kanadzie duze trudnos$ci, za§ w Meksyku
i Chinach prawdziwag katastrofe gospodarcza
i polityczna.

Na angielskim rynku pieniezZznym
panowala w czerwcu duza plynno§é. Swiadezg
o tym m. i. wklady bankowe w Banku Angiel-
skim, ktére ksztaltowaly sie stale w poblizu
poziomu okoto 100 mln. £ oraz nieznaczna tyl-
ko— pomimo zblizajgcego si¢ korica péirocza —
zwyzka stopy procentowej. Ultimo przeszio
latwo. Maksymalna stopa od pozyczek zacia-
ganych na 1 dzien wynosila tym razem tylko
2% a podaz pienigdza byla dostatecznie duza,
aby rynek nie potrzebowal uciekaé sie do po-
mocy Banku Angielskiego.

Wséréd czynnikéw przyeczyniajacych sie do
pomys$lnego ksztaltowania sie sytuacji na lon-
dyniskim rynku pienigZnym wymieni¢ nalezy
przede wszystkim wydatng poprawe plynnosci
bankéw clearingowych. Bilanse tych instytucyj
na koniec maja wykazaly wzrost pogotowia
kasowego do 11% (o przeszto 11 min. £), za$
stosunek wszystkich plynnych aktywéw do
wktadéw podniésl sie znowu do tradycyjnego
poziomu 30%. W tych warunkach banki clea-
ringowe mogly w czerwcu — przynajmniej
w pierwszej jego polowie — stosowaé bardziej
aktywng polityke kredytowa, ktéra na rynku
pienigznym przejawila si¢ przede wszystkim
w formie znacznych zakupéw weksli skarbo-
wych. Dzigki tym zakupom duza plynnosé, jaka
si¢ wytworzyla na rynku na poczatku miesigca

wskutek optacenia przez skarb zapadajacych
1 czerweca kuponéw od pozyczki wojennej, utrzy-
mata sie przez czas dluzszy pomimo duzych
przydziat6w weksli skarbowych uzyskiwanych
przez rynek przy tygodniowych emisjach Trea-
sury Bills. Duze emisje weksli skarbowych
w polgczeniu z naprezong sytuacja polityczng
pociagnely za sobg pewna zwyzke ich opro-
centowania a m. z 13 sh. 165 d. od 100 £
przy emisji z dnia 2 czerwca, do 14 sh. 523 d.
w nastepnym tygodniu a do 16 sh. 781 d.
w dniu 16 czerwca. Ta zwyzka Sredniego opro-
centowania Treasury Bills nie okazala si¢ jednak
trwala, a przy emisji z dnia 23 czerwca ustg-
pita ona znizce do 14 sh. 651 d. od 100 £.
Znizka ta, z uwagi na to, Ze miala miejsce
przed samym prawie ultimem pélrocznym, za-
stuguje na podkreslenie. Zdaniem prasy nie
jest wykluczone, ze rynek zdecydowal sie
obnizyé oprocentowanie weksli skarbowych
pod wplywem nacisku wladz angielskich, ktére
zwrocilty mu uwage na niebezpieczenstwo
spadku kurséw papieréw ,gilt edged“ w razie
dalszego podwyzszania oprocentowania Trea-
sury Bills. Poza tym zaznaczyé nalezy, Zze
weksle skarbowe wylozone do subskrypecji
w dniu 23 czerwca byly szczegéllnie pozgdane
dla rynku, poniewaz zawieraly m. i. Treasury
Bills z terminem platnosci 30 wrzesnia i 1 paz-
dziernika. Weksle platne 1 paZdziernika sq na
og6l mato poszukiwane przez rynek, jednak
tym razem bylo inaczej, gdyz dzien ten przy-
pada na niedziele, co zmusza skarb do wyku-
pienia tych weksli w przeddzien, tj. dnia
30 wrzeénia czyli na ultimo trzeciego kwartatu.
W tych warunkach emisja Treasury Bills byla
dla rynku szczegélnie dogodna, bo wystarczyto
ubiegaé sie o weksle z terminem platnosci
1 paZdziernika, ktére przez subskrybentéw
muszg by¢ podjete i zaplacone dopiero w dniu
1 lipca, aby nie pozbawié¢ si¢ §rodkéw na ul-
timo pétrocza, a zarazem zapewnic je sobie na
ultimo trzeciego kwartalu. Dzigki temu zbie-
gowi okoliczno$ci cigzar ultima pélrocza moégt
byé przerzucony na skarb, gdyz ptatnos$ci rynku
z tytulu subskrybowanych weksli skarbowych
mogly by¢é w duZej mierze skoncentrowane na
dzien 1 lipca i byly w ostatnim tygodniu czerwca
znacznie stabsze od platnosci skarbu z tytulu
zapadajacych Treasury Bills.

Na rynku kapitalowym suma nowych emisyj
osiagnela w czerwcu kwote 23'9 mln. £ wobec
6'6 mln. £ w maju. Wzrost emisyj spowodo-
wany zostal zwigkszonym wykorzystaniem
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rynku przez instytucje publiczne. Niektére z no-
wych emisyj jak np. emisja 4% pozyczki zbro-
jeniowej Australii a w koficu miesigea 3!/,%
pozyczki hrabstwa Londynu spotkaly sie na
rynku z zupelnym niepowodzeniem. Subskryp-
cje pierwszej z wymienionych pozyczek osiag-
nely bowiem tylko 20% a drugiej jeszcze mniej,
bo zaledwie 6%. Zdaniem prasy niepowodzenie
powyizszych pozyczek nie $wiadczy o istnie-
niu jakich§ trudnosci natury technicznej na
rynku londynskim, lecz jedynie o pewnej nie-
checi do dysponowania kapitalami na dluzsze
terminy.

Duze wrazenie w City wywolala w czerwcu
decyzja rzadu wprowadzenia podatku od nad-
zwyczajnych zyskéw zbrojeniowych. Wysokosé
podatku zostata ustalona na 60% sumy zyskéw
nadzwyczajnych osiggnietych z racji wykonania
dostaw zbrojeniowych na kwote przekraczajacg
200 tys. £ rocznie. Zdaniem prasy finansowej
nowy podatek mija sie z celem, gdyz nie do-
tyczy przedsiebiorstw mniejszych, ktére row-
niez mogq ciggnaé pokazZne zyski z zamé-
wiefi zbrojeniowych na sume mniejsza od
200 tys. £ rocznie. Poza tym podkre$la sie, zZe
pobieranie podatku jest zbyt skomplikowane,
bo w kazdym przedsigbiorstwie trzeba skalku-
lowaé¢ oddzielnie ,obroty zbrojeniowe“ i ,,obroty
cywilne“. Przypuszczalne wplywy z podatku
od zyskéw zbrojeniowych szacuje si¢ na okolo
10 mln. £ rocznie.

Kurs funta angielskiegonie wykazal w czewcu
wigkszych wahan ksztaltujge sie stale na po-
ziomie nieco wyzszym (o ulamki centa) od
$ 468 =1 £. Tendencja funta byla na ogét
mocna. Jedynie w polowie miesigca w zwigzku
z pogorszeniem sie sytuacji na Dalekim Wscho-
dzie (blokada Tientsinu) zaznaczy! sie pewien
nacisk na funta, wymagajgcy energiczniejszej
akecji interwencyjnej Funduszu Walutowego.
Nacisk ten byl zresztg tylko krétkotrwaly,
gdyz z jednej strony do$§wiadczenie ostatnich
tygodni wykazato, Zze Fundusz potrafi bronié
kursu funta skutecznie na sztywnym poziomie,
z drugiej za$§ rozpowszechniala sie na rynku
coraz bardziej opinia, Ze istnieje uktad zmu-
szajagcy wladze do utrzymywania kursu funta
w poblizu poziomu $ 470 =1 £. Opinia ta
powolywala si¢ przede wszystkim na os$wiad-
czenie senatora Wagnera (przewodniczacego
komisji finansowo - walutowej senatu Stanéw
Zjedn.), ze spadek funta na jesieni 1938 r.
zostal powstrzymany dzieki istnieniu mozli-

wosci ewent. dalszej deprecjacji dolara do 50%
dawnego parytetu. W ostatnim tygodniu czerwca,
po odrzuceniu przez senat amerykarnski projektu
ustawy przewidujgcego przedtuzenie petnomoc-
nictw walutowych prezydenta Roosevelta, na-
stapit na rynku londynskim znaczny popyt na
zloto wzamian za dolary pod wplywem poglo-
sek, ze prezydent Roosevelt zechce skorzystac
z posiadanych jeszcze pelnomocnictw i przed
ich wygasnigciem (w dniu 30 czerwca) prze-
prowadzi¢ deprecjacje dolara. Pogloski te jako
zbyt fantastyczne nie utrzymaly sie jednak
dluzej i juz w dniu 28 i 29 czerwca popyt na
dolary wzamian za zloto przewyiszal znowu
podaz dewizy amerykanskiej.

Na londynskim rynku zlota obroty byly
w czerwcu niewielkie. Z wyjatkiem kilku dni
ostatniego tygodnia, kiedy obroty przekra-
czaly 600 tys. £ suma transakcyj zlotem wyno-
sita prawie stale mniej niz !/, min.. £ dziennie.
Popyt na zloto na cele arbitrazowe byl na
0og6l do$é znaczny, zwlaszcza w chwilach stab-
szej tendencji funta. Jednak Fundusz Walutowy
przewaznie nie zaspakajal w pelni zapotrzebo-
wania arbitrazystéw na zloto, przydzielajac im
nadal jedynie takie iloSci z6ltego metalu, jakie
uwazal za potrzebne dla podtrzymania kursu
funta. W trzecim tygodniu czerwca zanotowano
po raz pierwszy od dluzszego czasu znaczniej-
sze sprzedaze zlota pochodzacego z tezaury-
zacji kapitalistow europejskich, jednak w na-
stepnym tygodniu sprzedaze te ustaly.

Na rynku srebra panowala w czerwcu duza
niepewno$§é w zwigzku z obawami przed obni-
zeniem ceny zakupu srebra przez Stany Zjedn.
Obawy te wywolaly juz w polowie miesigca
spadek ceny srebra do 19 d. za uncje czyli
ponizej poziomu t. zw. shipping parity wyno-
szgcego woéwczas okolo 20 d. Po odrzuceniu
projektu pelnomocnictw dla prezydenta Roose-

velta, zapanowal na rynku prawdziwy chaos,

a transakcje srebrem ulegly prawie catkowi-
temu wstrzymaniu. Chaos ten zostal jeszcze
spotegowany posunigciami rzgdu amerykan-
skiego, ktéry obnizyl! w dniu 27 czerwca cene
srebra pochodzgcego z produkeji zagranicznej
z 43 c. do 40 c., a dnia 29 czerweca, kiedy ry-
nek londynski przystosowujac sie do tego za-
rzadzenia zmniejszy! cene ponizej nowego
»Shipping parity“ do 18%/,; d., obnizy} ponow-
nie cene srebra do 38 c. za uncje pod pretek-
stem przystosowania jej do notowan londyn-
skich. W obecnych warunkach, kiedy sztuczna
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cena Stanéw Zjedn. decyduje wylgcznie o cenie
srebra na wszystkich innych rynkach, takie
postepowanie wladz amerykanskich musiato
oczywiScie wywolaé silng krytyke. Zdaniem
czasopisma angielskiego ,The Statist® dla
sprawy srebra byloby lepiej, gdyby cena tego
metalu mogla sie ustali¢ znowu zaleznie od
podazy i popytu a nie od sztucznej ceny ame-
rykanskiej, ktérej wprowadzenie przyniosto juz
tyle szkody gospodarstwu $wiatowemu m. i.
przez to, Ze wyparlo srebro z tych krajow,
w ktérych ono bylo dawniej w powszechnym
uzyciu.

Na gieldzie londynskiej kursy papieréow
spadaly w czerwcu nieprzerwanie, obnizajac
sie w rezultacie ponize] poziomu z konca
wrzesnia 1938 r.

Na francuskim rynku pieniezZnym
panowata w czerwcu znaczna plynnos$¢ a stopa
procentowa — z wyjatkiem stopy od pieniadza
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skiego wzrosta tak znacznie, Ze w czerwcu
niemal codziennie mozna bylo dokona¢ na
nim jakiej§ emisji. Ogélna suma nowych emisyj
kapitatlowych w ciggu pierwszych 5 miesiecy
r.b. osiggnela kwote 2.650 mln. fr. W poréw-
naniu z analogicznym okresem 1938 r. nowe
emisje akcyj zwigkszyly sie¢ z 363 mln. fr. do
545 min. fr., za§ obligacyj przedsiebiorstw pry-
watnych z 892 mln. fr. do 1.758 mlin. fr. Zda-
niem prasy szwajcarskiej ozywienie na pary-
skim rynku kapitalowym $wiadezy przede
wszystkim o wielkim zapotrzebowaniu nowych
inwestycyj w przemyS$le francuskim ale nie
uprawnia jeszcze do wyciggania wniosku, Ze
stosunki na tym rynku ulegly juz zupetnemu
uzdrowieniu. Sfinansowanie wydatkéw zbroje-
niowych, ktére zostaly niedawno podwyzszone
przez rzad, moze si¢ okazaé zadaniem przera-

stajacym sily francuskiego rynku kapitalowego.
Poza tym ujemnym objawem jest fakt stosun-
kowo stabego obniZenia sie stopy procentowej
od kredytu dlugoterminowego. Wprawdzie
przecietne oprocentowanie obligacyj zmniej-
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575% w maju r. b.,, ale i ta ostatnia stopa
w poréwnaniu z obecng stopg od Kkredytow
kréotkoterminowych jest jeszcze za wysoka.

W polowie czerwca ogloszone zostaly szcze-
gotowe wyniki emisji pozyczki panstwowej
dokonanej w ubieglym miesigcu. Subskrypcja
gotowkowa, ktéra w ciggu jednego dnia zgro-
madzila 6 mlrd. fr. byla wyrazem sukcesu
rzagdu. Natomiast z ogélnej sumy 14'9 mlrd. fr.
bonéw 6, 12 i 18-miesiecznych zlozono do
konwersji tylko 2 mlrd. fr., z 25.650 mln. fr.
2-letnich bonéw Obrony Narodowej zale-
dwie 1.575 miln. fr. a z 2’56 mlrd. fr. 3,%
bonéw skarbowych z 1936 r. (ptatnych
w grudniu r. b. wg kursu 140 za 100) jedynie
1 mlrd. fr. Zdaniem ,The Statist“ glownymi
przyczynami slabych wynikow operacji konso-
lidacyjnej rzadu sa z jednej strony niecheé
kapitalistow francuskich angazowania swoich
$§rodké6w na dluzszy termin, a z drugiej przy-
wileje podatkowe przywigzane do bonéw i la-
two$é ich uplynniania. Jezeli sie zwazy, Ze
Caisse d’Amortissement zdotala juz do polowy
czerwca skonwertowaé za 2'5 mlrd. fr. bonéw
2-letnich 'na bony 3-letnie, to wydaje sie, Ze
ta droga jest na razie jedyng, jaka pozostaje
rzadowi do zmniejszenia nadmiernie wysokich
zobowigzan kroétkoterminowych panstwa.

Kurs franka francuskiego pomimo znacznego
ostabienia repatriacji kapitalow z zagranicy
mial w czerwcu nadal mocng tendencje, gdyz
w zwigzku z sezonowym wzrostem dochodéw
z turystyki i spadkiem ujemnego salda bilasnu
handlowego, podaz dewiz i zlota przéwyzszala
stale popyt. Cena placona przez Bank Francji
za zloto wzrosta z 42.159 fr. w koncu maja
do 42.181 fr. w koricu czerweca.

Na gieldzie paryskiej kursy papieréw zniz-
kowaly w czerwcu nieprzerwanie. Spadek ten
tlumaczy sie wylgcznie ujemnym wplywem
komplikujacej sie wcigz miedzynarodowej sy-
tuacji politycznej, gdyz polozenie gospodarcze
Francji uleglo dalszej poprawie.

Na holenderskim rynku pieniegz-

ny m nastapil w czerwcu pewien spadek Srod-.
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kéw a stopa procentowa ulegta pewnemu,
niewielkiemu zresztg, wzmocnieniu. Tlumaczy
sie to przede wszystkim odplywem Kkapitalow
za granice wywolanym niepewnos$cig co do
przysztej polityki finansowej rzadu, gdyz na
ten temat poglebiala si¢ w fonie gabinetu coraz
bardziej niezgodno$é pogladéow. Ta réznica
zdan zaostrzyta sie w drugiej polowie czerwca
tak dalece, ze doprowadzila najprzéd do dy-
misji ministra skarbu a w koricu miesigca ca-
lego gabinetu. Odplyw kapital6w a przede
wszystkim spekulacja na znizke guldena, jaka
sie w tych warunkach rozwineta, wywieraly
na walute holenderskg tak silny nacisk, Ze
kurs guldena obnizy! si¢ na gieldzie nowojor-
skiej z 53'70 w dniu 31 maja do 5309 w dniu
28 czerwca. Chwiejna polityka Funduszu Wa-
lutowego, ktéra dopuscila do takiego spadku
kursu guldena, zostala ostro skrytykowana
przez prase holenderskg. Jednak w ostatnim ty-
godniu czerwca krytyka ta przycichla w zwigzku
z wiadomos$cig uzyskang ,z powaznego Zrodta“
przez jedno z pism holenderskich, ze rzad
bronige guldena stara sie go utrzymaé w sto-
sunku do dolara w granicach hfl. 1'8366 do
1°88375 za 1 §.

Na belgijskim rynku pienieznym
panowal w czerwcu réwniez pewien niepokoéj
w zwigzku ze spadkiem kursu belga, ktéry
w polowie miesigca obnizyl si¢ na gietdzie
londynskiej z 2754 Dbelg. = 1 £ do
27'60'/, belg. = 1 £. Zdaniem angielskich
pism finansowych spadek kursu belga spowo-
dowany byl przede wszystkim tym, Ze wladze
belgijskie chcac ukaraé spekulantéw grajgcych
na znizke ustalily w kwietniu kurs belga na
zbyt wysokim poziomie, bo powyzZej punktu
przywozu zlota, utrzymujac jednoczes$nie ogra-
niczenia w dziedzinie operacyj walutami oraz
restrykeje kredytowe. Dzigki tej taktyce rzadu
spekulanci poniesli rzeczywiscie dotkliwe stra-
ty, ale réwnoczesnie uniemozliwiona zostala
wieksza repatriacja kapitaléw z zagranicy.
Z ogélnej sumy 370 mln. belgéw zlota utra-
conej przez Bank Narodowy w ciggu pierw-
szych trzech miesiecy r. b. odzyskano dotych-
czas jedynie czwartg cze$¢. Zdaniem pism an-
gielskich ostatni spadek kursu belga, ktéry
w rezultacie obnizy! si¢ na gieldzie nowojor-

skiej z 17°03 w dniu 31 maja do 17°01 w dniu
28 czerwca jest za slaby, aby wywolaé wiek-
szg repatriacje kapitaléw oraz znaczniejszy
wzrost eksportu belgijskiego.

Na niemieckim rynku pienigzZznym
panowala w czerwcu ciasnota wywolana przede
wszystkim duzymi ptatno$ciami podatkéw oraz
znacznymi zakupami 6-miesigcznych bonéw
skarbowych przez spoiki akeyjne, ktére chege
skorzysta¢ w roku biezacym z ulg podatko-
wych przywigzanych do tych bonéw, musialy
je naby¢ najpdzZniej do dnia 30 czerwca. W kie-
runku zmniejszenia si¢ §rodkéw rynku oddzia-
lywaly rowniez duze emisje kapitalowe kilku
towarzystw przemyslowych, m. i. emisje I. G.
Farbenindustrie na 100 mln. RM. Ultimo mie-
sigca bylo ciezkie i zostalo przezwyciezone
jedynie dzieki wydatnej pomocy Banku Rze-
szy, ktérego dzialalno§é kredytowa wzrosia

w poréwnaniu ze stanem 2z Lkonca maja
o 620 mln. RM.
Wobec wzrostu dzialalno$ci emisyjnej

zwiekszylo si¢ znowu zainteresowanie sfer
finansowych dla niemieckiego rynku kapitalo-
wego. Zdaniem prasy angielskiej rynek ten
jest nadal staby, gdyz kilkumiesigczny okres
ochronny, podczas ktérego nie dokonywano
zadnych wiekszych emisyj oraz stala akcja
interwencyjna wladz nie zdolaly zapobiec
znizce kursow obligacy] towarzystw prywat-
nych. Pierwszorzedne 5% obligacje, ktore
jeszcze w koricu marca byly notowane po-
wyzej ich wartosei nominalnej, spadly do
99!/,—99!/, za 100, za§ 4'/,% obligacje kon-
cernu ,Brabag“ (najwiekszego producenta nafty
syntetycznej) emitowane w marcu i paZdzier-
niku 1938 r. po kursie 98!/, za 100, spadly
do 95. Wszystko to nie stwarza oczywiScie
warunkoéw sprzyjajacych emisji wielkiej po-
zyczki kolei Rzeszy, ktéra staje si¢ coraz
bardziej konieczng dla sfinansowania zakupow
taboru kolejowego.

W czerwcu ogloszona zostala nowa ustawa
o Banku Rzeszy. Ustawa ta, ktéra sankcjonuje
wilasciwie tylko dotychezasowy stan faktyczny,
podporzadkowala Bank kanclerzowi Rzeszy,
ktéry odtad przejat odpowiedzialno$¢ za po-
lityke walutowg i kredytowa Reichsbanku.
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Stopy procentowe i wskazZniki kurséw za granica.

Koniec Koniec
maja czerwea
Stopy procentowe.
New York:
Plenigdzidziennyi & : & « & v % & 56 @ o oo a0 6 e @ 1% 1%
Dyskonto 3-miesigcznych akceptéw bankowych . . . . . . /2% ,%
Londyn:
Dyskonto 3-miesigcznych weksli skarbowyeh . . . . . . . 5/s% 3%
Pozyczki pod zastaw papier6w w ,innych bankach® (nie-
clearingowych) . . . . . . . . 4 e . e e e e e 5/—3%:% 5/s%
Paryz:
Pienigdz Gzlenny o o o o 20 w0 w s wie s s sw s 1% 1Y.%
Dyskonto Prywatne: .. i. . . s & « < w6 o ¢ e 5 e e 2% 2%
Amsterdam:
Pienigdz dzienny. . . . . . . . . .0 00 e 00 .. —_ 9% %
Dyskonto Prywathe : « s i« oo 4 & & ¥ 6 & & 5 5 5% & LI 4 1,%
Wskazniki kurséw papieréw wart.
New York (Dow Jones):
30 akcyj tow. przemystowyeh . . . . . . . .. ... .. 13620 13620
200 4 s " kolejowyeh s v w5 e e s s o me 27'95 2599
20~ . » uzyteczno$ci publicznej. . . . . . . . . . . 2340 2269
40 pozyezeki « v s o o o .s Sael JeT P, i Bt L% SR el 8950 8843
Londyn (Fin. News):
30 akey] przemyslowyeh. « « « o v ¢« o s o 0 3 6 6 w0 843 772
20 pofyezeki: . o oa wmalh @ e e B e @ e e 1204 1181
Paryz (Ag. Ec. et Fin.):
WiakaZnik OFOINY .+« o s % o o' 0s s 5 o m s B . 1017 94'6
Renty DafiBstWOWe % & & s & o 5 .s 506 & « o 8 %8 G w0 o 878 84'7
Amsterdam (Telegraaf):
Wskaznik ogélny . . . . . . . .. .. ... S % g 20215 19784
Notowania akcyj bankéw centralnych.
Londyn: Bank Angielski (za 100 £ nomin.) . . . . . . . . £ 321'— | £ 317 —
Pary2: Bank Francuski (za 1.000 Fr. nomin.). . . . . . . . Fr. 7.950'— | Fr. 7.450'—
o Bank Rozrach. Migdzynar. (za 625 fr. szwajc. w zlocie) » 4.0000—| , 3.500—
Berlin (Bank Rzeszy 100 RM. nom.). . « « « « « « s s o RM. 17850 | RM. 18525

RUCH CEN SUROWCOW PRZEMYSLOWYCH

w II kwartale 1939 r.

Pomimo czestych wahan, ceny surowcow
przemystowych nie wykazaly w II kwartale r.b.
zdecydowanej tendencji. Zbrojenia i tworzenie
zapasOw na wypadek wojny przez wiekszo$é
panstw spowodowaly wzrost zakupdéw i wply-
waly zwyzkowo na ceny, réwnocze$nie jednak
zwyzka ta hamowana byla napieciem w poli-
tyce miedzynarodowej i obawg wojny.

Stopniowa likwidacja zapaséw bawelny z ze-
sztorocznych zbioréw, zapowiedZ odstgpienia
przez Slany Zjedn. w drodze kompensacji
znacznej ilosci tego surowca Anglii na utwo-
rzenie zapasu wojennego, wreszcie projekt

zwolania miedzynarodowej konferencji produ-
centow bawelny w celu ograniczenia produkec;ji,
podzialu rynkéw zbytu i wyznaczenia kontyn-
gentow eksportowych wywolaly zwyzke cen
bawelny na rynkach §wiatowych. W Londynie
placono w dniu 21 czerwca za 1 lb. bawelny
(Mid-American) 578 d. wobec 4'96 d. z kon-
cem marca r. b. a 480 d. z koficem wrze$nia
1938 r. Odpowiednio zwyzkowala bawelna na
rynku nowojorskim z 808 c. (Middling) z kon-
cem marca do 943 c. z koricem czerwca r. b.
wobec 7'97 c. z koticem wrzesnia 1938 r.
Swiatowa konferencje w sprawie bawelny

177
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zwolal rzad Stanéw Zjedn. na dzien 5 wrze-
$nia r. b. do Waszyngtonu. Zaproszenie otrzy-
maly Anglia, Argentyna, Boliwia, Egipt, Fran-
cja, Meksyk, Peru, Rosja i Sudan. Anglia
i Francja reprezentowaé¢ bedzie takze swoje
kolonie i dominia. Najwazniejsi producenci
i eksporterzy bawelny oswiadczyli gotowosé
wzigcia udzialu w konferencji.

W zwigzku ze zwiekszonym zapotrzebowa-
niem na cele zbrojeniowe wzrosta konsumcja
kauczuku a cena jego w ciggu maja i czerwca
miata tendencje zwyzkowg. Miedzynarodowy
komitet producentéw kauczuku na zebraniu
w Londynie w dniu 16 maja r. b. podnidst
kontyngenty eksportowe na III kwartal r. b.
z 50% do 55% normy zasadniczej. Pomimo tego
ceny kauczuku zachowaly— jak wspomniano —
tendencje zwyzkowag.

Cena drzewa (budulec szwedzki n/s 3 )< 8)
wzrosta z £ 19.15.0 za std. z koricem marca
do £ 29.15.0 na koniec czerwca w zwigzku
z trudnos$ciami jakie wylonily sie przy impor-
cie tego surowca z Rosji. Cena welny (English
Southdown, greasy) spadla w tym czasie
z 12!, d. za 1 1b. do 11!/, d. Cena skoér
utrzymala si¢ na niezmienionym poziomie.

Z metali kolorowych—cena miedzi po nie-
wielkim spadku do polowy maja podniosta sie
na koniec czerwca do £ 42.0.0 za t wobec
£ 43.1.3 z poczatkiem omawianego okresu.

Cena cynku po wzroscie z £ 13.12.6 za tone
z koncem marca do £ 14.3.9 na koniec maja,
obnizyta sie z koricem czerwca do £ 13.17.6.
Cena olowiu utrzymala si¢ na prawie niezmie-
nionym poziomie. Natomiast cena cyny wyka-
zata staly wzrost i wynosila z koricem czerwca
£ 229.12.0 za t wobec £ 215.15.0 z koncem
marca.

Reprezentanci gléwnych krajéow produku-
jacych cynk rozpoczegli rozmowy w sprawie
odnowienia kartelu, ktory zostal rozwigzany
w 1934 r. Jak donosi prasa angielska, w dru-
giej polowie czerwca odbylo si¢ w Paryzu
spotkanie przedstawicieli Belgii, Polski, Fran-
cji i Anglii w tej sprawie.

Na zebraniu miedzynarodowego komitetu
producentéw cyny dnia 15 czerwca w Paryzu
postanowiono zwiekszy¢é kontyngenty ekspor-
towe na III kwartal r. b. do 45% normy zasa-
dniczej wobec 40% w drugim kwartale. Przy-
czyng tej decyzji byl fakt, Ze cena tego su-
rowca osiggnela maksymalng granice £ 230
za tone, po przekroczeniu ktérej mozna roz-
poczaé sprzedaz z ,zapasu rezerwowego® (Puf-
ferpool). Czlonkowie kartelu cyny spodziewaja
sie, Ze w najblizszym czasie wzros$nie zapotrze-
bowanie cyny i przekroczy jej podaz.

Jedli idzie o dalszg ewolucje cen surowcow,
to zaleie¢ bedzie ona przede wszystkim od
rozwoju wypadkéw politycznych.

Bawelna Kauczuk‘ Drzewo| Welna | Skéry | Wegiel | Zelazo ’ Stal | Miedz \ Otow l Cynk | Cyna
Londyn |New-York L o n d y n

s Mid- St. Budul English | Wet Welsh, Pig, c s .
mlic(::if:a Amleri- Middling, ;:;)lf:d sz:vel:i::i §ogult?1 salteed bee:t C.ll(;%e- lllhuls. Electro- Ex;)g.hsh G. 0.B. }'Enghsh
can, | zalb. | gheet |u/s3X8,| greasy Austra-| Jaty No_ﬂsn%/d gl A P o . | za tone “hgois,
za lb. za lb. za std. | za lb.' za lt;. za tone | za t’one Eailcnyiisaitong: sxa iong &diiony
d. cent. d. £ s.d. d. d. s. d. s. d. s.d. | £s.d|fs.d| £s.d.| £s. d.
Pazdz. 1936\ 690 | 12:12 8!/1s | 1915°0| 14Y/, 5/, 19'6 750 | 1700 {46100 | 1800 | 1539 |205°10'0
Marzec 1937| 809 | 1510 || 13%s |23'10°0| 18Y/, 6%/, 196 81°0 | 170°0 | 78'0°0 |30°12'6 | 33'12'6 | 295°0°0
Grudz. - 477 812 6%/, | 23'10°0 | 16/, 5%/g 196 | 1060 | 2026 | 38'176 | 15°10°0 | 14°17'6 | 181°00
Marzec 1938| 4'86 851 5% [22100| 15Y/, 47/g 196 | 1090 | 2026 | 3813 |15'18'9|13'16'3 | 173:0°0
Czerwiec 5 490 875 613/46 | 21°10°0 | 15/, 47/g 196 | 1090 | 2026 |36°139 15189 | 13°16'3 | 17300
Wrzesieh 4'80 797 7Y, 122:00 | 13/, 37/q 196 | 1090 | 2026 |43'3'9 | 1463 | 1389 |1840°0
Grudz. - 522 840 83/15 |20°15°0 | 121/, 43/ 196 | 1090 | 2026 |44°1'3 (1700 |13'18'9 |215'7"6
Marzec 1939| 496 808 8 19150 | 12/, 43/, 196 990 | 1900 (4313 |16°15°0 | 13-12'6 | 215'15°0
Kwiecien 4'94 838 715/,6120°0°0 | 12/, 4/, 196 990 | 1900 |41°15°0|16°10°0 13'13'9 223100
Maj » 550 926 8%/ 45121100 | 12 45/ 196 990 | 190.0 | 42:15°0 | 16150 | 14:3'9 | 227°5°0
Czerwiec $ 554 943 8Y, 121150| 11/, 45/g 196 990 | 190°0 |42:0'0 |[16°10°0 | 14176 | 229°15°0
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ANGLIA.

Bank Angielski. Zmiany, jakie zaszly
w wazniejszych pozycjach tygodniowych bilan-
sé6w Banku Angielskiego w okresie od 24 maja
do 28 czerwca przedstawia ponizsza tabela:

972 mln. £. Bilans z dnia 28 czerwca wyka-
zuje ponowne zmniejszenie si¢ wkladéw pu-
blicznych o 9'8 mln. £ i wzrost wkladéw ban-
kowych o 42 mln. £ w zwigzku z wykupem

(w milionach £)

W ktady

Stan Bilety | p )
rachunkéw Ztoto Weksle Papiery Inne Bilety w depart. || ? ropor
dnia: i pozyezki | pafistwowe| papiery | pupliczne | bankowe inne w obiegu bank. tion“
28.12. 1938 3264 285 692 2156 159 1010 368 5047 517 34'1%
24. 5. 1939 2262 71 114.0 21°7 256 953 364 4946 322 20°4%
31. 5. 5 2262 80 1190 217 383 824 371 4996 264 1709
7 6 » 2262 78 1142 22'6 184 1006 361 4984 27'8 182%
14. - 6. % 2263 56 1163 230 22:1 1003 364 4950 313 200%
21, 6. » 2263 65 1126 252 252 972 36°1 4947 316 20°3%
28. 6. » 2264 68 1189 229 154 1014 370 4990 274 18:3%!

Zapas ztota przeliczony zostal w bilansie
z dnia 7 czerwca po cenie 148/4 s. wobec
148/5 s. w tygodniu poprzednim. Pomimo tego
stan zapasu zlota nie ulegl zmianie, gdyz ro6z-
nice przekazal do Banku Fundusz Walutowy.
Na dzien 14 czerwca zapas zlota przeliczony
zostal po cenie 148/5 s. w zwigzku z czym
wzrést on z 2262 mln. do 226'3 min. £. Dal-
sza zwyzka zapasu zlota do 2264 mln. £ na-
stapita w dniu 28 czerwca wskutek przelicze-
nia go po cenie 148/6 s.

Wklady publiczne podniosty sie na dzien
31 maja o 12'8 mln. £ w zwigzku z groma-
dzeniem przez skarb srodkow potrzebnych na
oplacenie kuponéw od pozyczki wojennej
(War Loan) platnych w dniu 1 czerwca, réw-
noczesSnie wklady bankowe zmniejszyly sie
o prawie te samg kwote. Po zaplaceniu wspom-
nianych kuponéw wklady publiczne spadly na
dzien 7 czerwca o 20 mln. £ a wklady ban-
kowe wzrosly o 182 mln. £. W nastepnych
2 tygodniach zaznaczyl si¢ stopniowy wzrost
wkladéw publicznyech do 252 mln. £ w dniu
21 czerweca i spadek wkladéw bankowych do

platnych w tym czasie weksli skarbowych.

Obieg biletéw wzrést na dzien 31 maja
0 52 mln. £ w zwigzku z zapotrzebowaniem
gotéwki w czasie Zielonych Swigt oraz na
platnos§ci z korncem miesigca. Spowodowalo
to przejSciowy spadek ,proportion“ do 17%.
W celu dostarczenia Srodkéw rynkowi Bank
zakupil papiery panstwowe, ktorych stan
zwiekszyl sie o 5 mln. £ na dzien 31 maja.
W nastepnych 3 tygodniach obieg banknotéw
kurczy! sie stopniowo, a portfel papieréw
paiistwowych malal z wyjatkiem bilansu z 14
czerwca, kiedy wzrést on w zwigzku z potrze-
bami skarbu o czym Swiadezy znacznie silniej-
szy wzrost wkladéw publicznych od spadku
wkladéw bankowych w tym terminie. W dniu
21 czerwca stan papieré6w panstwowych
wynosil 1126 mln. £, obieg banknotéw
4947 mln. £ a ,proportion“ 205% W zwigzku
ze zblizajagcymi sie¢ platnoSciami z koncem
miesigca obieg biletéw wzrosl na dzien
28 czerwca do 4990 mln. £ a ,proportion“
zmniejszyla sie do 18'3%. Stan papieréw pan-
stwowych wzrést do 113'9 mln. £.

FRANCJA.

Bank Francuski. Tabela na nast. str.
przedstawia zmiany w wazniejszych pozycjach
tygodniowych stanéw rachunkéw Banku Fran-
cuskiego w okresie od 25 maja do 22 czer-
weca 1939 r.

Dzialalno$é kredytowa Banku wzrosta
w omawianym okresie o 100 mln. fr. Wyka-
zala ona na 1 czerwca normalny spadek
z 13'3 mlird. fr. fr. do 127 mlrd. a w pierw-
szym tygodniu czerweca wzrost do 14'2 mlrd.
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Ak tywa Pasywa o
Stan okrycie
R-ki Tot bie

RO | e | e | S | e | ek | oot S| ower | e | gas,, |

Lo n:;gf.f" wy wlasn. panst. zastaw. pogozna:‘tvaw biletéw i kas‘y biezgce z(?bowiizax'l
amor

25. 5. 1939 923 07 71 27 306 34 01 1214 46 174 64-28%
L. 6. - 92'3 07 61 27 306 35 04 1229 42 164 64:25%
8. 6. » 923 07 70 29 30'6 35 08 121-3 56 177 63:72%
15. 6 - 92:3 07 63 27 306 35 04 1202 59 17°5 64:21%
22. 6 = 92'3 07 69 28 306 34 03 1199 58 181 64:12%

w zwigzku z czeSciowymi wplatami na sub-
skrypcje 5% pozyczki wewnetrznej. Na medio
dzialalno§é kredytowa spadla do 129 mlrd.,
a ze zblizajgcym si¢ ultimem miesigca wzrosla
ponownie do 13'4 mlrd. fr. Wyrazem fluktuacji
dzialalno$ci kredytowej sa zmiany odpowied-
nich pozycyj w aktywach bilansu.

Stan zapaséw zlota oraz dewiz i naleznoSci
zagranicznych jako tez dlugu skarbu panstwa
nie ulega od dluiszego czasu zmianom.

Obieg banknotéw po wzroscie do 122'9 mlrd.
w dniu 1 czerwca, skurczy! sie nastepnie
i wynosit 1199 milrd. w dniu 22 czerwca.
Wktady na rachunkach biezacych skarbu i Kasy
Amortyzacyjnej zwiekszyly sie w omawianym

okresie o 12 mlrd. skutkiem wptat z tytulu
5% pozyczki wewnetrznej. Inne rachunki bie-
zgce wzrosly o 700 mln. fr., gdyz czesé wply-
woéw ze wspomnianej pozyczki zostala wpla-
cona na rachunek Funduszu Walutowego.

Pokrycie zlotem obiegu i natychmiast plat-
nych zobowigzan pozostalo prawie na niezmie-
nionym poziomie, oscylujac dookola 64%.

Dywidenda od akcyj Banku za pierwsze
pélrocze br. zostala ustalona na 160 fr., tj. na
poziomie z ub. r. Dywidenda netto wyniesie
zatem 131°20 fr. dla akeyj podlegajacych 18%
opodatkowaniu, a 11680 fr. dla akcyj o 27%
opodatkowaniu.

HOLANDIA.

Bank Holenderski w 1938/39 r. Na
Walnym Zebraniu Akcjonariuszé6w Banku Ho-
lenderskiego prezes dr Trip zlozyl sprawozda-
nie, w ktéorym omoéwil szereg aktualnych za-
gadnien dotyczacych sytuacji i polityki gospo-
darczej, finansowej i walutowej w $Swiecie.

Rok obrachunkowy, konczacy sie 31 marca
1939 r. znajdowal sie¢ pod silnym wplywem
rozwoju wypadkéow w polityce miedzynarodo-
wej oraz zwigzanego z nim niepokoju zmienia-
jacego sie kilkakrotnie w beposrednia obawe
wojny i panike. Spowodowalo to zwigkszenie
zbrojen prawie we wszystkich panstwach.
Wedlug istniejacych oszacowan panstwa muszg
pozycza¢ co miesige !gcznie 2 mlird. flh. na
pokrycie deficytow budzetowych spowodowa-
nych wydatkami na obrone¢ narodows.

W obecnych warunkach trudno wyrobié
sobie poglad na sytuacje gospodarcza w §wiecie,
ktéra znajduje si¢ pod wplywem nienormal-
nych i sztucznych czynnikéw. Obok zbrojen
do czynnikow tych zaliczy¢é nalezy izolacje

gospodarcrg poszczegélnych krajow i ich da-
zenie do zwiekszenia eksportu, nawet bez
wzgledu na jego rentownosé a réwnoczes$nie
do ograniczenia importu. Jest rzecza oczywista,
ze tego rodzaju polityka nie moze daé¢ dobrych
wynikow.

W zakresie polityki gospodarczej przy-
puszczano poczatkowo, Ze odstgpienie od wa-
luty zlotej oraz prowadzenie polityki taniego
pienigdza i ekspansji kredytowej wywota ozy-
wienie gospodarcze. Gdy s$rodki te zawiodly
zaczeto zwieksza¢ wydatki panstwowe, przez
co deficyty budzetowe silnie wzrosty. Spodzie-
wano sie, ze tego rodzaju wydatki ozywig
przedsiebiorczo$é prywatng, a panstwo bedzie
moglo stopniowo zlikwidowaé swg interwencje
do granic swych normalnych dochodéw. I te
jednak nadzieje zawiodly, a wydatki panstwowe
nie tylko nie zostaly zmniejszone, lecz pod-
niesiono je przypuszczajge, ze przez to wzro-
§nie dochéd spoteczny i dobrobyt. Charakte-
rystyczne cechy rozwoju gospodarczego w o0s-
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tatnich czasach stanowi deprecjacja waluty,
polityka taniego pienigdza, wzrost wydatkéw pu-
blicznych oraz zwiekszenie si¢ deficytéw bud-
zetowych, ktore stajg sie coraz bardziej state.
Tego rodzaju polityka — zdaniem dr Tripa —
nie wywolala poprawy gospodarczej i nie
mozna na tej drodze posuwaé sie dalej. Doty-
czy to przede wszystkim antycypowania przy-
szlych dochodéw i oszczednosci, co stosuja
niektére panstwa, gdyz nawet w najbogatszych
krajach istnieja pewne granice §rodkow, ktore
mogq byé poswiecone na prowadzenie tego
rodzaju polityki.

Konsekwencja tego kierunku ewolucji poli-
tyki gospodarczej jest wzrost interwencji pan-
stwowej w zyciu gospodarczym. Pod naciskiem
rzadu rozwija sie kartelizacja zycia gospodar-
czego, co powoduje wzrost kosztow produkcji
i cen, to za§ — lgcznie z obcigzeniami fiskal-
nymi — powoduje zuboZenie spoleczenstwa,
spadek konsumpeji i wzrost bezrobocia.

Rzad moze przez wielkie wydatki skarbowe
zwigkszy¢ na pewien okres czasu sile nabyw-
czg konsumenta, lecz do§wiadczenie wykazato
i zapewne jeszcze wykaze, 7e jest to tylko
przesuniecie sily nabywczej, ktore nie jest ani
zdrowe, ani trwale. Jedynie potanienie i zwiek-
szenie produkeji, stopniowe rozszerzenie handlu
zagranicznego, usunigcie z zycia _gospodar-

czego przeszkéd, Kktére znosza elastycznosé
c&%koﬁﬁv? produkcji oraz zniesienie nad-
miernych obcigzenn podatkowych hamujgcych
inicjatywe prywatng i przedsiebiorczo$¢é moze
przyczyni¢ sie do rzeczywistego wzbogacenia
spoteczenstwa. Tylko te §rodki moga w sposéb
zdrowy i trwaly zwigkszy¢é sile nabywczg
i zmniejszyé bezrobocie.

Po uwzglednieniu tych czynnikéw, przewi-
dywania rozwoju gospodarczego w $wiecie —
pomijajgc nawet wplyw wypadkéw politycz-
nych — nie moga byé optymistyczne. Tylko
wskutek wystgpienia sztucznych elementéw
spadek koniunktury, ktéry przejawil sie w 1938 r.
w poréwnaniu z rokiem poprzednim nie prze-
ksztalcil sie¢ w kryzys. Poprawa w drugiej po-
towie 1938 r. ulegla w pierwszych miesigcach
1939 r. zahamowaniu.

W ciggu 1938 r. warto$é prawie wszystkich
walut europejskich obnizyla sie w stosunku
do dolara i zlota. Najmniejszy spadek wykazat
frank szwajcarski (2:12%), najwigkszy frank
francuski (1360%). Swiadczy to, ze uklad wa-
lutowy trzech mocarstw, do ktérego nalezg
obecnie Stany Zj., Anglia, Francja, Belgia,

Holandia i Szwajcaria, nie jest w stanie
zapewnié staloSci walut.

Gléwng przyczyng niestato$ci walut sg ruchy
lotnych kapitatow, ktére przybierajg na sile
w okresach napiecia sytuacji politycznej. W oma-
wianym roku kapitaly te kierowaly sie przede
wszystkim do Ameryki. Zaznaczyé nalezy, Ze
dodatnie saldo bilansu handlowego Stanéw Zj.
w 1938 r. wyniosto 1'1 mlrd. $, co— uwzgled-
niwszy, ze Stany Zj. sq krajem wierzycielskim —
§wiadczy o braku réwnowagi w S$wiatowe]
strukturze gospodarczej. Rownowaga ta moze
byé przywrécona jedynie przez powrét do
wolnej wymiany towaréw i kapitaléw, co przy-
czyni sie takze do stabilizacji walut. Z tego
punktu widzenia wydaje si¢ rzeczg sluszna,
7ze zagadnienia walutowe odsunigte zostaly
obecnie na dalszy plan. Podkresli¢ nalezy, Ze
dziatalno§¢ funduszéw walutowych i bankéw
centralnych nie dopuszczala do gwaltowniej-
szych wahan kurséw walut w ciggu 1938 r.

Sytuacja gospodarcza Holandii w 1938 r.
rozwijata si¢ podobnie jak w calym $wiecie
i nie byla na og6! gorsza niz w innych
krajach.

Warto$§¢ importu obnizyla sie 01353 min. hfl.
t. j. 873% w poréwnaniu z rokiem poprzednim,
warto$é za$ eksportu o 1089 min. hfl. a wiec
o 9'49%. Bezrobocie bylo mniejsze w poréwna-
niu z rokiem poprzednim. Transporty morskie
utrzymaty si¢ na niezmienionym poziomie.
Wskaznik cen hurtowych (1926—1930 = 100)
obnizyt sie w marcu 1939 do 698 wobec 732
w marcu 1938 r. a 76'0 w marcu 1937 r. Na og6t
spadek cen hurtowych w 1938 r. wyniést 564%
w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Natomiast
wskaznik kosztéw utrzymania (1911-1913 = 100)
miat tendencje zwyzkowg i wynosil w marcu
1939 r. 1382 wobec 1379 w marcu 1937 r.
Wzrost kosztéw utrzymania wyniésl w roku
sprawozdawczym 0'86%.

W Holandii — podobnie jak i za granicg —
wladze gospodarcze dgzg do zwiekszenia eks-
portu i ograniczenia importu do koniecznych
granic, wydatki panstwa stopniowo zwiekszaja
sie a deficyt budzetowy roénie, waluta traci
warto§¢ wreszcie obcigZzenie konsumenta i pry-
watnego przedsiebiorcy staje sie coraz wieksze.
Pomimo niepowodzenia tego rodzaju polityki
gospodarczej w innych krajach istnieja w Ho-
landii kola, ktoére popieraja ja i pragna, aby
byla jeszcze bardziej radykalna.

Holandia nie moze naturalnie w obecnych
warunkach prowadzié¢ polityki liberalnej, inter-

12/
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wencja panstwa w zZycie gospodarcze jest
w pewnych wypadkach konieczna, a obrona
narodowa musi byé wysunigta na pierwszy
plan. Nalezy jednak prowadzi¢ taka polityke
gospodarczg, by nie dopuscié do wzrostu
kosztéow produkeji i kosztéw utrzymania. Pod
tym wzgledem ujemny wplyw wywiera karte-
lizacja przemystu odbywajgca sie pod naciskiem
rzadu oraz wysokie cla importowe. Zwyzka
cen w Holandii w poréwnaniu z zagranica
wplywa ujemnie na produkecje krajowa prze-
znaczong na eksport i uniemozliwia zwieksze-
nie zatrudnienia. Dlatego tez nie nalezy zwigk-
sza¢ ciezar6w socjalnych i fiskalnych prze-
mystu i handlu, co proponuje rzad holenderski.
Sytuacja finanséw panstwa wymaga przedsie-
wzigcia szybkich i radykalnych $rodkéw, ktére
umozliwityby wzrost wplywéw skarbowych,
jednak gospodarstwo holenderskie — zdaniem
dr Tripa — nie wytrzyma nowych obcigzen
fiskalnych. W kazdym razie nastepstwem
obecnej sytuacji bedzie zmniejszenie sie zasobu
kapitaléw i rezerw spolecznych oraz obnizenie
poziomu zycia obywateli.

W roku sprawozdawczym nie zaszly waz-
niejsze zmiany w dzialalnosci Banku Holen-
derskiego i Funduszu Walutowego. W drugiej
polowie omawianego roku zaznaczyl sie silny
odplyw kapitalow, co przejawilo sie w spadku
zapasOw zlota Banku Holenderskiego. Zjawisko
to wystapilo przede wszystkim pod wplywem
czynnikéw o charakterze politycznym. Odply-
nely jednak prawie wylgcznie lotne kapitaly,
co nalezy uwazaé za zjawisko raczej dodatnie
z punktu widzenia sytuacji na rynku pieni¢znym.

Naplyw kapitaté6w do Holandii w roku po-
przednim spowodowal! ogromng plynnos¢ ryn-
ku pienieznego i obnizenie si¢ stopy procen-

towej poniZzej normalnego poziomu. Odplyw
kapitalow w roku sprawozdawczym przywrécit
zdrowa sytuacje na rynku i poddal go pod
wplyw banku centralnego. Stopa procentowa
wzrosta, lecz utrzymatla sie na bardzo niskim
poziomie (poza kréotkim okresem we wrzesniu
1938 r.) uzasadnionym istniejgcymi warunkami.
Utrzymanie sztucznie niskiej stopy procento-
wej jest — jak stwierdza sprawozdanie —
szkodliwe i nie powinno byé stosowane, gdyz
na dluzsza met¢ musi spowodowaé ujemne
nastepstwa.

Bank Holenderski wspélpracowat z Ban-
kiem Angielskim celem uniemozliwienia spe-
kulacji funtem angielskim i bronienia waluty
tego kraju.

Nalezy wspomnieé, ze zakaz wywozu mo-
net i sztab zlotych wprowadzony po dewalua-
cji guldena i zatwierdzony ustawg z 30 wrze-
§nia 1936 r. zostal praktycznie zniesiony od
17 czerwca 1937 r. przez udzielanie zezwolen
na wywoz bez ograniczen, a formalnie — ustawg
z 7 sierpnia 1938 r. Natomiast ustawa z 25 li-
stopada 1938 r. uprawnila ponownie ministra
finans6w do zakazywania wywozu zlota w pew-
nych okolicznoS$ciach.

Emisje pozyczek na rynku kapitalowym wy-
niosly w roku sprawozdawczym 2387 mlin. flh.
wobec 140'3 mln. w roku poprzednim. Rzad
nie emitowal nowych pozyczek. Operacje kon-
wersyjne byly mniejsze i wyniosly 214'7 min.flh.
wobec 2.854'8 mln. w 1937/38 r. Rzad nie prze-
prowadzil Zadnej konwersji, podczas gdy w roku
poprzednim skonwertowano pozyczki na kwote
2.049'7 min. flh. Przecietna rentowno$é¢ pozy-
czek rzgdowych wahala sie¢ w granicach 3:14%
(maj 1938) i 3'37% (wrzesien 1938) a w marcu
1939 r. wynosita 3'36%.

(w milionach flh.)

Wktady
Stan . Pozyczki ;
rachunkéw Zloto (ng:‘lgzzyst. Weksle iz:sottavya?ivyem Oblag Nadwyz.k 5
dnia: na zagranice) rachunku biletéw rzgdowe inne pokrycia
31. 3. 1936 7147 11 24'5 1317 792:0 1175 3730
31. 3. 1937 9205 24 20°3 1795 8231 3350 474'8
31. 3. 1938 1.466°2 54 91 2993 9343 8779 7549
206,y 1.481-2 54 84 329'8 911-3 1450 8090 7563
26. -9, 14810 41 120 2898 1.052°9 1593 6081 7683
2012, 5 1.461-2 36 89 3085 9915 1365 701'8 7568
27. 3. 1939 1.335°0 2'7 97 2009 9784 41'3 572'9 7230
Sl 18 vy 1.322'6 2:7 97 2080 1.014°2 5716 6882
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Tabela na str. poprzedniej przedstawia
zmiany wazniejszych pozycyj bilansu Banku
Holenderskiego.

Zapas zlota, ktory z 1.466°2 mln. flh. z kon-
cem 1938 r. wzrésl do 1.481°2 mln. flh. na
koniec czerwca, zmniejszyl si¢ wskutek od-
plywu kapitaléw do 1.322°5 mln. flh.na koniec
marca 1939 r.

Dzialalno§¢ kredytowa w zwigzku z duzg
plynnoscig na rynku oraz zaprzestaniem udzie-
lania pozyczek w gotéwce Funduszowi Walu-
towemu zmniejszyla sig. Stan pozyczek zasta-
wowych i w otwartym rachunku obnizy! sie
z 2993 mln. flh. w dniu 31 marca 1938 r. do
208 min. flh. w dniu 31 marca 1939 r. W tym
czasie portfel wekslowy wzrés! nieznacznie
z 9'1 mln. do 9'7 mln. flh. Obieg banknotéw
zwiekszyl si¢ z 934'3 min. do 1.014'2 min. flh.
Z koncem wrzesnia 1938 r. doszed! on do

kwoty 1.052'9 mln. flh. Wklady natomiast
zmniejszyly si¢ w omawianym oKkresie
z 879'9 min. do 571'5 mlin. flh. Nadwyzka
pokrycia ponad ustawowe minimum (40% obie-
gu i natychmiast platnych zobowigzan) obni-
zyla sig¢ z 7549 min. flh. z koricem marca 1938 r.
do 6882 mln. na dzien 31 marca 1939 r.
Zysk netto Banku wyniést w 1938/39 r.
2'55 min. flh. a wigc nieco mniej niz w roku
poprzednim (2'58 min. flh.). Zgodnie z przepi-
sami ustawy z 27 maja 1932 polowe tej kwoty
zuzyto na czeSciowe umorzenie straty ponie-
sionej w 1931 r. wskutek deprecjacji funta
angielskiego. Z drugiej polowy kwoty zyskow
wydzielono 0'7 miln. flh. dla akcjonariuszéw
na 3% dywidende (wobec 3% w roku poprzed-
nim a 42% w 1936/37 r.), reszt¢ otrzymal
skarb tytulem udzialu w zyskach banku.

NIEMCY.

Nowa ustawa o ,Niemieckim Banku
Rzeszy“. Dnia 15 czerwca br. wydana zostata
nowa ustawa o Niemieckim Banku Rzeszy.
Ustawa ta jest wyrazem zmian jakie nastgpily
w ostatnich latach w Niemczech w pogladach
na role banku emisyjnego i zlota jako pokry-
cia obiegu banknotéw. Stanowi ona dalszy
etap na drodze ewolucji dokonywujacej si¢ od
czasu objecia wiladzy przez rzad narodowo-
socjalistyczny, ktérej wyrazem byly m. i.
zmiany ustawy o Banku Rzeszy przeprowa-
dzone w latach 1933 i 1937.

Art. 1 ustawy o Banku Rzeszy z 1924 r.
zawieral postanowienie, wg ktérego ,Bank
Rzeszy by! bankiem niezalezZnym od rzadu
Rzeszy“. Natomiast obecna ustawa postanawia
ze ,Niemiecki Bank Rzeszy, jako bank bileto-
wy, podlega nieograniczonej zwierzchnosci
panstwa“. Nowa ustawa wlasciwie sankcjonuje
stan rzeczy, ktéry istnial juz od dluiszego
czasu. Réwnocze$nie wprowadza ona jednak
szereg zmian dotyczacych zar6wno dzialalno-
§ci Banku jak i stosunk6w Banku ze skarbem.

Pod rzadem starej ustawy o Banku Bzeszy,
ktérego nazwa zostala obecnie zmieniona na
»Niemiecki Bank Rzeszy“, granice dla kredy-
tow panstwowych byly $ci§le okreslone. Bank
moég! udzielaé skarbowi panstwa kredytu obro-
towego do wysoko$ci 100 mIn. RM. oraz sku-
powaé weksle skarbowe i udzielaé pozyczek
pod - zastaw weksli skarbowych do Igcznej

kwoty 400 mln. RM. Nowa ustawa znosi te
ograniczenia pozbawiajgc wlasciwie kierowni-
ctwo Banku formalnego tytulu do wspélnege
z rzgdem decydowania o rozmiarach tych kre-
dytéow, ktére odtad bedag ustalane wylacznie
w drodze jednostronnej decyzji wodza i kan-
clerza Rzeszy. W ten sposéb zostala de facto
zdjeta z kierownictwa Banku odpowiedzialno$é
za losy waluty, ktére bedg zalezne od stopnia
w jakim panstwo bedzie wykorzystywalo swoje
nowe uprawnienia.

Obecng ustawg zostaly wprowadzone dalsze
zmiany, ktére moga panstwu ulatwié¢ bezpo-
§rednie korzystanie z kredytow w Banku. Wg
dawnych przepis6w Bank nie moégt skupowaé
weksli skarbowych bezposrednio od skarbu,
lecz tylko od innych instytucyj lub firm, ktoére
je zaopatrywaly w drugi podpis. Nowa ustawa
nie zawiera w tej materii zadnej wzmianki.
Poza tym weksle skarbowe byly w dotychczas
oglaszanych bilansach wykazywane w osobnej
pozycji. Obecnie bedg one wykazywane lgcznie
z wekslami handlowymi i czekami.

Poza kredytami dla skarbu dawna ustawa
upowazniala Bank do wudzielania kredytéw
obrotowych poczcie i kolejom panstwowym do
lacznej kwoty 200 mln. RM. Nowa ustawa
utrzymata kredyty dla tych przedsigbiorstw
w niezmienionych granicach.

Wg brzmienia ustawy Bank Rzeszy ma
stuzyé — w ramach powierzonych mu zadan-—
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realizacji celow okreslonych przez narodowo-
socjalistyczne kierownictwo panstwa, a w szcze-
g6lnoSci ma zapewnié¢ warto$¢ waluty niemiec-
kiej. Zadania Banku wynikajg z jego pozycji
jako banku biletowego. Bank ma regulowaé
obrét platniczy i pieniezny w kraju i z zagra-
nicg, jak réwniez troszczyé sig¢ o pozyteczne
wykorzystanie rozporzadzalnych srodkéw pie-
nieznych w spos6b dla dobra ogélu i gospo-
darstwa narodowego najbardziej celowy.

Bank Rzeszy podlega bezposrednio wodzo-
wi i kanclerzowi Rzeszy. Kierownictwo Banku
bedzie spoczywalo w rekach prezydenta Banku
i pozostalych czltonkéw dyrekeji Banku. Bank
bedzie kierowany wg wskazéwek i pod nad-
zorem Kkanclerza Rzeszy. Prezydent Banku
rozstrzyga we wszelkich sprawach. Dyrekcja
Banku Rzeszy i dyrekcje oddzialow uwazane
s3 za organy wiladzy panstwowej.

Prezydenta Banku i pozostalych eczlonkéw
dyrekeji mianuje kanclerz Rzeszy. On tez ustala
okres ich urzedowania i moze ich w dowolnym
czasie odwolaé. Urzednikéw Banku mianuje
prezydent Banku. Jednak przed nominacjg
musi zasiegna¢ opinii zastepcy wodza lub
wladz przez niego wskazanych. Ustawa stwier-
dza, ze urzednicy Banku Rzeszy sg posrednio
urzednikami panstwa. Podlegajq oni painstwo-
wym przepisom dyscyplinarnym. Czlonkowie
dyrekeji Banku, wszyscy urzednicy oraz czion-
kowie Rady Przybocznej i Rad Okregowych
sq obowigzani do zachowania tajemnicy we
wszystkich sprawach dotyczacych Banku i jego
urzadzen i to nawet po rozwigzaniu stosunku
sluzbowego lub ustgpieniu z Rady. Wyzej wy-
mienieni nie mogg bez zezwolenia prezydenta
Banku sklada¢ w powyzszych sprawach nawet
przed sadem zadnych zeznan i wyjasnien.

Zniesiony zostal istniejgcy dotychczas tzw.
Komitet Centralny, stanowigcy reprezentacje
udzialowcow Banku. Na jego miejsce powo-

lana zostanie przez prezydenta Banku Rada

Przyboczna, ktérej sam bedzie przewodniczg-
cym. Przy oddzialach Banku moga by¢ two-
rzone Okregowe Rady Przyboczne. Rady Przy-
boczne majg zapewnié¢ bezposredni kontakt
wladz Banku z zyciem gospodarczym. Czlon-
kowie Rady Przybocznej i Rad Okregowych
pelni¢ bedg swoje funkcje honorowo.

W rozdziale o zakresie czynnos$ci Banku,
ustawa upowaznia Bank m. i. do skupu weksli
skarbowych, czekéw i weksli, ktére maja by¢
»dobrymi wekslami handlowymi“. Zaréwno
weksle handlowe jak i skarbowe muszg byé

platne w okresie 3 miesiecy. Bank moze pro-
wadzi¢ operacje otwartego rynku. Ustawa nie
przewiduje zadnego ograniczenia kwoty, ktéra
Bank moZe przeznaczy¢ na powyzsze operacje.
W ramach tych operacyj Bank moze nabywaé
papiery o stalym oprocentowaniu notowane
na gieldzie oraz bony skarbowe, platne w cig-
gu roku od dnia nabycia. Poza tym Bank jest
upowazniony do kupna i sprzedaiy akcyj
i skryptéw dluznych Golddiskontbanku oraz
akecyj Banku Rozrachunkéw Miedzynarodo-
wych.

Ustawa zawiera osobny przepis, ktéry za-
kazuje Bankowi akceptowania weksli.

Bank Rzeszy posiada wylgczne prawo emis;ji -
banknotéw. Czas trwania przywiléju emisyj-
nego nie jest w ustawie okreslony. Bilety
Banku Rzeszy sa, poza niemieckimi monetami
zlotymi, jedynym ustawowym Srodkiem platni-
czym.

Wedlug § 21 ust. 1-go ustawy banknoty
znajdujace sie w obiegu musza by¢ pokryte
portfelem weksli i czekow, weksli skarbowych,
papieréw wartosciowych (odpowiadajgcych wa-
runkom § 13 ust. 3-go) i stanem ,natychmiast
platnych wierzytelno$ci na podstawie pozyczek
lombardowych®.

Ustawa moéwi tylko o pokryciu obiegu ban-
knotéw a pomija pokrycie natychmiast plat-
nych zobowigzan. Rola zlota w pokryciu obie-
gu banknotéw zostala znacznie ograniczona.
Natomiast podkreslone zostato znaczenie zlota
dla wyréwnywania rozrachunkéw miedzynaro-
dowych. Wynika to z przepis6w ustawy za-
wartych w § 21 ust. 2 i 3-ci: ,Bank ma utrzy-
mywac taki zapas zlota i dewiz, jaki wg jego
oceny jest potrzebny do regulowania obrotu
platniczego z zagranica i dla utrzymania war-
tosci waluty. Zapas zlota i dewiz jest obok
aktywéw wymienionych w ust.1-szym réwniez
zaliczony do pokrycia obiegu banknotow®.

Nowa ustawa naklada na Bank obowigzek
regularnego oglaszania bilanséw. Maja one
wykazywacé:

a) po stronie pasywow: kapital zakladowy,
kapitaly rezerwowe, obieg banknotéw, na-
tychmiast platne zobowigzania, zobowigzania
terminowe i inne pasywa.

b) po stronie aktywéw: zapas ztota i dewiz,
stan weksli, czekéw i weksli skarbowych, pa-
piery wartosciowe, ktére zostaly zakupione
zgodnie z § 13 p. 3 ustawy, pozyczki zasta-
wowe, zapas bilonu, bilety Banku Rentowego,
stan innych papier6w wartosciowych i innych
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aktywéw. Poza tym majg by¢ wykazywane
zobowigzania warunkowe z tytuly zyra na od-
stapionych wekslach platnych w kraju.

Ustawa wprowadzita nowe zasady podzialu
czystego zysku Banku. 10% czystego rocznego
zysku ma by¢ przelewane do funduszu rezer-
wowego dopoOki nie osiggnie on kwoty rownej
wysokosei kapitalu zakladowego. Z pozostatego
zysku bedzie wydzielana dywidenda do wyso-
kosci 5%, a reszta przypadaé¢ bedzie skarbowi
panstwa. Przepisy dotyczgce podziatu zysku
obowigzuja juz przy podziale zysku za r. 1938.

Kapital zakladowy Banku pozostal bez
zmiany. Wynosi on 150 mln. RM. i dzieli sie
na udzialy. Wg nowej ustawy wtlascicielami
udzialow moga by¢ tylko obywatele niemieccy
oraz osoby prawne majgce siedzibe na terenie
Niemiec.

Wszystkie udzialy w kapitale zakladowym
Banku muszg byé do 30 kwietnia 1940 r. zlo-
zone do wymiany z réwnoczesnym przedloze-
niem dowodéw, stwierdzajacych posiadanie
warunkéw wymaganych ustawg. Warunki wy-
miany zostaly podane przez prezydenta Funka
na konferencji prasowej. Sg one inne dla oby-
wateli niemieckich, a inne dla cudzoziemcéw.
Udzialy od cudzoziemcéw maja by¢é przejete
przez Golddiskontbank, ktéry za 100-markowy
udzial bedzie wydawal wlasne akcje uprzywi-
lejowane warto$ci nominalnej 200 RM., nie
dajace jednak prawa do glosowania. Bank
Rzeszy ma gwarantowaé¢ dywidende od tych
akcyj w wysokosci 4%. Poza tym wyplacona
bedzie jednorazowa bonifikata w wysokosci
11/,% od kazidej akecji Golddiskontbanku. Dy-
widenda od tych akecyj oraz wspomniana bo-
nifikata bedzie podlegata w caloSci trans-
ferowi.

Obywatele niemieccy otrzymaja za kazdy
stary udzial nowy udzial w tej samej warto-
§ci nominalnej. Poza tym otrzymaja za kazdy
100-markowy udzial 80 RM. w 41!/,% obligacjach
panstwowych oraz wcze$niejsza wyplate z tzw.
Anleihestock w wysokosei 378 RM. w bonach
podatkowych. Ta doplata pozostaje w zwigzku
z ustawowym obnizeniem dywidendy od udzia-
16w w Banku Rzeszy do 5% ktéra dotychczas
byta stale wyptacana w wysokosci 12%. Jest
ona dostosowana do dotychczasowego kursu
gietdowego udzialéw Banku Rzeszy, ktéry
ostatnio wynosil okolo 178 RM. za 100-mar-
kowy udzial. Po podaniu do wiadomos$ci warun-
kéw wymiany kurs tych udzialow osiggnal 186.

Postanowienia konicowe ustawy zawierajg
upowaznienie prezydenta Banku do wydania
nowego statutu Banku. Statut ten ma zawieraé
postanowienia dotyczgce: tworzenia nowych
oddzialéw, Rady Przybocznej i Rad Okrego-
wych, udzialéw w kapitale zakladowym Banku,
walnego zgromadzenia, zamkni¢é¢ rachunko-
wych, kontroli ksiag i wyplaty dywidendy.

Ustawa zawiera réwniez przepis, ze obieg
biletéw Niemieckiego Banku Rentowego nie
moze by¢ zwiekszony. Bilety te majg byé, sto-
sownie do specjalnych przepisow, wycofane
z obiegu.

Niemiecki Bank Rzeszy. W zwigzku ze
zmiang ustawy o Banku Rzeszy, uktlad bilan-
sow tygodniowych Banku zostal zmieniony.
Obecnie zapas zlota i dewiz jest wykazywany
w jednej pozycji. To samo dotyczy weksli
i czekow, ktore odtgd bedg wykazywane tgcz-
nie z wekslami skarbowymi. Pierwszy bilans
w nowym ukladzie zostal ogloszony 23 czer-
wea br.

(w milionach RM.)

A kty wa Pasywa

Sten Stan | Weksle Papiery ; Natych-
rachunk6w | pokrycia | i czeki | Pozyezki | wartose. Inne Bilon g;‘l‘:g‘ o Obieg miast Line

dola: w ztocie | lgeznie | lombar- | zalicz. papiery | wkasach | Rento- bank- platne

o ! aweksiami|  gowe | . 40 wart bank wego aktywa || otow | Zobowis- | pasywa

dewizach | skarbow. pokrycia . anku g zania
31.12. 1938 76 8.244 45 557 298 116 1.504 8.223 1.527 426
31, 3. 1939 a7 8.180 58 677 292 149 1.340 8.311 1.249 548
20. 4. i 7.726 55 668 476 111 1.816 8.519 1.122 624
81y % 77 7.547 40 922 285 _124 2.057 8.525 1.292 569
T 6" = 77 7.176 34 921 283 153 1.908 8.192 15117 579
) § s R 77 7.515 45 921 283 190 1.156 7.998 925 599
28, 6. - 5 77 7479 31 921 273 209 26 1.126 7.895 985 598
30. 6. 0 8.159 48 930 274 130 15 1.514 8.731 1281 | 400
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Ksztaltowanie si¢ poszczegélnych pozycyj
w bilansach Banku Rzeszy przedstawia podana
na poprzedniej stronie tabela.

Jak z zestawienia wynika dziatalno$é kre-
dytowa Banku Rzeszy zostala w czerwcu br.
znacznie rozszerzona. Suma udzielonych kre-
dytow wekslowych wzrosta o 612 min. RM.
Rownoczednie nastapil wzrost pozyczek lom-
bardowych z 40 do 48 mIn. RM. oraz stanu
papieréw warto$ciowych zaliczonych do po-
krycia z 922 do 930 mln. RM.

Powyzszy wzrost dzialalnos$ci kredytowej
pozostaje w zwigzku z ciasnotg, jaka panowata
w czerwcu na rynku niemieckim. Ciasnota ta
zostala spowodowana przypadajacymi w oma-
wianym miesigcu pfatno$ciami podatkow, zwigk-
szong emisja obligacy] przemyslowych i loko-
waniem wolnych S$rodkéw w 6-miesiecznych
bonach podatkowych, do ktérych jest przy-
wigzane prawo do dokonywania specjalnych
odpisOw amortyzacyjnych.

Duze zmiany zaszly w ciggu czerwca w po-
zycji ,inne aktywa“, ktére w pierwszej poto-
wie miesigeca spadly o 901 mIn. RM. do
1.156 mIn. RM. Ten spadek nalezy tlumaczyé
zmniejszeniem si¢ roéznych pozycyj jak np.:
wierzytelno§ci Banku na rachunku czekowym
w P. K. O., stanu kuponéw itd., a przede
wszystkim czeSciowa sptatg parnstwowych kre-
dytéow obrotowych. Jednakie w drugiej poto-
wie miesigca nastgpil nowy wzrost omawianej
pozycji i to o 358 mIn. RM. do 1.514 min. RM.
Wzrost ten zostal w gléwnej mierze spowo-
dowany ponownym wykorzystaniem panstwo-
wych kredytéw obrotowych. Tak wysokie wy-
korzystanie kredytéow panstwowych pozostaje
niewatpliwie w duzym stopniu m. i. w zwigz-
ku z platno$ciami nieoprocentowanych bonéw
skarbowych.

Inne pozycje w aktywach Banku nie wyka-
zaly wiekszych zmian.

Réwnolegle ze wzrostem operacyj kredyto-
wych nastgpil wzrost obiegu banknotéw, ktéry
sie zwigkszy! o 206 mln. RM. do nowej rekor-
dowej kwoty 8.731 mln. RM. Natomiast stan
natychmiast platnych zobowigzan pozostal pra-
wie bez zmiany. Wykazal tylko niewielki
spadek o 11 mln. RM. do 1.281 mln. RM.

Obieg wszystkich $érodkéw platniczych,
a wiec biletéw Banku Rzeszy, bilonu i biletéw
Banku Rentowego osiggnal na ultimo czer-
weca kwote 10.934 mlIn. RM., ktéra przewyzsza

o 2.468 mIn. RM. kwote obiegu z korca czer-
wea ub. r.

Poniewaz nowa ustawa o Banku Rzeszy
nie zawiera przepisé6w dotyczacych procento-
wego pokrycia obiegu banknotéw zlotem, dal-
sze wykazywanie wysokoSci tego pokrycia
stalo si¢ bezprzedmiotowe. Dlatego tez nie
zostato ono uwzglednione w podanej powyzej
tabeli.

Bank Rzeszy w 1938 r. Przebieg wy-
darzenn gospodarczych w 1938 r. pozostawal
w Niemczech—wg sprawozdania Banku— pod
wplywem rozwoju sytuacji politycznej. Gospo-
darstwu przypadly w udziale do wykonania
specjalne zadania, ktére znacznie przekraczaly
zadania z lat poprzednich. Dalsza realizacja
planu czteroletniego, programu zbrojeniowego
i rob6t o znaczeniu wojskowym wymagata nad-
zwyczajnego natezenia wszystkich sil. Coraz
silniej nasuwala sie¢ konieczno§é przegrupowa-
nia istniejgcych i mobilizacji nowych sil robo-
czych oraz dalszej racjonalizacji metod pro-
dukeji. Sudety i Austria, po przytgczeniu do
Niemiec, zostaly odrazu wlgczone do niemiec-
kiego organizmu gospodarczego. Na terenach
przylaczonych do Rzeszy nastgpil duzy wzrost
produkeji. Stopien zatrudnienia nie osiggnal
jednak jeszcze tego poziomu jaki istnieje na
terenie dawnej Rzeszy.

W roku ubieglym nastgpil w Niemeczech
dalszy wzrost obrotéw, produkeji i dzialalnosSci
inwestycyjnej. W zwigzku z tym nastqpit wzrost
dochodu spolecznego, akumulacji oszczednos$ci
i wplywow podatkowych. Ten rozwéj utatwit
panstwu pokrycie potrzeb finansowych. W dal-
szym ciggu byly czynione wysilki majgce na
celu rozbudowe krajowych podstaw surowco-
wych. Wazng role w zaopatrywaniu przemyshu
w surowce odgrywal handel zagraniczny. Ob-
roty handlowe z niektérymi krajami sgsiedz-
kimi, ktére — jak stwierdza sprawozdanie —
stanowig uzupelnienie gospodarstwa niemiec-
kiego, zostaly znacznie rozbudowane. Bilans
handlu zagranicznego wykazal jednak saldo
ujemne. Zostalo ono spowodowane spadkiem
eksportu przy réwnoczesnym utrzymaniu sie
importu na poziomie zeszlorocznym.

Wobec duzych wysitkéw na polu gospodar-
czym i wojskowym utrzymanie porzadku w za-
kresie gospodarki pienieznej nalezalo do naj-
wazniejszych zadan. Utrzymanie staloSci wa-
luty jest w dalszym ciggu uwazane za podsta-
wowy warunek stabilizacji stosunkéw gospo-
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zostala spowodowana przypadajacymi w oma-
wianym miesigcu pfatno$ciami podatkow, zwigk-
szong emisja obligacy] przemyslowych i loko-
waniem wolnych S$rodkéw w 6-miesiecznych
bonach podatkowych, do ktérych jest przy-
wigzane prawo do dokonywania specjalnych
odpisOw amortyzacyjnych.

Duze zmiany zaszly w ciggu czerwca w po-
zycji ,inne aktywa“, ktére w pierwszej poto-
wie miesigeca spadly o 901 mIn. RM. do
1.156 mIn. RM. Ten spadek nalezy tlumaczyé
zmniejszeniem si¢ roéznych pozycyj jak np.:
wierzytelno§ci Banku na rachunku czekowym
w P. K. O., stanu kuponéw itd., a przede
wszystkim czeSciowa sptatg parnstwowych kre-
dytéow obrotowych. Jednakie w drugiej poto-
wie miesigca nastgpil nowy wzrost omawianej
pozycji i to o 358 mIn. RM. do 1.514 min. RM.
Wzrost ten zostal w gléwnej mierze spowo-
dowany ponownym wykorzystaniem panstwo-
wych kredytéw obrotowych. Tak wysokie wy-
korzystanie kredytéow panstwowych pozostaje
niewatpliwie w duzym stopniu m. i. w zwigz-
ku z platno$ciami nieoprocentowanych bonéw
skarbowych.

Inne pozycje w aktywach Banku nie wyka-
zaly wiekszych zmian.

Réwnolegle ze wzrostem operacyj kredyto-
wych nastgpil wzrost obiegu banknotéw, ktéry
sie zwigkszy! o 206 mln. RM. do nowej rekor-
dowej kwoty 8.731 mln. RM. Natomiast stan
natychmiast platnych zobowigzan pozostal pra-
wie bez zmiany. Wykazal tylko niewielki
spadek o 11 mln. RM. do 1.281 mln. RM.

Obieg wszystkich $érodkéw platniczych,
a wiec biletéw Banku Rzeszy, bilonu i biletéw
Banku Rentowego osiggnal na ultimo czer-
weca kwote 10.934 mlIn. RM., ktéra przewyzsza

o 2.468 mIn. RM. kwote obiegu z korca czer-
wea ub. r.

Poniewaz nowa ustawa o Banku Rzeszy
nie zawiera przepisé6w dotyczacych procento-
wego pokrycia obiegu banknotéw zlotem, dal-
sze wykazywanie wysokoSci tego pokrycia
stalo si¢ bezprzedmiotowe. Dlatego tez nie
zostato ono uwzglednione w podanej powyzej
tabeli.

Bank Rzeszy w 1938 r. Przebieg wy-
darzenn gospodarczych w 1938 r. pozostawal
w Niemczech—wg sprawozdania Banku— pod
wplywem rozwoju sytuacji politycznej. Gospo-
darstwu przypadly w udziale do wykonania
specjalne zadania, ktére znacznie przekraczaly
zadania z lat poprzednich. Dalsza realizacja
planu czteroletniego, programu zbrojeniowego
i rob6t o znaczeniu wojskowym wymagata nad-
zwyczajnego natezenia wszystkich sil. Coraz
silniej nasuwala sie¢ konieczno§é przegrupowa-
nia istniejgcych i mobilizacji nowych sil robo-
czych oraz dalszej racjonalizacji metod pro-
dukeji. Sudety i Austria, po przytgczeniu do
Niemiec, zostaly odrazu wlgczone do niemiec-
kiego organizmu gospodarczego. Na terenach
przylaczonych do Rzeszy nastgpil duzy wzrost
produkeji. Stopien zatrudnienia nie osiggnal
jednak jeszcze tego poziomu jaki istnieje na
terenie dawnej Rzeszy.

W roku ubieglym nastgpil w Niemeczech
dalszy wzrost obrotéw, produkeji i dzialalnosSci
inwestycyjnej. W zwigzku z tym nastqpit wzrost
dochodu spolecznego, akumulacji oszczednos$ci
i wplywow podatkowych. Ten rozwéj utatwit
panstwu pokrycie potrzeb finansowych. W dal-
szym ciggu byly czynione wysilki majgce na
celu rozbudowe krajowych podstaw surowco-
wych. Wazng role w zaopatrywaniu przemyshu
w surowce odgrywal handel zagraniczny. Ob-
roty handlowe z niektérymi krajami sgsiedz-
kimi, ktére — jak stwierdza sprawozdanie —
stanowig uzupelnienie gospodarstwa niemiec-
kiego, zostaly znacznie rozbudowane. Bilans
handlu zagranicznego wykazal jednak saldo
ujemne. Zostalo ono spowodowane spadkiem
eksportu przy réwnoczesnym utrzymaniu sie
importu na poziomie zeszlorocznym.

Wobec duzych wysitkéw na polu gospodar-
czym i wojskowym utrzymanie porzadku w za-
kresie gospodarki pienieznej nalezalo do naj-
wazniejszych zadan. Utrzymanie staloSci wa-
luty jest w dalszym ciggu uwazane za podsta-
wowy warunek stabilizacji stosunkéw gospo-
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acja dewizowa wymaga dalszych wysitkéw dla
utrzymania i rozszerzenia zagranicznych ryn-
kéw zbytu. Celem zwiekszenia obrotéw z za-
granicg Bank Rzeszy wprowadzit bezposrednio
lub za posrednictwem Golddiskontbanku szereg
ulatwien w zakresie finansowania eksportu.

Wobec przedstawionej powyzej sytuacji de-
wizowej znaczenie ograniczen dewizowych wzro-
sto jeszcze bardziej. Niemcy nie mogg dzisiaj —
wg sprawozdania — myS$leé o porzuceniu sy-
stemu ograniczen dewizowych i to zaréwno
ze wzgledu na obecng sytuacje w handlu §wia-
towym oraz nie rozwigzany problem zadluzenia,
jak rowniez ze wzgledu na napietg sytuacje
polityczna.

Ograniczenia transferowe obslugi diugow
zagranicznych musialy by¢ zasadniczo w dal-
szym ciggu utrzymane, gdyz — jak to stwier-
dza sprawozdanie — posiadane dewizy nie wy-
starczajg nawet na zaspokojenie waznych po-
trzeb Zyciowych narodu niemieckiego. Stara-
nia o obnizenie oprocentowania niektérych zo-
bowigzan zostaly w pertraktacjach z niektory-
mi krajami zakoiniczone pozytywnym wynikiem.
Zawarty zostal réwniez szereg uméw dotycza-
cych uregulowania sprawy dlugéw austriackich.
W umowach tych Niemcy stanely na stanowi-
sku, ze nie sg one prawnie zobowigzane do
splaty dlugéw austriackich.

Ogélna suma kredytéw objetych t. zw. Still-
halteabkommen spadia wg stanu z dnia 28. 2.
1939 r. do 780 mln. RM., gléwnie wskutek
splaty w t. zw. registermarkach. W maju b. r.
zostala zawarta nowa umowa na dalszy rok.
Nie przewiduje ona, tak'\samo jak poprzednia
umowa, splaty kredytéw w dewizach. Wskutek
tego splata tych kredytéw bedzie dokonywana
w dalszym ciggu przy pomocy registermarek.
Nowa umowa obejmuje rowniez kredyty udzie-
lone instytucjom polozonym na terenie Austrii
i Sudetow.

W zwigzku z przylaczeniem Austrii do Nie-
miec Bank Rzeszy przeprowadzil na rachunek
skarbu likwidacje Narodowego Banku Austriac-
kiego.

Na terenach wlgczonych do Niemiec, a wigc
w Austrii, Sudetach i Klajpedzie, marka nie-
miecka stala si¢ na mocy odpowiednich roz-
porzadzen jedynym prawnym Srodkiem plat-
niczym. Natomiast w Protektoracie Czech
i Moraw korona czeska pozostala obok marki
niemieckiej w dalszym ciggu w obiegu.
W zwigzku z wymiang koron czeskich na
marki niemieckie Bank Rzeszy posiadal w kon-

cu 1938 r. aktyw w wysokosci 306'7 min. RM.,
ktéry w bilansie wykazuje w pozycji ,inne
aktywa“.

Zapas zlota i dewiz zaliczonych do pokry-
cia pozostal w poréwnaniu z korncem 1937 r.
bez zmiany. Zapas zlota wynosil w koncu
1938 r. 70'8 mln. RM., a zapas dewiz 55 mIn.RM.
Ogéiny stan walut zagranicznych i dewiz tgcz-
nie z wyzej wymieniong kwotg 55 mln. RM.
sktadatl si¢ w koncu 1938 r. — wg sprawo-
zdania Banku — =z nastepujgcych pozycyij:
wierzytelnosci w walutach obeych (glownie
z clearingu) 29'5 min. RM., banknoty zagra-
niczne 2'3 mln. RM. oraz weksle i czeki zagra-
niczne 1656 min. RM., z czego 1298 miln.RM.
stanowily traty dla zabezpieczenia przed stra-
tami kursowymi. Poza tym Bank posiadal de-
wizy ,postawione do dyspozycji, lecz dotych-
czas nie przyjete“ na kwote 183'4 mln. RM.

Dziatalno$§é kredytowa Banku ulegta znacz-
nemu rozszerzeniu. Stan weksli, papier6w war-
toSciowych i pozyczek lombardowych wzrést
w ciggu roku sprawozdawczego o 2.559 mIn.RM.
do 9.143 miln. RM. Temu wzrostowi odpo-
wiada zwiekszenie sie obiegu banknotéw
0o 2.730 mln. RM. do nienotowanej uprzednio
kwoty 8.223 mIn. RM.

Réznice pomiedzy wzrostem obiegu bankno-
tow a wzrostem sumy udzielonych kredytow
nalezy m. i. thumaczy¢ zwiekszonym wykorzy-
staniem kredytéw obrotowych przez skarb,
poczte i koleje panstwowe. Te kredyty sg wy-
kazywane w pozycji inne aktywa. W dniu
31. 12. 1937 r. wynositly one 431 mln. RM.
a w koncu r. 1938 — 208'6 mln. RM.

Poza obiegiem banknotéw wzrésl réwniez
stan natychmiast platnych zobowigzan, ktory
sie zwiekszyl z 1.0585 do 1.527'5 mln. RM.
Obieg wszystkich $rodkéw platniczych wyka-
zal, pomimo zwiekszenia si¢ obrotéow bezgo-
towkowych, wzrost o 2910 mln. RM. do
10.388 miIn. RM.

Powyzszy wzrost dziatalnosci kredytowej
i obiegu $rodkéw platniczych pozostaje — wg
sprawozdania — w zwigzku z przylgczeniem
do Niemiec Austrii i Sudetow oraz wzrostem
produkeji i zbrojen. Stopa dyskontowa Banku
byta utrzymana przez caly rok na niezmienio-
nym poziomie 4%, stopa od pozyczek lombar-
dowych wynosita 5%.

Zysk brutto Banku w r. 1938 wynosil
230 min. RM. wobec 1754 mln. RM. w roku
poprzednim. Wzrost ten zostal spowodowany
w glownej mierze zwiekszeniem sie¢ wplywow
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z odsetek od dyskonta weksli, ktére wzrosly ze
150'3 do202'6 mln. RM. Wydatki ro6wniez wyka-
zaly znaczny wzrost a mianowicie ze 135'3 do
189'3 mln. RM., z czego przypada na koszta
administracyjne 124'3 mln. RM. Z pozostatej
kwoty przypada na: rezerwe z tytulu delkre-
dere 33 mln. RM., rezerwe na druk banknotéw
12 mln. RM. i na fundusz budowlany 20 mln. RM.

Czysty zysk wynosit 40°7 mln. RM. wobec

40'1 m'n. RM. w roku poprzednim. Zostal on
podzielony zgodnie z przepisami nowej ustawy
w nastepujacy sposéb: 10% zysku czyli
4’1 mln. RM. przeznaczono na ustawowy fun-
dusz rezerwowy, 7°5 mln. RM. na wyplate dy-
widendy w wysokosci 5%, a pozostala kwota
29'1 mln. RM. zostata przelana do skarbu
Rzeszy.

STANY ZJEDNOCZONE.

Banki Rezerwy Federalnej. W okresie
od 25 maja do 29 czerwca suma certyfikatow
zlota wzrosla o 323 miln. §. Wklady rzadowe
wynosily w dniu 29 czerwca 962 mln. § wobec
915 mln. § w dniu 25 maja, a rezerwy ban-

kow czlonkowskich — 10.116 mln. $§ wobec
10.097 mln. 8. Wykorzystnnie kredytéw utrzy-
malo si¢ na prawie niezmienionym poziomie.
Obieg biletow Rezerwy Federalnej wzrost nie-
znacznie z 4.446 min. § do 4.449 mln. $.

(w milionach §)

KREDYTY

Stan éerty- Rezerwy Obieg
Sku i Wktady bankéw biletéw Pokrycie
rachu.nkéw ﬂ;lontley Razem | PYSkonto nkcef)- p‘:;; tev:Z- Tane rzadowe | czlonkow- | Rezerwy %-we
dnia: = weksli ww | we akich Federalnej
[ E—
29.12. 1938 11.788 2.588 7 1 2.564 16 941 8.577 4470 83'6%
25. 5. 1939 13.283 2.582 4 1 2.564 13 915 10.097 4.446 85'4%
1..6: - 13.318 2.581 4 1 2.564 12 920 10.029 4.477 854%
85,8, 5 13.392 2.580 3 1 2.564 12 935 10.053 4.476 85'4%
15. 6 3 13421 | 2.580 3 1 2.564 12 928 10.101 4.438 854%
Fr 22. 6 » 13.466 2.582 5 1 2.564 12 941 10.099 4.429 85'5%
29. 6 . 13.506 2.569 5 g 2.551 12 962 10.116 4.449 85'7%

VI. 1939. — 1.550.
Drukarnia Banku Polskiego.




TYLKO DO UZYTKU SLUZBOWEGO

Rok V. Warszawa, dnia 30 czerwea 1939 r. Nr 6.

WIADOMOSCI BANKU POLSKIEGO

DZIAL URZEDOWY

RUCH SLUZBOWY
Odznaczenia.
Pan Prezes Rady Ministrow nadal za zaslugi na polu pracy spolecznej

Srebrny Krzyz Zastugi

Waclawowi Polkowskiemu, urzednikowi kat. A Wydzialu Zagranicznego Dyr.,
Antoniemu Stanistawowi Krzywickiemu, urzednikowi kat. B Oddz. Gléwnego.
(Monitor Polski Nr 95 z 25. 4. 1939 r.)

Nominacje.

Bohdan Edward, Zast. Dyrektora Oddz. w Poznaniu — mianowany Dyrektorem
W = P

Oddz. w Grodnie. _—

Przeniesienia na stanowiskach kierowniczych.

dr Hierowski Stefan, Dyrektor Oddz. w Grodnie na réwnorzedne stanowisko do
/‘ S —— =
Oddz. w Kielcach. 8

Przeniesienia.
Adamski Zbigniew, urzednik kat. A z Sosnowca do Wydz. Zagr. Dyr.,
Aperlinski Piotr, 3 AN € Ty A v » Czestochowy,
Gembarzewski Ludomir, 59 » » » Czestochowy » Gdyni,
mgr Iwaszkiewicz Adam, 5 » » » Oddz. Gtéwn. , Sekr. B. Inspeke.,
mgr Lubowiecki Jozef, . o Krakowa » Plocka,
Macander Marian, - i gt PLOCKA » Inowroctawia,
Maciejewski Feliks, B » » » lomasz. Maz. , Oddz. Gl6wnego,
Stominski -Witold, = o o Tidobarka » Centr. Ksieg.,
Sulikowski Wiestaw, % » w4 Baranowicz » Tomaszowa Maz.,
JuZwiak Aleksander, kontr. urzednik , Wydz. Admin. , Wloctawka,
Janeczek Jan, dozorca-palacz  ze Lwowa » Rzeszowa,
Lipinski Adam, g - z Krakowa » Tarnowa,
Trzeciakowski Henryk, »  WoZny ,» Tarnowa » 0ddz. Gléwnego.

Przyjecia.

Niemecewicz Julian Ursyn, kand. na urzedn. kat. A do Oddz. w Wilnie,
mgr Polak Andrzej, e % e » » DBaranowiczach,
Nowicki Janusz, i . 5B » » Lublinie,
Sudnik Stefan, oot T 4 R e Y » » Radomiu,
Wasik Antoni, g S5 g7 = i PR T yw Homadiodzls
Doberska Barbara, » » urzedniczke , , Centr. Ksieg.,
Fojcik Jan, w » WwoZn.-dozorce , Oddz. w Cieszynie,

Kozielski Mieczystaw, e 5 ° - o » Lodzi.
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: Emerytowania,
Debicki Roman, Dyrektor Oddzialu w Kielcach.
Zmarli.
Mastowski Kwiryn, emerytowany dozorca-wozny z Krakowa.

UZUPELNIENIE ,,SPISU FORMULARZY”.

Nowe formularze.

“ . Przecigtna
| przechowy- ilosé formula-
o \ . waniay Rodzaj rzy, potrzebna

NAZWA FORMULARZA w' Oddziale Uwaga

Termin

formularza

mie-
siecz-
nie

mie-
siecy

rocz-
nie

lat

‘ formularza

|
211 l Deklaracja ustanowienia prawa za-
stawu na wekslach zlozonych jako ‘
|

“ w miare potrzeby ‘
|
zabezpieczenie otwartego kredytu. | }

10 " kartka f

212 Deklaracja ustanowienia prawa za- 10 kartka | " ‘ Py ,,
stawu na papierach warto$ciowych | } ‘

zlozonych jako zabezpieczenie otwar- |
tego kredytu.

341 Zawiadomienie Ministerstwa Skarbu 10 || kartka

!
|
Centralna Ksiggowos$é o uznaniu rku i
I

‘ tylko Oddz. Gl

zyrowego przekazami nadmiaréw
kasowych izb i urzedéw skarbowych

\‘ | [
| |

Z Biblioteki Banku Polskiego.

W czasie od 1 do 30 czerwca rb. wlacznie, Biblioteka nabyla lub otrzymata, poza ‘
zakupionymi na stale do uzytku Wydzialéw, nastepujace wydawnictwa:

190/4 R. Aghion — Le contrdle des changes, Paris 1939.

190/5 A. S. J. Baster — Le crépuscule du capitalisme américain, Paris 1937.

180/37 J. F. Bohner — Zahlungsbilanz und Kontingentierung, Niirnberg 1937.

190/12 N. G. Boukaouris — Vers l’état économique, Paris 1939.

180/29 H. Binswanger dr — Die Elastizitit der amerikanischen Wéhrung in hirer
Bedeutung fiir das Problem der Geldschépfung, Miinchen
1938.

190/13 K. Binezo — Cours forcé des émissions fiduciaires, Paris 1883.

180/33 Schneider-Dahlheim — Usancen der Berliner Wertpapier-Borse 1939, Berlin 1939.

190/14 Ad. D’Eichthal — De la Monnaie de Papier et des Banques d’Emission,

; Paris 1864.
180/25 H. Hunke & E. Wiskemann— Gegenwartsfragen der Wirtschaftswissenschaft, Berlin

1939.
180/30 J. R. Hicks — Value and Capital, Oxford 1939.
180/35 H. D. Henderson — The Significance of the Rate of Interest, Oxford 1938.
190/1  O. Heyn dr — Papierwihrung mit Goldreserve fiir den Auslandsverkehr,

Berlin 1894.
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180/22 A. W. Knight — What's wrong with the Economic System, London 1939.
180/23 M. H. de Kock — Central Banking, London 1939.
180/24 V. Kriiger — Das Wesen der freien und das Wesen der geregelten
Wirtschaft, Berlin 1938.
191/1  W. Krzyzanowski — 7 zagadnienn gospodarki wojennej, Lublin 1939.
156/31 St Lencewicz dr — Polska (geografia), Warszawa 1937.
190/8-9 A. Miiller — Notes d’économie politique 2 tomy, Paris 1938.
180/34 A. Mahr — Monetary Stability, Chicago 1933.
180/35 J. E. Meade &
S. W. S. Andrews — Summary of Replies to Questions on Effects of Interest
Rates, Oxford 1938. _
180/28 S. Menard dr — Die Lehren von der richtigen Verwendung des Staats-
kredits, Jena 1939.
180/26 J. Piquet — Des banquiers au moyen age les templiers, Paris 1939.
190/15 J. Perroud — Essai sur le billet de Banque, Paris 1901.
190/7 @G. Pirou — Introduction a I'étude de I’économie politique, Paris 1939.
190/11 Ch. Penglaou — La distribution du Crédil aux entreprises commerciales,
industrielles et agricoles en France, Paris 1939.
191/3  R. Przytudzki — Obraz gospodarczy Slaska Zaolzianiskiego, Katowice 1939.
191/4  A. Zabko-Potopowicz dr — Uwagi o zagadnieniu gospodarki planowej, Warszawa
1939.
180/19 E. Romer — Ziemia i panstwo, Warszawa 1939.
180/18 St Rostworowski dr
i St. Stablewski — Strategia rolnicza, Warszawa 1939.
180/16 O. Salazar — Rewolucja pokojowa, Warszawa 1939.
180/17 H. Strasburger dr — Handel Zagraniczny w stuzbie gospodarki narodowej,
Warszawa 1939.
180/27 E. Schorer dr — Das Wesen des Zinses, Jena 1939.
180/20 R. Winkel — Die Weichsel, Leipzig 1939.
180/32 A. Weber — Geld, Banken, Borsen, Leipzig 1939.
180/31 W. G. Welk — Fascist Economic Policy, Cambridge 1938.
190:3 O. Wormser — Déflation et dévalution, Paris 1938.
190/16 M. L. Wotowski — La Question des Banques, Paris 1864.
190/17 5 — La Banque d’Angleterre et les Banques d’Ecosse, Paris
1867.
190/2 praca zbiorowa — La reprise allemande, méthodes et résultats, Paris 1938.
180/36 % k. — Introduction to economic statistics, New York 1938.
190/6 -— — Bezrobocie wér6d chlopéw, Warszawa 1939.
164/35-c — — La double imposition internationale (Congrés de Copen-
hague 1939), Document Nr 6, Paris 1939.
180/21 Wpyd. Ligi Narodoéw — Annuaire Militaire 1938, Genewa 1938.
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