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tygodniowy do Ekonomisty.

TYDZIEN FINANSOWY.

Rozbrojenie jest bastem ogdélnem w tej chwili. I to
rzecz bardzo naturalna: lezy ono w interesie wszystkich.
Pokdj zbrojny jest rzeczywiscie nietylko ztem w samym
sobie, w swych skutkach, ale nadto jest objawem zlego
w swych przyczynach w nienormalnem potloze-
niu spoteczenstwa. Tu lezy wezet sytuacji. Tu szu-
ka¢ nalezy wyjasnienia tak gigboko wkorzenionego
przekonania, ze wedrowka do ziemi obiecanej rozbro-
jenia i pokoju powszechnego nie odbegdzie si¢ bez
wojny powszechnej. Stad owo zawzigte niedowiarstwo
o$wiadczeniom najpowazniejszym w formie, jak mowy
ministrow i panujacych, jak zapewnienia prasy urzg-
dowej, jak nawet projekta zmniejszenia armij (pru-
skiej, wloskiej) o v>o albo nawet o }» czgs¢. Wszystko
to sa dzi$ drobne rzeczy, zuzyte srodki uspokojenia,
ktore albo przechodza bez wplywu, albo nawet budza
obawy falszywego ataku wymierzonego nauspienie czuj-
noéci opinji publicznej. Dziatanie takich spre¢zynek
chwilowo tylko moze by¢ skuteczne, ale nigdy nie bywa
dtugotrwate. Zoboj¢tnione, wykrzywione, czg¢sto dziata-
ja one w odwrotnym kierunku. Do tego tez doszto.
W miar¢ zapewnien rosnie nieufno$¢, trwa zastdj ogol-
ny interesow bez wzglgdu na nadzwyczajne, ostateczne
obnizenie stopy procentowej na Zachodzie (2°,0—2"/a0lo

i na podwyzke¢ kursow papieréw' publicznych do zwy-
ktej normy pokojowej.

Odktadanie pozyczki francuskiej tlumaczone jest
przewidywaniem okoliczno$ci mogacych spowodowacd
jej powigkszenie, nawet zdwojenie. O$wiadczenie mar-
szatka Niel’a przy rosprawach nad budzetem wydziatu
wojny,—ze dla zapewnienia pokoju potrzebna jest rg-
kojmja w zupelnej gotowosci do wojny, — wywoluje
komentarze. Odpowiadajg stusznie: ze wtedy tylko po-
koj moze by¢ zapewniony, kiedy podobnych r¢kojmij
wcale nie bedzie potrzeba.

Znaczace jest w kwestji pokoju wyrazenie dziennika
,Etendard” (organ '"Moustier’al: ,Pokoj $wiata mniej
zalezy od woli Francji, niz od madrej polityki Prus.”
Szkoda tylko ze nie wyjasniono co ma si¢ rozumie¢
przez madra polityke Prus; moze wtasnie to, co dla
innych, a zwlaszcza dla Prus, wydatoby si¢ nie madrem.

Na gieldzie warszawskiej .notujemy znaczng, odda-
wna niepraktykowana podwyzke, zwtaszcza wakcjach
i obligacjach drog zelaznych; listy zastawne podniosty
si¢ 1-ej serji o 2°/0, 2-ej ser. o przeszto 3%; listy li-
kwidacijne o 134%
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i. Papiery publiczne.
a)
'Obligi Skarbowe (r. 100. 150.500).

o | Obligacje czastk. (zi. 5001 z kup..
'z JCert.ban.naobl. cz. 4 (z.300) zkup

B(Z.200){

[Dow. Kom. Cen.Lik. (ré6zne sumy).
Listy likwid. (r. loo. 250.500. looo)
Kupon .

Rzgdowe.*

Pols

A OWULOUL A~ B

'5-ta pozyczka (500)...ccccvrcirnennne.
"Pozyczka premjowa z 1864 r. ..
z 1866 r_

”» »

Ruskie.

LU T SN N I )

Bilety banku Pans. (100 iwyzej)..

by Towarzystw i Spolek.

/Listy Zast. (30. 75. 150. 750.3000). 4

i u »> ii ser 1
. L KupOn .
.2/ Akcje Dr. Zel. W-W. (100) .......... diw.
AN ., W-B. (100.150). 4
g/ . ., Teresp. (loo)... 5

(Obligacje ,, N 5

'Akcje, » Lodzk. (ioo0) ... 5
4 (Akcje Gt. Tow. Dr. Z. (125) ... 5
&£ (Obligacje » 1/-,

2. W ex le.
(Tal. loo) 2 mies

Petersburg...

(Rub. 100) 1

3. monety.
Poétimperjat
Napoleondor
Dukat holenderski
Rubel srebrny..
Talar pruski...
Gulden austrjacki (papierowy) ..

KURSA GIELDY,

CENA RZECZYWISTA w TYGODNIU
ROWNIA . 8
(pari) Poniedz. Wtorek $roda  Czwar. Pigtek Sobota
20kwiet 21 22 23 24 25
R U b 1 e
100 74,50
75 102
45 .. 51
30 27
30 32,75
100 . “56
100 62,83 63 63,30 63,75 63,75 64,40
1,61%/
100 75 75
100 127,25 127 127 126,75 127
123,50 123 123,50
100 100 100 100 100 100 100
100 100,17 100,17 100,17 100,17 100,17 100,17
100 *81,75 n
100 82,50 82,33 82.50 83,33 84.17 84,17
100 74,50 74,67 74,83 75.67 7717 77,67
1,362/3
60 64,50 64 64 64.67
100 5733 5733 5750 5875 5875 59
100 83 83.50 84 84,50 84
100 85 85 85 85 85 85
100 . . 77 81
125 114
100
92,857 106,65 106,65 106,57' 2 106 42'/, 106,50 106,57 *2
92,857 106,50 106,50 106,35 1106 20
140,855 162,60
6,301 729 7,29 7,30
75211 87,15 87,15 87,20
92,857 93,15 93,15
100 99,17 99
5,15 5,96 |
5
3 3,42',i
1
0,92.857 1.08'/,]
0,62.906 . 0,63/,

Stosn-
nek do
rowni
na 100

74/,
136
113",
90
1096
56
64%

75
127
123,
100
100'/6

*81*/«

1147/9

1'4'/3

115%/,

115°/5

116

100"/,
99

116'/g
114

ue6'/,
102"/,

Warszawa.—Petersburg.--Londyn.—Paryz.- mWieden.- -Berlin.—Frankfurt.- -Amsterd.

6%

STOPA SKIIru:*D_ank°wa:
(gieldowa;

Ty 2

8 (9)

2'/,

1% (2'74)

4

4
3%

2",

13/4 (2)

3
3



STAN OPERACIJ BANKU POLSKIEGO.

w d. 25 kwietnia

r u b 1 i
(w Warsz. 1.644.327, 91 + 109.251, 34 /] 1.661.901, 667+
—  91.677, 59
Iwexli kraj.sw Lodzi.. 271.828, 52 + 25.069, 02 278.466, 30
1. Skup: Portfel » - 18.431, 24
vw Wtoct. 178.516, 81 + 12.450, 178.616 81
- 12 350,
. zagranicznych 23.109, 22 + 4.346, 46 13712, 61
- 13.743, 07
2. Zaliczenia na papiery publiczne ... 823.640, 13.265, 807.635,
— 29270,
(a) welny . 215.299, 43 4- 129, 20 209.999, 43
3_ ,, na zast. towarow < — 5.429 20
(6) in. tow. 329225, 60"/, 4. 672, 31 325.010, 73
— 4887, 18'/* _
4_ » . K0SZtoWNno$Ci . 765.836, 59 Vi 4 26.023, 96 778.134, 661/
13.725 89
5. Otwarte Kredyta e 5.003.041, 98 4+ 434077 78 4.850.311 39
586.808 01
/M onety STebrne .. 2.631.782 04% —  2.575, 46 2.629.206, 58%
1 Z10t6 33.500 gp7% +  10.423, 60 43.924, 52%
6. Kasa.jjjjjgjy Ban]jU Polskiego......... 738.785, _39.650 778.435, u
o, Kred. Cesarstwa........ 1.366.417, + 148.546, 1.514.963,
Lacznie (6) 4.770.484,97% | 196.044 14 4.966.529, 111,
1

SKAZOWKI I PAKTA BIEZACE.

— K ilka stéw o kapitale ipienigadzach przez
H. Broche r’a—z Ziirich’u. [Jahrbiicherfiir National
Olconomie und Statislik 4-er Jahrgang Il Band). W wielu
wzglgdach nie przyszto jeszcze do zupelnej zgody po-
miedzy teoretykami i praktykami na polu ekonomiki.
Miedzy innemi, pierwsi zarzucaja, drugim, ze kapitat
i pienigdze biora za jedno. Gdy stopa odsetku jest
wysoka, praktyczni finansi§ci mowia wowczas ze pie-
nigdze sa drogie. Ekonomi$ci, a migdzy innymi_M.
Chevalier w dziele ,De la monnaie” str- 380 i n.
wystepuja przeciwko temu, utrzymujac, ze stopa od-
setku wyraza cen¢ uzycia kapitatu, a nie pieniedzy, i Za-
daja zmiany wyrazenia ,targ pieni¢zny” na ,targ ka-
pitatow.” Zasady na ktorych si¢ opieraja sa wiadome,
nie bedziemy ich wigc powtarzaé. Tyle tylko przyto-
czymy, ze kredyt udzielany bywa nietylko w formie
pieniedzy lecz i w innych formach; czg¢stokro¢ zamiast
prawdziwych przedstawicieli warto$ci, jakiemi sg pie-
nigdze, wypozyczane bywaja znaki powiercze wartosci,
banknoty, rowniez czg¢sto udzielany bywa kredyt w for-
mie towarow, przy tak zwanych sprzedazach termino
wych. Kredyt jest przejSciem kapitatu, a nie pieni¢
dzy, z jednej re¢ki do drugiej.

Rozumny, lecz niekiedy paradoxalny, Carey wy
stepuje przeciwko takiemu zapatrywaniu si¢ i staje
W obronie praktycznych finansistow. W dziele swem
,Principles of social science” vol. II, Ch. XXXII § 3

moéwi, ,,Odsetek jest wynagrodzeniem za uzycie narzedzia
nazwanego pieniadzem, i za to tylko jedynie jestplacony.

Dalei nazywa pieniadz maszynerjq zamiany przechodzaca
z rak do rak. Kredyt wedlug niego nie jest przejsciem
zrak do rak kapitatu w ogoélnosci, lecz tylko kapita-
tu w formie pieni¢dzy; ozywiony ruch kredytu i niska
stopa odsetku nie zalezg od ilo$ci znajdujacego si¢ na
pewnej przestrzeni kapitatu, lecz od ilosci pieniedzy.
Poglad swoéj popiera Carey przyktadami i powiada
miedzy innemi: ,,Rzeczywisty kapitat Stanéw Zjedno-
czonych w domach, polach uprawnych, fabrykach, ko-
palniach, wielkich piecach, okregtach, drogach zela-
znych, kanatach i t. p. powigkszyl si¢ przez dobre
uzycie pracy w ciagu ostatnich io lat o miljardy dola-
row- a mimo to widzimy w réznych kierunkach drogi
zelazne na pot tylko ukonczone i nie majace widoku ry-
chle<n) ukonczenia; clioeiaz robotnicy szukaja zajegcia,
widzimy wiele fabryk w zastoju z powodu braku popy-
tu na ich wyroby, robotnicy zatem me sa w stanie sprze-
da¢ swej pracy, a przemystowcy sa zmuszeni ograni-
czyé swoje zajecia, dla tego, ze kredyt jest za cig¢zki.
Skad to pochodzi? Zapewne nie z powodu zmniejsze-
nia kapitatu, gdyz ten jest wigkszy jak byt kiedykol-
Kapitat i praca ktore oczekujag wprowadzenia
w rilch powigkszyty sie, lecz jednoczes$nie z tern po-
wigkszeniem, nastgpowal wywOzmaszynerjizamiany
(pienigdzy), ktora ten ruch wywota¢ miata 1 1. d.
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Kto ma stuszno$é, Chevalier i teoretycy, czy
Carey i praktycy? W obu pogladach jest pewna
ilo§¢ prawdy. Teoretycy maja stuszno$¢ pod tym
wzgledem, Ze uwazaja odsetek jako wynagrodzenie za
uzycie kapitalu, za$ kredyt za przejscie zrak do rak
nietylko pienigdzy lecz kapitatu w kazdej innej formie.
Poglad ten sam przez si¢ trafny, nie wyczerpuje wszak-
ze przedmiotu, i dla tego odkrywa staba stron¢ kryty-
ce. W zarzutach Care y’a dwie nalezy rozroznié
strony: jedna przeczaca, druga twierdzaca; przeczaca
jako krytyka pogladu Chevalier’aijego zwolenni-
koéw, jest uzasadniona; za$ twierdzaca, przedstawiajaca
jego wlasny poglad, pozostawia wiele do zyczenia.

Carey zupeilng ma stuszno$¢ gdy utrzymuje, ze
jprzy bogactwie kapitatow w kraju, kredyt moze by¢
trudny i drogi, a stopa odsetku wysoka. Kapitatl jest
wprawdzie najwazniejszym, ale nie jedynym elemen-
tem kredytu. Rozmaite okoliczno$ci moga powstrzymac
przechodzenie kapitatu z rak do rak; a kapitat w ruchu
powstrzymany przestaje istnie¢ dla tak zwanego targu
pieni¢znego. Samo istnienie kapitatu nie jest dostate-
czne; potrzeba nadto, aby kapital znajdowat si¢ w pe-
wnych warunkach;—to wtasnie jest stusznem w zarzu-
cie Care ya. Lecz myli si¢ mocno utrzymujac, ze
koniecznym warunkiem wprowadzenia kapitatu w ruch
jest nadanie mu formy pienigdzy.

Szkoda ze Carey nie okre§lit $cisle co rozu-
mie pod pienigdzmi. Czy tak zwane znaki powier-
cze warto$ci, jak banknoty, wexle i t. p., sa dla C a-
r ey’a pienigdzmi?—odgadnaé¢ trudno; uzywane przez
niego wyrazenie ,maszynerja zamiauy” rozwiazuje po-
wyzsze pytanie twierdzaco, w innych jednak ustgpach
dzieta wprost przeciwnego domys$la¢ si¢ musimy.
Skutkiem takiej niejasnosci, trudno jest wyrzec sta-
nowczo o zapatrywaniu si¢ na kredyt amerykanskiego
ekonomisty. Przedmiotem wreszcie naszym nie jest
krytyka Care y’a, lecz wys$wietlenie rzeczywistego
stanu rzeczy.

Rozne sa definicje .kredytu, w miar¢ stanowiska z ja-
kiego si¢ nan zapatrujemy. Nizej podana, jakkolwiek
nie wyczerpujaca, zdaje si¢ by¢ najstosowniejsza. Kre-
dyt jest przelewem prawa uzywalnosci, kapitaléw przez
wlascicielajego na inng osobg. Stopa odsetku, ktory roz-
maite formy przybra¢ moze, jest cena odstapionej uzy-
walnosci kapitatu. Dla udzielenia kredytu koniecznem
jest istnienie kapitatu; dla zyskania niskiej stopy od-
setngj potrzeba wielkiej ilosci kapitatow;”  ale to je-
szcze nie wystarcza, jezeli przej$cie kapitalow z rak
do rak nie jest utatwione. Rozne okoliczno$ci moga
ruch kapitaldéw ulatwié; jedna z nich jest przybranie
formy pienigdzy. W szelkie utatwienie ruchu, z jakie-
gokolwiek ono powodu wyptywa, przyczynia si¢ do
ozywienia kredytu i obnizenia stopy odsetku. W braku
ulatwien ruchu, wigksza lub mniejsza ilo§¢ pienigdzy
pozostaje bez zadnego wplywu. Cieszkowski
dzieli kapitaly na przenosne i nieprzenosne i w kredycia
chce widzie¢ metamorfoz¢ kapitatow liieprzenosnycli
na przenos$ne (Du credit et de la circulation), Cieszko-
wski niewtasciwie upatruje wtej metamorfozie istotg
kredytu; jest ona tylko przygotowawczym a przytem
niezb¢gdnym jego warunkiem.

W drukarni Gajety Polekiij.

Blad Care y'a wtem gtownie lezy, ze potozyly on na-
cisk tylko na forme pienigzng, a zaniechat zdolnosci prze-
noszenia kapitatu. Ze wzgledu jednak, ze forma pienig-
zna wigcej moze jak inne okolicznosci przyczynia sig
do zwigkszenia zdolnosci przenoszenia si¢ kapitalow,
btad ten tatwo si¢ tlumaczy, nie przestaje jednak by¢
bl¢dem.

Forma pieni¢zna niezaprzeezenie ulatwia zdolno$¢
przenoszenia si¢ kapitatlow. Pieniadz jest ogdlnem na-
rz¢dziem zamiauy, warto$cia przez wszystkich uznana;
za pienigdze mozna si¢ zaopatrzy¢ we wszelkiego ro-
dzaju kapitat,—dla tego kazdy najchetniej przyjmuje
kredyt w formie pienigdzy. Nie zawsze jednak forma
pieni¢zna sama przez si¢ wystarcza do utatwienia ru-
chu kapitatow; ruch ten”moze by¢ utrudnionym przez
inne okoliczno$ci, a wowczas forma pieni¢zna nie ma
zadnego wplywu ani na kredyt, ani na wysokos$¢ stopy
odsetku. Nawet Carey to przyznal, a mimo to nie
sprostowal swego zdania. Sa kraje, w ktorych jedynie
dla braku zaufania starajg si¢ nada¢ kapitatlom formg
pieni¢zna, aby je tatwiej mozna bylo przechowa¢. Dla
przyktadu Carey poréwnywa Francj¢ z Anglja.
Francja ma stosunkowo daleko wigksza ilo$¢ pienig-
dzy, a pomimo to stopa odsetku wyzszg jest jak w An-
glji. Despotycznie rzadzone kraje na Wschodzie
i wiele perjodow bezprawia na Zachodzie, moga do-
starczy¢ wigeej jeszcze razacych przyktadéw” Z bra-
kiem zaufania wustaje wszelki ruch kapitatow, bez
wzgledu na forme¢ wjakiej istnieja; tak zwany targ
pieni¢zny ogranicza si¢, dziatalno$¢ gospodarcza usta-
je, stopa odsetku rosnie.

Tak jak sa kraje i perjody, w ktorych przy wielkiej
ilosci pienigdzy, zdolno$¢ przenoszenia si¢ kapitatow
jest bardzo staba; mozna tez napotkac¢ takie, w ktorych
wprost przeciwnie si¢ dzieje. Jezeli tylko jest zaufanie
i kraj nie potrzebuje zlota i srebra dla zrownowazenia
handlu zewngtrznego, mozna rdéznemi $rodkami zapo-
biedz brakowi pienigdzy; jednym 2z tych $rodkow jest
emisja biletow bankowych, ktoére wtasnie nie sa pie-
nigdzmi ani kapitatem, lecz tylko $rodkiem zastepuja-
cym kapital, — §rodkiem najwazniejszym, najdogod-
niejszym, ale nie jedynym. Skoro tylko przechodzenie
kapitatdw z rak mniej zdolnych do zdolniejszych, za
pomocy jakiegobadz $rodka, jest utatwione, tak zwany
targ pienigzny staje si¢ obfitszym, ruch si¢.-ozywia
i stopa odsetku spada. Zatem, nie forma pieni¢zna,
lecz zdolno$¢ przenoszenia si¢ jest obok istnienia ka-
pitatow, najgtowniejszym dla kredytu warunkiem.

Pomimo blgdéw w sweni zapatrywaniu si¢ na istote
kredytu, Carey przez opozycj¢ stawiong Chera-
li e r’owi, wySwiadczyl nauce wielka przystugg. Reak-
cja przeciwko merkantylistom zaszta za daleko. Oile ci
tylko w ztocie i srebrze bogactwo kraju widzieli o tyle
ich przeciwnicy tylko na ilo$¢ kapitatow bez uwzglednie-
nia ich formy zwracali uwagg. Carey dowiodl, ze
tak niedogodna forma jak i zte warunki wjakich si¢
znajduje kapitat, moga zneutralizowa¢ dobry wplyw
jego obfitosci — i w tem wtlasnie lezy zastuga Ca-
re y’a.

Zapoawislemem Cenanry Ra”dowSp



