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w specjalnej literaturze polsliiej brali jest ksigzki, traktu-
jacej obszerniej o gietdzie.

Précz wiekszych prac, wydanych bardzo dawno, istnieje
cenna, niewielka popularna broszura o gieldzie, napisana przez
St. A. Kempnera, a wydana przez ksiegarniag M. Arcta w War-
szawie. Artykuty o gieldzie znale$¢ tez mozna w Encyklope-
diach: Handlowej, wydanej staraniem ,Gazety Handlowej**
Okreta, przy wspétudziale ,Gazety Losowan®* i w ,Wielkigj
llustrowanej**, niedokonczonej, Gronowskiego i Sikorskiego.
Wreszcie niektére dziaty , Arytmetyki Handlowej**, D-ra Micha-
ta Feldbluma, posiadajg cenne wiadomosci z zakresu obro-
téw gietdowych.

Sadze, ze ksigzka niniejsza stuzy¢ moze jako podrecznik
dla miodziezy Srednich i wyzszych szk6t handlowych i ja-
ko ksigzka informacyjna dla o0s6b, majagcych w praktyce
do czynienia z gietdg. W tym celu zamieszczone zostaty
w dostownem brzmieniu przepisy o organizacji gietd, tudziez
wiele przepisow i regulaminéw, obowigzujacych polskie gietdy
oieniezne i zbozowo - towarowe.

Przy uktadaniu ksigzki korzystatem przewaznie z prac
autoréw niemieckich, ktore wymieniain, na koncu ksigzki od-
dzielnie i w odsytaczach, N

w pazdzierniku 1928.












. ZARYS HISTORJI ROZWOJU GIELDY.

1 TARGI 1 JARMARKI.

Handel, rozwijajac sie stopniowo, przybierat rézne formy.
Jedng z poczatkowych form handlu byt t, zw, handel niemy.
Postacig handlu, jeszcze pierwotnego wprawdzie, lecz juz po-
niekad uksztattowanego, byt handel wedrowny (obnosny).

Gdy, w drodze stopniowej ewolucji, handel przekroczyt
faze handlu wedrownego, gdy kupno i sprzedaz staty sie bar-
dziej regularnemi, powstajg targi, a nastepnie jarmarki.

Uprzywilejowanemi do odbywania jarmarkéw miejsco-
wosciami byly zawsze te, ktére odznaczaly sie pewnem ko-
rzystnem potozeniem, jako to: na krzyzowaniu sie gtébwnych
arterji komunikacyjnych, u zlewu dwéch sptawnych rzek, nad
brodami rzecznemi lub w przystaniach, do ktérych przyby-
waty obce okrety, lub w miejscach zatrzymywania sie karawan,
Przedewszystkiem jednak wybierano miejsca, ktore byly
ognisikami kultu religijnego. Tak bylo w starozytnej Mezo-
potamji i Syrji, gdzie jarmarki w Charan i Mabug przypadaty
w czasie uroczystosci na cze$¢ Bela,

Podobniez w Palestynie wiosenne jarmarki w Hebron
towarzyszyty uroczystoSciom Paschy, W Grecji jarmarki ta-
czyty sie najscislej z pielgrzymkami do Delf, Olimpji lub De-
los, albo tez z igrzyskami istmijskiemi. Wedtug Herodota’)



w Atenach odbywaty sie walne jarmarki co lat pie¢. Nadto
w Grecji istniaty t. zw. ,cniporjoTiy", za§ w Rzymie ,emporia"
to jest miejsca sktadowe towaréw. W miejscach tych odby-
wata sie sprzedaz hurtowa.

Juljusz Cezar i Oktawian August, tudziez ieh nastepcy
organizowali Cesarstwo, jako panstwo wszystkich ludéw Swia-
ta im podlegtego. Rzym przeksztatcit sie w, stolice tego pan-
stwa wszechludzkiego i rozrést sie do niezwyktych rozmiaréw:
miasto miescito wséréd swych muréw przeszto miljon lud-
nosci roznoplemiiennej, przybywajacej ze wszystkich pro-
wincji za interesami lub dla zarobkow. W tej railjonowej rze-
szy znajdowali sie w bardzo znacznej liczbie kupcy, w samem
za$ miescie skupiaty sie towary, wyroby i ptody z catego, zna-
nego podoéweczas, Swiata. Z Rzymu znéw udawali sie kupcy
poza granice Italji, do ludéw barbarzynskich.

Jak w wielu dziedzinach, tak réwniez w stosunkach
ekonomicznych porzadek zaprowadzali prawnicy. Odrozniali
oni kupcow detalicznych od hurtowych i tym nadali nazwe —
negotiatores. Prawnicy ulegalizowali stowarzyszenia kupiec-
kie ,Collegia mercatorum” i wyjedniali dla nich zatwierdzenie
cezarow.

W miastach Italji i w wielu miastach prowincji rzymskich
odbywaty sie liczne i ozywione jarmarki. Yarron® powiada, ze
w Rzymie odbywat sie doroczny jarmark na szynki, stonine
i kietbasy z GaljP). Co dni dziewie¢ odbywaty sie w Rzymie
targi zwane ,,nundinae”, na ktére licznie przybywali mieszkancy
wsi w celu sprzedazy swoich produktéw i zaopatrzenia sie
w potrzebne przedmioty. W innych miastach Italji odbywaty
sie podobne targi, otoczone opiekg prawna.

Leoz wspaniaty rozwdj ekonomiczny i pochdéd cywilizacji,
kierowany twarda, lecz silng reka rzymska, wstrzymany zoistat
przez kataklizm dziejowy; najscie barbarzyncow i upadek
Zachodniego panstwa rzymskiego.

Rzym byt duszg i podporg Swiata. Z jego upadkiem, zmie-
niajg sie do gruntu warunki istnienia tego $wiata. WSszedzie
ruina, nedza i zwatpienie zastgpity bogactwo, ruch i zamoznos¢
poprzednig. Wspaniate pomniki wielkoSci rzymskiej legty
w ruinie, a drogi bite, przeprowadzone przez inzynierow
rzymskich, zniszczone.



Handel morski i rzeczny ustat prawie zupetnie, a han-
del lagdowy, zagrozony ciggtemi napadami, prowadzony byt
w szczuptych rozmiarach, sposobem karawanowym, pod stra-
z3 zbrojna.

Zycie wszakze nie zatrzymuje sie w miejscu, lecz, tamiac
spotykane na drodize przeszkody, nowe dla ludzkosci formy
bytu wytwarza. Trzeba jednak bylo trzech wiekow dla za-
poczatkowania odrodzenia sie ludzkosci. Trzeba nastepnie
byto genjuszu Karola Wielkiego i energji, potagczonej z silng
wolg tego wielkiego umystu, azeby przeszkodzi¢ rozktadowi
zupetnemu S$wiata gallo-rzymskiego, a w odnawiajgcg sie
Europe, tchngé ducha, ktéry posiadata dawniej.

Najdawniejsze jarmarki w wiekach $rednich, odbywaty
sie we Francji: od czaséw Merowingéw w Pary™zu i S. Denis,
za$ od 12-go stulecia w Szampanji, p6zniej za$§ w Lugdunie. Sta-
ty sie one Srodowiskami obrotéw towaréwych i pienieznych dla
catlego Zachodu europejskiego, Francji, Wioch, Hiszpaniji,
Szwajcarji, Flandrji, Brabantu, Anglji, Niemiec. Na jarmar-
kach tych obiegaty monety wszystkich krajow, lecz jedno-
cze$nie ujawniata sie dazno$¢ do ujednostajnienia miar, wag,
monet. Na jarmarkach owych koncentrowaly sie zaptaty i od
12-go stulecia, zobowigzania pieniezne wszelkiego rodzaju
przekazywane byty do uregulowania na czas jarmarkow
w Szampanji.

Sam przebieg jarmarkéw byt uregulowany przez prawo
pod nadzorem wiadz miejskich, majacych wiadze kontroli miar
i wag, oraz sprawdzania jakos¢i i cen towaréw. Spory, wynika-
jace z tranzakcji jarmarcznych, zatatwialy sady jarmarczne,
dziatajace szybko i bez zbytniej formalistyki. Ogét praw i prze-
pisdw, dotyczacych jarmarkow, wytworzyt specjalne prawo
jarmarczne.

Juz w wiekach $rednich ustawaty na targu wszelkie spory
i walki; miejsce dla targu byto oddzielone, wiadze dostarczaty
miar i wag, istniat dozér targowy. Dopuszczano tylko dobry to-
war. Miasto, majgce prawo targu, miato takze prawo kary
w razie wykroczen i prawo niedopus>zczania na targ tych
wszystkich, ktorzy nie odpowiadali pewnym wymaganiom.

Naturalny rozwdj jarmarkow popieraty wiladze miejskie
W interesie rozwoju miaisita, tudziez, majac na wzgledzie po-



mnozenie swych dochodéw z pobieranych cet i innych optat.
W miare wzmnozenia sie na Zachodzie Europy wladzy monar-
szej, od wieku XV-tego, powstawaty liczne jarmarki, zakta-
dane przez ksigzat i krolow w interesach fiskalnych,

2. POWSTANIE GIELDY.

W dobie feudalizmu wiladza naczelna byta staba,
Przytem ciggte wojny domowe i rozterki niepokoity
kraje, a rozboje i grabieze na drogach publicznych by-
ty statem zjawiskiem. Gdy, z rozwojem kultury i cywilizacji,
stosunki te ulegty zmianie, to jest wzrost autorytet wiadcy
naczelnej, gdy ustaty, trwajgce dawniej prawie bezustannie
wojny i niepokoje wewnatrz krajow, a tern samem zwiekszyto
sie bezpieczenstwo na drogach publicznych, a srodki komunika-
cyjne i korespondencyjne ulepszaty sie stopniowo, gdy wzrosto
zaludnienie, bedace jedng z najwiekszych dzwigni ewolucji
ekonomicznej, gdy, pod wplywem rozwoju stosunkéw spotecz-
nych, traci¢ zaczety swoje znaczenie, tamujgce handel i prze-
myst, prawa i przywileje cechowe, ktore czynity gospodarke
miejskg zamknietg w stosunku do wsi i innych miast, gdy wy-
tworzyto sie w drodze ewolucji gospodarstwo narodowe, jar-
marki zaczety traci¢ stopniowo swoje znaczenie, Natomiast
zaczat powstawaé i rozwijaé sie handel pod iinng postacia,
mianowicie handel gietdowy.

Zasadg handlu jarmarcznego jest obejrzenie nabywane-
go towaru przed zawarciem trainzakciji,

Tylko niektore towary miaty takg wyrobiong marke, a ich
gatunek byt tak znany i uznany, ze nabywano i dostarczaino Je
bez oglagdania. Tym towarem byly Sledzie w handlu pétnocno-
europejskiim. Wyjatek od ogélnej zasady ogladania przy kupnie
catej ilosci nabywanego towaru stanowity przy koncu S$red-
niowiecza towary korzenne, ktéremi handlowano bez oglada-
nia towaru, na zasadzie wyrobionego pojecia o gatunku
towaru.

Targ i jarmark w swym rozwoju historycznym prze-
widujg bezpodrednig styczno$¢ nabywcy z przeznaczonemi
na sprzedaz przedmiotami. Na targu konskim winny sie
znajdowac na miejscu konie, azeby mogty byé obejrzane i oce-
nione przez kupujgcego, zanim zostang nabyte. Na jarmarku



futrzanym ruch handlowy zlgczony jest z obecnoscig réznych
rodzajéw futer, ktére przed nabyciem s ogladane i oceniane
wedtug gatunkow.

Gietda, ktéra wytworzyta sie stopniowo, na gruncie jar-
markow, wyemancypowata sie ze zwigzania sie z indywidual-
nemi towarami. Jej pole zaczyna sie wiasnie tam, gdzie znajdo-
wanie sie konkretnych towaréw jest dla obrotéw rzeczg zby-
teczng, a natomast, dla oznaczenia przedmiotu obrotu, wy-
starczy ogdlne okreslenie typowych cech jakoS$ci i ilosci to-
waru. Sg to wedlug pojeé¢ prawa rzymskiego przedmioty,
noszace charakter zamiennosci (zastepczo$oi) to jest dajace
sie zastgpi¢ jedne przez drugie tegoz samego gatunku i tej
«amej jakosci. Takim przedmiotem jest w petnej mierze pie-
nigdz (kruszce szlachetne) lub tez zobowigzania pieniezne,
jak: weksle, papiery wartosciowe, t. j. akcje obligacje i t. p.

Inne przedmioty majg wieksze lub mniejsze braki co do za-
miennosci (zastepczosci) lecz, w interesie dokonywania obrotow,
luki te sg uzupetniane przez odpowiednie wyjasnienia. Sa niemi;
Sciste okres$lenia jako$ci przez warunki, wytworzone zwycza-
jami (uzaosami) lub tez, z mniejszym skutkiem, przez obroty,
dokonywane niektéremi towarami na zasadzie prob.

Drugim momentem charakteryzujgcym istote gietdy jest
duzy zakres obrotow.

Gielde cechuje nadto stato$¢ zebran, najczesciej codzien-
nych, lub czestszych i to os6b, mieszkajgcych w tern samem
miescie.

Ta okoliczno$¢ odréznia gietde od jarmarkow, powtarza-
jacych sie w pewnych odstepach czasu i gromadzacych sprze-
dajagcych i nabywcdédw w réznych miejscowosciach zamieszka-
tych. Te jednak momenty tgczg sie zndéw z rozwojem wielkiego
handlu w danem miescie, gdyz tylko wéwczas codziennie mo-
ga sie odbywac zebrania, gdy pozwala na to wysoko$¢ obrj-
téw handlowych.

Gielda jest zatem niewatpliwie targiem o0 swoistym
charakterze. Z kazdym targiem ma to wspélne, ze duza
liczba sprzedawcow i nabywcow spotyka sie ze sobg o jednym
czaisie w celu zatatwienia interesow. Odrebno$¢ znéw gietdy
polega na tern, ze na zwykitym targu, czy jarmarku sprzedawa-



ny Jest towar, znajdujacy isie w odpowiedniej ilosci, lub na za-
sadzie préby, Na gietdzie nie nabywa sie¢ i nie sprzedaje oka-
zanej ilosci kawy lub pszenicy, ani tez posiadanych przy so-
bie sztuk papieréw wartosciowych, opatrzonych danemi nu-
merami, lecz okre$lone ilosci pewnego typu towaru lub pa-
pierow procentowych, ktére jednak nie znajdujg sie w po-
mieszczeniu gietdy, a wiec: np. tyle a tyle hektolitrow zyta,
Swiiezego, dobrego, suchego, nie stechtego, wagi przynajmniej
712 gr. litr, lub teZz pewng ilo$¢ kawy, danego gatunku,
lub tez tyle a tyle sztuk akcji, czy tez pewng sume danej po-
zyczki panstwowej. Towary, ktore stanowig przedmiot han-
dlu gietdowego, wininy by¢ zatem zamienne (po niemiecku
~fungiber’), czyli posiada¢ cechy zastepczosci. Fotgczenic wiec
gatunku towaru z targiem, jest najbardziej charakterystyczng
cechg gietdy,

Z taktu, Ze przedmiotem handlu gietdowego sg towary
dajace sie zastgpi¢, to jest, ze pewna ilo$¢ towaru danego
gatunku moze by¢ zastgpiona przez takaz ilo$¢ towaru tegoz
samego gatunku, wynikajg inne skutki, a mianowicie, obec-
nos¢ wiasciwych nabywcéw nie jest konieczna, gdyz nie-
ma potrzeby ogladania towaru nabywanego, a wiec tran-
zakcje moga by¢ zalatwiane przez osoby upowaznione, co
tez ma bardzo szerokie zastosowanie w praktyce. Kupno
i sprzedaz na zlecenie charakteryzujg gietde. Jezeli za-
tem mozliwem jest kupno i sprzedaz na zlecenie, to z te-
go wynika, ze zlecenia moga pochodzi¢ nie tylko z miej-
scowosci, w ktorych znajdujg sie gieldy, lecz, zaleznie od
Srodkéw komunikacyjnych, z blizszych i dalszych stron.
Wskutek tego zapotrzebowanie i zaofiarowanie, pochodzace
nawet ze stron dalekich, moga sie koncentrowaé¢ na jednej
gietdzie. Dzieki tez temu, niektére wielkie gietdy prze-
ksztatcity w targi o znaczeniu miedzynarodowem, a wpltywy
notowania cen tych gietd siegajg daleko. Lecz okolicznosé
powyzsza ma wplyw na rozszerzenie sie znaczenia tego ro-
dzaju gietdy miedzynarodowej nie tylko co do przestrzeni,
lecz i co do czasu. Dajace sie bowiem zastapi¢ jedne przez
drugie dobra wymienne, zawsze jednak tego samego gatunku,
bedace przedmiotem obrotow gietdowych, dajg moznos¢ wpro-
wadzenia na targ jeszcze nieistniejacych, przysztych daébr,



faczac, jezeli tak wyrazi¢ sie mozna, przyszto$¢ z tcrai-
niejszoscia.

Handel kierowat sie zawsze zasada: ,zwieksza¢, o ile
mozna, obroty i zmniejszaé, o ile sie da, ryzyko". Handel
przytem dazy do tego, azeby produkty z tych miejsc, w ktérych
znajdujag sie w nadmiarze, a wiec sg tainie, tam kierowac, gdzie
sq rzadkie, a wiec pozadane. Azeby jednak mogt by¢ unor-
mowany stosunek popytu do podazy, musiaty sie wytworzy¢
miejsca koncentracji popytu i zaofiarowania, to jest targi, jar-
marki, a nastepnie gietdy,

Wogble celem tych urzadzeh jest wytworzenie zebran
dla wyréwnania popytu i podazy.

Wszakze na targach i jarmarkach ceny ksztattujg sie na
podstawie dokonanych licznych, tranzakcji, i ceny wsku-
tek tego nie moga uktada¢ sie jednolicie. Gietdy nato-
miast dazag do tego, azeby przedmioty obrotéw zredu-
kowa¢ do pewnych S$cisle okreSlonych, typowych towardw,
same obroty ujednostajni¢ i utozy¢, na zasadzie uksztat-
towania sie stosunku popytu do podazy, ceny, Kktore na-
stepnie sg podawano do wiadomosci publicznej i tworza
w kazdym dniu, w ktorym gietda sie odbywa, skale war-
tosci dla danego towaru, wedtug ktérej ogdt moze sie orjen-
towa¢ i posiadane przedmioty ocenia¢. Poniewaz bedace
przedmiotem handlu gietdowego zaréwno towary, jak monety,
papiery procentowe i inne wartosci, majg ten charakter, ze
moga by¢ zastgpione przez inne, tegoz samego gatunku i ja-
kosci towary i wartosci, wiec tez od tego charakteru dobr,
bedacych przedmiotem obrotéw gietdowych, sg uzaleznione
rodzaje intereséw, sposoby ich zalatwiania i same urzgdzenia
gietdowe, ktore sie wytworzyly z biegiem czasu.

3) OKRESLENIE GIELDY.

Scistego i zwieztego okreslenia gietdy niema. Wiek-
szo$¢ prob definicji gieldy sprowadza sie do okreslenia
gieldy jako pewnego rodzaju targu, przyczem dodaje sie
na czem polega roznica pomiedzy gietdg a zwyczajnym
rynkiem, czy targiem. Okreélenie gietdy: ,jest to targ dob-
rami zastepczemi”, w prawdzie zwiezle, lecz nie jest wy-
czerpujace.



Autor niemiecki G. Wermert*) przytacza siedmnascie
okreslen pojecia gietdy, lecz sam Wermert wszystkie te defi-
nicje odrzuca, jako niedo®tateczne.

Wszakze, zebrany przez licznych badaczéw gieldy, ma-
terjat, daje mozno$¢ ustalenia naukowef charakteryzacji gietdy.

Wszyscy wiec zgadzajg sie na to, ze powstata ona w dro-
dze stopniowej ewolucji, jako wyzsza forma targu, i jest prze-
dewszystkiem zebraniem osob, odbywajacem sie regularnie,
w Sci$le okreslonem miejscu i czasie, w celu zawierania tran-
zakcji handlowych.

Dalej nalezy wymieni¢ nastepujace, charakterystyczne
cechy gietdy:

1) Z pojeciem wspotczesnej gietdy tgczy sie istnienie okre-
Slonego systemu statych urzadzen, i, zwigzanych z niemi, orga-
now, wiec gietda jest targiem zorganizowanym.

2) Przedmiotem obrotéw gietdowych sg wartosci zastep-
cze (zamienne), stanowigce jednocze$nie przedmiot obrotow
masowych.

3) Interesy na gietdzie sg zalatwiane bez okazywania
przedmiotéw tranzakcji in natura.

4) Handel gietdowy odbywa sie wedtug sciSle okreslo-
nych norm i zasad.

5) Okreslenie cen na gieldzie posiada znaczenie samo-
dzielnego aktu.

Sg to cechy charakterystyczne gietdy. Bez nich gietda
nie moze by¢ tern, czem jest istotnie.

A wiec, biorgc pod uwage wszystko to, co wyzej bylo
powiedziane, gietde mozna okreslic w nastepujacy sposéb:
~Gietda jest regularnem, w okreSlonym czasie i miejscu, od-
bywajgcem sie zebraniem oséb, ktére, wedtug SciSle oznaczo-
nych norm i zasad, zawierajg tranzakcje handlowe, nie znaj-
dujagcemi sie na miejscu, w pomieszczeniu gietdy, lecz dajgce-
mi sie zastgpi¢ jedne przez drugie tegoz gatunku i tej samej
ilosci, dobrami zamiennemi, przyczem sg ogtaszane do wia-
domosci publicznej osiggniete ceny, tudziez osoby te zawiera-
ja, pozostajgce w zwigzku z poprzedniemi tranzakcjami, inte-
resy ubezpieczeniowe, przewozowe (frachtowe) i siktadowe”.
Inne okre$lenie gietdy, nieco zwiezlejsze, brzmi: ,,Gietde mo-
zna uwaza¢ jako odbywajgce sie regularnie, w okreslonem
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miejscu i czasie, state zebrama o0séb, przewaznie w celu kupna
i sprzedazy, nie znajdujacych sie na miejscu, lecz dajacych sie
zastapi¢ jedne przez drugie tegoz samego gatunku, doébr wy-
miennych (pieniedzy zagranicznych, weksli, pozyczek krotko-
terminowych, to jest t. zw. ,pieniedzy dziennych", papieréw
wartosciowych lub tez towaréw o ustalonym typie i gatunku).

4. POCZATKOWY ROZWOIJ GIELDY.

Wyrazy ,rynek" i ,targ" sg uzywane w znaczeniu Sci-
stem i przeno$nem.

To samo ma miejsce z wyrazem ,.gietda".

A wiec, wyraz ,gietda" oznacza; badZ og6t oséb, uczesz-
czajgcych na zebrania gietdowe, badz tez ogdt interesow, za-
tatwianych na zebraniach gietdowych, badZ wreszcie ustalone
ceny przez gietde w danym dniu lub okresie czasu, wresz-
cie czas trwania gieldy.

Gieldy, to jest miejsca, gdzie przedmioty zastepcze byly
sprzedawane, miaty juz istnieC u starozytnych Babilonczykow,
Egipcjan i Feniicjan. Czy jednak, jak utrzymuje Mommsen, ze-
brania rzymskich bankieréw na forum, zwane ,,Collegia mer-
catorum”, o ktérych wspomina Titus Liviusz®), mozna uwa-
za¢ jako ,(gietdy rzymskie", jest spomem. W miejscowo-
Sciach ze znacznym handlem wiasnym, zwiaszcza w mia-
stach wioskich, powstaty gietdy z ruchu, ktéry rozwinat sie
w bankach ze stosunkéw z krajowymi wekslarzami. Podob-
no w niektérych miastach wioskich zebrania kupcéw i wek-
slarzy odbywaly sie codziennie. Miato lo miejsce w wiekach
12, 13 i 14-tym w Lucce, Genui, Florencji i t, d,, w 15-tem stu-
leciu w Lugdunie (Ljonie) i Londynie, w wieku 16-tym w Tu-
luzie, Rouen, Augsburgu, Norymberdze, Hamburgu, Kolonji
i t d Obroty dokonywane byly we Wioszech na placach
otwartych, a w krajach, w ktorych Wiosi mieli swoje faktorje,
w pobliskich domach konsularnych, albo tez w loggiach, wsku-
tek czego gietdy poczatkowo nosza czesto nazwe ,loggia",
ailbo ,,lego"®).

,Do obrotéw wekslowych na modte gietdowg dotgczyty
sie wkrétce obroty wypozyczania kapitatow na cele kupieckie.

Wytworzyta sie rowniez zastepczo$¢, potrzebna do obro-
tow gietdowych na gietdzie, ktéra najpierw nabyta znaczenia
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Swiatowego, w Antwerpji. Znalaizto to wyraz w 2rwrocie, uzy-
wanym na gietdzie ,ditta di borsa", przez co oznaczano tych
wierzycieli, ktorzy 'przez gietde powszechnie uwazani byli /a
wyptacalnych. Dzieki temu, okazato sie zbednem oddzielne
sprawdzanie zdolnosci kredytowej ubiegajagcych sie o pozycz-
ki, gdyz mozna byto dowiedzie¢ sie o nich na gietdzie. Mno-
stwo naleznosci kupieckich stato sie co do ich jakosci i do-
broci jednakowemi w tym sensie, ze weksle staty sie zastep-
czemi (zamiennemi), a wiec wytworzyta sie moznos¢ ze$rod-
kowania uwagi na wytworzenie sie¢ cen weksli i kapitatow
wypozyczalnych. Zastepczo$¢ objeta wowcezas i publiczne zo-
bowigzania dtuzne.

Dobro¢ zobowigzan dtuzszych, zacigganych przez panu-
jacych, oceniana byta poczagtkowo wedtug dostarczanych re-
kojmi lub tez wedtug zestawianych dochodéw + ztad byta
bardzo réznorodng, a pozyczki zaciggane byty bez udziatu
samych panujacych, lecz zawierano je z poszczegélnemi do-
mami handlowemi i bez wywotywania konkurencji.

Od lat 1542/49 i 1551/52 zaszta niespodziewana zmiana.

W Antwerpii zaczety obiega¢, przechodzac z ragk do rak,
tak zwane listy podskarbich. Byly to prywatne zobowigza-
nia, ktére podskarbiowie wystawiali na rachunek swych rzg-
déw. Lecz rzad nie dawat od siebie specjalnego poreczenia
i pewnosci co do zaptaty, a dobro¢ tych listow zalezng byta
od zdolnosci ptatniczej, t. j. wyptacalnosci zarzagdcow skarbu
ksigzecego, czyli urzednikdéw, ktérzy przedtem ~zazwyczaj
byli kupcami. Opinja gietldowa uznawata ich jako ,ditte di
borsa" i do czasu wielkiego ikryzysu z r. 1557 byli oni gtow-
nym czynnikiem tych wietkieb obrotéw pienieznych, ktére sie
koncentrowaty w Antwerpji. To samo wytworzyto sie w tym-
ze czasie na gietdzie w Lugdunie, zwiaszcza od czasu ,grande
partie" z r. 1556, to jest od chwili ztaczenia ze sobg, zaciggnie-
tych do owej pory w Lugdunie przez korone pozyczek t. zw.
~Wiszacych" iinnych, do wysokosci % déwczesnego diugu. Opi-
nja gietdowa przestata sie troszczy¢ przedewszystkiem o do-
bro¢ poszczegélnych specjalnych rekojmi, natomiast zaczeta
raczej zwraca¢ uwage na catoksztatt wyptacalnosci i na dobrg
wole dbuznika, uswiadomiwszy sobie, ze te czynniki i u panu-
jacych sa decydujacemi.
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z ksztattowaniem sie opinji gietdowej, wytwarzaty sie
réznice co do wartosci obiegajacych zobowigzan ksigzecych.
Cena, czyli kurs, ksztattowata sie nie indywidualnie, lecz po-
zostawata stale pod wpltywem opinji gietdowej. Z réznicami
cen powstaty jednocze$nie tendencje; zwyzkowe, znizkowe
it d W zwiagzku z temi objawami, zwiekszyt sie obrét zmo-
bilizowanych kapitatbw wypozyczalnych.

Handel papierami na okaziciela rozpoczat sie dopiero
w 16-tem stuleciu w Antwerpiji.

Gdy w wieku XV i XVI-tym gietdy rozpowszechniaty sie,
wytwarza sie dla gietdy nazwa ,borsa" (po wiosku), beurs po
holendersku, ,la bourse” po francusku, ,die Boerse* po nie-
miecku, po rosyjsku birza, po czesku ,biersa", po szwedzku
~boers".

Jakg droga z loggii wytworzyta sie prawie we wszyst-
kich jezykach, z wyjatkiem polskiego i angielskiego, nazwa ze
zrédtostowem hours, istniejg co do tego dowolne domniemania.
Powszechnie narzucat sie domyst, ze nazwa wioska ,,bursa“, czy
holenderska ,beurs”, wywodzi sie z tacinskiego ,bursa", wyra-
zu, oznaczajgcego sakiewke do pieniedzy. Wbrew temu, histo-
rycy dowodzg, ze nazwa powyzsza pochodzi od nazwiska Van
der Beurse czy tez Van der Burse, ktére nosili, zamiesizkali
w Bruges, 6wczesnej metropolji handlu niderlandzkiego, znani
maklerzy wekslowi, u ktoérych znajdowata sie najwieksza log-
gia wekslarska i zbierali sie tam codziennie kupcy dla oma-
wiania swych interesow. Dom ten byt ozdobiony przytem go-
dtem trzech sakiewek. Roscher stawia inng hypoteze. Na-
zwe gietdy (bursa) wyprowadza on od Sredniowiecznej bursy,
t. j, stowarzyszenia kupieckiego, majgcego wspdlng kase, po
facinie zwang bursa.

Nazwa angielska gietdy ,Exchange“, co znaczy wymiana,
pochodzi¢ ma stad, ze Tomasz Gresham, jakoby z pobudek
narodowych, nada¢ miat pierwszej krélewskiej gietdzie nazwe
-Royal Exchange*.

Polski wyraz ,gietda" pochodzi¢ ma od wyrazu ,gilda“,
Ooznaczajgcego zgromadzenia t, j. bractwa, czyli kongregaqge
kupieckie, istniejace w Polsce oddawna’\®).
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5. DALSZY ROZWOJ GIELD.

W okresie od 16-go do 18-go wieku gieldy
zyskujg znaczenie miedzykrajowe i miedzynarodowe, a licz-
ba gietd znacznie sie powieksza. W wieku 16-tym po-
wstajg gietdy: w Antwerpji, Lugdunic, Tulonie, Rouen, Lon-
dynie, Hamburgu, Augsburgu, Norymberdze, Kolouji. W wie-
ku 17-tym tworzg sie gietddy w Amsterdamie, Lubece, Kré-
lewcu, Bremie, Frankfurcie nad Menem, Lipsku. Od 18-go
wieku istniejg gietdy; w Paryzu, Berlinie, Wiedniu, Petersbur-
gu i w innych miastach.

Gieldy: w Antwerpji (zatozona w r. 1591) i w Lugdunie
(w r. 1549) otrzymywaty wiadomosci z réznych stron Swiata
i na gietdach tych urabiata sie opinja gietldowa o cenach to-
waréw, stanowigcych obrot gietdowy. Ceny te byly notowa-
ne i przesytane do innych miejscowosci, wskutek czego coraz
bardziej rozszerzat sie zakres wplywow wyzej wzmiankowa-
nych gietd.

Rozwdj gield w Antwerpji i Lugdunie pozostaje w Sci-
stym zwigzku z rozwojem handlu w 16-tym wieku, ktéremu
towarzyszyto powiekszenie sie kapitatdw obrotowych i zwiek-
szenie sie obrotéw kredytowych i towarowych. Trzeba jed-
nak doda¢, ze obroty towarami na gietdach w Antwerpji i Lu-
gduniie miaty stosunkowo niewielkie znaczenie. Gietdy po-
wyzsze odgrywaty wiekszg role w dziedzinie obrokéw wekslo-
wych i pozyczkowych, prywatnych i publicznych.

Wojny i inne wypadki dziejowe, ktére sie zdarzyly
w 16-tem stuleciu, wywotaty potrzebe uruchomienia wielkich
kapitatbw. Niemcy i Wiosi, ktérzy prawie wylgcznie mieli
w swych rekach handel w $rednich wiekach, z powodu utra-
ty dawnego znaczenia handlowego morza Srédziemnego i skon-
centrowania sie obrotow handlu S$wiatowego nad oceanem
Atlantyckim, zmuszeni byli posiadane kapitaty uzyé do obro-
téw finansowych.

Na te droge jedni z pierwszych weszli Niemcy, Fuggero-
wie“), i w ciggu pierwszej potowy 16-go stulecia rola ich
w historji byla wyjatkowa. PoOzniej w tej samej roli wy-
stapili inni potentaci finansowi epoki, miedzy innymi ge-
nuenczycy, ktorzy zdotali usungé¢ na dalszy plan swych
wspotzawodnikow i zajeli najwybitniejsze stanowisko w dzie-
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dzinie kredytu publicznego. Ci posrednicy finasowi S$ciggali
zewszad kapitaty i wypozyczali je na gietdach S$wiatowych
w Antwerpji i Lugdunie na wysokie procenty agentom finan-
sowym Kksigzat panujacych, Jednocze$nie doskonalita sie na
gietdach technika operacji pienieznych. W wieku 16-tym za-
ciggano juz pozyczki w drodze subskrybcji. Lecz technika
gietdowa byta jeszcze mato udoskonalong, cho¢ operacje ter-
minowe byly znane i dokonywane, przewazaty jednak tran-
zakcje kasoiwe. Pierwszg gietdg w znaczeniu miedzynarodo-
wem, z Kktorg taczy sie rozwdj dalszy gield, byla gietda
w Antwerpji, W roku 1531-szym znalazta ona pomieszcze-
nie dla siebie w specjalnie przez zarzad miasta Antwerpji wy-
budowanym gmachu, ktéry zaopaitrzono w napis: ,in usum
regotiatorum cujuscumaue nationis ac linguae”. W gmachu
tym zbierali sie kupcy, przybyli z Anglji, Wioch i innych kra-
jow. Wolno$¢ handlowa, ktora istniata w Antwerpji, pozwa-
lata kwitna¢ handlowi towarami,

Wspotczesny Swiadek pisat o gieldzie w Antwerpji:
»Styszano tam szum z pomieszania wszystkich jezykow, wi-
dziano pstra cizbe, ubrang w przerdzne stroje, stowem, gietda
w Antwerpji wygladata jak maty Swiat, w ktdrym wszystkie
czesci Swiata byty ztgczone".

6. GIELDA W AMSTERDAMIE.

Zatozenie kompanii holenderskiej Wschodnio - Indyjskiej
(1602) i kompanji Zachodnio-Indyjskiej (1622) skierowato han-
del gietdowy w inng strone. W nowe stadjum rozwoju wszedt
wtedy Amsterdam, W handlu miedzynarodowym Antwerpja
zaczeta ustepowaé miejsca Amsterdamowi, W Amsterdamie
powstaty wtedy interesy gietdowe terminowe, a technika
likwidowania intereséw gietdowych dosiegta duzego stopnia
doskonatosci.

Owczesne obroty gieldowe przedstawia w sposéb bar-
dzo jasny, wydane w r. 1688-mym, pismo Jézefa de Vega.
O handlu akcjami mowi on: ,,Jest to zrodto wszelkich oszustw,
pogrzebywanie pozytecznych spraw i Zrodlo niezdrowia".
Autor odréznia trzy rodzaje nabywcow akcji:

1 Uczciwych i spokojnych kapitalistow, ktérzy nie kio-
pocza sie o kurs, lecz pragng jedynie otrzyma¢ dywidende;
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2, Kupcéw, nabywajacycii akcje, w nadziei odsprzedazy
z korzyscig;

3. Graczy, ktorzy zazwyczaj pozostajg dtuzni nalezne
pienigdze za nabyte papiery i z ikoniecznosci interesy zrobio-
ne prolonguja.

W innem znéw miejscu dc la Vega powiada: ,Kto raz
stanic sie posiadaczem akcji, ten bedzie stale je nabywat
i sprzedawat. GziekolwickbadZ ludzie ci znajdg sie, akcje sg
przedewszystkiem przedmiotem ich mysli i rozmowy. Gdy
jedza, akcje sa tematem ich rozméw przy stole. Nawet we
$nie 0 nich marzg".

W dzietku znajduja sie dobre rady dla wiascicieli papie-
row wartosciowych. Np, gdy jest niewielki zysk, to nalezy
go, sprzedajac, przyjmowac z zadowoileniem, gdy jednak kura
sprzedanego papieru pdjdzie jeszcze w goére, to nie trzeba za-
towaé dokonanej juz sprzedazy. Posiadanych akcjii nic trzeba
dtugo trzymac, ,,nie zenic¢ sie z niemi".

Zyski z gry sa ,prezentami djabelskimi".

Ceduta gietdy amsterdamskiej z r. 1747 zawiera kursy
44 papierow wartosciowych.

Gielda amsterdamska pierwsza wprowadzita do swoich
obrotéw akqe, lecz nie stanowity one wylacznego przedmiotu
dokonywanych tranzakcji. Obracano réwniez innemi warto-
Sciami. Technika operacji gietdowych nic byla jeszcze nale-
zycie ulepszong, a zmiany istotne w technice gietdowej osig-
gnieto dopiero w wieku 18-tym. Stosuje sie to do papierow
wartosciowych i do toiwaréw realnych.

Amsterdam w 17-tym stuleciu stat sie ulubioncm miej-
scem zaciagania pozyczek przez rézne panstwa. Okoliczno$é
ta miala wpltyw na powiekszenie sie obrotéw popicrami war-
tosciowemi. Rozwineta sie tez spekulacja gietdowa.

Handel towarami wedtug wzoréw i préb, prowadzony byt
w Amsterdamie oddawna. W miescie tern juz w 17 stuleciu
istniata gietda zbozowa. Interesy terminowe zaczeto prowa-
dzi¢ na gietdzie amsterdamskiej okoto r. 1720-go. Po icii
wprowadzeniu, na gietdzie zaczety sie¢ one rozwija¢, a tco'x-
nika ulepszaé.

Précz gieldy amsterdamskiej, od korica 17-go stulecia
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zaczynaja sie rozwija¢ tudziez pozyskiwac znaczenie i wplyw
inne gietdy, a przedewszystkiem gietda w Londynie.

7. GIELDA LONDYNSKA.

Rewolucja 1688 roku, ktora doprowadzita do upadku
znienawidzong dynastje, i ustalenie sie nowego porzadku rze>
Cxry, otwierajgcego narodowi moznos¢ rozwoju, likwidacja po-
zostatosci stosunkoéw feudalnych, ktéra znéw otworzyta droge
przedsiebiorczosci kapitalistycznej, wszystko to dato silny bo-
dziec rozwojowi przemystu w kraju. W krotkim czasie po-
wstaje wiele przedsieborstw przemystowych, opartych la
akcjach, a w r. 1694 pierwszy w Europie bank akcyjny, (ktory
tern sie przedewszystkiem réznit od bankéw zyrowych, ze po-
pierat nie tylko obroty rozrachunkowe lecz i kredytowe.

Jednocze$nie wzmaga sie znaczenie gietdy londynskiej,
zatozonej w 16-tem stuleciu.

Na gietdzie londynskiej, tak, jak na amsterdamskiej, zja-
wiajg sie akcje i wyrabia sie technika gietdowa. Nastepne
stulecie przynosi okres goraczki gietdowej. Jest to okres tak
zwanej ,,South Sea Bubbles® pomiedzy 1711 a 1720 rokiem.’*

Panstwo obcigzone byto diugiem w sumie 10 miljonéw
funtoéw sterlingow.

Chcagc pozby¢ sie tego ciezaru, rzad postanowit wy-
zyskaé sktonnos¢ publicznosci angielskiej do przyjmowania
udzialu, w przedsiebiorstwach, obiecujgcych duze zyski,
i w tym celu zostata zatozona ,,Kompanja Oceanu potudnio-
wego“, ktora obowigzana byta caly swoj kapitat 10 milj.
funt. szter. pozyczyé rzadowi na splate diugow Kompanja
oceanu potudniowego popierata najpospollitsza spekulacje na
gieldzie, przez co przyprawita kraj o znaczne straty, lecz
oddata nic tylko panstwu duze ustugi, lecz i przemystowi,
poniewaz i rzad i przedsiebiorcy zdobyli obszerny rynek dla
pozyskania potrzebnych kapitatow.

Anglja nic byfaby dzisiejsza Wielka Brytanja, nic pod-
bitaby potowy S$wiata, nic zaciggngwszy w okresie czasu od
1693 do 1815 roku 900 miljonéw funtéw sterlingéw diugu pan-
stwowego przy czynnem przedewszystkiem wspdétdziataniu
wptywowej gietdy, ta za$ nie nabrataby tak olbrzymiego zna-
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czeniia bez apekulacji, ktérg zapoczatkowata Kompanja oceanu
potudniowego.

8. OBROTY GIELDOWE WE FRANCII.

Rozw¢j jednoczesny obrotéw gietdowych we Francji
rézni sie od obrotow gieldowych angielskich tern, Ze obroty
spekulacyjne, niekiedy wieksze, niz na gietdzie londynskiej,
nie daty do 19 stulecia zadnych dodatnich wynikéw.

Po upadku, ktory spotkat gielde w Lugdtmie, regularny
handel spekulacyjny papierami publicznemi powstaje w Pary-
zu okoto roku 1702-go przy ulicy Quincampoix, przy ktorej
miescita sie wiekszo$é kantoréw i biur bankierskich.

Przedmiotem spekulacji byly bilety ,Caisse des em-
prunts“ i inne papiery warto$ciowe panstwowe.

Lecz terenem szalonej spekulacji staje sie Paryz wr.
1716-tym i nastepnych latach, kiedy Szkot, John Law, zdo-
tat wpoi¢ w Filipa Orleanskiego wiare w swoj system zbo-
gacenia kraju

System ten doprowadzit do zupeinego rozstroju rynku
pienieznego we Francji, a sam jego tworca zmuszony byt ucie-
kaC zagranice.

Pomimo jednak rozczarowania rzadu i spoteczenstwa do
cudotwaérczej w zyciu roli gieldy, idea jej, jako koniecznego
dla panstwa i gospodarstwa narodowego czynnika, zostata
uratowana i samo panstwo w r. 1724 zaktada gietde. Lecz do
czasu wielkiej rewolucji znaczenie jej byto nikte, raczej ujem-
ne, poniewaz gietda przez swojg dziatalno$¢ przyczyniata sie do
marniotrawstwa dworu i byla ostojg najlichszego rodzaju spe-
kulacji.

Il. ORGANIZACJA GIELDY.

a) Stosunek prawodawstwa do gietdy«

Handel gietdowy rozwingt sie w drodze stopniowej ewo-
lucji. Poniewaz bierze on swoj poczatek ze zwykiego handlu
na targach, pod gotem niebem i w lokalach publicznych, wiec
tez przez diugi czas handel gietdowy prowadzony byt na zebra-
niach nietylko kupcéw miejscowych lecz i obcych, przyjezd-
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nych. Obroty dokonywane byly na podstawie tych nielicznych
zwyczajow (uzansow), ktdre sie wytworzylty. Gdy jednak han-
del gieldowy zaczat nabieraé coraz wiecej charakteru specjal-
nego, a przytem zaczeta sie rozwija¢ spekulacja gietdowa, wy-
nikng¢ musiata potrzeba organizacji gieldy, azeby tranzakcje
mogty by¢ prawidlowo dokonywane. Z biegiem czasu wytwo-
rzyta sie organizacja gietd, ktore sg obecnie korporacjami, a ich
cztonkowie zwigzani ustawg i regulaminami, optacajg sktadki
i zbierajg sie stale w specjalnych lotkalach. Na czele gietdy stoi
zarzad albo komitet czy tez rada gietdowa, czynni sg maklerzy,
dziatajacy zazwyczaj na zasadzie szczegbtowych instrukcji.
W potozeniu prawnem gietd odrézni¢é mozna dwie zasady
Wedtug jednej z tych zasad, utworzenie gietdy zaleznem
jest od zezwolenia rzadu. Wodwczas gietda dziatalnosc
swoja moze rozwijaé w granicach, sciSle przez panstwo okre-
Slonych, i podlega nadzorowi panstwowemu. Na tej zasadzie
prawnej istniejg gietdy w Niemczech, Polsce i wielu innych kra-
jach. Przy drugiej zasadzie prawnej gietda istnieC moze bez
ingerencji panstwa, i, jako ciato autonomiczne, sama reguluje
swoje sprawy. Ta forma prawna istnieje w Anglji i Stanach
Zjednoczonych Ameryki péinocnej. Posrednie stanowisko zaj-
muje Holandja i Belgja.

We Francji dla utworzenia gietdy potrzebne jest zezwole-
nie wiadz. Na urzadzenie gietdy towarowej daje pozwolenie mi-
nister handlu, za$ gietdy pienieznej minister skarbu. Kierunek
gospodarczy powierzony jest izbom handlowym.

Gieldy pieniezne i obroty gietdowe w Szwajcarji podle-
gaja nadizorowi panstwowemu.

W Japonji, na zasadzie prawa z r. 1923-go, utworzenie
gieldy wymaga pozwolenia mimistra rolnictwa i handlu. Giet-
dy w Japonji mogg istnie¢ badz jako korporacje, badz tez
jako spétki akcyjne i podlegajg $cistemu nadzorowi panstwo-
wemu. Faktycznie istniejg w Japonji prawic wylacznic gietdy
akcyjne. Wysoko$é kapitatu akcyjnego wynosié powinna przy-
najmniej 100,000 ycn kapitatu akcyjnego. Do zatatwienia inte-
resow na gietdzie sg dopuszczeni tylko koncesjonowani mak-
lerzy japonscy, majacy prawo robicniia interesow na rachunek
wiasny. Za tranzakcje, dokonywane przez makleréw, odpo-
wiada spotka akcyjna.
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Zasada ingerencji panstwowej istnieje réwniez we Wio-
szech, Hiszpanji, Portugalji, Grecji, Serbji, Rummiji, w panst-
wach Skandynawsikich.

Przechodzac z kolei do organizacji gietd, w poszczegol-
nych krajach, zaczniemy od Anglji, ktéra wytworzyta najwol-
niejszy i nader silny rynek.

b) Gietdy w Anglji

W Anglji historycznie gietda utworzyla sie jako stowarzy-
szenie catkowicie autonomiczne, wybierajgce samo swych
cztonkoéw. Zosta¢ cztonkiem stowarzyszenia jest bardzo trudno.
Jezeli dana osoba nie pracowata poprzednio u cztonka gietdy,
to powinna przedstawi¢ trzech poreczycieli z po$réd cztonkéw
stowarzyszenia gietdowego. Jezeli przyjety na cztonka gietdy
nie dopeini w ciagu okre$lonego czasu przynaijmniej jednej ope-
racji gietdowej, to kazdy z poreczycieli odpowiada za niego do
wysokosci 750 funtdw szterlingdw. Procz tego poreczyciele stajg
sie osobami podejrzanemi wobec stowarzyszenia, gdyz reko-
mendowali nieodpowiedniego cztonka. Jezeli przyjety na
cztonka gietdy pracowat uprzednio w charakterze pomocnika
cztonka gietdy, to wymagane jest od niego poreczenie na
mniejszg sume i na krotszy termin.

Wstepujacy jako cztonek gietdy optaca jednorazowe wpi-
sowe, a procz tego obowigzany jest stale wnosi¢ rézne oplaty.
Przyjecie nowych cztonkéw i nadzér nad tern, co sie dzieje na
gietdzie, nalezy do komitetu gietdowego, ,Comittee for generat
piuposes" (komitet spraw ogélnych). Przy przyjmowaniu no-
wych cztonkéw komitet ma bardzo obszerne peinomocnictwa
i kieruje sie nader surowemi przepisami. Miedzy innemi, czion-
kowie gietdy corocznie sg przebalotowywani, co ma na celu po-
zbywanie sie elementdéw niepozadanych.

Procz cztonkéw, posiadajgcych petne prawa, na gietde
sg dopuszczani subjekci cztonkdéw. Mogg by¢ nimi tylko oby-
watele angielscy. Liczba tych oséb jesit ograniczo-
na. Nie majg oni prawa robienia tranzakcji na rachunek wias-
ny, Cztonek gietdy, ktéryby z subjektem zawart tranzakcje, nie
zwiocznie zostatby wydalony ze stowarzyszenia gietdowego.
Dopuszczony na zebrania gietdowe subjekt, jest przedstawicie-

lem swego pryncypata i mozna z nim zawiera¢ tylko te tran-
zakcje, ktéremi zajmuje sie jego patron. Gdy obraca on pa-
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pierami francuskiemi, a cztonek gietdy zawartby z nim umo-
we 0 papiery argentynskie, to tranzakcja dla patrona nic jest
obowigzujaca.

Gielda angielska rzadzi sie zasadami, gwarantujacemi
prawidtowy rozwoj handlu gietdowego. Taki stan rzeczy gietda
zawdziecza dziatalnosci swego ,, Comittee for generat purpo-
ses", ztozonego z 30 cztonkéw, wybieranych corocznie 25 mar-
ca przez zebranie ogélne. Do komitetu wspomnianego moga by¢
wybrane osoby, bedace przynajmniej od lat 5-ciu cztonkami
gietdy. Czionkowie komitetu sg wybierani na rok, lecz moga
by¢ wybrani ponownie. Komitet ma swego prezesa, sekretarza
i t. d i posiada bardzo rozlegte peltnomocnictwa. Komitet re-
prezentuje gietde nazewnatrz i posiada wiadze prawodawczg
i wykonawczg. Précz obowigzku utrzymywania porzadku na
gieldzie, ma komitet nader obszerny zakres dziatania.

Czlonkowie komitetu zbierajg sie co tydzien, w ponie-
dziatek, dla rozpatrzenia spraw biezgcych. Najpierw sprawy sg
decydowane prowizoryczinie, a nastepna sesja zatwierdza po-
stanowienia poprzedniej. To ostrozne decydowanie spraw thu-
maczy sie tern, ze przy innym trybie postepowania niektore
sprawy bylyby decydowane pod wptywem chwili lub podnie-
cenia. Niektore sprawy sg wszakze decydowane odrazu: do
tej kategorji spraw nalezy przyjmowanie cztonkdw, dopuszcza-
nie ponowne na gietde upadtych, okreslanie terminéw likwidacji
tranzakcji i t. d.

.Trzeba dodaé, ze cztonkowie komitetu w poczatkach
marca majg posiedzenie w sprawie dopuszczenia na gielde.
W Anglfi niema talkich ostrych ograniczen co do upadtych,
jak na kontynencie. Osoby, ktére zjawiesizaty wyptaty 2-3 razy
nie sg na kontynencie dopuszczane na gietde. W Anglji na-
tomiast, o ile bedzie dowiedzione, ze upadto$¢ nie byta ztosli-
wa, a Ys cze$¢ wierzycieli zostata zaspokojona, to upadty moze
byé przyjety ponoiwnie na gietde. Upadty jest usuwany z giet-
dy na pewien czas, a nastepnie z decyzji komitetu moze by¢
ponownie przyjety. Jest wiec wiadza komitetu bardzo obszerna
Wszakze w niektérych wypadkach wiadza komitetu jest ograni-
czong. A wiec oie ma on prawa przyjecia do zgrotmadzenia giet-
dowego 0s6b trudnigcych sie handlem i obowigzany jest wyklu-
czy¢ z gietdy cztonka, ktory zawart zwigzki matzenskie z oscba,

trudnigcg si® handlem. Te ograniczenia istniejg dla utrzymania
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zasady, Ze osoba, zajmujaca sie handlem gietdowym, obowigza-
na jest wylacznie poswieci¢ sie temu handlowi. Jest to zgodne
z interesami publicznosci, poniewaz caly majgtek dziatacza
gieldowego jest zwigzany z gietda, a zwykli kupcy nie maja
prawa dokonywania operacji gietldowych, ktére sg im wzbro-
nione, N

Przechodzac do skladu osobistego zgromadzenia gietdo-
wego, zaznaczy¢ nalezy, ze zna ona dwie postacie charaktery-
styczne: Jobbera (Dealer] i brokera, Jobber to spekulant, do
konywaigcy operacji na rachunek wiasny, za$ broker wypetnia
polecenia osob trzecich z poza gietdy. Kazdy uczestnik gietdy
powinien zadeklarowa¢ kim jest- Jezeli jest jobberem, to
tranzakcji kupna i sprzedazy dokonywa dla siebie, nie
z polecenia- Broker zawiera tranzakcje z polecenia 0s6b trze-
cich, Przy tranzakcjach pomiedzy soba, jobberzy nie powinni
zwracac sie¢ do brokeréw. Broker przybywa na gietde, ma-
jac zazwyczaj zlecenia i nie znajduje oséb, z ktéremi mégtby
zawrze¢ tranzakcje. Wskutek tego broker sam nabywa pa-
piery, ktére ma na sprzedaz, wiedzac, ze kurs ich moze sie pod-
nie$¢ i w przysztosci skorzysta¢ na tern. Cho¢ wiec powszech-
nie utrzymuja, ze broker kuouje i sprzedaje oapiery tylko na
skutek zlecen, rzeczywisto$¢ Swiadczy jednak o czem innem,
Ztad tez jobberzy oskarzaja brokeréw o zawieranie tranzakcij
na swoj rachunek. Brokerzy znoéw robig zarzuty jobberom, ze
prowadza operacje na zlecenie. Na skutek wyniktych na po-
wyzszym gruncie sporéw, Comitee for generat purposes przy-
szedt do wniosku, ze nalezatoby znie$¢ réznice pomiedzy bro-
kerami a jobberami. Lecz postanowienia tego nie wykonano,
Komitet pogodzit sie z istniejgcym stanem rzeczy: podziat na
jobberéw i brokeréw pozostal- Komitet zabronit tylko czton-
kom gietdy robienia ogtoszen, W ten sposéb chciano jobberom
uniemozliwi¢ tranzakcje na zlecenie. Co do brokerow, to sg
oni znani i fatwo sie z niemi mozna skomunikowac.

Brokerzy nie prowadzg, tak jak maklerzy na kontynen-
cie, oficjalnego dziennika swoich czynnosci, wskutek czego ich
ksigzki handlowe nie majg takiego znaczenia, jak ksigzki ma-
kleréw przysiegtych gietd kontynentu. Brokerzy nie majg row-
niez taksy urzedowej, lecz konkurencja pomiedzy nimi wytwo-
rzyka okreSlong zaptate za ich ustugi. Jedna okoliczno$é
zawrze byfa przyczyng, ktéra tworzyta réznice miedzy broke-
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rem a jobberem. Jobbcr, nie wiedzac, czy kto$ chce sprzedac,
czy tez kupi¢ dane papiery, zawsze powie obie ceny — sprze-
dazy i kupna, przyczem dawniej stosowato sie to do wszystkich
papieréw, za$ obecnie nastgpita specjalizacja wsrdod jobberdw
w handlu papierami. Lecz jobbcrzy w celach zyskéw robili takg
réznice pomiedzy ceng kupna i sprzedazy, ze dla usuniecia na-
duzy¢ na tern tle, komitet gietdowy zmuszony byt interwenjo-
waé przez wydanie odpowiednich przepiséw, obowigzujacych
jobberdéw, a zabezpieczajagcych interesantow od naduzyé.

Na gietdzie londynskiej wszystkie interesy dzielg sie pomiedzy
jobberami i borkerami. Na cele spekulacyjne jobberzy musza
mie¢ odpowiednie fundusze, ktére jobberom i brokerom dostar-
czajg banki, otwierajgc im rachunki ,,on cali“.

Podziat na brokerow i jobberéw ma pewne uzasadnienie
historyczne, lecz podziat ten powoli zaciera sie. Zebrania na
gietdzie londynskiej adbywajg sie codziennie od 11 do 3 po pot.,
w sobote od 11 zrana do 1 po pot.

Gietda londynska jest swoistg organizacja, z ktorej sa
dumni Anglicy. Wytworzyt sie nawet przez tradycje wiasciwy

tej gietdzie zargon. W Londynie takie terminy, jak — ,niedz-
wiedz", t. j. grajacy na znizke, ,byk“ — na zwyzke lub ,kulawy
jelen" — skupujacy papiery emitowane w celu ich sprzedazy

przed wprowadzeniem na gietde, — sg stale uzywane i zyskaty
sobie prawo obywatelskie. Wytworzyta sie cala ,zoologja“
gietdowa, gdyz kazda osobisto$¢ gietdowa otrzymuje prze-
zwisko wziete ze $wiata zwierzecego. — Ten drobny rys cha-
rakteryzuje gietde londynska; tworzy ona towarzystwo swego
rodzaju, jest organizacjg wyjatkowg ze swemi prawami i prze-
pisami i chociaz istnieje pod postacig spétki akcyjnej, lecz
utrzymuje sie stale z roku na rok. Gietda londyriska ma swoja
tradycje specjalng i specjalny rodzaj istnienia. 1 do utrzymania
tego wyjatkowego stanu rzeczy dazy komitet gietdy. Cala
dziatalno$¢ tego komitetu i zakaz zajmowania sie handlem
i rozciggany nadzor nad cztonkami, nie wytgczajagc nawet ich
zycia prywatnego, wszystko dazy do tego, azeby wytworzy¢
korporacje ludzi, zajmujacych sie wylgcznie operacjami gietdo-
wemi. | to jest jedng z przyczyn sity i trwatosci gietd angiel-
skich. Sa one silne nie dlatego, ze sie niemi opiekuja, lecz dla-
tego, ze sity i zdrowie tkwig w nich samych. Pomiedzy gietdami
kontynentu a gietdami angielskiemi istnieje olbrzyma réznica,
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Gietdy angielskie sg wolne lecz i skrepowane jednocze$nie, nie
przez wladze administracyjne, lecz przez swoj wiasny zarzad,
swojg organizacje, zelazng dyscypling, wytwarzang przez samo
stowarzyszenie.

Wszystkie rozporzadzenia i przepisy, wydawane przez
komitet, méujg swoja racje i uzasadnienie. Nawet zakaiz palenia
na gietdzie jest usprawiedliwiony i to nietylko wzgledami hy-
gienicznemi Calty parter gietdy londynskiej jest mianowicie za-
petniony skrzyniami z walorami na olbrzymie, miljardowe su-
my. Zakaz palenia nietylko redukuje premje asekuracyjng, lecz
zarazem zmniejsza niebezpieczenstwo pozaru. A gdyby pozar
wybuchnat, to straty powstate odbityby sie niekorzystnie nawet
na handlu $wiatowym.

Comitee for general purposes posiada uznanie i wiadze,
nie dla tego, ze sklada sie z cztonkdédw wybieranych przez ze-
zebranie ogolne cztonkdéw gietdy, lecz dla tego, ze jego posta-
nowienia sg celowe i rozumne.

Na wzo6r Stock Exchange sa zorganizowane wszystkie
gietdy w Anglji i Stanach Zjednoczonych Ameryki Pdtnocnej,
z niewielkiemi ré6znicami, v/ywotanemi rodzajem handlu i od-
rebnemi potrzebami miejscowemi.

W Londynie handel wekslami zagranicznemi oddzielo-
no od handlu papierami. ,Royal Exhange" jest gietdg zajmu-
igcg sie wylacznie wekslami, za$ ,Stock Exhange“ papie-
rami.

c) Gieldy w Stanach Zjednoczonych Ameryki Potnocnej«

W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej gietdy sa
zwigzkami autonomicznemi, wolnemi od wszelkiego rodzaju
ingerencji panstwowej. Urzadzenie tych gietd jest wzorowane
na organizacji gietdy w Nowym Jorku, ktéra oficjalnie istnieje
od r, 1817-go i jest zorganizowana w nhastepujacy Ssposob:
Gieldg zarzadza komitet (Governing Comitee) skiadajgcy sie
z przewodniczacego, skarbnika i 40 cztonkéw. Przewodniczacy
i sikarbnik sg wybierani corocznie, pozostali cztonkowie komi-
tetu co cztery lata, grupami po 10 os6b. Komitet z posrod sie-
bie wybiera r6zne komisje specjalne, np. komisje przyje¢ (comi-
tee on admissions) pojednawcza i t, p. i ma nad niemi zwie-
rzchni nadzor.
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Liczba cztomkow gietdy jest ograniczona. Obecnie gietda
w Nowym Jorku liczy 1100 czionkéw. Précz tego przeszio
14,000 urzednikéw bankowych (klerkéw) uczeszcza na gietde.
Prawo cztonkowstwa czyli urzedowne miejsce (,seat") naby-
wa siie i kosztuje teraz przeszto 100 tysiecy dolaréw. Seat
kosztuje drogo, poniewaz tranzakcje gietldowe mozna zawierac
tylko na gieldzie, a chociaz nie stanowi to monopolu, lecz jest
znacznym przywilejem. Ceny ,seats* wzrastajg szybko
poniewaz bogaci ojcowie pragna da¢ swym synom niezbyt
ucigzliwe zajecie — uczeszczanie na gietde. Ceny ,seats”
sg notowane w cedule, w rubryce rézne wartosci; podawany
jest numer miejsca, tudziez ceny ,zadano® ,ptacono“, oraz
ostatnia cena, osiggnieta za dane miejsce.

Nabycie miejsca nic jest fatwem wobec tego, ze liczba
cztonkdw jest ograniczana. Mozna wiec naby¢ miejsce odstepo-
wane dobrowolnie lub tez miejsce kupuje sie z licytacji, pro-
wadzonej przez komitet gietdowy.

Cztonek gietdy moze zawiera¢ wszelkie tranzakcje.
Czlonkowie gieldy sa podzeleni na grupy. A wiec na giet-
dzie w Nowym Jorku znajdujg sie napisy; ,Reading Post",
sg to osoby, hanxllujgce akcjami kolei zelaznych; ,,Sugar-
post* — akcjami cukrowemi i t, d.

Faktycznie na gieldzie istniejg dwie grupy: S$miatych,
handlujacych na rachunek wiasny, i brokerébw — nabywaja-
cych i sprzedajgcych z polecenia i na rachunek osob trze-
cich, Lecz broker na gietdzie nie ryzykuje; nie jest osobistos-
cig urzedowa lub tez dziatajaca zawsze z czyjego$ polece-
nia, gdyz broker gietdy amerykanskiej nile jest pozbawiony
prawa dokonywania tranzakcji i na rachunek wiasny. Bro-
kerzy zalatwiajg zlecenia publicznosci wedtug taksy, wyno-
szacej okoto %% (12,5 centa od stu dolarow).

Wogéble na gieldzie niowojorskiej istnieje zasada
wykonywania zleceh dla swoich tanio, dla obcych drogo,
Wiskutdk tego wiele oisob, posiadajagcych miejsca nic
przychodzi na gielde. Osoby te zawieraja jednak tak
wiele tranzakcji, ze optaca sie im kupi¢ sobie miejsce
i uiszcza¢ procz tego corocznie wysokie optaty cztonkowskie,
azeby korzysta¢ z positkowania sie ustugami brokerow za
znizony kurtaz, wynoszacy zamiast %%, — a hawet
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V60%. Wskutek iego cztonkowstwo w inowojorskiej ,,Stock
Exchange” (New York Stock and Exchange Board) jest prze-
waznie opanowane priez firmy bankowe i pewng liczbe
spekulantow w celu pozyskania umiarkowanego Kkurtazu.
Gietda oficjalna w Nowym Jorku odbywa sie pomiedzy godz,
10 z rana a 3 po pot. Wszystkie interesy regulujg siie przez ka-
se (Cash = dostawa w dniu zawarcia umowy; regular way
= dostawa dnia nastepnego; At tree days—dostawa za 3 dni),

Biuro rozrachunkowe, , The Clearinghouse of the New
York Stock Exchange", do ktérego naleza wszyscy cztonkowie
gieldy, jest czynne do 7 wieczorem i do tej godziny winny byé
dostarczone wykazy wszystkich zawartych umoéw. Gietda
nowojorska ma réwniez swoj wiasny zwigzek kasowy.

Notowanie odbywa sie w ten sposob, ze gdy interes
zostaje zatatwiony, wowczas makler melduje o tern pismien-
nie komitetowi. Komitet rejestruje te melunki i komunikuje
kursy ,Quotation Company", a ta przesyta je dalej brokerom,
bankierom i publicznosci.

W biurach makleréw kursy te sg odczytywane i zapisy-
wane na tablicy. Wokoto siedzi na wygodnych fotelach pu-
blicznosé, ktéra, podniecona sygnalizowanemi kursami, udzie-
la zleceh. Zlecenia te sg telefoniczne przekazywane gietdzie
i po krotkim czasie zjawiajg sie, jako juz wykonane, na
tablicy. ‘ I

Intereséw terminowych niema na gietdzie nowojorskiej,
ani tez na innych gietdach amerykanskich, W niektérych Sta-
nach za umowy terminowe grozi nawet kara wiezienia. Wsku-
tek wiadnie tego, jak twierdzg zaréwno zwolennicy, jak prze-
(dwnicy interesow terminowych, sg one w Stanach Zjedn.
Ameryki pétnocnej bardzo niesolidne i wywotujg gwattowne
wahania kurséw i stopy procentowej.

d) Gietdy we Francji.

Gietldy we Francji majg ciekawg historje: kaz-
da zmiana w potozeniu plitycznem i ekonomicznem kraju od-
bijata sie na gietdzie i to w sposéb nader wyrazny. Nic dziw-
nego. Gielda francuska zawsze byta na widowni, a od czasu
jej powstania, zaczeta sie ingerencja panstwa w jej sprawy.
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Za najstarszg gietde fraiicuiskg uznana jesit gietda w Lug-
dunie. Rok jej zatozenia nie jest dokiadnie stwierdzony, gdyz
akt erekcji zastat zagubiony. W kazdym razie w roku 1549
juz istniata, potniewaz w edykcde krélewskim z tego roku
zarzadzajagcym otwarcie w Tuluzie ,bourse commune®, wy-
raznie powiedziano: ,Poniewaz nasze dobre miasto Tuluza
jest bardzo przysposobione do handlu, winno wiec ono, tak
jak Ljon, Antwerpia i inne miasta handlowe, otrzymaé miegj-
sce, ktére nazywajg: Zmiana, Estrada lub Bourse, gdzie kupcy
dwa razy dziennie mogliby sie schodzi¢ w celu porozumienia
sie wzajemnego co do intereséw".

Gietda paryska powstata bardzo dawno, lecz urzedow-
nie istnieje od 24 wrzesnia 1724 roku na zasadzie arrét du
Conseil z tej daty.

Akt ten, lgcznie z poézniejszemi dekretami z czasow
Wielkiej Rewolucji, stanowity poczgtek prawodawstwa, do-
tyczacego gietd we Francji. Prawodawstwo to uznaje
dwa rodzaje gietdy: pienieznej i towarowej. Gietdy rze-
czone sg zaktadane przez rzad. Rzad sam wybiera miasta,
ktére powinny mie¢ gietde i kasuje gieldy, uznane jako zby-
teczne. Obecnie istnieje 7 gietd pienieznych, zatozonych przez
rzad: w Paryzu, Ljonie, (Lugdunie), Marsylji, Tuluzie, Bor-
deaux, Nantes i Lille, procz licznych gietd towarowych.
Wstep na gietde dozwolony kazdemu. Arrét du Conseil z daty
24 wrzesnia 1724 roku, zabrania urzadzania po za gietdg ze-
bran w celu zawierania tranzakcji, ktérym stuza gieldy. Zakaz
ten byt potwierdzony przez rozporzadzenie z 27 prailial’a roku
X i przez dekret z 7 pazdziernika 1890 roku. Za niestosowa-
nie sie do tych rozporzadzen winni podlegaja karze wiezie-
nia i pienieznej.

W cedule zamieszczone sg kursy powstate z tranzakcji
kasowych, ktére zostaty zawarte, tudziez dwa kursy tranzak-
cji terminowych: pierwszy i ostatni — najwyzszy i najnlizszy
kurs w danym dniu.

Agenci gietd francuskich ipienieznych stanowig korpo-
racje, tworzace towarzystwo (Compagnie des agents de change)
zarzadzane przez izby syndykalne, (chambres syndicales). 1zby
te skladajg sie z wybiernych corocznie: 1 Syndyka i 2 do 8
cztonkéw, wzglednie do liczby agentéw danej gietdy, Do
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obowiazkoéw izby syndykalnej nalezy: nadzér nad dziatalnos-
cig agentéw; rozjstrzyganie sporéw wyniktych pomiedzy agen-
tami, oraz agentami i ich Kklientelg; zarzadzanie majgtkiem
karporacji i reprezentacja na zewnatrz. Od izby syndykalnej
zaleznem jest dopuszczenie walorow do obrotéw gietdowych
i notowania urzedowego, z wyjatkiem papieréw pnistwowych
francuskich.

W osobie jednego ze swoich cztonkéw dyzurnych izba
syndykalna uczestniczy w ukfadaniu wydawanej przez siebie
ceduty gieldowej. Za czynnos$ci agentow" towarzystwo odpo-
wiada catym swym, znacznym majatkiem. Procz dziatu urze-
dowego, ztozonego z agentow, czyli t. zw. parketu, gietdy pie-
niezne francuskie maja dziat nieurzedowy, tak zwang kulise,
la coulisse. Jest to wolny rynek, marché libre, marché en ban-
que. Rynek ten rozwdj swoj zawdziecza przedewszystkiem
matej stosunkowo liczbie agentow ofigalnych i tej okolicz-
nosci, ze rynek wolny jest pod wielu wzgledami dogodniejszy
dla publicznosci. Zebrania kulisy sg dtuzsze i czestrze, wsku-
tek czego publiczno$¢ ma wiekszg moznos¢ wyboru czasu na za-
wieranie tranzakcji. Kulisa w Paryzu zbiera sie nie raz na dzien
na 3 godziny, jak parket, lecz dwa razy dziennie, a nadto i w dni
Swigteczne. Wreszcie kulisa pobiera nizszy od parketu kurtaz
za posrednictwo przy tranzakcjach. Agenci oficjalni niejedno-
krotnie podejmowali starania o skasowanie lub przynajmniej
ograniczenie dziatalnosci kulisy, lecz usitowania te nie od-
niosty skutku i kulisa pracuje' obecnie prawie w tych samych
warunkach, co parket.

Najwiekszego rozwoju dosiegta kulisa paryska. Na giet-
dzie paryskiej dziatalnos¢ jej ulegta zrézniczkowaniu i wy-
tworzyta' trzy samodzielne rynki: 1) operacji terminowych
rentg francuska, — marché de rente a terme; 2) operacji ter-
minowych walorami, iniedopuszczanemi do obrotoéw oficjal-
nych — marché des valeurs a terme i 3) operacji kasowych
réwniez walorami nienotowanymi urzedownie, — marché des
valeurs en comptant.

Na nieoficjalnej gietdzie paryskiej przodujg kulisie ban-
kierzy, — banquiers. Wypetniajac, tak jak agenci gietdy, zle-
cenia klientéw, uskuteczniajg tez operacje niewypetniane przez
agentow. Mianowficie zajmujg sie oni dyskontem i udzielajndem
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pozyczek, zabezpieczonych papierami procentowerai, czego
parket nie uskutecznia.

Drugie miejsce na gietdzie nieurzedowej zajmujg tak
zwani bankierzy — kulisjerzy {banquiers coulissiers)., Podzie-
lona na dwie grupy; 1) zajmujaca sie tranzakcjami gietdowemi
kasowemi i 2) uskuteczniajgcg operacje terminowe. Ta kategorja
dziatu gietdy nieoficjalnej jest odpowiedzialna, poniewaz orga-
nizacja jej wzoruje sie na organizacji parketu, a cztonkowie sg
przewaznie ludZzmi odpowiedzialnymi.

Procz agentéw gietdowych i kulisy, gietdy francusikie
Znajg jeszcze jeden typ posrednikow,—remisjeréw (remisiers).
Nie biorg oni udziatu osobistego w tranzakcjach, lecz zbieraja
polecenia dla agentow, z ktorymi pozostajg w stosunkach.
Dziatalno$¢ remisjeréw nie jest prawem przewidziana.

Charaktcrystycznem jest prawne stanowisko czynnych na gietdach
francuskich makleréw; agents de change na gietdach pienieznych i cour-
tiers de marchandises na gietdach towarowych,

W wieku XVI-tym zostat wydany edykt krélewski, na mocy ktorego
maklerzy gietdowi zostali sie urzednikami krdlewskimi. Celem tego edyktu
byto osiggniecie dochodu ze sprzedazy tych urzeddw.

W wieku XVII-tym maklerzy gietdy paryskiej za otrzymany monopol
na gietdzie wnosza do skarbu znaczna optate.

Poczatkowo liczba agentéw byta niewielka: w Paryzu byto ich 8-miu,
w Lugdunie, 12, a pozostate gietdy liczyty po 2 lub 1 agencie. Z biegiem cza-
su liczba ta zostata znacznie powigkszona: w r. 1740- tym w Paryzu byto
ich 60-ciu, a rzad otrzymat od nich w drodze przymusowej pozyczke w kwo-
cie 200 tysiecy liwréw. Za to agents de change obdarzeni zostali honorami.
Otrzymali oni tytut Agents de banque et de change, a w jednym z dekre-
téw krélewskich powiedziano: ,Uroczyscie niniejszem oswiadczamy, jak to
juz przedtem ogtosiliSmy, ze Agents de change w niczem nie ustepuja szlach-
cie", W okresie spekulacji, wywotanej przez Johna Law'a, wielu agentéw
zbankrutowato. Skorzystat z tego rzad, ktéry zamianowat 60 nowych agen-
téow gieldowych, pobierajac od nich wysokg optate, W r, 1786
zostata utworzona dziedziczno$¢ stanowisk maklerow i wobec tego
wzmochit sie monopol, przywigzany do tego stanowiska. WSszystko to
miato wpltyw na przywileje i prawa tudziez na cene tych stanowisk. Po-
miedzy r, 1880 a 1890-tym agentéw zobowigzano do uktadania notowania
kurséw i od tego czasu w gazetach zjawiajg sie kursy gietdowe.

Jak tez na Agents de change zapatrywata sie Wielka Rewolucja? Za-
miast bezposredniej odpowiedzi, mozna przytoczy¢ wyjatek z prawa
z r, 1791-go, ktére ustanawiato wolno$¢ wszelkich zaje¢ i zawoddéw. Artykut
drugi tego prawa powiada; ,Od 1-go kwietnia roku przysziego przywileje
profesji perukarzy, taziebnikéw, kapielowych, agentéw gietdowych i innych
profesji, bez wzgledu na ich nazwe, beda zniesione", Z tego wynikato, ze
profesja agentéw byta zniesiona. Nie zostat jednak zniesiony duch korpora-
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cyjny. Po wydaniu tego edyktu utworzona zostaia wolna organizacja, ztozo
na z 30 agents de change. Chociaz monopol skasowano, jednak korporacja
nie przestata istnie¢, W czerwcu r, 1793-go gietda zostata zupetnie zmkniata,
w sierpniu agentéw gietdowych aresztowano i ksiegi ich opieczetowano.
Lecz juz we wrzesniu komitet polecit agentdw uwolni¢, a z ksiagg ich zdjaé
pieczecie. W ciggu dwdch lat nastepnych gietde niejednokrotnie otwierano
i zamykano i dopiero w r, 1795 konwent postanowit uzna¢ w drodze prawo-
dawczej profesje agentow gietdowych. Jednoczesnie polecono komitetowi
ocalenia publicznego w ciaggu 24 godzin zamianowa¢ 25 agentéw gietdowych.
Ostatecznie gietde otworzono w r, 1796-tym za Dyrektorjatu, lecz walory
wszelkiego rodzaju znajdowaty sie jeszcze w ukryciu i nie zjawiaty sie na
gietdzie.

W tych czasach spotki akcyjne zaczely sie dopiero tworzyé¢, a diug
panstwa znajdowat sie w likwidacji. Wskutek tego gtdwnem zatrudnieniem
agentéw byt handel asygnacjami i pieniedzmi kruszcowemi.

Za Konsufatu, w r. 1801-ym, wznowiony zostaje monopol, przystugu-
jacy poprzednio agentom i mianowano, poczatkowo 80-ciu, a nastepnie stu
Agents de change. Otrzymuja oni monopol dozywotni, lecz, zgodnie z du-
chem czasu, zastrzezono, ze ich nominacje w kazdej chwili moga by¢
cofniete.

W r. 1816-tym wydane zostaje postanowienie utrwalajace stanowisko
agentow; notarjusze, adwokaci przy sadzie kasacyjnym i agenci otrzymuja
prawo przedstawiania swych nastepcow krolowi, jezeli kandydat bedzie od-
powiadat stawianym mu wymaganiom. Stanowisko agenta staje sie dzie-
dzicznem. Ta okoliczno$¢ sprzyja wytworzeniu sie $cistej tgcznosci korpora-
cyjnej.  Nadto w r, 1816-tym tworzy sie Chambre Syndicale. Sta-
nowi ona juz pewng organizacje gietdowg i wskutek tego utrwalit sie rynek
urzedowy paryski.

Postanowienia prawne, dotyczace agentéw gietdowych, sg obecnie za-
warte gtownie w kodeksie Handlowym (art, 74—90) i dekrecie z 7 pazdzier-
nika 1890 roku, zmienionym i uzupetnionym przez trzy dekrety z 29 czerw-
ca 1898 roku, i ujete w regulaminie oddzielnym Towarzystwa Agentow giet-
dy paryskiej ®,

Agenci wzmiankowani, nazywani og6lnie parketem od czedci sali giet-
dowej, ktorg zajmuja, parquet, sg mianowani, na przedstawienie ministra
skarbu, przez prezydenta rzeczypospolitej, poniewaz sg uwazani jako osoby,
petnigce obowigzki stuzby panstwowe;j.

Po otrzymaniu nominacji sg oni obowigzani: 1) ztozy¢ w sadzie han-
dlowym, przepisang dla urzednikéw, przysiega; 2) ztozy¢ kaucje, w wyso-
kosci okreslonej dla kazdej gietdy; 3) wykupi¢ Swiadectwo procederalne.
Kandydat, ubiegajacy sie o stanowisko agenta gietdy powinien, miedzy
innemi, przedstawi¢ zaswiadczenie, ze kandydatura jego jest przyjeta przez
Chambre Syndicale, reprezentujgcg Towarzystwo Agentéw gietdy i dowies¢
prawa wiasnosci wakujacego stanowiska Agenta gietdy. Zachowanie ostat-
niego warunku jest wymagane z tego powodu, ze kazda francuska gietda
pieniezna ma okreslong liczbe agentéw, a miejsca ich sg uwazane jako
przedmiot obrotu cywilnego. Okolicznos¢ ta w najwyzszym stopniu utrudnia
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otrzymanie stanowiska agenta gieldowego. Stanowiska te kosztujg bardzo

drogo: w Paryzu od 2 do 6 miljonow frankow, i sg eksploatowane przewaznie
przez spotki udziatowe z ograniczong odpowiedzialnoscig, lecz jest wyma-

gane, azeby przynajmniej K cze$¢ ceny stanowiska maklera reprezentowata
warto$¢ udziatu agenta. Po zamianowaniu danej osoby na stanowisko agen-
ta, winna ona, przed rozpoczeciem urzedowania, byé przyjetg do Towa-
rzystwa agentdéw przez Zebranie ogélne agentéw danej gietdy i dopetnié
innych formalnosci,

Obowigzki swoje agenci gietdowi peinig dozywotnio, lecz, na przed-
stawienie ministra skarbu, agent moze by¢ zwolniony przez dekret prezy-
denta rzeczypospolitej.

Agenci gietd francuskich posiadaja, o czem wyzej byta juz mowa, mo-
nopol dokonywania tranzakcji walorami notowanemi urzedownie na giet-
dzie i prawo pobierania za swoje ustugi wynagrodzenia w postaci kurtazu,
lecz prawo naktada na agentow szereg obowigzkéw. Nie wolno im, mie-
dzy innemi; 1) dokonywania tranzakcji walorami po za gietda i w swojem
wiasnem imieniu, tudziez organizowania pomiedzy sobg spotek w celu doko-
nywana obrotdw na gieldzie ; 2) dokonywania na swodj rachunek obrotow
handlowych i bankowych.

Pomocnikami agentéw na gietdzie sg ich subjekci gtdwni (commis
principaux), Subjektow tych wybiera sobie sam agent, lecz musza by¢ oni
zatwierdzeni przez zebranie og6lne agentow. Jakze sg uskuteczniane tran-
zakcje na gietdzie? Wszystkie dozwolone operacje sg dokonywane w par-
kecie. Jest to czes¢ sali gietdowej, ogrodzona kratg do wysokosci potowy
wzrostu czlowieka, za ktéra w czasie zebrania gieldowego znajdujg sie
agenci. Kazda osoba, przyjmujaca w zebraniu gieldowem moze podej$¢ do
okratowania i da¢ agentowi zlecenie, ktore on obowigzany jest mozliwie jak
najspieszniej wypetni¢. Dla zawierania tranzakcji agenci zajmujg miejsca
w pierscieniu, wytworzonym przez nich w $rodku parketu wokoto miejsca
zwanego ,.corbeille”. Tu agenci glosno proponujg sobie wzajemnie kupno
lub sprzedaz waloréw, co do ktérych otrzymali polecenie, Tranzakcje za-
wierane sg na zasadzie zgody stownie wyrazonej, Kazdy agent zapisuje do
swego notatnika zawartg tranzakcje, wymieniajac nazwisko agenta
kontrahenta, a osobie, ktdra data zlecenie dorecza notatke (bordereau),
ktéra jest dokumentem, stwierdzajagcym prawa klienta w stosunku do agenta.
Na tem polegajg formalnosci.

Wazng funkcja, spetniang przez agentdw, jest ukiadanie ceduty giet-
dowej, Codziennie po ukonczonem zebraniu gietdowem agenci schodzg sie
w oddzielnem pomieszczeniu gietdy i wspélnie uktadajg kursy papieréw war-
tosciowych na dany dzien.
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e) Gieldy w Niemczech.

W pierwszej polowie 16-go stulecia powstaty gietdy
w Augsburgu i Norymberdze, w drugiej potowie tegoz stulecia
w Hamburgu i Kolonji, za§ w poczatkach stulecia 17-go gietdy:
w Krolewcu, Lubece, Framkfurcte nad Menem, Lipsku, Gtow-
nym przedmiotem otbrotéw tych gietd, taik, jak powstatej znacz-
nie pozniej gietdy berlinskiej, byty weksle. Fryderyk Wilhelm |,
tak jak nastepnie Fryderyk Wielki, dazyt do rozwoju handlu
gietdowego i pozwolit korzysta¢ kupcom berlinskim z domu
przy lustgartenie, w poblizu zamku krolewskiego. Poczatkowo
zebrania odbywaty sie dwa do trzech razy tygodniowo i nazy-
waty sie ,rozmowy ranne®. Od r. 1761-go zebrania gietdy ber-
linskiej staty sie codziennemi.

Wiekszego znaczenia nabraty gietdy niemieckie w pierw-
szych dziesigtkach 19-go stulecia, zwitaszcza gietda berliniska
i we Frankfurcie nad Menem, gdy rozpoczety sie liczne emisje
pozyczek panstwowych.

Liczba papieréw, ktéremi obracano na gietdzie, szybko
zaczeta wzrasta¢ z roku na rok. Na gietdzie papieréw publicz-
nych w Berlinie w r, 1850 notowano tylko 63 papiery publiczne,
W r. 1850 liczba tych notowan wzrosta dio 309, a w r, 1900 do
1872. W Niemczech budowano wszedzie koleje zelazne, na co
potrzebne byly znaczne kapitaly. Poniewaz kapitaty oséb po-
jedynczych nie moglty wystarczyé, wiec tez powstawaty kon-
sorcja kapitalistow. Zaktadano liczne towarzystwa akcyjne,
a akcje staty sie ulubionym przedmiotem handlu gietdowego
i spekulacji.

Potozenie prawne gietd w Niemczech byto rézne. W kaz-
dem z panstw niemieckich istniaty prawa i przepisy, dotyczace
gietd. Od r. 1896-go obowigzuje w catych Niemczech prawo
gietdowe z dnia 5 lipca 1896 r,, uzupetnione nowelg z dnia
8 maja 1898 r. Prawo powyzsze ustanawia 0go6lng organizacje
gietdy i poddaje handel gietdowy ograniczeniom, majgcym do-
nioste znaczenie w zyciu gospodarczem.

Prawo ogo6lne gietdowe dla catego panstwa wydane zo-
stato z powodu niezdrowej spekulacji, ktora ogarneta Niemcy
w latach 1888—1890 i doprowadzita do kryzysu pienieznego
i strat, poniesionych przewaznie przez drobnych kapitalistow.
Podczas tego przesilenia wyszty na jaw rézne naduzycia i sza-
chrajstwa, zrujnowanych grg giedowa, bankieréw.
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Motywem do opracowania i wydania nowego prawa
byta réwniez agitacja rolnikdw, wymierzona przeciw tran-
zakcjom terminowym zbozem, wywotujagcym spadek cen
zboza. Wogole podniosty sie glosy, gromiace spekulacje
gietdowa i wykazujagce zgubne jej skutki dla szerokich
mas ludnosci. Zostaty ziozone rézne wnioski, zadajgce za-
stosowania przepisbw prawnych przeciw grze gietdowej
i nadzoru nad gietdami i operacjami gietldowemi. Wsku-
tek tego rzad cesarski ogtosit ankiete, trwajaca od lutego
1892 do listopada 1893 roku. Na podstawie tej ankiety, na
ktorg powotujg sie do tej pory autorzy niemieccy, piszacy
0 gieldach, z inicjatywy parlamentu ogtoszony zostat projekt
prawa gietdowego, ktory, obostrzony jeszcze przez klauzule,
dodane w komisji, zostat zatwierdzony, pomimo protestow
sfer handlowych.

,Dla zatozenia gieldy potrzebnem jest pozwolenie rzg-
dowe. Rzad sprawuje réwniez nadzér nad gietda, lecz moze
powierzy¢ go iizbie handlowej lub innej korporaoji kupieckiej.

Organami rzadowymi sg (prawo gietdowe § 2) komisarze
panstwowi, sprawujacy nadzér nad tranzakcjami dokonywa-
nemi, biorgcy udziat w sadach polubownych i przy ustalaniu
kurséw i obowigzani zwraca¢ uwage organoéw gietdowych na
zachodzace nieprawidtowosci.

A wiec bezposredni nadzor nad gietdami jest sprawowa-
ny przez dwa organy: przez organ handlowy i komisarza
panstwowego. Prawa organu nadzorczego sa tern wieksze,
poniewaz ma oin prawo nie tylko informowania i zwracania
uwagi, lecz mozno$¢ rozstrzygania kwestji i wydawania roz-
porzadzen,

Wydawane dla gietd ustawy powinny, na zasadzie
8 5-go prawa gietdowego, zawiera¢ postanowienia, dotyczace;
1) kierownictwa gietdy i jej organdw; 2) gatezi inte
resébw, dla ktérych przeznaczotne sg urzadzenia gietdowe;
3) prawidta i zasady dopuszczenia do bywania na gietdzie;
4) sposéb r.j)towania cen i kurséw. Najwyzszg instancjg
w sprawach gietdowych jest rada zwigzkowa. Jest ona upraw-
niona do ograniczenia dziatalnoSci komisarza rzadowego, do
wybierania cztonkéw zarzadu gietdy, do wstrzymania urza-
dzeh gietdowych, do zezwolenia na urzedowe uchylenie kur-
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su notowanego, do okreSlania najnizszego kapitatu zaktado-
wego, dopuszczonych do obrotu gietdowego, papieréw war-
tosciowych.

Do rozwazania spraw, przekazanych przez Rade zwigz-
kowa, istnieje Rada gietdowa dla catych Niemiec, zlozona
z 40 cztonkdw, z ktérych potowa mianowana jest na przedsta-
wienie organéw gietdowych, potowa za$ przez Rade zwigz-
wg (zazwyczaj na lai 5 z posréd przedstawicieli rolnictwa
i przemystu.

Organem przeznaczonym do kierowania gietdg jest Za-
rzad gieldy. W jego reku spoczywa: utrzymanie porzadku
w pomieszczeniach gietdy, nadz6r nad prawidtowem stoso-
waniem praw i przepisow gietdowych i decyzja w sprawie do-
puszczenia na cztonkéw, oraz usuwanie czionkéw gietdy. Do-
puszczanie do uczeszczania na Zebrania gieldowe nie jest
bardzo utrudniofne.

Wyjatek stanowig (8 7 prawa gietdowego):

1. Osoby pici zenskiej.

2, . pozbawione praw obywatelskich.

3 » ktore z decyzji wiadz sagdowych sgograniczo-
ne w prawie rozporzadzania swym majgtkiem.

4, Osoby skarane sadownie za podstepne bankructwo,

5, ” » " » Zwykte bankructwo.

6 » hiewyptacalne.

7. » Ktore prawnie pozbawione zostaty prawa
uczeszczania na gietde.

Specjalne przepisy normujg zasady dopuszczania papie-
row na gietde, wykreslenia i ponownego dopuszczenia.

Uczeszczajacy na gietde, ktérzy w zwigzku z dziatal-
noscig na gietdzie, zawinili przeciw honorowi kupieckiemu,
moga byé pociaggnieci przed sad honorowy, skiadajacy sie
z cztonkéw gieldy. Postepowania, nieltcujagce z honorem ku-
pieckiem, sg np.; podistepne wplywanie na kursy, przez pozor-
nie zalatwiane interesy, przyjmowanie i dawanie fapowek
w zamiarze rozpowszechniania w prasie falszywych pogtosek,
pobudzanie do spekulacji, ktéra pozostaje poza sferg intere-
sow osoby, do spekulacji naktonionej.
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Dziienikarze moga by¢ réwniez przed 'sad gietdowy
pociagnieci.

Kary sagdu honorowego s3: udzielenie napomnienia, usu-
niecie czaisowe lub na state z gietdy. Odwotanie sie od orze-
czenia sgdu honorowego do izby odwotawczej, sktadajacej sie
z prze_wodniczacego i 6 cztonkéw, powinno nastgpi¢ w ciagu
tygodnia, przez ukaranego lub komisarza panstwowego, ktory
ma wieksze atrybucje, niz prokurator w procesach sgdowych.

Zastepca gietdowym jest osoba, ktéra jest czynna na
gietdzie na rzecz banku lub firmy bankowej. Osoby te dzia-
tajg w imieniu i na rzecz banku lub firmy bankowej, t. j.
zawierajg interesy na rzecz reprezentowanych przez siebie
firm i zalatwiajg sprawy telefoniczne i telegraficzne
swych mandatarjuszéw, notujg otrzymane telefoniczne pole-
cenia do wykonania, zbierajg kursy i komunikujg je swym fir-
mom i t. d. Liczba zastepstw jest zalezna od wielkoSci danej
firmy i jej obrotow. Gdy na gietde drobny bankier idzie sam,
a nieco wiekszy zabiera ze sobg praktykanta, wielkie banki
berlinskie delegujg na zebrania, procz swych dyrektorow,
czesto 20 i wiecej zastepcow.

W sprawie dopuszczenia na gietdy papieréw wartoscio-
wych, wydane zostaty przez Rade Zwigzkowg 4 lipca 1910 r.
przepisy, obowigzujgce wszystkie gietdy niemieckie.

Na gietdzie berlinskiej zebrania gietdowe odbywajg sie
codziennie, z wyjatkiem S$wiat i niedziel od 12 w pot. do 3 po
pot., a w soboty do 2 po pot. Kursy, wynikte z tranzakciji,
zawartych po godz. 2, a w soboty po godz. 1”2, nie sg urzedo-
wnie notowane. Sale gieldowe sg otwierane i dostepne dla
uczeszczajgcych na gietde na pewien czais przed oficjalnym roz-
poczeciem zebrania (12 godz.), a w V2 godziny po oficjalnem za-
konczeniu zebrania oprozniane. Na krotko przed rozpocze-
ciem i wkrotce po oficjalnem zakonczeniu gietdy, czeSciowa
poza salami gieldy, dokonywane sg w ograniczonym zakre-
sie obroty niektoremi warto$ciami spekulacyjnemi.

Kto na gietdzie chce samodzielnie zatatwiaé interesy,
winien zgtosi¢* sie o wydanie mu Kkarty gietldowej. Podanie
musi byé poparte przez 3 osoby poreczajace (gwarantow), kto-
re to osoby przynajmniej od 2 lat sg dopuszczone do bywa-
nia na gietdzie. Nazwisko starajgcego sie o dopuszczenie na
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gietde i nazwiska gwarantow ag przez tydzien wywieszone
na gietdzie, a gdy nastepnie trzej ,ojcowie chrzestni", oSwiad-
czg protokolarnie, ze ,po starannem sprawdzeniu strony mo-
ralnej majacego byé przyjetym, uwazaja go za godnego do
bywania na gietdzie, jak réwniez, ze godnym Jest on sza-
cunku i zaufania, wowczas nastepuje decyzja co do przyjecia
kandydata.

Bezposredni nadzor nad gietdg berlinska nalezy do Ber-
linskiej Izby Handlowej. Kieruje gietdg zarzad gietdy, sktada-
jacy sie z 36 cztonkdéw, z ktérych 9 t. j. 5 dla gietdy pienieznej
a 4 dla produktowej wybiera z posréd swych czitonkdéw Izba
handlowa na rok, pozostatych 27 cztonkéw wybierajg na trzy
laita uczestnicy gietdy (do tych wyboréw nalezg wiasciciele
firm, dyrektorzy tow. akc. i t. p., prokurenci, o ile sg dopuszcze-
ni na gietde). Dla rozstrzygania sporéw, wynikajagcych na tle
interesu, zawartego na gietdzie berlinskiej, a dotyczacego do-
stawy czy tez ztego zastosowania warunkéw umowy lub uzan-
sOw, istnieje komisja, urzedujaca codziennie na gieldzie,
ztozona z 3 cztonkéw, t. zw. ,Komisja trzech oséb". Do roz-
strzygania innych kwestji spornych, urzeduje na gietdzie wedtug
wyboru skarzgcego, ,Komisja Zarzadu gietdy dla rozstrzygania
spraw spornych". Komisje rzeczone decydujg wiekszoscia gto-
sow i dziatajg szybko. Niezastosowanie sie do decyzji Komisji
spowodowaé moze wykluczenie z gietdy.

Urzedowe ustalanie kursow i ogtaszanie cen gietdowych
dotyczy tylko takich papierow wartosciowych, ktére wyraz-
nie sg dopuszczane do handlu gietdowego. W ten siposéb chcia-
no uchroni¢ kapitalistow i oszczedzajagcych od nabywania pa-
pieréw przedsiebiorstw bezwartosciowych lub opartych na
szwindlu. Dopuszczenie papieréw do obrotéw (prawo gietdo-
we § 36), na kazdej gietdzie odbywa sie za posrednictwem ko-
misji ,Urzedu dopuszczajgcego”, skladajacej sie w potowie
z 0s6b nie trudnigcych sie zawodowo handlem papierami war-
tosciowcmi.

Dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotéw na
gietdzie bcTlinskiej odbywa sie przez Komisje wybrang przez
Izbe handlowg i ztozong z 28 cztonkdéw powotanych: 5 z liczby
cztonkdw izby, 6 z cztonkdw starsizych kupiectwa a 17 z poéréd
innych kupcéw. Od decydowania co do przyjecia papieru war-
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tesciowego sg usuwani ci cztonkowie Komisji, ktorzy mieé
moga interes w dopuszczeniu danego papieru do obrotow giet-
dowych.

Komisja przyjmowania papierow (Zulasungstelle) ma za
zadanie i obowigzek:

1) Zada¢ ztozenia dowodow, ktore tworza podstawe dla
emitowanych papieréw, a nastepnie dowody te sprawdzic.

2) dotozyC staran, azeby mozliwie najdoktadniej publicz-
no$¢ zostata poinformowana o faktycznych i prawnych powo-
dach, ktére skionity Komisje do dopuszczenia do obrotéw
gietdowych, danego papieru. W razie niezebrania dostatecz-
nych danych, komisja obowigzana jest odmoéwi¢ dopuszczenia
danego papieru na gietde.

3) Niedopuszcza¢ emisji, ktore mogtyby by¢ szkodliwe
dla intereséw ogétu lub ktére daza do wytworzenia zbytnich
korzysci dla publicznosci.

Propozycja dopuszczenia danego papieru powinna byé
zrobiona przez bedacag czionkiem gieldy, instytucje bankowa,
bank prywatny lub firme bankowg. Komisja ma prawo odmoé-
wi¢ dopuszczenia papieru na gietde, bez podania przyczyn.

Wyijatek stanowig pozyczki panstwowe niemieckie, ktore
same przez sie sg dopuszczane do obrotow gietdo™wych. Wy-
jatek dalej stanowig zobowigzania dtuzne, ktorych opro-
centowanie i zaptata sg przez panstwo lub rade zwigz-
kowg poreczone, tudziez komunalne i ziemskie zobowigza-
nia wéwczas, gdy przez panstwo sg zwolnione od przymusu
prospektowego.. Komisja jest nadto wiadna, juz dopuszczone
papiery wycofaé z gieldy. Od decyzji Komisji stuzy prawo
odwotania sie w ciggu dni 8 do Izby Handlowej. Z prawa te-
go nieiednokrotnie korzystéino. Papiery wartosciowe (wyja-
tek stanowig akcje lub $wiadectwa tymczasowe tow. ubezpie-
czen) winny by¢é w zupetnosci optacone i wystawione w walu-
cie niemieckiej lub w innej i w walucie niemieckiej, procenty
i dywidenda oraz wylosowane sztuki winny by¢ ptatne w jed-
nej z miejscowosci gietdowej niemieckiej.

Jezeli prospekt zawierat wiadomosci nieprawdziwe, to
grozi za to duza odpowiedzialno$¢ (Prawo gietd. 8§ 45 — 49).
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11, RODZAJE GIELD.

Gieldy dzielg sie, o czem wyzej byla juz wzmianka, na
dwa gtébwne rodzaje: A) gietdy pieniezne (po niem. Effekten
albo Fondsbodrsen] i B) na gietdy towarowe i produktowe
(Warenboersen i Produktenboersen).

Dla Scistosci zaznaczy¢ nalezy, ze w miejscowosciach,
posiadajagcych gietdy urzedownie uznane, istniejg jeszcze za-
zwyczaj gieldy pokatne (Winkelboersen), nieuznanc urzedo-
wnie, lecz z ktoremi czestokro¢ licza sie gietdy urzedowe,
U nas gietdy pokatne noszg nazwe ,czarnej gietdy”. Nazwe
te utworzyt jeden z beletrystéw, opisujac w sposdb humo-
rystyczny przebieg zebran, odbywanych w swoim czasie przez
minorum gentium pokatnych (finansistbw” pod filarami gma-
chu dawnego Banku Polskiego w Warszawie, i na Placu Ban-
kowym, bank ten okalajgcym.

Papiery wartoSciowe z natury swojej posiadajg ceche
zastepczosci (Fungibilitaet) i wobec tego najbardziej nadajg
sie do obrotéw gietdowych. Rynkiem dla wiekszosci papie-
row wartosciowych sa tez przewaznie gietdy.

Nie w tej samej mierze stosuje sie to do produktéw.

Sci$le rzecz biorac, powinny byé produkty rozpatrywane
przy dokonywanych tranzakcjach tndywidualniic. Lecz, przez
ustanowienie typow towaréw i produktéw, wytworzono ga-
tunki towardw, odpowiednie do obrotow gietdowych.

Przedmiotami obrotéw gield pienieznych sa; papiery
procentowe, panstwowe, hypoteczne i komunalne, akcje, obli-
gacje, papiery premjowe; dalej t. zw. ,pienigdz dzienny (Té&gli-
ches Geld], waluty, to jest pieniadze i dewizy zagraniczne i t. d.

Wsrod produktow, ktére weszty do obrotow gietdowych,
nalezy wymieni¢: zboze (Nowy Jork, Chicago, Liverpool,
Budapeszt i t, d], spirytus, olej Iniany i rzepakowy, nafta (Bre-
ma, Londyn, Nowy Jork], cukier (Magdeburg, Hawre], saletra
(Hamburg], wetna (Hawre], bawetna (Liwerpool, Brema], wegle
kamienne (Londyn] oraz r6zne produkty przemystowe, jak: ze-
lazo (Glasgéw, Bruksela, Londyn, Nowy Jork], stonina i sma-
lec (Nowy Jork, Chicago], i t. d.
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A. GIELDY TOWAROWE.

1. Okreslenie i podziat gietd towarowych.

Gdy na gietdzie dokonywane sg wylacznic obroty towa-
rami realnemi, to gietdy takie nazywajg sie towarowcmi, i dzie-
lg sie one na dwie grupy: a) na gietdy produktowe i b) gietdy
specjalne.

Na gietdach produktowych dokonywane sg tranzakcjc
réznemi, zgory jednak okreslonemi, towarami. Na gietdach
specjalnych dokonywane sg obroty jednym tylko artykutem.

2. Z przesztosci gield towarowych.

Gieldy towarowe powstajg p6zniej od pienieznych. Ttumaczy sie to
tern, ze gielda, jak wiadomo, jest wogdle wyzsza formg targu. Zjawieniu sie
gietdy towarzyszy wytworzenie sie pojecia gatunku towaru, handel przytem
winien obejmowa¢ nie tylko produkty miejscowe, lecz i obce, a sposoby
wymiany towaréw musza doj$¢ do pewnej doskonatosci, za§ sama wymiana
sta¢ sie miedzynarodowsa.

Poczatkowo gietda jest jedna, bez podziatu na pieniezng i towarowa,
Wytwarza si¢ ona z targu, z miejsca zebran kupcow, w ktérem prowadzony
jest handel wszystkiem. Po uptywie diuzszego czasu, nastepuje podziat na
gietde pieniezng i towarows, a gietda towarowa coraz bardziej specjalizuje
sie i rozpada na szereg gietd, prowadzacych handel poszczeg6lnemi towa-
rami, Ogdlnie rzecz biorac, organizacja gietd towarowych wspiera sie
na tych samych zasadach, co gietd pienieznych, gdyz prawodaw-
stwo gietdowe jest to samo dla obydwoéch rodzajow gietd. We Francji giet-
da towarowa zaleznag jest od tych samych postanowieh administracyjnych,
co gietda pieniezna. W Niemczech i Austrji gietdy towarowe korzystaja
z pewnej autonomji, w Anglji za$ swoboda, z kt6rej korzystajg gietdy jest
tak znaczng, ze w jednem mieScie moze istnie¢ kilka gietd dla poszczegdl-
nej gatezi handlu, W Londynie istnieje 5 gietd zbozowych; dwie dla handlu
miejscowego, jedna dla handlu zagranicznego i dwie dla intereséw termino-
wych zbozem, W Stanach Zjednoczonych gietdy towarowe réwniez korzy-
stajg ze swobody, lecz sa wiecej scen tralizowane, poniewaz procz prywat-
nych gield pienieznych, istnieje ogdlna gietda towarowa.

Gieldy towarowe, tak jak pieniezne, posiadajg swych makleréw, lecz
maklerzy gietd towarowych sg mniej skrepowani co do swej dziatalnosci
od maklerow gietd pienieznych. W Austrji makler gietdy towarowej jest
osobistoscig urzedowa, sktadajaca przysiege i jest skrepowany w swej dzia-
falnosdci szeregiem przepiséw i postanowienn, W Niemczech maklerzy gietd
towarowych sg mniej ograniczeni co do swej dziatalnosci, W Anglji zajecie
maklerskie jest od r. 1867 procederem zupetnie wolnym. Takaz swobode
otrzymali od 18 lipca 1866 roku maklerzy gietd towarowych we Francji,



i przestali by¢ osobistosciami oficjalneml. Kazda osobisto$¢, dajaca pewne,
wymagane rekojmie, moze zosta¢ agentem towarowym. Profesja agentow
towarowych jest wolng w tem znaczeniu, ze procz agentow towarowych
oficjalnych, czyli zarejestrowanych (courtiers inscrits lub assermentés) pra-
wo zezwala, azeby byli czynni prywatni agenci towarowi, czyli courtiers
non inscrits, courtiers marrons, to jest tacy, ktorzy nie podlegajg zadnym
przepisom ograniczajgcym, Na gietldach towarowych odbywa sie réwniez
notowanie cen. Notowanie cen gietda towarowych gra wiekszg role w go-
spodarstwie narodowem, niz notowanie papieréw wartosciowych; jezeli kurs
akcji pdjdzie w gore lub spadnie, to nie dotyczy to tak szerokich warstw
ludnosci, jak zmiana cen zboza, cukru, nafty i t, d. Wskutek tego na no-
towanie cen przez gietdy towarowe zwrdcnoa jest specjalna uwaga, W Lon-
dynie gietda pieniezna ma notowania oficjalne, za$ zbozowa ich nie posiada.
Notowania te sg zamieszczane w wydawnictwach prywatnych, Nieogtasza-

nie cen urzedowych jest dowodem trudnosci i obawy, z jakiemi sg ztgczone
okres$lania cen towardw.

Tryb i porzadek prowadzenia obrotéw handlowych na gietdach, po-
wstaje stopniowo w drodze wytwarzania sie zwyczajow. Procz tego istnieje
w handlu zwyczaj, ktory sie nie skrystalizowat, a jest to tradycja. Jest ona
wiecej skomplikowana od zwyczajow, ktére z biegiem czasu zostaty usta-
lone i okreslone Scisle. Jest wiec sprawg zarzadow gietdowych ujgé tra-
dycje, istniejagca w danych dziedzinach handlu, w pewne S$ci$le usta-
lone normy.

Gieldy towarowe, powstajagc w tych miejscowosciach, w ktérych han-
del danym towarem jest prowadzony oddawna, przyczyniajg sie do roz-
woju tego handlu i wytwarzania sie zwyczajow (uzansow).

Gieldy pieniezne stale doskonality sig, i obecnie stojg na wysokim
stopniu rozwoju, O gietdach towarowych, ktérych rozwoj nie byt ciggty,
nic mozna tego powiedzie¢. Dzi$ jeszcze pod wzgledem techniki i organi-
zacji ustepujg one znacznie gietdom pienieznym.

Juz w potowie wieku 16-go handel niektéremi artykutami otrzymat
w Antwerpji charakter gieldowy. Przyczynity sie do tego wiadze, przy-
znajac kupcom zagranicznym prawo wolnego handlu w ciggu catego roku,
gdy gdzieindziej kupcy obcokrajowi korzystali z takiej swobody tylko
podczas jarmarku.

Stopniowo rozwingt sie handel terminowy pieprzem, nastepnie innemi
artykutami,

Z upadkiem S$wiatowego znaczenia gietdy pienieznej w Antwerpji,
skurczyt sie tez handel gietdowy towarowy,

W Amsterdamnie juz w 17-tymwieku istniata gietda zbozowa, lecz
handel terminowy nie byt tam prowadzony.

Wiasciwy, zorganizowany handel na gietdach towarowych Europy
i Ameryki datuje sie stosunkowo od niedawna.
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3. Handlowe interesy gietdowe/

Interesy handlowe na gietdach towarowych mogg by¢ za-
wierane ustnie lub na pismie, bezposrednio, lub przy posredni-
ctwie. W kazdym jednak razie pomiedzy obydwoma kontra-
hentami, t. i- sprzedawcg i nabywca, winny byC zamienione
t, zw, 'karty umowy (szluscetle, szlusnoty), stuzyé majace za
podstawe do dalszego zatatwienia interesu.

Towarowe karty uhiowy winny zawierac:

a) miejsce i date zawarcia umowy;

b) imie i nazwisko lub nazwe firmy nabywcy i sprzeda-
jacego, tudziez nazwisko posredniczacego maklera,

¢) oznaczenie: gatunku, ilosci, jakosci i ewentualnie po-
chodzenie sprzedanego towaru,

d) cene kupna i warunki zaptaty,

e) wskazanie miejsca dostawy lub odbioru, tudziez cza-
su wykonania umowy;

f) pQpoitwierdizeniia uiszczenia zadatku,

g) podpis sprzedajacego, kupujacego i posrednika (ma-
klera).

Nadto na kardie umowy, pisanej na formularzach wy-
danych przez zarzad danej gieldy, sg zazwyczaj wydru-
wane miejscowe uzansc i zamieszczana uwaga, ze kontrahenci
zgadzajg sie na warunki zastrzezone temi uzansami*).

Karta umowy sporzadzana bywa w dwoch jednobrzmig-
cych egzemplarzach. Wymiana kart odbywa sie zazwyczaj
w ten'sposob, ze sprzedajacy dorecza nabywcy podpisany przez
siebie egzemplarz i jednoczesnie drugi egzemplarz przedkiada
do wypetnienia. Gdy interés zostaje zawarty za posrednictwem
maklera, wowczas makler wypetnia oibydwa egzemplarze karty
umowy, podpisuje i przedstawia je, po zaakceptowaniu umowy
przez strony, do podpisu i wymiany miedzy sobg sprzedajg-
cemu i kupujacemu.

Jako czas wykonania rozumieé nalezy ten termin, w Kto-
rym sprzedany towar istotnie wiinnien by¢ dostarczony. Cza-

¥ Uzanse sg to te miejscowe sposoby postepowania, ktére przez
kupcow danej miejscowosci handlowej w drodze dobrowolnego porozu-
mienia sie zostaty ustalone i przyjete. Uzansami (zwyczajami) gietdowemi
sg te tryby postepowania, ktore zostaly ustalone i uznane przez
zwierzchnos¢ danej gietdy i wskutek tego obowigzuja przy zawieraniu in-
teresow na tej gieldzie.
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fiem wykonania umowy moze byC¢ dzien, jeden tydzieh, pét
miesigca, caty miesigc i t, d.

Z uwagi na czas wykonania umowy, gietdowe interesy
handlowe mozna podzieli¢ na nastepujace grupy:

1 Interesy handlowe gotowymi towarami,

2. Interesy handlowe towarami bedgcemi w drodze lagdem
lub ptynacemi.

3. Interesy handlowe towarami, ktére majg by¢ zatatwio-
ne w okreslonym czasie.

4. Interesy handlowe towarami na dostawe.

W Wiedniu, ,,gotowy" sprzedany towar winien by¢ naby-
wcy przedstawiony najp6zniej do godziny 3-ej po potudniu
dnia nastepnego po zawarciu umowy, a odbior towaru winien
sie rozpocza¢ drugiego dnia po zawartej umowie. W Berlinie
i Wroctawiu sg zawierane umowy towarami ,in loco". Towar
w tym wypadku winien by¢ niezwitocznie gotowym do odbioru.

Nadto sprzedajacy winien niezwtocznie zarzadzi¢ przeka-
zanie towaru nabywcy.

Przy interesach towarami w drodze np. kolejg lub ptyna-
cymi, wymienionymi wyzej pod punktem 2-m, winien by¢ towar
w chwili zawarcia umowy przekazany kolei zelaznej lub tez
przedsiebiorstwu okretowemu.

W miedzynarodowym handlu towarami najczesciej sg za-
wierane interesy towarami w drodze i ptyngcemi.

Dzieki tym interesom staje sie mozliwem z krajow, w kto-
rych sg dane towary produkowane, wysytanie wiekszej ich ilosci
do krajéow spozywajacych, pomimo, ze nie sg one jeszcze tam
sprzedane, a czas potrzebny na transport zuzytkowa¢ mozna na
mozliwie korzystng ich sprzedaz.

Poniewaz jednak w chwili wystania towar6w nie jest jesz-
cze wiadomem, do jakiej miejscowosci bedg one sprzedane, wiec
zazwyczaj towary wystane drogg ladowg sg kierowane do
punktu posredniego, za$ fadunki, ptynace do portu polecenia,
(Ordrehafen) a tam daje sie dyspozycje kapitanowi okretu, co
do wystania tadunku dalej, do miejsca witasciwego przezna-
czenia.

Dla tadunkéw, ptynacych do Europy, o ile chodzi o mo-
rze Srédziemne i Czarne, jako port polecenia bywa wybierana
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Lizbona lub Gibraltar, dla morza Pdtnocnego i Battyckiego, to-
wary s3 tadowane z klauzg ,to Chanel for Order" (kanat ja-
ko polecenie). Parowce dazg zazwyczaj do okreslonego portu
kontynentalnego, z wyborem najblizszego lub dalszego portu:
np. Hawre—Antwerpja, to znaczy, ze parowiec dazy do Harwru,
a ma obowigzek podazenia dla wytadunku do Antwerpiji.

Przy zawieraniu tranzakcji towarami na zatadowanie
w okreslonym czasie, sprzedajacy zobowiazuje sie sprzedane
towary zatadowaé w terminie, Sci$le okreslonym w umowie.

Jezeli zatem fabrykant wyrobéw bawetnianych nabedzie
300 bel baweiny z warunkiem, ze 100 bel w pazdzierniku, 100
w listopadzie i 100 w grudniu, bedzie zatadowanych do wysta-
nia do uméwionego portu, wowczas sprzedajacy obowigzany
jest do zatadowania sprzedanego towaru w takich odstepach
czasu, izby konosament na pierwsze 100 bel nosit date paz-
dziernikowa, na nastepne 100 bel listopadowa a na ostatnie 100
bel grudniowa, przyczem dzieh wystania jest juz obojetny, byle
samo ztadowanie nastgpito wedlug wymagan umowy, to jest
w wyzej wymienionych miesigcach. Celem takiego interesu
»Z zatadowaniem w okreslonym czasie" jest nabycie catego ta-
dunku po oznaczonej cenie, a pozatem nabywca, okre$lajgc
terminy zatadowania towaru, bierze pod uwage wolne miejsce
w swych pomieszczeniach magazynowych.

Przy interesach handlowych towarami ,,na dostawe" sprze-
dajacy zobowigzuje sie sprzedane towary dostarczy¢ w ciggu
pewnego, okreslonego czasu.

Powyzsze nteresy nosza nazwe intereséw dostawowych
lub tez czasowych. Da¢ one moga korzysci zaréwno sprzedaja-
cemu, jak kupujacemu,

Np. wiasciciel débr ziemskich zbiera w lipcu okoto 3000
centnaréw pszenicy, ktorg w listopadzie moze mie¢ przygoto-
wang do dostawy. Jezeli wiasciciel zboza przypuszcza,
ze zaofiarowana w sierpniu cena péznej spadnie, to na podsta-
wie proby moze on sprzedaé go z dostawg na listopad, ponie-
waz dopiero wtedy pszenice posiadang bedzie w moznosci do-
stawi¢. A wiec poisiadacz pszenicy moze sobie w ten sposob za-
pewni¢ wyzszg, wedtug swego mniemania, cene. Jezeli kupiec
handlujacy np. naftg, ma zapotrzebowanie na 1000 be-
czek na grudzien, to moze juz np. w sierpniu jezeli przypusz-
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sra, ze w nzistepinych miesigcach cena pojdzie w gore, przez
zawarcie takiego interesu na dostawe, pokry¢ zapotrze-
bowanie po okreslonej cenie.

Przy interesach na dostawe musi wykonanie, t, j. dostar-
czenie, respective odbiér towaru, nastapi¢ przed uptywem ter-
minu, okreslonego w umowie. Dostawa odbywa sie za wypo-
wiedzeniem, ktorego dopetnia¢ winien sprzedajacy. Jedynie
przy interesach ,wedtug wyboru kupujgcego“, wypowiada Kku-
pujacy, Wypowiedzenie winno by¢ dokonane listem poleco-
nym lub tez przez sekretarjat gietdy, i ma zawieraé: ilosc,
dzien, w ktorym odbiér ma by¢ dopetniony, cene kupig
miejsce odbioru i date wymowienia. Blizsze szczegéty wymo-
wienie okreslajg uzanse, przyjete na gietdach. A wiec w Wie-
dniu i Budapeszcie oznacza ,na poczatku miesigca“ — od
1 do 9 wiacznie, ,pierwsza potowa miesigca“, od 1 do 15
wigcznie, dostawa ha ,wczesng wiosne“ oznacza w Wiedniu
15 Marzec do 15 Maja.

Interesy, wyszczeg6lnione na str. 42, pod punktami 1, 2, 3,
i 4, sa tak zwanemi interesami efektywnymi, to jest
taikimi interesami handlowymi, ktére nie moga by¢ zalat-
wione w drodze kompenisacji. Przy tych initeresach towar, be-
dacy przedmiotem umowy, winien by¢ efektywnie przez sprze-
dajgcego dostarczony, a przez nabywce efektywnie przyjety
Interesy te sa zawierane na zasadzie préb (wzoréw). Sciste
okreslenie gatunku oparte jest na porozumieniu sie nabywcy
i sprzedajacego. Rowniez co do ilosci, ktére przy tych intere-
sach bywajg przedmiotem umow, niema specjalnych przepiso jv.

Wyzej opisane tranzakcje efektywne przewaznie nie mo-
ga by¢ ustepowane. Jezeli cesja jest dozwolona, to uskutecz-
niana bywa przez cesje karty umowy. Sprzedajacy niema pra-
wa ustepowania swej karty umowy.

Znaczenie gospodarcze interesdbw na dostawe staje sie zrozumiatem

przy obrotach takiemi towarami w stanie surowym, ktore pochodzg z co-
rocznych zbioréw, zwiaszcza jezeli te towary w catosci lub tez w pewnej

iloSci powinny by¢ przywiezione z zagranicy. Potrzeba tych towardw jest
ciagta, a nowe dowozy sg uskuteczniane tylko periodycznie. Rzecz wiec
polega na tern, azeby towary te byly wiasciwie i celowo rozdzielone co
do czasu i miejsca, zgodnie z potrzebami. Zadaniem wiec handlu jest spet-
nienie nader waznej funkcji gospodarczej, polegajacej na wyrdwnaniu bra-
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kéw i nadmiarébw w czasie i przestrzeni. Kupiec moze zabra¢ nadmiar
towaru z rynku przepetnionego w danej chwili i skierowa¢ towar na inny
rynek, gdyz towar ten jest potrzebny, a wiec ceny sg wyzsze. Towar, znaj-
dujacy sie w drodze, na okretach, moze by¢ réwniez przez kupca skierowa-
ny tam, gdzie popyt jest najwiekszy. Wazniejszem jeszcze jest zaopatrzenie
ludnoéci w czasie, gdy zachodzi potrzeba obejscia sie posiadanemi zapa-
sami od jednych zbioréw do drugich. W tym celu winny by¢ zrobione sza-
cowania przypuszczalnego popytu i podazy. Wpytwarza to nowy rodzaj
dziatalnosci kupieckiej. Zadaniem gospodarczem handlu jest wyréwnywanie
w czasie potrzeb przez odpowiedni przywdz. Celem subjektywnym handlu
jest osiagniecie zysku.

4. Interesy gietdowe terminowe.

Terminowy handel gietdowy, ja'ko specjalna forma inte-
resdbw, wytwo'rzyt sie ze zwyklych interesow na doistawe.
Przy interesach na dostawe, nawet zawartych na $cisle okres-
lony czas dostawy, stuzy prawo doktadnego ustalenia tresci
umowy w kazdym poszczegdlnym wypadku. Istota handlu
terminowa polega natomiast na tern, Zze na gietdach dla
tego rodzaju interesow dla kazdego towaru istniejg o0golne
przepisy, dotyczace ilosci i jakosci, oraz okreSlonych termi-
néw dostawy towardw, wskutek czego umowy ha poszczegOl-
ne interesy terminowe, za wyjatkiem ceny, ktére sie zmie-
niaja, sa wszystkie jednakowe.

Interesy gietdowe terminowe odrozniajg sie od intere-
sow czasowych i na dostawe przedewszystkiem przez to, ze
przedmiotem umowy moze by¢ tylko pewna ilo$¢ wiasciwego
towaru. l10$¢ ta nosi nazwe szlus, (ein Schluss). Np, na gietdzie
produktow rolnych w Wiedniu tranzakcje terminowe zbozem
moga by¢ zawierane na 500 centnaréw metrycznych, na olej
rzepakowy na 125 metr. centnaréw i wielokrotne tych ilosci.

Oznaczenie terminéw, to jest tych okreséw czasu, w cCig-
gu ktorych towiar wiinien by¢ dostarczony, nie jest dowolnem,
zaleznem od sprzedajacego lub kupujacego, lecz jest doktadnie
przez uzamse gietdowe uregulowane.

Powyzsze terminy, z géry okre$lone, sg nastepujace:

1, Na biezacy miesigc — t, j, od daty zawarcia interesu do
ostatniego dnia (ultimo) tegoz samego miesigca,

2, Zwykte czyli miesieczne terminy. Obejmujgc ona caty
pelny miesigc i brzmig: na styczen, luty i t, d.
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3. Terminy podwojne lub terminy dwumiesieczne, ktére
zawsze obejmujg dwa kolejno po sobie idgce miesigce, a wiec
styczen — luty, maj — czerwiec i t. d.

4. Dhugie terminy. Obejmujg one zwykle cztery lub sze$¢
kolejno po sobie idgcych miesiecy. Terminy te zyskaty sobie
prawo obywatelstwa ina gietdzie produktowej paryskiej np.
na styczen — Kkwiecien (4 premiers mois) na maj — sierpien
(chauds mois) i t. d.

Terminy o okre$lonej nazwie, np. terminy wiosenne. Je-
sienne i t. p. Przy takich okre$leniach na kazdej gietdzie Jest
oznaczony czas wiasciwy dostawy.

Gatunek nie jest zaleznym od kazdorazowego porozu-
mienia sie kontrahentéw. Gatunek dla kazdego towaru Jest
stale Jednakowy, okreslony przez uzanse, ktore sie wyrobity
w handlu terminowym. Mianowicie zawsze Jest ustalony t. zw.
minimalny gatunek. Naprzykiad uzanse, obowigzujace w han-
dlu terminowym na gieldzie budapesztanskiej, wymagaja
azeby hektolitr pszenicy terminowej wazyt przynajmniej 76
kilograméw.

W przepisach, dotyczacych handlu terminowego znajduje
sie warunek, ze towar winien by¢ efektywnie dostawiony,
tudziez ze list umowny (Schlussbrief) tylko za zezwoleniem
drugiego kontrahenta moze by¢ trzeciej osobie ustapiony, tak.
Jak to obowigzuje przy interesach efektywnych.

Co do wypowiedzenia istniejg w handlu terminowym inne
przepisy, niz w handlu na dostawe. Kazda mianowicie gietda
posiada przez siebie utozone i opublikowane zasady wypo-
wiedzenia.

Doreczenie zawiadomienia o wymowieniu winno by¢
uskutecznione na gietdzie w czasie $cisle okreslonym przez
uzanse, a mianowicie na zasadzie istniejgcych na kazdej giet-
dzie regulaminéw co do wymdéwienia interesow terminowych.
Gdy umowa listowna (Schlussbrief) zostata scedowana, wow-
czas zawiadomienie o wymowieniu przechodzi od pierwszego
nabywcy z rgk do rgk az do ostatniego nabywcy, ktory na zasa-
dzie tego zawiadomienia i wymowienia winien odebra¢ towar
wymowiony zgodnie z miejscowemi uzansami.
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Jednoczesnie z przechodzeniem zawiadomienia o wy-
méwieniu z rak do ragk, uskutecznione zostaje obliczenie sie
z tranzakcji terminowej, ktére rowniez odbywa siie wedtug
$cisle okreslonych norm. Przy wymowieniu, tudziez przy obli-
czeniu sie z interesu terminowego winien interwenjowac sekre-
tarjat gieldy lub tez zastepujace go wiasciwe biuro gietdy.

Interesy gietdowe terminowe mozna okre$lic w nastepu-
jacy sposob: Gietdowe interesy terminowe towarowe, sg to ta-
kie interesy czasowe, dla ktérych przez uzanse gietdowe sg z
gory tak Scisle okres$lone warunki, ze jedynie przez unormowa-
nie ceny kazda poszczeg6lna umowa jest skonczenie dobra
(perfect) a wytworzona przez nig tak zwana zastepczo$é (Fun-
gibilitaet*), pozwala w zasadzie = zaréwno kupujacemu, jak
sprzedajgcemu, przy wykonaniu umowy zamieni¢ jg wedtug
wyboru na interes dostawowy ,efektywnego towaru lub tez
na interes réznicowy".

Prowadzone w zdrowem zjroziunieniu rzeczy, interesy
terminowe majg znaczenie gospodarcze i gospodarcze uzasad-
nienie, gdyz nieda sie zaprzeczy¢, ze daznos¢ spekulacyjna na-
bywania przy nisikich cenach, a korzystania ze zwyzki cen po
uptywie pewnego czasu, stanowi przeciwwage przediuzajgcym
sie znizkom cen. Spekulacja cen dazy do przeszkodzenia
rozwojowi cen w kierunku zwyzkowym. W wielu wypadkach
interesy terminowe isg zawierane przez kupcOw nic jako inte-
resy handlowe istotne z celami kupieckiemi, lecz jako in-
teresy roznicowe. Zwolennicy interesow terminowych utrzy-
muja, ze interesy te nie sg interesami réznioowemi i powotuja
sie na to, ze wszystkie odnoszgce sie do intereséw terminowych
karty umowy zawierajg zastrzezenie, ze sprzedany towar wi-
nien by¢ nabywecy, za wyptaci¢ majacg sume w gotowiznie, do-
starczony efektywnie i ze wobec tego, ze zeimiary kontrahen-
téw jasno i wyraznie sg wyrazone, co do dostarczenia respec-
tive odbioru towaru. Nadto utrzymujg zwolennicy intereséw
terminowych, ze w listach imiownych znajduje sie warunek, ze

) Jako ,zamienne" (,,funglbir?) rozumie¢ nalezy takie dobra, ktore
stanowig przedmiot tranzakcji nie jako pojedynhcze towary, posiadajace in-
dywidualne cechy (wilasciwosci) lecz sg przedmiotem obrotéw jako towary
pewnego gatunku wedtug miary, liczby i wagi.
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nabywca pozyskaine z mocy umowy prawa i obowigzki bez
zgody sprzedajgcego nie moze przenie$¢ na osobe trzecia.

Przeciwnicy natomiast o$wiadczaja, ze, wytworzona
przez uzanse, tecbnika intereséw terminowych najdobitniej do-
wodzi, ze interesy terminowe sg przedewszystkiem interesami
réznicowemi, gdyz przy interesach terminowych gra kompen-
sowanie pierwszorzedng role, wobec czego warunek co do
efektywnej dostawy jest bezpodstawny.

W celu uwidocznienia kompensacji mozna przytoczy¢
przyktad z praktyki. Na gietdzie produktéw gospodarstwa
rolnego w Wiedniu p. N nabywa po roznych cenach, w miesia-
cach Marcu i Kwietniu, kolejno 20 uméw na pszenice termino-
wa, ktdra winna by¢ dostarczona w Maju, i sprzedaje w tymze
czasie kolejno 19 uméw na pszenice terminows, réwniez z do-
stawa na maj.

Poniewaz zatem, jak wynika z powyzszego, 19 uméw na
sprzedang pszenice, kompensuje sie z 19 umowami na pszenice
nabyta, wiec tez p, N, w terminie wykonania umowy bedzie obo-
wigzany przeja¢ na swoj rachunek, tylko jedng umowe, czyli
500 kwintaléw pszenicy terminowej i za nig zaptaci¢, Oo za$ do
skompensowaé sie majgcych umoéw, to winny by¢ tylko wyrdéw-
nane réznice. Ogdtem wiec p, N, nabyt na termin maj 10,000 kwin
talow, a faktycznie odbiera tylko 500 kwintalow. A wiec za-
wierat powyzsze interesy tylko, w tym celu, azeby osiggngé
zysk, czyli przeprowadzit poprostu operacje réznicowa.

Ze procz tego musiat odebra¢ 500 kwintaléw pszenicy, nic
to nie zmienia postaci rzeczy, dowodzi tylko, ze o jedng umo-
we za mato sprzedat lub tez mogt sprzedac.

Tak sie wypowiadajg przeciwnicy iintereséw terminowych.
Obroncy interesow terminowych przedstawiajg ten przyktad
w innem $wietle. Powiadajg oni: p, N, w rzeczywistosci potrze-
bowat na maj 500 kwintaléw pszenlicy. Poniewaz na poczatku
marca cena na powyzszy termin konwenjowata mu, wiec tez na-
byt on 500 kwintaléw pszenicy, wiasciwie za$ zawart na ten ter-
min umowe. Jezeli umowe te nieco pozniej p, N. sprzedat, to zro-
bit to po cenie wyzszej, gdyz imaozej nic bytoby racji sprzeda-
wania nabytej ilosci pszenicy. Ze jednak p, N, na maj pszenicy po-
trzebowat, musiat wiec nowa umowe, Kktérg przy ipomy-
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$inej dla saebie komiuinikturze mévf z zyskiem sprzedat. A wiec
tylko porwtairzat ikupno i sprzedaz, czyli jalko dobry kupiec wy-
zyskiwat dla siebie konjunkture rynku. Mogto sie zdarzy¢ ina-
czej: A mogt przy tych interesach strafci¢, a te powtarzajace
sie kupna i sprzedaze przeprowadzat w tym celu, azeby swa
strate sprowadzi¢ do minlimum. Jezeli bowiem A zawart pier-
wszg umowe po 9.35, a jezeli nastepnie ujawnita sie tendencja
wyraznie znizkowa, to A sprzedaje we wiasciwym czasie umo-
we, azeby pofkry¢ sie taniej i t. d.

Te dwa zestawienia o$wietlajg sposdb komentowania
istoty interesow terminowych przez ich zwolennikdéw i psze-
oiwnikéw. Lecz to tlumaczenie istoty intereséw terminowych
Swiadczy jednak, ze interesy terminowe bez wzgledu na to,
jak sg one uzasadniane, nie mogg by¢ uwazane jako interesy
na dostawe, tudziez, ze przez urobiong dla nich technike sto-
ja otworem wrota dla gry.

5. KASY LIKWIDACYINE INTERESOW TERMINOWYCH
TOWAROWYCH.

Gieldy towarowe nie sg, jak wiadomo, rynkiem tak do-
ktadnie zorganizowanym, jak gietdy pieniezne. Ztozyt sie na
to szereg przyczyn, a przedewszystkiem ta okolicznos¢, ze
gietdy towarowe zaczeto organizowaé o wiele p6zniej od pic-
nlieznych, .Dgzg one jednak do udoskonalenia swych urzadzen.

Wyrazem tych daznosci sa, miedzy innemi, kasy likwi-
dacji interesow terminowych towarowych.

Na gietdach towarowych sg zawierane interesy na termi-
ny stosunkowo bardzo dtugie, wskutek czego staje sie koniecz-
ng nie tylko likwidacja tych intereséw, lecz i gwarancja ich
wykonania. Te postulaty sg oSiggane dzieki kasom likwi-
dacyjnym.

Zadania, ktore spetniaé majg kasy likwidacyjne, okres-
lajg w siwych statutach w ten sposob: podejmuja sie one prze-
‘prowadzania rozrachunkoéw, wynikajacych z tranzakcji towa-
rowych i wypetniajg drugg czynno$¢ — dajg gwarancje wykona-
nia tych operacji terminowych, ktére zostaty zarejestrowane
w ich ksiegach.
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Sam mechanizm rozrachunkéw zblizony jest do trybu
postepowania w clearingach.

Wiecej intere”sujagcg jest dziatalnos¢ kas co do udzielania
gwarancji wykonania tranzakcji. Gwarancja ta osiggana jest
“w nastepujacy sposob:

Kasa likwidacyjna wskazuje tych makleréw, z ktérych
ustug chce korzystac.

Osoba, pragnaca zawrze¢ tranzakcje, daje jednemu z tych
maklerow polecenie znalezienia odpowiedniego kontrahenta.
Dziatalnos¢ maklera polega wiaSnie na doprowadzeniu do po-
rozumienia sie stron co do zawarcia umowy. Gdy to nastgpi,
nalezy oczekiwa¢ wykonania jej w terminie, przez strony umoé-
wonym. Lecz wykonanie umowy znalez¢ sie moze w przyszto-
sci pod znakiem zapytania: zajsS¢ mogg takie okolicznosci, kto-
re sktania¢ moga ktérego z kontrahentéw do cofniecia sie od
wykonania zobowigzania, wynikajgcego z zawartej umowy.

Wobec takiej ewentualnosci, ktérg mozna przewidywac,
kasa daje obu stronom gwarancje, ze w kazdym razie Kkasa
wykona tranzakcje, W tym tez celu osoba, ktora zawarla
tranzakcje, zwraca sie do kasy likwidacyjnej, wymienia, jaka
tranzakcje zawarta, na jaki termin i po jakiej cenie, i otrzy-
muje od kasy zapewmienie na pismie, ze ewentualnie tranzak-
cja przez Kase bedzie wykonana, interesant za$ deklaruje na
pismie, ze nie cofnie sie w wypadku, gdyby wytworzyty sie ja-
kie$ niekorzystne dla niego konjunktury. Jednocze$nie kasa
zwraca sie do drugiego kontrahenta umowy, ktérej wykonanie
dopiero co gwarantowata, gwarantuje i drugiej stronie ewen-
tualne wykonanie przez siebie umowy i otrzymuje réwnez za-
pewnienie, ze i druga strona nie cofnie sie w terminie wyko-
nania umowy. Kasa likwidacyjna przeciwstawia sie zatem kaz-
dej stronie jako kontrahent i gwarantuje stronom wypetnienie
umowy. Strony mogg polega¢ na tej gwarancji, poniewaz kasy
sg instytucjami odpowiedzialnemi.

Zapewniajgc stronom wypetnienie zawartej przez nie
umowy, kasa likwidacyjna musi poczyni¢ odpowiednie kroki,
;?2:mierzajace do tego, zeby kontrahenci istotnie wypetnili zobo-
wigzania przyjete. Przyktad rzecz blizej wyjasni.

Przypusémy, ze X zawart z Y-kiem umowe, na zasadzie
ktérej X obowigzany bedzie dostarczy¢é Y-kowi w okreslonym
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termimc 1000 korcy zyta po cenie 50 zi. za kotrzec. Kasa
likwidacyjna zobowigzuje sie otrzymac to zboze od X-a a do-
straczy¢ je Y-kowi. Na wszelki jednak wypadek, gdyby Y w ter-
minie odmowit przyjecia zyta, a X odmoéwit dostarczenia, kasa
wymaga wniesienia przez obydwu kontrahentow 10% sumy
tranzakcji, to jest po zt. 5000. Przypuszczajac teraz, ze, dzieki
dobremu urodzajowi cena zyta spada o 20% iw chwili dostawy
bedzie wynosita 40 zt. za korzec. Na zasadzie umowy, Y obo-
wigzany jest przyja¢ od X-a zyto po 50 ziotych za korzec,
czyli straci po 10 zt. na korcu, to jest ogétem 10.000 ztotych na
catej trainzakcji. Korzystniej wiec bytoby dla niego zrzec sie
przyjecia ziarna.

Lecz kasa likwidacyjna interwenjuje: jak tylko zaczng
sie ustalac ceny, zazagda ona od Y-ka wniesienia dodatko-
wo 5.000 ztotych. Jezeli znéw zdarzy sie inna ewentualnosc,
a mianowicie nieurodzaj, i kasa likwidacyjna bedzie mogta
przewidywaé, ze cena zyta podniesie sie 0 20%, to jest do
60 zi, za korzec, to X, ktéry obowigzany jest dostarczy¢ zyto
po zt 50, straci po 10 zt. na korcu, czyli ogétem 10.000 zto-
tych, Wobec tej ewentualnosci, kasa likwidacyjna zazada od
X-a wptacenia dodatkowo 5,000 ztotych, azeby nie poniosta
strat, w razie koniecznosci wykonania umowy za X-a,

Przyklady powyzsze Swiadczy¢ moga, ze kasa nic pra-
wie nie ryzykuje, albowiem, gdy ma ona powdd do niedowierza-
nia kontrahentowi, ktéremu data gwarancje, lub gdy ceny
zaczng silnie sie waha¢, to kasa zgda wtedy wniesienia wiek-
szej zaliczki, Z tych tez wzgledéw, kasa nie udziela kredytu,
a whniesione sumy przez kontrahentéw, o ile okaze sie , przy
ostatecznym obrachunku, ze bedg one niepotrzebne, lub za-
duze, zwraca wiascicielom z procentem.

Spetniajagc podwojne zadania: gwarantowania kontrahen-
lom prawidtowego wykonania zawartego interesu i dopetnie-
nia rozrachunkéw, wynikajacych z tych interesow, kasy likwi-
dacyjne towarowe, procz obowigzujgcych je statutow, majg
dwa regulaminy; jeden regulamin tranzaikcjii kazdym towarem,
wchodzacych do zakresu dziatalnosci kasy, i drugi regulamin
dla dopetniania rozrachunkéw, wyniktych z uméw. Kazdy in-
teres terminowy moze by¢ zawarty jedynie wedtug przepisow,
zawartych w regulaminach.
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Pierwsza kaisa likwidacyjna zostata zatozona w r. 1882-im
w Hawrze, z racji rozpoczecia interesow terminowych kawa.
Miata ona na celu nadanie interesom termioowym podstawy
mozliwie realnej, przez co zaréwno sprzedajgcemu, jak nabyw-
cy miato by¢ zagwarantowane prawidtowe wykonanie umowy.

Instytucjg ta jest ,Caisse de liquidation des affaires en
marchandises au Havre“, spétka akcyjna, ktéra rozporzadzata
poczagtkowo kapitatem zaktadowym 4 miljonow frankow™).

W tymze 1882-dm roku zatozono Kase Likwidacyjna
w Nowym Jorku. W lipcu r. 1887-go utworzono w Hamburgu
podobng instytucje, poczatkowo z kapitatem okoto 3 miljo-
néw marek dla intereséw terminowych bawetng, kawg i cuk-
rem™). W roku 1888-mym powstata w Marsylji ,Caisse de
liquidation des affaires en marchandises“. W Rotterdamie
ukonstytuowata sie ,,Rotterdamesche Likwidatiokas" dla in-
teresébw wszelkimi artykutami, ktérymi sg prowadzone ope-
racje terminowe na gietdzie rotterdamskiej. Takiez Kasy utwo-
rzona w Amsterdamie, Londynie, p, n, ,London produce Clea-
ring House, limited” i w Paryzu w r. 1887-mym pod nazwg
,Caisse de liquitation des operations sur marchandises“”™

Magdeburg posiada kase likwidacyjng dla intereséw
cukrem.”)

Kasy likwidacyjne towarowe istniejg obecniie w najwaz-
niejszych punktach handlowych Europy. Organizacja ich jest
wiszedzie prawic jednizikowa.

6. URZEDOWE NOTOWANIA CEN NA GIELDACH
TOWAROWYCH | OBLICZENIA INTERESOW.
GIELDOWYCH,

Urzedy panstwowe zwrdécity szczegdlng uwage na noto-
wanie cen przez gietdy towarowe. Wydane zostaty wszedzie
specjalne regulaminy, dotyczgce ustalania cen urzedowych

Ceny w handlu towarowym sg zawsze notowane za okres-
long ilos¢, W handlu miedzynarodowym ilo$¢ wiekszosci
towaréw okreslona bywa na wage. Ceny takich artykutéw sg
okres$lane za \b. 1 50, 100, lub 1000 kg. lub za angielski funt,
centnar i t. d,

Naprzykiad kawa jest notowana na gietdach w Bremie,
Hamburgu, Amsiterdamie i Roterdamic za kg,, w Wiedniu
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za 100 kg., w Hawrze za 50 kg., w Nowym Jorku za angiel-
ski funt, w Londynie za ang. centnar. Ilos¢ dla wielu arty-
kutéw bywa okres$lana wedtug objetosci. Wdwczas notowanie
odbywa sie na litry lub hektolitry lub tez galony angielskie
i t. p. Niekiedy notowainic odbywa sie na sztuki, pary, tuziny,
grosy i t. p.

Wreszcie przy cenach w handlu towarami podawane by-
wajg pochodzenie (proweniencje) i jako$¢ towaru, a wiec:
w handlu terminowym kawa w Hamburgu i Hawrze dokony-
wane sg obroty kawa ,Santos good average“, w Marsylji
kawg ,Rio bon ordinaire“. W handlu bawetng okreslane bywa
poinocno — amerykanskie pochodzenie towaru wyrazem
»,Upland“ z dodaniem klasy towaru np. 3 klasa jako good
middling“. W handlu zbozem np. na gietdzie produktow rol-
nych w Wiedniu, przy interesach efektywnych podawana
bywa cena: ,,za pszenice banatke 78 kg.“ to jest za pszenice,
pochodzacg z Baniatu, ktdrej hektolitr wazy 78 kg. i t. p.

Waznym puniktem przy okre$laniu cen jest jeszcze
miiejsce wykonania, to- jest w umowie kupna powinno by¢
wyraznie podane miejsce dostawy resp. odbioru, czyli powinna
by¢ wymieniona miejscowosé, do ktorej sprzedajacy winien to-
war dostarczy¢, a nabywca towar odebraé. Samo sie przez sie
rozumie, Ze miejsce wykonania umowy ma wplyw na ceneg,
gdyz nie jest obojetnem, czy nabywca kupiony fadunek kawy
w Rio, powinien odebraé¢ z poikladu okretu w Rio, czy tez np.
w Trjesoi«.

Co do miejisca wykonania odrdzniane bywajg przy-
notowaniu cen zastepujace okreslenia;

a) Cena z magazynu lub skiadu (Preis ab Magazin, La
gerhaus lub Entrepot) wowczas nabywca jest obowigziany
odebra¢ towar z magazynu lub skfadu, przyczem zaleznie od
porozumienia towar winien by¢ oclony lub tez nieoclony.

b) Cena franco poktad lub franco wagon (po niem. frei an
Bord, ang. free on board). Sprzedajgcy jest wtedy obowig-
zany dostarczy¢ towar swoim kosztem i staraniem na pokiad
okretu lub do wagonu.

c) Cena cf (Cost and freight) oznacza, zc sprzedajacy
ponosi wszystkie koszty do franco pokiad i optaca nadto
fracht do portu odbierajgcego, lecz bez asekuracji morskiej.
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d) Cena oif (Cost insurance and Freight). To notowanie
odpowiada poprzedniemu, zamieszczonemu pod ¢ z tg roznica,
Zze sprzedajgcy optaca jeszcze ubezpieczenia morskie.

Przy pod c) i d omoéwionemi zestawieniami cen notowa-
nie zazwyczaj jest uktadane wedlug uzanséw jakiego$ pierw-
szorzednego rynku europejskiego. Notowanie cf lub cif znaj-
duje najczesciej zastosowanie przy sprowadzaniu towarow
z rynkéw zamorskich, gdyz kupiec resp importer europejski
unika przez to duzych czesto wahan opfat przewozowych
z rynkéw zamorskich do Europy.

Cena ,ex quay“ lub ,ex warhouse®, miejscowosci cu-
ropeijiskiej. Przy tym sposobie notowania rozumieé nalezy ce-
ne wedtug uzanséw wiasciwego rynku europejskiego, a towar
winien by¢ wydany w sposéb akre$lony wyzej péd c) i d) na
wybrzezu lub tez w skiadzie.

Cena czyli kurs towardw, ktéremi sg dokonywane obro-
ty, bywa przez specjalne organy, wedtug obowigzujgcych regu-
laminéw, po zamknieciu gietdy, urzedownie ustalana. Odr6znia
sie kurs ,.ptacono” (Geld-Cours, popyt, poszukiwano. Argent
demande i kurs — towaru (Waren-Cours, zaofiarowanie,
,.Brief”, Icttre, Offert). Kurs pierwszy oznacza, ze wedtug nie-
go przy koncu gietdy byt poszokiwany towar i chciano go na-
bywa¢, kurs drugi oznacza, ze towar zaofiarowany do sprze-
dazy, ROznice pomiedzy kursami ,.ptacono” i ,.zadano“ nazy-
wajg ,.napieciem® (Spannung, Marge), Jest ono mniejszem lub
wigkszem, w zaleznoSci od rdznego rodzaju towardéw. Na
gieldach towarowych obowigzujg specjalne regulaminy, zawie-
rajgce zasady okre$lania kursu ,.zadano“ i ,ptacono”.

7. GIELDOWE SADY ROZIJEMCZE.

W celu szybkiego rozstrzygania sporéw, zgodnie z wyma-
ganiami prawidlowych intereséw handlowych, na gietdach
ustanowiono specjalny rodzaj wiasnych sadoéw, a mianowicie
gietdowe sady rozjemcze (Borisenschiedsgerichte).

Sady rozjemcze gietdowe sa albo ustanowione przez po-
stanowienia prawne, albo tez przez dobrowolne porozumienie
sie miedzy sobg uczestnikéw gietdy.

Gietda paryska i gietda produktowa w Paryzu nie posia-
daja sadoéw rozjemczych, a spory na gruncie intereséw gietdo-
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wych wynikle, rozstrzyga trybunat handlowy. W Londynie sg-
dy rozjemcze istnieja pod postacig izb arbitrazowych- Naj-
wpltywowszg izbg arbitrazowg jest ,London Corn Trade Asso-
ciation", ktdrej kompetencja rozcigga sie prdcz zboza i na inne
artykuty handlu. Nadto istnieje w Londynie jeszcze najstar-
szy Zwigzek Arbitrazowy, handlu produktami w Londynie, tu-
dziez ,Incorporated Oil Seed Association®, rostrzygajgca spo-
ry wynikte w handlu olejami. Instytucja ta zyskata stawe Swia-
towg dzieki niezmiernie dokladnym analizom ttuszczéw ole-
istych. A r

. GIELDY (BOIOWO-TOWAROWE W POIOEE.

Gietdy zbozowo-towarowe istniejg w Polsce: w Warsza-
wie, Krakowie, Lwowie i Poznaniu. Rzgdzg sie one obecnie
statutami, ufozonemi i zatwierdzonemi na zasadzie paragralu
1, ustepu 2-go i paragrafu 12-go rozporzadzenia Prezydenta
Rzeczypospolitej, z dnia 28 grudnia 1924 roku o organizac]i
gietd. Rozporzadzenie to zamieszczone jest ponizej.

Zamiary wytworzenia prawidtowej gietdy towarowej w
Warszawie miescity sie juz w pierwszej ustawie gietdowej z r.
1817-go, o ktérej bedzie mowa ponizej (patrz str. ). Usitowa-
nia te nie przyniosty atoli zadnych zgota rezultatow. Wybie-
rani kilkakrotnie maklerzy do posredniczenia przy tranizakcjach
towarowych, zwracali sie zawsze do obrotéw gietdy pienieznej,
nic majac pola do dziatania w sferze obrotéw towarowych. Czy-
nione znéw usitowania w kierunku sprowadzenia do sali giet-
dowej kupcéw towarowych, pozostawaty rowniez bez skutku.
Pod wptywem ustawy z r. 1874 przystapia do opracowania re-
gulaminu dla obrotow towarowych. Komisje, ztozone z o0s6b
chetnych i specjalistow w rdéznych dziatach towardw, podaty
zasady, wedle ktorych prawidtowy handel towarami maégtby byé
wytworzony. Prace te trwaty cztery lata i w r. 1878-ym przed-
stawiony byt do zatwierdzenia wiadzom regulamin gietdy to-
warowej warszawskiej. Regulamin ten zastat zatwierdzony,
poczem gietda towarowa, de jure, zostata zaprowadzana. Nie
mozna jednak bylo wykorzeni¢ dawnych nawyknien — kupcy
na gietde nic chcieli przychodzi¢, lecz po dawnemu zbierali sie
po lokalach prywatnych. Sui generis ,gietda zbozowa", odby-
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wata sie na placu Witkowskiego i na stacji kolejowej na Pra-
dze, ,(gietda maczna”, w sizyiukowniach na Grzybowie i t. d.

Pierwsza Gietda we Lwowie zostata zatozong w roku 1866
pod nazwg; ,Gietda zbozowa i towarowa we Lwowie", Statut
tej Gieldy zostal zatwierdzony jrezuluejg Ministra Handlu
z dnia 8 pazdziernika 1886 L, 15671.

W roku 1886 zostaty zatwierdzone i opublikowane pierw-
sze rozporzadzenia i uzanise gietdowe, jednakowoz po kilku la-
tach swej dziatalnosci, gietda przestata istniec,

W roku 1884. powzieta Izba Handlowa i Przemystowa
we Lwowie ponownie prébe utworzenia Gietdy. Komitet
organizacyjny zebrat potrzebne ku temu fundusze i uzyskat
zatwierdzenie statutu dla Ilwowskiej gieldy, ktérej zakres dzia-
falnosci rozciggat sie na towary wszelkiego rodzaju, papiery
wartosciowe, weksle i wiszelikie rodlzaije pieniedzy i monet.
Gietda jednakowoz nie rozpoczeta zadnych czynnosci.

Dopiero w roiku 1911, powotata do zycia lIzba Handlowa
i Przemystowa we Lwowie Iwowska gietde zbozowg i towaro-
wa, ktora w roku 1913, zostata aktywowang i do dzi$ istnieje.

Zakres dziatalnosci tej gietdy rozciggat sie na towary
wszelkiego rodzaju (takze zboze) jednak z wykluczeniem
papierow wartosciowych i walut.

W roku 1919 zatozyli cztonkowie gietdy ze sfer banko-
wych gietde pieniezng pod nazwa; ,Zebranie instytucji finan-
sowych i prywatnych firm bankierskich", i otrzymali dnia 30,
(grudnia 1919. od 6wczesnego prowizorycznego rzagdu we Lwo-
wie pozwolenie na handel papierami wartosciowemi i efekta-
mi wszelkiego rodzaju.

9. STATUT | PRZEPISY GIELDY ZBOZOWO-
TOWAROWEJ W WARSZAWIE.

Poniewaz, jak juz wyzej powiedziano, istniejgce obecnie
w Polsce gietdy zbozowo-towarowe, rzadzg sie jednakowemi
statutami, wiec tez zamieszczamy ponizej tylko statut gietdy
zbozowo-towarowej w Warszawie, oraz obowigzujgce te giet-
de: 1) przepisy o postepowaniu przed sgdem rozjemczym; 2)
regulamin tranzakcji zawieranych i 3) normy regulaminowe.
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STATUT

Gieldy Zbozowo-Towarowe]
w Warszawie.

Przepisy ogodlne.

§ 1, Obrét Gieldy Zbozowo-Towarowej w Warszawie obejmuje
wszelkie produkty rolne i ich przetwory, oraz artykuty pomocnicze, jako
to: worki, cysterny, beczki, plandeki, nawozy sztuczne, materjaty opatowe
i inne artykuty z rolnictwem zwigzane. Ponadto przedmiotem obrotu na
gieldzie moga by¢ frachty oraz ubezpieczenie, ekspedycja, magazynowa-
nie i lombardowanie towaréw wyzej wymiefiioneych.

§ 2. Gietda Zbozowo-Towarowa w Warszawie jest osobg prawna,
ma prawo nabywania majatku ruchomego i nieruchomego, zawierania
umoOw i zaciggania zobowigzan.

Gielda uzywa pieczeci z napisem; ,Gietda Zbozowo-Towarowa
w Warszawie",

§ 3, Gietlda Zbozowo-Towarowa w Warszawie podlega Ministrowi
Przemystu i Handlu, ktéry sprawuje nad nig nadzér za posrednictwem mia-
nowanego przez siebie komisarza gietdowego lub jego zastepcy ,w sposob
i z zakresem kompetencji okreslonych w § 2 Rozporzadzenia Prezydenta
Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 28 grudnia 1924 r, o organizacji gietd
(Dr. U. R. Nr, 114, poz, 1019).

Cztonkowie Gieldy,

§ 4. Czlonkami gietldy moga by¢ osoby, odpowiadajagce wymogom
rozporzadzenia Ministra Przemystu i Handlu wydanego w porozumieniu
z Ministrem Skarbu na zasadzie § 6 Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczy-
pospolitej Polskiej z dnia 28 grudnia 1924 r. o organizacji gietd.

§ 5, Nie moga by¢ cztonkami gietdy osoby, oznaczone w § 10 Roz-
porzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 28 grudnia 1924 r.
0 organizacji gietd. Swych praw cztonka gietdy wykonywac osobiscie nie
moga osoby oznaczone w § 11 tegoz rozporzadzenia.

* 8§ 6. Przyjecia cztonka dokonuje rada gietdowa,

O przyjeciu kandydata decyduje rada gieldowa w sposob ostateczny
prosta wiekszoscia.

Szczeg6towe przepisy o trybie przyjmowania nowych czionkéw za-
warte bedg w regulaminie zatwierdzonym przez Min, Przmeystu i Handlu
na wniosek rady gietdowe;j.

8 7, Czionkom gietdy przystugujg nastepujace prawa:

a) uczeszczania na zebrania gietldowe i zawierania tranzakcyj gietdowych,
zgodnie z obowigzujagcymi w tej mierze przepisami;

b) brania udzialu w og6lnych zgromadzeniach cztonkéw gietdy, zwotywa-
nych przez rade gietdowsg;
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€) czynne i ewentualnie bierne prawo wyborcze do rady gietdowej oraz
komisji rozjemczej i komisji rewizyjnej,

§ 8. Cztonkowie gietdy mogag by¢ zastepowani na gieldzie na zasa-
dach, przewidzianych w 88 8, 9, 10 i 11 Rozp. Prezydenta Rzeczypospolitej
Polskiej z dnia 28 grudnia 1924 roku o organizacji gietd,

§ 9, Rada gietdowa decyduje o tern, czy wskazany przez czionka
petnomocnik moze by¢ dopuszczony na zebrania gietdowe, oraz o tern,
ile os6b z danego przedsiebiorstwa moze uczeszcza¢ na gietde w charak-
terze petnomocnikdow.

Petnomocnicy nie moga dokonywaé tranzakcyj gietdowych na wiasny
rachunek.

Spis wszystkich cztonkéw gietdy, ich prawnych zastepcéw na giet-
dzie i petnomocnikéw bedzie stale wywieszony w sali zebran gieldowych.
Odwotanie petnomocnictwa nastepuje pisemnie, o czem rada gietdowa na-
tychmiast zawiadamia ogtoszeniem w lokalu gietdy,

§ 10, Nie mogg zastepowac czionkéw na gieldzie osoby oznaczone
w 88 10 i 111 Rozp, Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 28 grudnia 1924 r.
0 organizacji gietd,

§ 11, Wochodzacy na gietde winni posiada¢ wypisang na wiasne na-
zwisko karte gietdowsa, ktorg rada gieldowa wydaje wszystkim cztonkom
oraz petnomocnikom. Karte te nalezy przy wejsciu okaza¢ na zadanie orga-
néw wyznaczonych przez rade do kontrolowania. Odstepowanie karty giet-
dowej jest niedopuszczalne i powoduje niezwlocznie jej uniewaznienie, nie-
zaleznie od skutkéw postepowania dyscyplinarnego,

§ 12, Czionkowie gietdy sa obowigzani do regularnego wnoszenia
optat ustanowionych przez rade gietdowg oraz do Scistego stosowania sig
do postanowienh Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej o or-
ganizacji gietd, statutu, przepiséw i zarzadzen rady gietdowej. Naruszenie
tego obowigzku pocigga za sobg kary porzadkowe, wymierzane przez rade
gietdowa, wzglednie przekazanie sprawy komisji dyscyplinarnej.

§ 13, Przestajg by¢ czlonkami gietdy wzglednie petnomocnikami
osoby:

1, wykluczone z gieldy decyzja rady gietdowej za niewykonywanie wy-
roku sadu rozjemczego;

2, wykluczone z gietdy prawomocnem orzeczeniem komisji dyscyplinarnej;

3, co do ktérych stwierdzone zostang okolicznosci przewidziane w 88 10
1 Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 28 grudnia
1924 r, o organizacji gietd.

Skredlenie z listy cztonkéw gietdy, wzglednie z listy oséb zastepuja-
cych cztonkéw na gietdzie nastepuje na skutek zarzadzenia prezesa rady
gietdowe;j.

Osoba, ktéra z mocy przepisow § 10 powyzszego rozporzadzenia zo-
stata usunieta z gieldy, moze by¢, po uptywie przepisanych prawem termi-
néw, ponownie przyjeta tylko w trybie ustanowionym dla przyjmowania
nowych cztonkéw lub ich prawnych zastepcéw na gietdzie.

§ 14. Kto przestaje by¢ cztonkiem gieldy, traci tern samem wszyst-
kie mandaty do organéw wykonawczych gietdy.
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Rada gietdowa moze czasowo zabroni¢ uczeszczania na gietde oso-
bom, ktore;

1, starajg sie o0 zawarcie pozasagdowej ugody w przedmiocie ptynnego zo-
zobowigzania z krzywde wierzycieli;

2. nie dopetniajg zobowigzan gietdowych, az do czasu wydania orzeczenia
sadu rozjemczego;

3, znajduja sie pod $ledztwem komisji dyscyplinarnej, az do czasu prawo-
mochego orzeczenia tejze komisji;

4, znajdujg sie pod S$ledztwem sadowem wytoczonem z powodu prze-
stepstw, przewidzianych w p, 1 § 10 Rozp. Prezydetna Rzeczypospolitej
Polskiej z dnia 28 grudnia 1924 r, o organizacji gietd, az do czasu upra-
womocnienia wyroku sgdowego.

Zawieszenie w sprawie uczeszczania na zebrania gieldowe powoduje
réwniez zawieszenie we wszystkich prawach cztonkowskich. Postanowienia
rady gietdowej w tych sprawach sg ostateczne.

Osoby wprowadzone,

§ 15, Osoby, nie bedace cztonkami gietdy, moga by¢ obecne na ze-
braniach gietdowych w charakterze gosci, bez prawa zawierania tranzakcyj
i przy zachowaniu nastepujacych warunkéw:

a) wprowadzenia przez jednego z cztonkow gietdy,

b) zezwolenia dyzurnego cztonka rady,

¢) podpisania zobowigzania o niedokonywaniu zadnych tranzakcyj gietdo-
wych osobiscie,

d) uiszczenia optaty ustanowionej za wejscie przez rade gietdowa,

§ 16, Osoba, ktoraby nie zachowywala si¢ zgodnie z przepisami,
obowigzujgcemi na gietdzie, nie bedzie nadal dopuszczong na zebrania
gietdowe. Oprdcz tego moze rada gietdowa odebra¢ cztonkowi gietdy, ktéry
te osobe wprowadzit, prawo wprowadzania gosci na gielde na przeciag
1 roku.

Tranzakcje i zebrania gieldowe,

§ 17. Za tranzakcje gieldowe uwaza sie¢ umowy, ktore zostaly za-
warte w oznaczonym przez rade gietdowg lokalu i czasie gietfdowym (na
zebraniu gieldowem) co do wartosci, ktére sa dopuszczone do obrotu i no-
towan gietdowych (8 1) i stwierdzone zostaty maklerskg kartg umowy,

§ 18, Woyznaczenie lokalu, dni i godzin zebran gietdowych nalezy
do rady gietdowej, ktéra okresla réwniez porzadek odbywania zebran giet-
dowych; o kazdej zmianie wywiesza sie ogtoszenie w lokalu gietdy,

§ 19, Sposdb zawierania tranzakcyj gietdowych ustala rada gieldowa
w drodze regulaminu zatwierdzonego przez Ministra Przemystu i Handlu,
z uwzglednieniem rozporzadzen rzadowych, ktére mogg by¢ wydane na
podstawie § 30 Rozp, Prezydenta Rzplitej Polskiej o organizacji gietd.

§ 20. Dziatalno$¢ zebran gietdowych lub obrét poszczeg6lnemi war-
tosciami mogg by¢ na podstawie p, 2 § 33 Rozp, Prezydenta Rzeczypospo*
litej Polskiej o organizacji gietd zawieszone przez Ministra Przemystu i Han-
dlu w porozumieniu z Ministrem Skarbu.
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S 21, Nadzor nad prawidtowym przebiegiem i zamknieciem zebrai
gieldowych sprawuje rada gieldowa za posrednictwem dyzurnego cztonka
rady i os6b specjalnie do tego upowaznionych,

§ 22, Z chwilg uptywu godzin zebran gietdowych wszyscy uczest-
nicy zebrania gietdowego winni opusci¢ natychmiast sale zebran gietdo-
wych, wszyscy za$ czynni na zebraniu maklerzy przysiegi udajg sie nie-
zwlocznie na posiedzenie komisji notowan gietdowych.

Maklerzy przysiegli i notowania kurséw.

§ 23, Posrednictwem przy tranzakcjach gietdowych i stwierdzeniem
zawarcia tych tranzakcyj moga zajmowac sie tylko maklerzy przysiegli, za-
twierdzeni przez Ministra Przemystu i Handlu.

§ 24, Kwalifikacje, spos6b powolywania i zwalniania makleréw
przysiegtych oraz ich prawa i obowigzki okre$lajg przepisy wydane w dro-
dze rozporzadzenia Ministra Przemystu i Handlu w porozumieniu z Mini-
strem Skarbu. W swoich czynnosciach maklerzy przysiegli stosujg sie do
przepisbw wydawanych przez rade gieldowa oraz do opartych na nich za-
rzadzenh i wskazéwek udzielonych przez organa rady.

Za niestosowanie sie do przepiséw prawnych i regulaminowych oraz
za wykroczenia, popetnione w zwigzku z wykonywaniem swych czynnosci,
makler przysiegty moze by¢ pociggniety do odpowiedzialnosci przez ko-
misje dyscyplinarng dla maklerow przysiegtych,

§ 25. Rada gieldowa okresla przy otwarciu gietdy liczbe makleréw
przysiegtych i, w miare potrzeby, decyduje o dalszem jej powigkszeniu,

§ 26. Sposoby ksztattowania i notowania kurséw gietdowych ustala
w drodze regulaminu zatwierdzonego przez Ministra Przemystu i Handlu
rada gietdowa z uwzglednieniem rozporzadzeri Ministra Przem. i Handlu,
ktére moga by¢ wydane na podstawie § 30 Rozp, Prezydenta Rzeczypospo-
litej Polskiej o organizacji gietd,

§ 27. Celem ustalenia kursow i ulozenia ceduty gietldowej zbierajg
sie niezwlocznie po zakonczeniu zebrania gieldowego obecni na zebraniu
cztonkowie rady, przysiegli maklerzy oraz dyrektor biura gietdowego pod
przewodnictwem dyzurnego cztonka rady, w sali wyznaczonej przez rade,
tworzac komisje notowan.

Komisarz gietdowy lub jego zastepca moze ucezstniczy¢ w posiedze-
niach komisji notowan w celach kontroli dziatalnosci komisji zgodnie z obo-
wigzujacemi przepisami,

§ 28, Ustalone przez komisje notowan kursy gietdowe podaje sie do
publicznej wiadomosci przez urzedowa cedute gietdows,

§ 29, Notowania gietdowe mogg by¢ zawieszone przez Ministra
Przemystu i Handlu w porozumieniu z Ministrem Skarbu na podstawie p. 1
i 2 § 33 rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gietd.

Wiadze gietdy.

§ 30. Wiadzami gietdy sa:
1, og6lne zgromadzenie cztonkéw gietdy, 4. komisja dyscyplinarna,
2, rada gietdowa, 5. komisja rewizyjna.
3, sady rozjemcze,
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Ogo6lne Zgromadzenie.

§ 31. Czionkowie gietdy tworzg ogélne zgromadzenie cztonkéw
gietdy, do ktérego zakresu dziatania nalezy:

1, wybor czionkéw rady gietdowej i ich zastepcow, komisji rozjemczej
oraz komisji rewizyjnej;

2, zatwierdzenie zamknie¢ rachunkowych rady;

3, zatwierdzenie wnioskéw rady, dotyczacych nabycia, sprzedazy i obcig-
Zzenia majatku nieruchomego gietdy;

4, rozpatrywanie wszelkich wnioskéw, ktére wniesie rada na ogdélne zgro-
madzenie;

5 decydowanie o rozwigzaniu gietdy.

Whioski cztonkéw gieldy na porzadek obrad ogélnego zgromadze-
nia winny by¢ ztozone radzie gietdowej na piSmie nie po6zniej, jak na 7 dni
przed niem og6lnego zgromadzenia.

§ 32, Zwyczajne ogblne zgromadzenie zwolywane jest corocznie,
najpozniej w kwietniu.

Rada gietdowa moze w razie potrzeby zwotaé nadzwyczajne og6lne
zgromadzenie w kazdym czasie.

Rada gieldowa obowigzang jest zwota¢ nadzwyczajne ogdlne zgro-
madzenie na zadanie jednej czwartej liczby czionkéw w ciggu 3-ch tygodni
po przedstawieniu przez nich pisemnych wnioskéw, dotyczacych przedmio-
tu obrad.

§ 33. Termin, miejsce, oraz porzadek obrad og6lnych zgromadzen
ogtasza rada gietdowa na 14 dni przed dniem zgromadzenia w spos6b prze-
widziany w niniejszym statucie,

§ 34,0g6tnemu zgromadzeniu przewodniczy prezes gietdy, wzglednie
wiceprezes lub ewentualnie obecny najstarszy wiekiem czionek rady
gietdowej.

§ 35. Protokoty ogblnych zgromadzen wpisuje sie do osobnej ksiegi
protokularnej. Protokot ogélnego zgromadzenia podpisuje prezes, wzglednie
przewodniczacy, komisarz gietdy, conajmniej 3-ch cztonkéw, biorgcych
udziat w zgromadzeniu, oraz protokulant.

§ 36. Na ogdlnych zgromadzeniach zapadajg uchwaty prostag wigk-
kszoscig gtosow obecnych z wyjatkiem uchwat, dotyczacych nabycia i po-
zbycia sie nieruchomosci oraz rozwigzania gieldy, dla ktorych potrzebna jest
wiekszos¢ Ya gtosow obecnych,

§ 37, Na og6lnych zgromadzeniach moze zastgpi¢ cztonka gietdy
i glosowa¢ w jego imieniu tylko jeden petnomocnik z prawem jednego
gtosu,

Spotki handlowe, nie posiadajgce osobowosci prawnej, mogg by¢ za-
stagpione na og6lnem zgromadzeniu tylko przez jedna osobe.

Nazwisko tego petnomocnika (ustep 1), wzglednie tej osoby (ustep 2)
winno by¢ podane na piSmie do wiadomosci rady gietdowej na 8 dni przed
zgormadzeniem ogdlnem,
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Rada gietdowa.

§ 38, Sprawami gieldy zarzadza rada gietdowa, z.0zona z 16 czton-
kéow i 4-ch zastepcéw, wybranych przez ogoéine zgromadzenie czionkdw
gieldy wiekszosécig gtoséw obecnych stosownie do warunkéow 88§ 14 i 15
Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gietd.

Glosowanie odbywa sie na kandydatéw z 4-ch list, przedstawionych
przez grupy zawodowe czionkéw gietdy, a mianowicie;

1) rolnikéw i organizacji rolniczo-handlowych, 2) przedstawicieli
zwigzkéw komunalnych i spoétdzielni spozywcéw, 3) przedstawicieli ku-
piectwa i 4) przedstawicieli przemystu, zwigzanego z artykutami wskaza-
nymi w § 1, Ogdlne zgromadzenie wybiera cztonkdéw rady gietdowej w row-
nej liczbie z kazdej listy przedstawionej przez powyzsze grupy.

Wybory te odbywajg sie:

1, bezposrednio, o ile Gietda Zbozowo-Towarowa posiada¢ bedzie nie
wiecej, niz 300 cztonkow;

2, przez reprezentantéw, o ile Gietda Zbozowo-Towarowa bedzie licz-
niejsza.

llo$¢ reprezentantéw nie moze przewyzsza¢ 300 os6b.

§ 39, Czionkami rady gieldowej i ich zastepcami moga by¢ tylko
obywatele Rzeczypospolitej Polskiej, ktérzy majg conajmniej 30 lat wieku
i sg cztonkami gietdy, wzglednie osobami uprawnionemi do zastepstwa nha
gietdzie cztonkow gietdy.

§ 40. Z jednej instytucji lub przedsiebiorstwa moze by¢ do rady
gietdowej wybrana tylko jedna osoba. Odnosnie do spotek akcyjnych prze-
pis ten ma zastosowanie jedynie do cztonkéw zarzadu

8 41, Z posrod wybranych cztonkéw rady gietdowej ustepuje co
roku trzecia cze$¢ cztonkéw, o czem w pierwszych 2 latach istnienia gietdy
rozstrzyga losowanie, nastepnie za$ starszenstwo wyboru.

Ustepujacy czionkowie rady gietdowej, wzglednie zastepcy moga byé
wybierani ponownie: ustepujacy definitywnie peinig swe funkcje, do czasu
przejecia ich funkcji przez nowowybranych po zatwierdzeniu przez Ministra
Przemystu i Handlu,

§ 42, Zvliejsce cztonkdéw rady gietdowej opréznione w drodze loso-
wania, wzglednie wedtug starszenstwa wyboru oraz miejsca ustepujacych
zastepcoOw obsadza ise zapomocg wyboréw zwyczajnych,

W miejsce cztonkow rady gietdowej, ustepujacych w czasie kadencji,
wstepujg zastepcy cztonkédw rady, powotani przez rade gietdowsg.

Kazdy zastepca powotany na cztonka rady jest co do kolejnosci usta-
pienia traktowany naréwni z cztonkiem rady, w ktérego miejsce wstapit,

W przeciggu 6 tygodni od chwili zmniejszenia sie liczby zastepcow
do K, o ile w tym czasie nie przypada termin wyboréw zwyczajnych, rada
gietdowa zarzadza uzupetniajace wybory zastepcédw na miejsca opréznione.
Zastepcy, wybrani w drodze wyboréw uzupetniajacych, zachowujg mandat
do najblizszych wyboréw zwyczajnych.

Zwyczajne wybory esztonkéw rady gietdowej i zastepcéw odbywaja
sie corocznie, najp6ézniej w kwietniu.
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8§ 43. Rada gieldowa winna rozpisa¢ wybory zwyczajne i uzupet-
niajgce przynajmniej na 4 tygodnie przed oznaczonym dniem wyboru przez
umieszczenie ogtoszenia w sali zebran gietldowych i przez inne stosowne
ogtoszenia. Réwnoczes$nie sktada rada gietdowa w biurze gietdy listy wy-
borcze do wiadomosci cztonkéw. Przy rozpisywaniu wybordéw nalezy za-
znaczy¢ zarazem nieprzekraczalny termin 14 dni dla wniesienia wszelkich
reklamacji przeciw listom wyborczym. Reklamacje, ktore nalezy wnies¢ do
rady gietdowej, bada ustanowiona przez nig w mys$l postanowien § 45 ko-
misja wyborcza, ktéra tez ewentualnie zarzadza sprostowanie list wybor-
czych i zawiadamia reklamujacych o rozstrzygnieciu. Na podstawie spro-
stowanych list wyborczych sporzadza komisja wyborcza potrzebne do aktu
wyboru karty legitymacyjne oraz karty gtosowania i przesyta je wybor-
com. Wyborcom, ktérym nie doreczono Kkarty legitymacyjnej lub karty
glosowania, biuro gietdy wyda na ich zadanie duplikaty w dniu wyboréw,

§ 44, Dla kierowania i przeprowadzania wyboréw radg gietdowa
réwnoczesnie z rozpisaniem wyboréw, ustanawia komisje wyborcza, zto-
zong z 5-ciu cztonkéw gietdy. Komisja wyborcza wybiera z posrod siebie
przewodniczacego.

§ 45, Protokot wyborczy wrecza rada gieldowa komisarzowi giet-
dowemu celem przedtozenia Ministrowi Przemystu i Handlu do zatwierdze-
nia wyboru cztonkéw rady i ich zastepcow,

§ 46. Wybranych czionkéw rady gietdowej i ich zastepcow za-
twierdza Minister, ktérego nadzorowi dana gietda podlega.

Jezeli wybrani nie uzyskaja zatwierdzenia, nalezy najpdzniej w ter-
minie 6-tygodniowym od dnia doreczenia odmowy zatwierdzenia przepro-
wadzi¢ ponownie wybor cztonkd wrady gietdowej i ich zastepcéw na miej-
sce aiezatwierdzonych,

§ 47. Cztonkom rady gietdowej przystuguje, na czas trwania man-
datu, tytut ,radcy gietdowego".

§ 48, Najp6zniej w 14 dni po zatwierdzeniu wybordw przez Ministra
Przemystu i Handlu winno by¢é zwolane przez dotychczasowego prezesa
pierwsze posiedzenie nowej rady dla dokonania Wyboroéw prezesa, jednego
lub wiecej wiceprezesow, komisji dyscyplinarnej oraz celem podziatu
wszystkich czynnosci,

W miare potrzeby rada gietdowa wybierze specjalne komisje, ktére
moga by¢ upowaznione przez nig do samoistnego dziatania,

8 49,Do obowigzkéw rady gietdowej nalezg funkcje przewidziana
,w art. 18 Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gietd,

§ 50, Rada najp6zniej w kwietniu kazdego roku sktada ogdélnemu
zebraniu sprawozdanie z czynnosci gieldy za ubiegly rok kalendarzowy
wraz z budzetem na rok nastepny,

§ 51. Rada gieldowa ma prawo w stosunku do cztonkéw gieldy za
naruszenie porzadku i niestosowanie sie do obowigzujagcych w tej mierze
zarzadzen wymierzania kar porzadkowych, przewidzianych w § 19 Rozpo-
rzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gietd,

§ 52, Posiedzenia rady gietdowej zwotuje prezes, wzglednie w jego
nieobecnosci wiceprezes. Prezes, wzglednie wiceprezes, jest wykonawcag
wszelkich uchwat rady gietdowej oraz reprezentuje gietde nazewnatrz.

63



S 33. Posiedzenia rady gietdowej odbywajg sig conajmniej raz na
2 miesigce. Do waznosci uchwat konieczng jest kobecno$¢ conajmniej po<
towy liczby cztonkéw rady. — Uchwaty rady zapadaja prostg wiekszoscig
gloséw; w razie rownosci gtosow rozstrzyga gtos przewodniczacego.

Protokéty z posiedzen rady podpisuje prezes oraz conajmniej dwdch
cztonkéw rady.

§ 54. Uchwaly rady podaje sie do wiadomosci cztonkéw gietdy
przez wywieszenie brzmienia ich na tablicy w sali zebran gietdowych, lub
w miare potrzeby przez opublikowanie w pismach wyznaczonych przez rade.

§ 55. Wszystkie pisma i ogtoszenia rady winny by¢ zaopatrzone
podpisem prezesa i dyrektora gieldy, lub ich zastepcéw. Zobowigzania ma-
jatkowe wymagajg nadto podpisu drugiego cztonka rady i winny by¢ opa-
trzone pieczecig gietdy.

§ 56. Cztonek rady traci mandat, o ile 3 razy z rzedu nie przybe-
dzie na posiedzenia rady i swojej nieobecnosci nie usprawiedliwi.

Taki sam skutek powoduje trzykrotne z rzedu przepuszczenie dyzuru
na sali zebran gietdowych, lub przewodnictwa w komisji notowan bez
usprawiedliwienia oraz jezeli cztonek rady nie wyszuka sobie zastepcy
z grona rady na czas nieobecnosci.

§ 57. Ministrowi Przemystu i Handlu przystuguje prawo rozwigzania
rady gietdowej w wypadku i przy zachowaniu norm przewidzianych w § 32
Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gietd.

§ 58. Rada gietdoa ustanawia przy gietdzie do petnienia funkcji admi-
nistracyjnych dyrektora gieldy. Potrzebng zas$ ilos¢ funkcjonarjuszy pomoc-
niczych ustanawia prezes rady na wniosek dyrektora gietdy.

Komisja dyscyplinarna.

§ 59. Komisje dyscyplinarng w skiadzie i z kompetencjami przewi-
dzianemi w 8§8: 21, 22, 23 i 24 Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej
0 organizacji gietd wyznacza rada gieldowa prosta wiekszoscig gtosow
z posrod cztonkéw gietdy, wzglednie ich zastepcdw prawnych lub petno-
mocnikéw na okres jednego roku.

§ 60. Czlonkowie i zastepcy cztonkdw komisji dyscyplinarnej skta-
dajg na rece prezesa rady Slubowanie co do wykonywania swych obo-
wigzkow.

Forme $lubowania ustala rada gietdowa,

§ 61. Rada gieldowa wyznacza wedtug swego uznania w kazdym
indywidualnym wypadku komplety orzekajace komisji dyscyplinarnej o licz-
bie nieparzystej osob.

8§ 62, Komplet orzekajacy komisji dyscyplinarnej zwotuje prezes
rady w ciggu trzech dni od daty powziecia przez rade gietdowg uchwaty
o wdrozeniu sprawy dyscyplinarnej i wyznaczenia kompletu,

§ 63. Komplet orzekajacy wybiera z posréd siebie przewodnicza-
cego, ktory kieruje czynnosciami kompletu i zwotuje go w miare potrzeby.

8 64. Rozprawa przed kompletem orzekajacym odbywa sie z wy-
kluczeniem jawnosci.
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§ 65. Cztonkéw sadu dyscyplinarnego mozna wytaczy¢ od udziatu
w rozprawie w wypadkach i na zasadach, przewidzianych w usiawie o po-
stepowaniu karnem przy wylaczeniu sedziow.

§ 66. Skazujgce orzeczenie komisji dyscyplinarnej moze by¢ wy-
dane jedynie po uprzedniem umozliwieniu oskarzonemu dania wyjasnien
w sprawie czynionych mu zarzutow.

8§ 67. Narady i glosowania kompletu orzekajagcego sa tajne. Kom-
plet orzeka wiekszoscig gtosow'.

Przy naradzie nie wolno cztonkom kompletu wstrzymac sie od gto-
sowania ani W kwestji winy, ani ustalenia kary, chociazby odnos$ny czto-
nek kompletu w kwestji ustalenia winy byt przegtosowany.

§ 68. Komplet orzekajagcy prowadzi szczegdtowy protokdt swych
czynnosci. Orzeczenia komisji dyscyplinarnej sa motywowane. Protokut
i orzeczenie winny by¢ podpisane przez czionkéw kompletu. Zapadie
orzeczenie wzglednie ostateczng decyzje podaje komplet orzekajacy ko-
misji dyscyplinarnej niezwlocznie do wiadomosci rady gietdowej.

8 69. Orzeczenie komisji dyscyplinarnej podaje, rada gietdowa do
wiadomosci cztonkéw gietdy przez umieszczenie stosownego obwieszczenia
w sali zebran gietdowych, dotyczacego jedynie sentencji orzeczenia.

§ 70. Skazanemu na kare wykluczenia z gietdy przystuguje w ter-
minie 8-dniowym od dnia wydania orzeczenia prawo odwotania sie od
wymiaru kary do komisji odwotawczej o sktadzie przewidzianym w § 25
Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gietd.

Orzeczenie komisji odwotawczej jest ostateczne.

8 71. W razie odwotania sie¢ skazanego do komisji odwotawczej
w przepisanym terminie, prezes rady skierowuje odnosne podanie ska-
zanego wraz z catkowitymi aktami do Ministra Przemystu i Handlu ce-
lem wyznaczenia kompletu orzekajagcego komisji odwotawczej oraz wy-
znaczenia miejsca i terminu pierwszego posiedzenia kompletu.

§ 72. W wypadku zastosowania kary wykluczenia z gieldy, pre-
zes rady gietdowej zarzadza natychmiastowe zawieszenie skazanego w pra-
wach cztonkowskich lub czynno$ciach zastepowania cztonka gietdy, z chwi-
la za$ uprawomocnienia sie odnosnego orzeczenia, zarzadza skre$lenie
go z listy cztonkéw gietdy, lub oséb zastepujacych cztonkéw na gietdzie.

Komsija rozjemcza i sady rozjemcze.

§ 73. Komisje rozjemczg w sktadzie 20 os6b wybiera ogdlne zgro-
madzenie na zasadach i z kompetencjami przewidzianemi w 88 27 i 28
Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gietd.

Cztonkami komisji rozjemczej moga by¢ tylko cztonkowie gietdy
wzglednie osoby uprawnione do zastepowania cztonkéw na gietdzie.

Wybrani cztonkowie komisji rozjemczej skiadajg na rece prezesa
$lubowanie co do wykonywania swych obowigzkéw, wedle formy usta-
lonej przez rade gietdowa.

§ 74. Spis cztonkdéw komisji rozjemczej podaje rada gietdowa do
wiadomosci cztonkéw przez ogtoszenie na tablicy w sali zebran giet-
dowych.
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§ 75  Czionkowie komisji rozjemczej wybierajg z posrdd siebie
prezesa i jednego lub wiecej wice-prezeséw. Dla waznosci uchwat ko-
misji rozjemczej niezbedng jest obecno$¢ na posiedzeniu przynajmniej po-
towy czlonkéw. Prezes kieruje czynno$Sciami komisji i sprawuje og6lny
nadzér nad dziatalnoscig sagdow rozjemczych,

§ 76, Sad rozjemczy sktada sie co najmniej z trzech cztonkow.
Kazda ze stron, w chwili ztozenia skargi w biurze gieldy, wzglednie od
chwili zawiadomienia o wniesieniu skargi przez strone przeciwng, wy-
biera w ciggu 24 godzin réwna liczbe sedziéw, zawiadamiajgc o tern
sekretarza sadéw rozjemczych (8 77),

Sedziowie ci wybierajg dalszego cztonka komisji rozjemczej w cha-
rakterze przewodniczacego sadu rozjemczego,

W razie niewyznaczenia sedziego lub sedzidw przez jedng ze stron
lub w braku porozumienia co do osoby przewodniczacego, prezes wzgle-
dnie wice-prezes komisji rozjemczej wyznacza brakujacych sedziéw, wzgle-
dnie przewodniczacego z urzedu,

§ 77, Prezes rady gieldowej w porozumieniu z prezesem komisji
rozjemczej mianuje dla sgdéw rozjemczych statego sekretarza, ktorym
winna by¢ osoba, posiadajgca ukonczone wyksztatcenie prawnicze..

§ 78, Sad rozjemczy urzeduje w siedzibie gieldy,

§ 79, Whniesienie skargi do sadu rozjemczego nastepuje pisemnie,
ewentualnie protokularnie w biurze gieldowem przy réwnoczesnem wnie-
sieniu ustanowionych przez rade gietdowg opfat,

§ 80, Za czynnosci sadow rozjemczych pobierane bedg optaty
w wysokosci okres$lonej przez rade gietdowa. Oplaty te nie mogag prze-
wyzsza¢ opiat pobieranych przez Sdy Panstwowe, Sumy, ktére wply-
wajg z optat, przelawajg sie do ogolnych funduszéw gietdy,

§ 81, Sedzia obowigzany jest usungC sie sam i moze by¢ wylaczony
przez strony:

1, jedli wobec jednej ze stron jest w stosunku petnomocnika lub wspdt-
zainteresowanego,

2, w sprawach o0séb z nim spokrewnionych do 4 stopnia lub spowinowa-
conych do 2-go stopnia,

3, kiedy zachodzi inny dostateczny powod, uprawniajgcy do przypusz-
czenia stronniczosci,

O wytaczeniu sedziego decyduje ostatecznie prezes wzglednie wice-
prezes komisji rozjemczej.

Po rozpoczeciu rozprawy nie mozna sedziego wytgczyc,

§ 82, Odwotania od orzeczen sadéw rozjemczych sa niedopusz-
czalne.

Komisja rewizyjna,

§ 83, Dla sprawdzania kasowosci i ksiegowosci gietdy wybiera
ogblne zgromadzenie cztonkéw gietdy corocznie komisje rewizyjng w skia-
dzie 5 o0s6b, ktérym przystuguje prawo przegladania w kazdej chwili ra-
chunkdéw i ksigg oraz sprawdzania Kkasy.

Cztonkami komisji rewizyjnej moga by¢ tylko czlonkowie gieldy
lub ich prawni zastepcy na gietdzie. Pelnomocnicy moga by¢ wybrani do
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komisji rewizyjnej tylko w tym wypadku, jezeli przystuguje im prawo
biernego wyboru do rady gietdowe;.

Cztonkowie rady gietdowej nie moga by¢é cztonkami komisji re-
wizyjnej.

Komisja rewizyjna wybiera ze swego grona przewodniczgcego i jego
zastepcOw. Czynnosci komisji s prawomocne w obecnosci 3 cztonkdw,
tacznie z przewodniczacym lub jego zastepca,

§ 84, Komisja rewizyjna winna zebra¢ sie najpozniej na miesigc
przed terminem ogdlnego zgromadzenia, celem sprawdzenia ksiegowosci
i kasowosci gietdy. Komisja dorecza radzie gietdowej protokut z prze-
prowadzonej rewizji, ktoéry podaje sie do wiadomosci zwyczajnego ogol-
nego zgromadzenia cztonkdw gietdy.

Dochody gietdy i wptyw z Kar.

§ 85 Dochody gietdy sktadaja sie ze sktadek cztonkowskich,
z optat za wejscia na zebrania gieldowe, z prenumeraty ceduly giet
dowej, z optat sadu rozjemczego, z uchwalonych przez rade optat nad-
zwyczajnych i wreszcie z dochodéw od majatku gietdy,

§ 86, Wszystkie optaty ustala sie w drodze uchwat rady gietdo-
wej, ogtaszanych przez wywieszenie stosownego komunikatu w loka-
lu gietdy,

Z dochodow gietdy pokrywa sie wszystkie wydatki budzetowe oraz
wydatki nadzwyczajne, uchwalone przez rade,

§ 87, Kary pieniezne (dyscyplinarne i porzadkowe) wptywajg do
funduszu ubogich gminy m. Warszawy i sg S$ciggane, na zadanie rady
gietdowej, trybem przewidzianym dla naleznosci skarbowych.

Sprawowanie urzedow.
§ 88, Sprawowanie czynnosci cztonkéw rady gietdy, komisji dy-
scyplinarnej, rozjemczej i rewizyjnej jest honorowe.
Rada gietdowa moze jednakze wedle wilasnego uznania cztonkom
tych komisji wyznaczy¢ z kasy gieldy stosowne odszkodowanie za strate
czasu i zarzadzi¢ zwrot koniecznych wydatkdw.

Rozwigzanie gietdy.

§ 89, Rozwigzanie gietdy moze nastapic;

1, na zasadzie p, 3 § 33 Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organi-
zacji gietd,

2. na skutek uchwatly ogdlnego zgromadzenia cztonkéw gieldy, powzietej
wiekszoscig % gtoséw obecnych,

W razie rozwigzania gietdy, majatek gietdy przekazuje sie na cele
spoteczne wedtug blizszego okreslenia ogolnego zgromadzenia; gdyby ta
drogg uchwata ta nie mogta by¢ powzietg, decyduje o przeznaczeniu ma-
jatku gietdy Minister Przemystu i Handlu wspdlnie z Ministrem Skarbu,

Zmiana statutu.

§ 90, Zmiana statutu moze nastapi¢ na mocy uchwaly rady giet-
dowej powzietej wiekszoscia % gloséw obecnych po uzyskaniu zatwier-
dzenia Ministra Przemystu i Handlu w porozumieniu z Ministrem Skarbu,
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10. PRZEPISY O POSTEPOWANIU,
przed Sadem Rozjemczym Gietdy Zbozowo-Towarowej w Warszawie.

§ 1- Spory, wynikajgce z tranzakcyj gietdowych, stwierdzonych
karta umowy, rozstrzyga wylacznie, o ile strony nie umdwily sig inaczej
na pismie. Sad Rozjemczy,

§ 2, Sad Rozjemczy moze rozstrzyga¢ rowniez spory, wynikajgce
z tranzakcyj zawartych poza gietda, tak pomiedzy cztonkami gietdy, jak
tez pomiedzy osobami i firmami, nie nalezagcymi do gieldy. Jednakze
Prezydjum Komisji Rozjemczej moze w kazdym poszczegélnym wypadku
odmowic¢ rozpatrzenia takiego sporu, bez podania motywéw swojej de-
cyzji, jak réwniez ma prawo uwarunkowaé przyjecie takiego sporu do
rozpatrzenia dokonaniem przez strony zapisu na sad zgodnie z art, 1369
ust, post, cywiln

§ 3, Strona, wytaczajaca powddztwo, winna jest ztozyé w sekre-
tarjacie gietdy piSmienng skarge na imie Komisji Rozjemczej i uisci¢
optaty sadowe stosownie do 88 22 i 23 niniejszego regulaminu. Skarga
powodowa winna zawierac:

a) nazwiska i adresy stron,

b) przytoczenie okolicznosci sprawy, z ktérych powoddztwo wynika,

c) powotanie dowoddéw, na ktérych skarga jest oparta,

d) konkluzje, zawierajaca w sobie Sciste zgdania skarzacego wraz z okre-
sleniem wartosci tych zadan w walucie krajowej,

e) nazwiska cztonka Komisji Rozjemczej, ktérego strona wybiera na swe-
go sedziego.

Jezeli spér wynika z tranzakcji gietdowej, strona skarzaca obo-
wigzana jest dotgczy¢ do skargi karte umowy, wzglednie uwierzytelniony
odpis takowej.

§ 4. Skarga powodowa winna by¢ ztozona przez strone skarzacg
z 3 odpisami, jak réwniez musza by¢ dotaczone 3 odpisy wszystkich skita-
danych wraz ze skarga dokumentéw. W razie nieztozenia wszystkich
pomienionych odpiséw Sekretarjat Gietdy moze zazagda¢ dodatkowego zio-
zenia takowych, co strona skarzaca obowigzana jest uskuteczni¢ w ter-
minie trzydniowym,

§ 5 Po otrzymaniu skargi Sekretarjat Gietdy w ciggu trzech dni
przesyta odpis skargi i zalgcznikdéw stronie pozwanej, ktoéra w ciggu
24 godzin od chwili otrzymania skargi winna jest zakomunikowa¢ Sekrc-
tarjatowi piSmiennie nazwisko wybranego przez siebie sedziego. Jezeli
tego nie uczyni, jak réwniez w wypadkach niewskazania przez strone
powodowg w wniesionej przez nig skardze nazwiska wybranego przez
siebie sedziego, sedziéw wyznaczy przewodniczacy Komisji Rozjemczej lub
jego zastepca,

§ 6, Stronie pozwanej przystuguje prawo zgtoszenia powddztwa
wzajemnego, ktére jednakze powinno byé ztozone nie p6zniej, jak w pierw-
szym terminie rozprawy, W przeciwnym razie powdédztwo wzajemne nic
ulega rozpatrzeniu tacznie z powodztwem pierwotnem. Powddztwo wza-
jemne musi odpowiadaé tym wszystkim wymaganiom, jakie sie stosujg do
skargi powodowej (patrz § 3 niniejszego regulaminu),
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§ 7, Sad Rozjemczy skiada sie z dwoch sedzidw i przewodnicza-
cego, Przewodniczacego Sadu Rozjemczego wybierajg sedziowie z po-
$rod cztonkéw Komisji Rozjemczej. O ile sedziowie w sprawie wyboru
przewodniczacego nie dojdg do porozumienia, wowczas przewodniczacego
Sagdu Rozjemczego wyznacza przewodniczacy Komisji Rozjemczej lub jego
zastepca. Sad moze, o ile uzna za potrzebne, zwiekszy¢ swo6j komplet
do 5 cztonkow,

§ 8 Terminy posiedzen Sadu Rozjemczego wyznacza przewodni-
czacy Komisji Rozjemczej, tub jego zastepca, Sekretarjat Gieldy za-
wiadamia strony o terminie posiedzenia sagdowego przynajmniej na 3 dni
naprzéd.

8 9, Na wyznaczone dla rozprawy sadowej posiedzenie strony obo-
wigzane sg stawi¢ sie osobiscie lub przez petnomocnikéw,

8 10, W razie nieprzybycia na posiedzenie sadu strony powodo-
wej, Sad Rozjemczy moze na zadanie strony pozwanej sprawe umorzyc,
0 ile strona powodowa nie prosita 0 rozpoznanie sprawy w jej nieobec-
nosci. Uiszczone przez strone powodowa optaty sagdowe zwrotowi nie
podlegaja,

§ 11, W razie nieprzybycia na posiedzenie sadu strony pozwanej
1 niezozenia przez nig wyjasnien na pismie, wzglednie usprawiedliwienia
swojej neobecnosci, od uznania sadu zalezy albo odroczy¢ rozprawe na
nowy termin, albo tez rozpatrzy¢ sprawe i wyda¢ wyrok w nieobecnosci
strony pozwanej na zasadzie posiadanych informacyj i dokumentéw (art,
1381 ust. Post, cywiln,),

§ 12, Sad Rozjemczy moze na wniosek stron lub z wiasnej inicja-
tywy powotywaé sSwiadkéw, rzeczoznawcow, zarzadza¢ dokonanie eksper-
tyzy i t, p. Wynikajace z tego poodu koszty w wysokosci ustalonej
przez Sad Rozjemczy, winna uisci¢ ta strona, na prosbe ktdrej odnosny
dowod sie przeprowadza. Jezeli dowod ze Swiadkéw, rzeczoznawcow
it p. Sad przeprowadza z wilasnej inicjatywy, woéwczas zwigzane z tym
koszty winna uisci¢ strona powodowa,

§ 13, Po zbadaniu wszystkich okolicznosci sprawy, rozpatrzeniu
dokumentéw, préb i t, p., wreszcie po wystuchaniu $wiadkéw i rzeczo-
znawcow, o ile takowi byli wezani, Sad udziela gtosu stronom dla zto-
zenia swoich wyjasnien z tern, ze najprzéd sktada wyjasnienia strona po-
wodowa, a potem strona pozwana. Skoro przewodniczacy sadu uzna
sprawe za dostatecznie wyjasniong, zamyka rozprawy, lecz nie wczes$niej,
jak po wystuchaniu stron w réwnej liczbie ustnych wyjasnien,

§ 14, Sad Rozjemczy po wystuchaniu stron i rozwazeniu wszyst-
kich przytoczonych w sprawie okolicznosci wydaje wyrok wedtug swego
sumienia. Wyrok Sadu Rozjemczego nie moze by¢ sprzeczny z ustawg
gietdowa i obowigzujacym regulaminem,

§ 15, Woyroki Sadu Rozjemczego wydajg sie na pismie z krot-
kiem umotywowaniem i ogtaszajg sie stronom. Wyroki zapadajg wiek-
szoscig gloséw i stajg sie prawomocne od chwili podpisania przez prze-
wodniczacego i jednego z sedzidw, a jezeli komplet sgdowy skiadat sie
z 5 0s6b, to przez przewodniczacego i dwuch sedzidw,
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§ 16, W razie potrzeby Sad Rozjemczy moze odroczy¢ ogloszenie
wyroku na termin nie przekraczajacy 3 dni.

§ 17. Niezwlocznie po ogloszeniu wyroku strony winny ztozyé
o$wiadczenie Sadowi, czy zadajg przedstawienia aktéw sprawy wiasci-
wemu sgdowi koronnemu w celu otrzymania tytulu wykonawczego, sto-
sownie do art, 1394 i 1395 Ust, Post, Cywiln,

§ 18, Odpis wyroku Sadu Rozjemczego Sekretarjat Gietdy przesyta
stronom w terminie trzydniowym od dnia jego ogtoszenia.

§ 19. Woyroki Sadu Rozenaczego sg ostateczne i nie podlegajg za-
skarzeniu za wyjatkiem wypadkéw, przewidzianych w art, 1396 i 1397 Ust.
Post. Cywiln,

§ 20, Wyrok Sadu Rozjemczego winien by¢ wykonany przez strony
w ciggu dni 3-ch od dnia doreczenia odpisu, o ile w samym wyroku nie
wskazany jest inny termin jego wykonania.

§ 21, Wrazie niewykonania wyroku we wiasciwym terminie, zain-
teresowanej stronie przystuguje prawo ziozenia skargi do Rady Gietdowej
zgodnie z p, 12 § 18 Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczpospolitej z dnia
28-go grudnia 1924 r, o organizacji gietd (Dziennik Ustaw Nr, 114, 1924 r,,
poz, 1019),

§ 22, Optata sagdowa wynosi zaleznie od wartosci przedmiotu spo-
ru: do 5000 zt, — 3%, nie mniej wszakze niz zt, 30; od 5,000 zt. do
10.000 zt, od pierwszych 5,000 zt, — 150 zi, i od sumy, przewyzszajacej
5.000 zt, — 2%\ od 10,000 z. do 20,000 zt, — od pierwszych 10,000 zt. —
250 zt, i od sumy, przewyzszajacej 10,000 zt, — 1J"%; od wartosci powodz-
twa, przewyzszajacego 20,000 zt, od pierwszych 20,000 zt, — 400 zi, i od
sumy, przewyzszajacej 20,000 zt,, — 1%,

§ 23, Optaty sagdowe strona skarzaca obowigzana jest uisci¢ w ka-
sie gieldowej przy wytoczeniu powodztwa, W razie uwzglednienia powodz-
twa Sad zasgdza na rzecz strony powodowej optaty sagdowe od strony po-
zwanej, W razie uwzglednienia przez Sad powoddztwa w pewnej tylko
czesci, na rzecz strony powodowej mogg by¢ zasgdzone optaty sagdowe od
strony pozwanej tylko w odpowiedniej czesci. Koszty zwigzane z przepro-
wadzeniem dowoddéw ze Swiadkow, rzeczoznawcow i t, p, (8 12 niniejszego
regulaminu) Sad zasgadza od strony przegrywajacej sprawe,

§ 24, Niezaleznie od optat sadowych (88 22 i 23) i kosztéw, zwia-
zanych z przeprowadzeniem dowodéw (§8 12), Sgd Rozjemczy, na zadanie
strony, wygrywajacej sprawe, moze zasadzi¢ na jej rzecz od strony prze-
ciwnej koszty za prowadzenie sprawy. Wysoko$¢ tych kosztéw ustala Sad
Rozjemczy wedlug swego uznania, jednakze nie moga one wynosi¢ sumy
wiekszej, niz optaty sadowe,

§ 25, Jezeli przed terminem rozprawy sadowej strony zawrg ukiad
pojednawczy lub zgtosza wniosek umorzenia nazawsze postepowania, po-
towa wptaconych do kasy gietdowej optat sagdowych ulega zwrotowi.
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11 REGULAMIN
tranzakcii, zawieranych na Gietdzie
Zbozewo-Towarowej w Warszawie.,

81

Zasada Podstawowa.

Zatozeniem podstawowe wszelkich tranzakcji, zawieranych na za-
sadzie niniejszego Regulaminu, winna by¢ dobra wola i dobra wiara kon-
trahentow,

W wypadkach zaniechania pewnych przepiséw formalnych (np.
w sposobie reklamacji, delacji i probobrania) Sad Rozjemczy moze nie
stosowacé przewidzianych z tego powodu skutkéw prawnych:

a) jezeli cel, do ktérego przepisy zmierzaja, zostat osiggniety w inny
sposoéb;
b) jezeli jedna ze stron uchybita zasadzie § 1,

§ 2.
Wyzyskanie sity nosnej wagonu.

Przepisy niniejszego regulaminu, o ile strony nie umowig sie ina-
czej na piSmie, obowigzujag dla wszystkich tranzakcji, zawieranych na
Gieldzie za posrednictwem przysiegtych maklerow gietdowych.

Do tranzakcji, zawieranych poza Gietda, niniejszy regulamin ma
zastosowanie o ile, strony powotaly sie nai na piSmie przy zawarciu
tranzakcji.

§ 3
Ceny.

Ceny w zawieranych na Gietdzie tranzakcjach nalezy rozumiec
w gotowiznie za 100 klg, w walucie, obowigzujacej w Panstwie, bez zad-
nych potracen,

§ 4,
Pochodzenie i gatunek produktéw,

O ile w umowie inaczej nie zaznaczono, nalezy rozumie¢, ze tran-
zakcje sa dokonane produktami krajowymi, pochodzacymi z okolicy za-
tadowania,

W kartach umowy i raportach maklerzy wymieniajg pochodzenie
zboza: wschodnio-matopolskie, zachodnio-matopolskie, poznanskie, pomor-
skie, kongresowe, kresowe-ptudniowo-wschodnie i kresowe-pdtnocno-
wschodnie, oraz gatunek: jednoilte i zbierane,

W razie braku wyraznego okreslenia pochodzenia okolicy zatado-
wania lub gatunku zboza nalezy rozumie¢, ze tranzakcja dotyczy zboza
kongresowego w gatunku, odpowiadajgcym normom, obowigzujagcym na
Gietdzie,

Kupujacy nie jest obowigzany do przyjecia innego pochodzenia, niz
zaznaczono W umowie,
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§ 5
Minimum tranzakcji.

Najmniejsza ilo$¢ zboza i jego przetworéw dopuszczalna do tran-
zakcji gietdowej jest 10,000 kg, ktéra jednak moze sie sktada¢ z kilku
gatunkow zboza, wzglednie kilku gatunkéw przetworéw zbozowych.

Wyjatek stanowig nasiona: pastewne, oleiste i inne, oraz zboza sie-
wne, na ktoére tranzakcje moga by¢ zawierane w mniejszych ilosciach.

§ 6,
tadunek wagonowy.

Pod wrazeniem ,fadunek wagonowy" ulb ,wagon" bez blizszego
okreslenia rozumie sie ilo$¢ 15,000 kg,

§ 7
Wyzyskiwanie sity noénej wagonu.

W razie zatadowania do wagonu mniejszej lub wiekszej ilosci to-
waru, anizeli tego wymagajag obowigzujace przepisy kolejowe, roznice prze-
wozu i inne wynikajace z tego straty ponosi sprzedawca.

§ 8,
,Okoto" .circa .

W razie uzycia w umowie przy oznaczeniu ilosci sprzedanego zbo-
za wyrazenia ,okoto“ (circa), sprzedawca ma prawo dostarczy¢ o 5%
wiecej lub o 5% mniej, niz umoéwiona ilosé,

W obydwu wymienionych wypadkach nadwyzke, czy tez niedobor
oblicza sie nie wedtug cen, przewidzianych w umowie, lecz wedtug prze-
cietnej ceny biezacej, notowanej na Gietdzie w dniu dostawy towaru,
W razie braku w tym dniu notowan przyjmuje sie cene przecietng no-
towan z dwuch dni gieldowych, poprzedzajgcych dostawe. Gdyby noto-
wan danego gatunku zboza w tym okresie nie bylo, na zadanie jednej
ze stron cene obrachunkowg ustala Komisja Notowan na najblizszem po-
siedzeniu.

Przy dostawie jednorazowo catej umdwionej ilosci 5% nadwyzki lub
niedoboru oblicza sie od catej zakontraktowanej partji, a przy dostawach
czesciowych tylko od poszczeg6lnych dostarczonych ilosci.

W razie catkowitego lub nawet czesciowego niewykonania umowy,
wzglednie jej stornowania, powyzsze normy co do ,circa" nie majg za-
stosowania,

§ 9,
,0d — Do".
Przy tranzakcjach, w ktdrych umowiona ilo$¢ waha sie miedzy
dwiema okreslonemi ilosciami, np. od 25 do 30 tonn, sprzedajgcemu przy-
stuguje prawo dostawy w ramach umowy, W razie niedostarczenia to-

waru, jako podstawe do rozrachunku wzglednie odkupu przyjmuje sie
ilo$¢ przecietna,
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§ 10,
#F anco.

Okreslenie ,franco" oznacza, Ze sprzedajacy obowigzany jest do-
starczy¢ towar kupujagcemu bez zadnych kosztéw poza ceng umdéwiong na
miejsce, zwigzane z okreSleniem ,franco“, wzglednie dostarczyé doku-
menty, stwierdzajgce zaladowanie towaru stosownie do dyspozycji ku-
pujacego.

Przy sprzedazy ,franco stacja odbiorcza" sprzedajgcego obcigza tyl-
ko przewdz kolejowy, za$ wszelkie inne optaty miejscowe, jak: komunal-
ne, panstwowe i t, p, ponosi kupujacy.

Przy sprzedazy ,franco stacja zaladowania" bez wymienienia nazwy
stacji rozumie sie zawsze wagon kolei szerokotorowe;j.

§ 11,
”L

Okreslenie ,loco" oznacza, ze towar znajduje sie w miejscu, zwig-
zanem z wyrazem ,loco" i ze w chwili sprzedazy jest gotowy do odbioru,

§ 12,
Towar w drodze
Okreslenie ,towar w drodze" oznacza, ze towar w chwili sprzedazy

byt zatadowany,
§ 13,

Waga gatunkowa.

Przy tranzakcjach na podstawie wagi gatunkowej obowigzuje waga
litrowa, wyrazona w gramach,

O ile w karcie umowy waga gatunkowa nie zostata okreslona, to
co do wagi strony obowigzujg normy, ustalone przez Rade Gietdowa,

§ 14,
Waga do obliczenia.

Przy tranzakcjach, przewidujacych dostawy kolejami i woda i opar-
tych na zasadach, o ktérych mowa w 88 13 i 18, za podstawe do obli-
czenia bedzie brana waga, stwierdzona urzedowo przez kolej na stacji
wysytajacej lub przez szypra na konosamencie,

O ile tadunek kolejowy-wagonowy przyjdzie na stacje odbiorczg nie
wazony uprzednio przez kolej, do obrachunku obowigzywa¢ bedzie waga
kolejowa stacji odbiorczej, przyczem ewentualne koszta wazenia ponosi
sprzedajacy.

Jezeli zachodzi réznica miedzy waga stwierdzong urzedownie przez
kolej na liscie przewozowym i na wtérniku, do obrachunku miarodajng
jest waga stwierdzona na liscie przewozowym.

Jezeli, w razie wystania towaru ze stacji nie posiadajacej wagi ko-
lejowej i stwierdzenia wagi brutto wagonu na stacji posredniej bez wa-
zenia préznego wagonu, okaze sie, po nadejsciu towaru na stacje od-
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biorcza i po zwazeniu wagonu brutto oraz stwierdzeniu préznego wagonu,
zgodno$¢ wag brutto stacji posredniej i stacji odbiorczej, za$ niezgodno$¢
wagi préznego wagonu wskutek omytkowego podania jej przez stacje po-
$rednig, — to roznica tary proznego wagonu winna by¢ uwzgledniona
przez kontrahentéw w obliczeniu,

O ile waga brutto stacji odbiorczej okaze sie wieksza od wagi
brutto stacji posredniej, to réznice pomiedzy temi wagami nalezy potraci¢
z rdznicy tary préznego wagonu.

W zasadzie ustala sie, ze ewentualne omyiki lub niedoktadnosci
w wadze kolejowej nie moga by¢ dla zadnej ze stron powodem zysku,

§ 15
L u z e m“.

O ile w umowie nie zaznaczono inaczej, wszystkie tadunki zbozowe
rozumiejg sie ,luzem" (a la rinfuza),

§ 16
Data wysyiki.

Datg. wysytki towaru jest data, wskazana na stemplu stacji zata-
dowczej na liscie przewozowym, lub data szypra na konosamencie,

§ 17,
Odbioér towaru.

Odbidr i sprawdzenie gatunku towaru nastepuje przez kupujacego
na miejscu przeznaczenia, o ile w umowie inaczej nie zaznaczono.

Jako miejsce przeznaczenia rozumie sie miejsce, wskazane przez
kupujacego, a przy sprzedazy ,towaru w drodze" rozumie sie stacje od-
biorcza, na ktérg dokumenty przewozowe wedtug umowy byly wypisane.

Wreczenie, wzglednie przedstawienie dokumentéw zatadowania, lub
powiadomienie o wysytce z podaniem numeru wagonu winno nastapic¢
przed nadejsciem tadunku na stacje przeznaczenia.

Jezeli stacjag przeznaczenia ma by¢ stacja, lezaca poza granicami
Panstwa, kupujacy obowigzany jest uprzedzi¢ o tern sprzedawce przy za-
wieraniu tranzakcji, w przeciwnym razie kupujgcy nie ma prawa dyspo-
nowania towaru na stacje zagraniczna.

§ 18,
Terminy dostaw i odbioru.

Terminy dostaw okreslajg sie:
a) dostawa $pieszna lub natychmiastowa,
b) dostawa biezaca,
c) dostawa na okreslony termin.

Dostawa $pieszna lub natychmiastowa oznacza dostawe furg lub tez
zaladowanie do wagonu lub berlinki w ciggu 6 dni od zawarcia tranzakcji
wzglednie od zadysponowania towaru,
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Dostawa biezgca (prompt) oznacza dostawe furg lub tez zatadowa-
nie do wagonu, czy berlinki najdalej w ciggu dni 12 od zawarcia tran-
zakcji wzglednie zadysponowania towaru,

Tranzakcje na okreslony termin dostawy dopuszczalne sg tylko
w ramach dozwolonych odnosnymi przepisami prawnymi.

Przy sprzedazy ,loco skiad“ nabywca obowigzany jest do zabrania
towaru ze spichrza lub ze skfadu w ciggu 48 godzin od chwili zawarcia
umowy. Termin ten nie ma zastosowania do tranzakcji ponad 30,000 kg,
gdzie nabywca obowigzany jest odebra¢ pierwsze 30,000 kg, w ciggu
48 godzin od chwili zawarcia umowy, a nastepnie odbiera¢ conajmniej 30,000
kg, dziennie.

Odbiér z wagonu lub berlinki wzglednie ze skiadu kolejowego lub
portowego odbywa sie wedtug przepisow kolejowych lub wodnych, przy-
czem kupujacy obowiazany jest przystapi¢ do zabrania towaru tego sa-
mego dnia, jezeli tranzakcja zawarta zostata przed godz, 12, z$ najdalej
dnia nastepnego, jezeli tranzakcja zawarta zostata po godz, 12-gj,

Przy obliczaniu termindéw dzieh zawarcia umowy nie liczy sie. Ter-
miny dostaw biegng od daty zadysponowania towaru, przyczem dyspo-
zycja winna by¢ udzielona przez kupujacego najdalej w ciggu 48 godzin
od daty zawarcia umowy,

W wypadkach, kiedy dostawa ma nastapi¢ w workach kupujacego,
terminy dostaw biegng od daty nadejScia workéw, przy czem w razie
nienadejScia workéw w ciggu 6 dni na stacje wskazang przez sprzedajg-
cego, ostatniemu przystuguje prawo zakupienia odnosnej ilosci workéw na
rachunek kupujacego,

§ 19
Bieg termindw.

Woszelkie terminy i zwloki, o ktérych mowa w niniejszym regula-
minie, odnoszg sie do dni powszednich z wylgczeniem dni niedzielnych
i Swiatecznych.

Dzien zawarcia tranzakcji lub zadysponowania towaru, wreszcie dzien
postawienia w wztoce przy biegu terminéw nie liczy sie,

s 20,
Postawienie w zwioce.

Jezeli sprzedajacy nie dostarczyt lub nie zatadowatl towaru w umo-
wionym terminie, to Kkupujgcy w ciggu 3 dni po uptywie terminu ma
prawo postawié¢ sprzedajacego, zamieszkatego w Warszawie, listownie, a za-
mieszkatego na prowincji — telegraficznie w 5-dniowej zwiloce. Takiez
prawo postawienia w zwloce przystuguje sprzedajeacemu w stosunku do
kupujacego, o ile ten ostatni we wiasciwym terminie nie zadysponowat lub
nie odebrat towaru lub tez nie zaptacit naleznosci,

O ile sprzedajacy wzglednie kupujacy w przewidzianym 3-dniowym
terminie nie postawit swojego kontrahenta w zwioce, rozumie¢ nalezy,
ze umowa za zgodg stron przedtuzona zostata na taki sam nowy okres,
jaki byt przewidziany w pierwotnej umowie.
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o ileby w ciggu 3 dni po uptywie tego nowego okresu zadna *c
stron nie domagata sie wykonania umowy, to z chwilg upltywu tego
3-dniowego terminu umowa uwaza sie przez strony za rozwigzang bez za-
dnych wzajemnych pretensji.

Dzien, w ktérym sprzedajacy lub kupujacy otrzymat zawiadomienie
0 postawieniu w zwiloce, przy biegu terminéw nie liczy sie.

§ 21,
Skutki postawienia w zwioce.
I, Zwioka sprzedajgcego.

Jezeli sprzedajacy nie wypeini w terminie zobowiazan przewidzia-
nych umowa, kupujacy ma prawo, po postawieniu go w zwloce i po upty-
wie terminu zgodnie z § 20:

a) wycofa¢ sie z umowy bez pretensji do odszkodowania,

b) odkupi¢ sie na gietdzie w drodze licytacji w ciggu najblizszych
3 dni gietdowych i zada¢ odszkodowania w wysokosci roznicy po-
miedzy ceng odkupu i ceng kupna wraz z kosztami, zwiagzanymi z od-
kupem,

c) zrzec sie towaru i zada¢ rdznicy, jaka zachodzi¢ bedzie pomiedzy
przecietng ceng, notowang na najblizszem zebraniu gieldowem po
uptywie terminu zwioki i ceng kupna,

I, Zwioka kupujacego.

Jezeli kupujacy zwleka z odbiorem towaru, wzglednie z zaptata,
sprzedajacy ma prawo, po postawieniu go w zwiloce i po uplywie terminu
zgodnie z § 20:

a) wycofa¢ sie z umowy bez pretensji do odszkodowania,

b) zrzec sie dostawy i zgda¢ odszkodowania w wysokosci réznicy po-
miedzy przecietng ceng, notowang na najblizszem zebraniu gietdo-
wem po uptywie terminu zwiloki i ceng kupna,

c) sprzeda¢ towar z licytacji jaknajkorzystniej w ciggu 3 dni gietdo-
wych na rachunek i koszt kupujacego,

d) do uptywu terminu postawienia w zwiloce wzglednie do nastep-
nego dnia po uptywie terminu licytacji zamagazynowaé¢ towar w od-
powiedniem miejscu na rachunek i koszt kupujacego,

Il, Strona stawiajgca w zwiloce obowigzana jest jednoczesnie z po-
stawieniem z wioce powiadomi¢ strone przeciwng, z ktérego uprawnienia
zamierza korzysta¢ na wypadek niewykonania umowy,

IV, W razie sprzedazy lub odkupu z licytacji sprzedajacy wzgled-
nie kupujacy, zamieszkaty w Warszawie, winien by¢ powiadomiony przez
strone przeciwng listownie, a zamieszkaly na prowincji — telegraficznie
0 miejscu i czasie licytacji przynajmniej na 24 godzin przed terminem
licytacyjnym,

V, Gdyby, w razie zrzeczenia sie przez ktérakolwiek strone to-
waru i zadania réznicy pomiedzy ceng umowy i przecietng ceng, noto-
wang na najblizszem zebraniu gietdowem, w oznaczonych okresach nie
byto na dany rodzaj towaru notowan w ciggu nastepujacych po sobie
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4-ch dni gietdowych, to cene obrachunkowg ustala Komisja Notowan na
najblizszem posiedzeniu na wniosek strony zainteresowane;.

VI. Kupujagcy moze wypetni¢ opdznione zobowigzanie w oznaczo-
nym delacjg terminie z warunkiem pokrycia spowodowanych zwioka
kosztow.

VII. Licytacja odbywa sie na zasadzie przepiséw, zatwierdzonych
przez Rade Gietdows.

§ 22.
Préba i typ.

Sprzedaz moze mie¢ miejsce wedtug Scistej préby lub tez na pod-
stawie préby typowej.

Przy sprzedazy wedtug préby Scistej dostarczony towar musi od-
powiada¢ najdoktadniej prébie sprzedazne;j.

Przy sprzedazy wedtug préby typowej dostarczony towar moze sie
rézni¢ od préby typowej w drobnych szczegdtach, nie moze mie¢ jednak
innego charakteru i przedstawia¢ mniejszej wartosci.

Przy sprzedazy na podstawie prob dopuszczalne sg zaréwno préby
otwarte, jak i zamkniete czyli opieczetowane.

Przy tranzakcjach maka i otrebami oznaczenie procentowosci ma
znaczenie ,typu“,

§ 23,
Dyskwalifikacja towaru.

Przy tranzakcjach, zawieranych nie na podstawie proby, dostarczo-
ne ziarno moze by¢ zakwestjonowane lub nieprzyjete przez kupujacego,
jezeli nie odpowiada celowi, do ktérego jest z natury swojej przeznaczo-
ne, np, zyto i pszenica, jezeli nie moze by¢ uzyte na make, jeczmienn bro-
warny, jezeli nie Kietkuje, i jezeli o wadach towaru nie wspomniano w kar-
cie umowy.

W szczegblnosci towar moze by¢ zakwestjonowany lub nieprzyjety:
a) jezeli towar posiada zuczki (wotki),

b) jezeli towar jest stechty,

c) jezeli zyto zawiera sporysz, a pszenica $niec,

d) jezeli towar zawiera porosniete ziarno lub jest zanieczyszczony w sto-
pniu, przewyzszajacym norme dopuszczalnego zanieczyszczenia,

e) jezeli towar nie odpowiada normom, ustanowionym przez Rade
Gietdowa,

Jednakze od woli kupujacego zalezy przyjecie zakwestjonowanego
towaru i wowczas sprzedajacego obowigzuje redukcja ceny, jaka ustali
arbitraz.

Kupujacy musi towar odebraé, o ile réznica ustanowiona przez ar-
bitraz nie przekracza 5% wartosci.

Przepis ten dotyczy réwniez tranzakcji, zawieranych na podsta-
wie proby,
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§ 24,
Reklamacje.

A. Reklamacje co do gatunku i jakosci zboza, odbieranego w War-
szawie, winny by¢ czynione na piSmie i dopuszczalne sg do godziny 12-gj
rano nastepnego dnia po przystapieniu do odbioru.

Jednoczes$nie z piSmienng reklamacja kupujacy obowigzany jest po-
bra¢ w nalezyty sposéb préby i wraz z odno$nym protokétem prébobra-
nia dostarczy¢ je sprzedajgcemu tegoz samego dnia do godziny 6 wie-
czorem.

Przy piSmiennej reklamacji, a najp6zniej przy doreczeniu w nale-
zyty sposéb pobranych préb kupujacy obowigzany jest zawiadomi¢ sprze-
dajgcego, jakie konsekwencje zamierza wyciaggna¢ z tytutu reklamacji,
a mianowicie:

1. czy zamierza wycofa¢ sie z umowy bez pretensji do odszkodowania,
czy tez z odszkodowaniem,

2. czy zada bonifikaty za gorszy gatunek towaru i w jakiej wyso-
kosci,

3. czy tez odmawia przyjecia towaru i zada towaru zamiennego,

Zgtoszenie reklamacji nie zwalnia kupujacego od obowigzku zaopie-
kowania si¢ towarem w nalezyty sposob,

B. Jezeli sprzedajgcy zamieszkuje poza Warszawg i niema petno-
mocnika w Warszawie, kupujacy w razie reklamacji obowigzany jest wy-
sta¢ sprzedajagcemu zawiadomienie telegraficznie zaraz, a najpdzniej do
godziny 12 rano dnia nastepnego po przystapieniu do odbioru, oraz ,tego
samego dnia wystaé sprzedajgcemu zapieczetowane, pobrane w nalezyty
spos6b proby, przyczem kupujacy obowigzany jest towar zabra¢ na skiad
i zaopiekowaé sie nim w nalezyty sposob.

Jednoczesnie z pismienng reklamacjg kupujacy jest obowigzany za-
wiadomi¢ sprzedajgcego, jakie konsekwencje z tytutu reklamacji zamierza
wyciagnat,j a to stosownie do L, A pp, 1, 2, 3,

C. Sprzedajacy, niezaleznie od tego, czy zamieszkuje w Warsza-
wie, c€zy na prowincji, obowigzany jest w razie, jezeli reklamacji nic
uznaje, zawiadomi¢ o tern kupujacego telegraficznie niezwlocznie, a naj-
pozniej w ciagu 48 godzin od chwili otrzymania reklamacji,

Niewystanie zawiadomienia o nieuznaniu reklamacji w powyzej wska-
zanym terminie rozumieé¢ nalezy jako przyjecie przez sprzedajacego re-
klamacji,

D. W razie wysytki towaru poza obreb Warszawy kupujacy obo-
wigzany jest zakwestjonowany towar niezwlocznie po przybyciu odebraé
i zaopiekowaé sie nim w nalezyty sposéb, a co do reklamacji zaréwno
kupujacy, jak i sprzedajacy winni postapi¢ zgodnie z przepisami wymie-
nionymi w pp. A, B i C niniejszego paragrafu,

E. W wypadku stwierdzenia podstawy do reklamacji dopiero w trak-
cie wyladowywania towaru, niedostrzegalnej przed rozpoczeciem wyta-
dunku, kupujgcy upowazniony jest do wziecia tadunku na sktad i docho-
dzenia reklamacji w przepisany sposéb.
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F. Pod nalezytem zaopiekowaniem sie towarem rozumie¢ nalezy
takie zaopiekowanie sie, ktore chroni towar od zepsucia, ubytku i od nad-
miernych kosztow,

G W wypadkach niezachowania formalnosci, szczegétowo wymie-
nionych w niniejszym paragrafie. Sad Rozjemczy mocen jest decydowal
0 stusznosci postepowania stron,

§ 25,
Zaptata,

O ile w umowie inaczej nie zaznaczono, zaptata winna nastgpic:
1, przy tranzakcjach ,loco" gotéwka przy odbiorze towaru,
2, przy tranzakcjach ,franco wagon", ,franco berlinka“ lub ,franco sta-
cja zatadowania" wzamian dokumentéw przewozowych,
3, przy tranzakcjach ,franco stacja odbiorcza" przy nadejsciu towaru.

Gdy warunki zaptaty brzmig ,wzamian za fracht" i towar nad-
szedt na stacje przeznaczenia, a sprzedajagcy nie jest w stanie przedsta-
wié¢ wtdrnika frachtu, zaptata winna nastgpi¢ w ciggu 24 godzin po ode-
braniu towaru przez kupujacego lub jego klijenta.

Gdy warunki zaptaty brzmig ,za wtdrnik frachtu“, odbiorcy nie
przystuguje prawo odbioru towaru, aczkolwiek adresowanego na jego
imie lub jego Kklijenta, bez wtdrnika frachtu, gdyz z natury umowy to-
war wowczas nie jest jego wiasnoscig, W tym wypadku wolno mu ode-
bra¢ towar za wyrazna pismienng zgoda sprzedajacego,

§ 26,
Odpowiedzialnosé.

Przy sprzedazy ,franco stacja zatadowania" ryzyko transportu cia-
zy na kupujagcym, natomiast przy sprzedazy ,franco stacja odbiorcza"
ryzyko transportu cigzy na sprzedajacym.

Zaréwno w pierwszym, jak i w drugim wypadku odpowiedzialno$¢
za gatunek towaru cigzy na sprzedajagcym do nadejScia towaru na stacje
przeznaczenia.

Obowiazkiem sprzedajacego jest ponadto dba¢, aby zatadowanie to-
waru nastgpito bez zarzutu, t, j.aby wagon byt caty, czysty, bez obcych
1 szkodliwych zapachéw (nafta, oliwa), przy *tadunkach za$ w workach,
aby worki byly cate.

§ 27,
Sita wyzsza.

Wypadki sity wyzszej (vis major) jak: kleski zywiotowe, wojny, za-
burzenia, bezrobocie i przerwy komunikacji powinny by¢ uwzglednione
w razie niedotrzymania warunkéw umowy.

Co do innych przeszkdd, zaliczanych przez jedng ze stron do wy-
padkéw sity wyzszej, o kwalifikacji ich orzeka Sad Rozjemczy,
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§ 28,
Spory.

Dla rozstrzygania sporéw, wynikajacych z tranzakcji gietdowych,
powotany jest wylacznie Sad Rozjemczy, o ile strony nie' umoéwity sie
inaczej na pismie.

Orzeczeniu Sadu Rozjemczego podlegaja réwniez na prosbe jednej
ze stron spory, wynikajace z tranzakcji, zawartych pismiennie poza gietda,
z powotaniem sie na niniejszy regulamin jako obowigzujacy, z tern, ze
strony na zadanie Sadu Rozjemczego musza dopetni¢ zapisu notarjalnego.

§ 29.

Regulamin niniejszy wchodzi w 2zycie w 2 tygodnie po jego za-
twierdzeniu przez Pana Ministra Przemystu i Handlu zgodnie z § 19 Sta-
tutu Gietdowego,

O dniu zatwierdzenia Regulaminu przez Pana Ministra Przemystu
i Handlu Rada Gietdowa powiadomi cztonkéw Gietdy przez wywieszenie
ogtoszenia w sali gietdowe;.

12. NORMY REGULAMINOWE.

§ 1 Wszelkie zboza rozr6zniaja sie 2-ch rodzai:
a) jednolite i
b) zbierane,

8 2, Przy tranzakcjach bez okreslenia wagi gatunkowej dla wszyst-
kich zb6z obowiazujg sztandary, ustanowione przez Rade Gietdowa,

§ 3, O ile przy tranzakcjach umoéwiona byta waga gatunkowa po-
wyzej sztandartu, to przy dostawie zboza o mniejszej wadze gatunkowej
czynione sg potracenia za brakujgcg wage gatunkowg po VA% od ceny
za kazde 5 g/1 az do normy sztandartowej, za$ za odchylenia ponizej
wagi sztandartowej potracenia czynione sg wedtug ogdlniej skali po-
tracen.

§ 4, Przy tranzakcjach na zboze z zastrzezeniem gwarancji wagi
gatunkowej odbiorca nie jest obowigzany do przyjecia towaru z nizszg
waga gatunkowa.

Pszenica.

Przy tranzakcjach bez proby rozumie sie pszenica krajowa, su-
cha, zdrowa, niezagrzana, nalezycie doczyszczona (nie zawierajgca wiecej
niz 3% zanieczyszczen) wagi gatunkowej, okreslonej wedtug sztandartu
obowigzujacego na Gietdzie Zbozowo-Towarowej w Warszawie,

Niedopuszczalna do dostawy jest pszenica: zanieczyszczona S$niecig,
zawierajagca wiecej niz 5% zyta, wiecej niz 1% jeczmienia, wiecej niz 2%
poros$nietych ziarn, lub wreszcie wagi gatunkowej ponizej normy mi-
nimalnej.

Przy tranzakcjach dokonywanych po 1-ym wrzesnia rozumie sie
pszenica nowego zbioru.
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zyto.

Przy tranzakcjach bez préby rozumie sie zyto pochodzenia kra-
jowego, suche, zdrowe, niezagrzane, normalnie doczyszczone (nie zawie-
rajace wiecej niz 3% zanieczyszen) bez sporyszu, wagi gatunkowej, okre-
Slonej wedtug sztandartu Gietdy Zbozowo-Towarowej w Warszawie.

Niedopuszczalne do dostawy jest zyto: zawierajace wiecej niz 1%
jeczmienia, lub wiecej niz 2% ziarn poroé$nietych, wagi gatunkowej ponizej
normy minimalnej.

Przy tranzakcjach dokonywanych po 25 lipca rozumie sie zyto no-
wego zbioru.

Jeczmien browarny.

Przy tranzakcjach bez proby rozumie sie jeczmien jary, krajowy,
ostatniego zbioru, suchy, zdrowy i normalnie doczyszczony, nie zawiera-
jacy wiecej niz 3% zanieczyszczen, bez ciemnych koncéw, zdatny na
stdd, wagi gatunkowej okreslonej wedtug sztandartu Gietdy Zbozowo-To-
warowej w Warszawie.

Niedopuszczalny do dostawy jest jeczmien stechly, zagrzany, zawie-
rajagcy wiecej niz 4% potdéwek (ziarn uszkodzonych), wiecej niz 1% ziarn
porosnietych, kietkujacy mniej niz 90%, o wadze gatunkowej ponizej normy
minimalnej.

Przy tranzakcjach dokonywanych po 15 sierpnia rozumie sie jecz-
mie nowego zbioru.

Jeczmieh na gorzelnie, kasze i pastewny.

Przy tranzakcjach bez proéby rozumie sie Jeczmieh krajowy, suchy,
zdrowy, normalnie oczyszczony, wagi gatunkowej okreslonej wg, sztan-
dartu Gietdy Zbozowo-Towarowej w Warszawie,

Niedopuszczalny do dostawy jest jeczmien stechty, sple$niaty lub
zagrzany.

Przymieszka ziarn obcych przy jeczmieniu na kasze i gorzelnie nie
moze wynosi¢ wiecej niz 3%. Przy domieszce, wynoszacej 4% sprzedawca
bonifikuje kupujgcemu 1% od ceny, przy 5% zanieczyszczenia — 2% i t, d,
az do 5% bonifikaty. Przy zanieczyszczeniu ponad 5% towar moze by¢
nieprzyjety.

Przy jeczmieniu na pasze domieszka ziarn obcych nie moze wynosi¢
wiecej niz 5%. Przy domieszce 6% spzredawca bonifikuje kupujacemu 1%,
przy 7% domieszki — 2% i t, d-, az do 7% bonifikaty.

Jezeli zanieczyszczenie przewyzsza 7% towar moze by¢ nieprzyjety,

W aga gatunkowa na jeczmien do gorzelni i kasze nie moze by¢ niz-
sza od norm minimalnych.

Przy sprzedazy jeczmienia na stdd gorzelniczy ziarno winno kietko-
wacé 90%,

Przy tranzakcjach zawartych po 15 sierpnia rozumie sie jeczmien
nowego zbioru.

Owies.

Przy tranzakcjach bez proby rozumie sie¢ owies suchy, zdrowy, nor-
malnie oczyszczony, wagi gatunkowej okre$lonej wg, sztandartu Gietdy
Zbozowo-Towarowej w W arszawie,
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Niedopuszczalny do dostawy jest owiec stechty, splesniaty Iub

zagrzany.
Owies zanieczyszczony do 5% ziarnem zbozowem i pastewnem i do
2% kakolem i chwastami w tern nie wiecej, jak ciat mineralnych, uwaza

sie za wolny od potracen.

Przy zanieczyszczeniu owsa ziarnem zbozowem lub pastewnem od
5% do 10% #acznie kupujacy ma prawo zadaé zbonifikowania réznicy ceny,
jaka zachodzi¢ bedzie miedzy cene owsa a wzmiankowang domieszka.

Przy zanieczyszczeniu chwastami od 2% do 3% z dopuszczalng do-
mieszka mineralng kupujacy ma prawo zgda¢ zbonifikowania mu 1% od
ceny umowione;.

Owies zanieczyszczony ziarnem szlachetnem zbozowem i pastewnem
ponad 10% oraz owies zanieczyszczony chwastami ponad 3%, facznie z %%
dopjuszczalng przymieszkag mineralng moze by¢ nieprzyjety przez kupu-
jacego.

Proso.

Przy tranzakcjach bez préby rozumie si¢ proso suche i zdrowe;

Towar zanieczyszczony do 1%% uwaza sie wolny od potracen. Przy
zanieczyszczeniu powyzej 1%% do 5% sprzedajacy bonifikuje kupujgcemu
1%% wartosci za kazdy 1% zanieczyszczenia.

Proso o zanieczyszczeniu powyzej 5% moze by¢ nieprzyjete przez
kupujacego.

Proso, zawierajace $nie¢, jak réwniez stechte, splesniate lub zgrzane,
jest niedopuszczalne do dostawy.

Przy tranzakcjach, zawartych po 1-ym pazdziernika, rozumie sie pro-
S0 nowego zbioru.

G ryka (tatarka, poganka).

Przy tranzakcjach bez préby rozumie sie gryka sucha i zdrowa,

Towar zanieczyszczony do 5%, liczac na ilos¢ ziarn obcych w 100
gramach gryki, jest wolny od potracen.

Przy zanieczyszczeniu powyzej 5% sprzedajacy bonifikuje kupujacemu
po 1%% wartosci towaru za kazdy procent zanieczyszczenia az do 7%,

Do ziarn obcych nalezy puste ziarnko gryki, gryka dzika.

Gryka o zanieczyszczeniu przewyzszajagcem 7% moze byé nie przy-
jeta przez kupujgcego.

Niedopuszczalna do dostawy jest gryka:

1) stechia, sple$niata lub zagrzana,

2) zawierajaca ponad 3% ziarn porosnietych,

3) zawierajaca ponad 5% (liczac pojedyricze ziarna w 100 gramach gryki)
ziarn niedojrzatych (pustych).

Dopuszczalna ilo$¢ ziarn niedojrzatych (pustych) nie moze przekra-
cza¢ 3% (liczac pojedyricze ziarna w 100 gramach gryki). Przy zawartosci
ziarn pustych i dzikich ponad 3% sprzedajgcy bonifikuje kupujagcemu 1%
wartosci towaru za kazdy procent (ilosciowy) az do 5% wigcznie.

Przy tranzakcjach zawartych po 1-ym pazdziernika rozumie sie grykja
itowego zhioru,
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Groch.

Przy tranzakcjach bez prdby rozumie sie groch suchy i zdrowy-

Nie moze by¢ kwestjonowany przez nabywce groch, ktory zawiera
nie wiecej niz 5% ziarn robaczywych i nie wiecej niz 5% (iloSciowo liczac
lub nadjedzonych ziarn i innych domieszek, wzietych #acznie, lub ktory
zawiera przy zottym grochu domieszke 5% (ilosciowo liczac) grochu zielo-
nego, lub ktéry zawiera przy zielonym grochu domieszke [3% ilosciowo
liczac) grochu zétego.

Niedopuszczalny do dostawy jest;

1) groch stechty, spleéniaty lub zagrzany,

2) groch robaczywy ponad 5%,

3J groch zawierajacy wiecej niz 6% ziarn ciemnych, nadjedzonych lub in-
nych przymieszek tgcznie,

4) groch zéhy, zawierajacy wiecej niz 1Q% zielonego grochu,

5) groch zielony, zawierajacy wiecej niz 5% zéttego grochu i wiecej niz 5%
potowek.

Groch rozumie sie bez zuczkow.

Przy dostawie grochu, ktéry zawiera ponad 3% do 4% domieszki,
sprzedajacy bonifikuje kupujagcemd 1% wartosci, przy 5 do 6% — bonifikuje
5% wartosci.

Przy domieszce grochu innego koloru i przy potéwkach do 5% sprze-
dawca bonifikuje kupujacemu po %% wartosci za kazdy 1% domieszki do-
puszczalnej grochu innego koloru lub potdwek.

Przy tranzakcjach zawartych po 15-ym wrze$nia, rozumie sie groch
nowego zbioru,

Fasola

Przy tranzakcjach bez préoby rozumie sie fasola biatego koloru, sucha,
zdrowa.

Nie moze by¢ kwestjonowana fasola, zawierajgca nie wiecej 3% (liczac
iloSciowo) ziarn kolorowych i zepsutych, liczac facznie.

Niedopuszczalna do dostawy jest fasola robaczywa, stechta, zbutwiata,
sple$niata lub zagrzana, jak réwniez zawierajgca ponad 5% ziarn kolorowych
i zepsutych, liczac facznie.

Badana préba winna wynosi¢ conajmniej 500 gr.

Przy domieszcze 1 do 2% ziarn kolorowych i zepsutych sprzedawca
bonifikuje kupujagcemu 2% wartosci towaru, a przy domieszcze 2 do 5% bo-
nifikuje 4% wartosci towaru.

Rzepak

Przy tranzakcjach bez proby rozumie sie krajowy rzepak zimowy
(raps) suchy i zdrowy, nalezycie doczyszczony i nie zawierajacy nasion
obcych.

Niedopuszczalny do dostawy jest:

1, rzepak stechly, splesniaty lub zagrzany;
2, rzepak zagranicznego pochodzenia;



3. rzepak zawierajagcy domieszke dzikiego rzepaku (ognichy, hadryku) lub
innych ziarn podobnych;

4, rzepak, zawierajacy domieszke rzepaku letniego (rzepikuj ponad 5%.

Rzepak letni oraz rzepik moze byé dostarczony tylko wtedy, gdy to
bylo wyraznie omoéwione.

Cena zar6éwno rzepaku, jak i rzepiku notuje sie tgcznie z workiem
dobrym, catym i dostatecznie gestym.

Przy tranzakcjach na rzepak letni oraz rzepik po 1-ym lipca nalezy
rozumie¢ produkt nowego zbioru.

Przy tranzakcjach na rzepak zimowy po 1l-ym sierpnia nalezy rozu-
mie¢ rzepa knowego zbioru.

Ryz.
Ilo$¢ minimalna 1 tonna. — Gatunki nastepujace:
Burma Il — kolonji holenderskiej — ziarno ksztattu elipsowego, barwy bia-
tej, dopuszczalno$¢ tamanego do 25%.

Sajgon Prima — kolonji francuskiej — ziarno wiecej wydtuzone, barwy z6t-
ciejszej, dopuszczalna ilos¢ tamanego do 10%.

Patna | —.kolonji wschodnio-indyjskiej — dtugi, szlifowany, barwy przezro-
czystej (wygladu masy pertowej). — Uszkodzenie minimalne do 5%.
Glasse — Karolina — wioski — ziarno grube, barwa biata, piekna, odcien

kremowy, ksztatt elipsowy; uszkodzenie minimalne do 3%.

Przy tranzakcjach ryzem nalezy rozrézni¢: ryz caly i ryz famany,

ryz podtug préby, oraz ryz nowy i ryz stary.

Jezeli w umowie nie zaznaczono ryz ,nowy" lub ryz ,.stary" rozumie¢
nalezy ryz ostatniego zbioru.

Maka i otreby.

Sprzedaz maki odbywa si¢ zasadniczo wedtug marki. Mgka powinna
by¢ sucha, zdrowa, o normalnym zapachu. Niedopuszczalna do dostawy
jest maka stechta lub skawalona.

Przy kupnie lub sprzedazy maki nieokre$lonej marki:

a) gotowej — miarodajng jest scisle préba maki,
b) do zaladowania — miarodajng jest orjentacyjna préba (typ maki).

Préba winna wazy¢ conajmniej 100 gram.

Zarowno w wypadku a) jak i bj przy tranzakcjach nalezy proby maki
ztozy¢é w przepisany sposéb na rece maklera przysiegtego.

Cena maki rozumie sie¢ za 100 kg. wagi brutto za netto t, j, wraz
Z workiem.

Worki powinny .by¢é mozliwie cate; o ile sg tatane, tata winna by¢
przyszyta od srodka i worek nie moze wazy¢ wiecej, jak 800 gramoéw, po-
jemnos¢ worka wynosi¢ winna 75 do 100 kg,, przyczem w poszczeg6lnym'
transporcie worki winny by¢ jednakowej wagi.

Pod pojeciem otrab rozumie sie wszystko to, co po odsianiu maki
poozstaje z przemiatu zboza. Otreby maja by¢ niestechte, niezagrzane, nie-
skawalone i bez mineralnych domieszek (np. piasek).
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Otreby mogg przeto zawieraé wszystkie te naturalne zanieczyszcze*
nia, jakie moze zawiera¢ odnosne zboze dopuszczone do handlu gietdowego
i w iloSciach nie wyzszych, jakie sg dopuszczalne dla zboz.

Skala potracen za réznice wagi gatunkowej.

. Przy dostawie zyta i pszenicy o wadze gatunkowej nizszej od
ustalonego sztandartu sprzedawca bonifikuje kupujacemu.

Za brakujace:

5091 - od ceny

09¢gl- 1% ™M H

1591- 2% 49 gy

20 g1 - 3% od ceny

25 9l- 4% ,

vjbg1- 6% , .,

Przy dalszych réznicach towar moze by¢ nieprzyjety.

Il. Te Same potracenia stosujg sie przy owsie, o ile tranzakcja za-
warta zostata na podstawie wagi gatunkowej wedtug sztandartu Gietdy
Zbozowo-Towarowej w Warszawie, w przeciwnym wypadku te potracenia
nie majg zastosowania.

Ill.  Przy jeczmieniu browarnym sprzedawca bonifikuje kupujgcemu
po 1% od ceny umdwionej za kazde brakujace 5 g/1.

13, CZLONKOWIE GIELD TOWAROWYCH.
DZIALALNOSC GIELDY ZBOZOWO TOWAROWE)
W WARSZAWIE.

Kto moze by¢ czto'nikiem gietdy pienieznej, oikreslajg prze-
pisy obowigzujgce w tym wzgledzie kazda gietde. Nalezenie
do gietd towarowych réwniez jest obwarowane odpowiedniemi
przepisami. Na zasadzie ,Rozporzadzenia Ministra Przemystu
i Handlu z dnia 16 marca 1926 roku, o warunkach nalezenia do
gietd towarowych” u nas cztonkami gietd towarowych mogg
byé:

a) osoby fizyczne i prawne, zajmujace sie zawodowo
produkcja, obiegiem lub przerabianiem przedmiotéw, dopusz-
czonych do obrotu na danej gietdzie, czynnosciami ubezpie
czenia, przewozu, ekspedycji i przechowywania tych przed-
miotéw, udzielaniem zaliczek oraz innemi czynnosciami natu-
ry handlowej, zwigzanemi z obrotem powyzszemi przedmio-
tami;
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bj organizacje spozywcow;

€) instytucje publiczne, za zgodg ministra, ktéremu
podlegajg.

O przyjeciu na cztonkéw gietdy o0séb, oznaczonych
w punktach a i b, decyduje rada danej gietdy towarowej w gra-
nicach okreslonych statutem.

O rozwoju handlu gietdowego zbozem, decyduje: wyro-
bienie handlowe, przyjmowanie udziatu w handlu gietdowym
zbozowym miedzynarodowym, wreszcie wydoskonalenie orga-
nizacji, jako to: szczeg6lnego gatunkowania i ujednostajnienia
odmian zboza, elewatoréw zbozowych, obrotéw wedtug do-
ktadnej wagi gatunkowej i t, p.

Tam, gdzie warunkéw tych niema, gietdy zbozowe nie
moga sie nalezycie rozwijad.

Rezultaty dziatalnosci gietdy zbozowo-towarowej w War-
szawie, a 0 niej mozna tylko wspomnie¢, w braku danych, do-
tyczacych pozostatych gietd zbozowych w polskich, w ostat-
nim roku sprawozdawczym (1927-mym), byly bardzo niepo-
mysine i nikle.

Gietda egzystuje lat sze$¢. Gdy w poczatkach jej istnie-
nia obroty siegaty 72 tys, tonn, to w roku 1927 zamkniete zo-
staty zaledwie cyfrg 31 tys, tonn, to jest iloscia, jakg stanowi
spozycie samej tylko Warszawy w ciggu 2 miesiecy. Gow-
nym przedmiotem tranzaikcji (50% catego obrotu) byto Zzyto.
Gietda dokonywata tylko kasowych obrotow

14, PORA ZBIORU PSZENICY, ZESTAWIONA PRZEZ
MIEDZYNARODOWY INSTYTUT ROLNICZY W RZYMIE,

Styczen; Koniec zbioru pszenicy w Argentynie, Chile,
Australji, Nowej Zelandji i Urugwaju.

Luty; Poczatek zbioru pszenicy w Indjach angielskich.

Marzec; Poczatek zbioru pszenicy w Egipcie,

Kwiecien; Zbiory pszenicy w Egipcie, Meksyku i Persji.

Maj; Poczatek zbioréw pszenicy w Chinach, Hiszpaniji,
Stanach Zjednoczonych, Japonji i Portugalji, zakonczenie zbio-
réw pszenicy w Indjach angielskich.

Czerwiec; Poczatek zbiorow w Austrji, Bulgarji, pan-
stwie ottomanskiem, we Francji, na Wegrzech, we Wiloszech,
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Czarnog6rzu, Rumunji, San Mariaino, Grecji; koniec zbioréw
w Hiszpaniji,

Lipiec: Poczatek zbioréw pszenicy w Niemczech, Belgji,
Danji, Wielkiej Brytanji, Luksemburgu, Norwegji, Kanadzie,
Rosji; koniec zbiorow pszenicy w Grecii, Japonji, Portugalji.

Sierpien: Poczatek zbioréw pszenicy w Wielkiej Brytaniji.
Szwecji; koniec zbiorow w Austrji, Butgarji, Chinach, Niem-
czech, Stanach Zjednoczonych, Francji, Kanadzie, Rumuniji.

Wrzesien: Koniec zbioréw pszenicy w Belgji, Danji, Ka-
nadzie, Luksemburgu, Holandji, Rosji, Szwajcariji.

Listopad: Poczatek zbioréw pszenicy w Argentynie, Pe-
ru, Urugwaju, Etjopji, Erytrei, wloskim Somalilandzie; koniec
zbiorébw w Wielkiej Brytanji,

Grudzien: Zbiory w Peru, Etjopji, Erytrei, wioskim So-
malilandzie,

15. NOTOWANIE CEN ZBOZA.

W Berlinie: w markach za tonne (maka w markach za
100 kg. brutto) w innych miejscowosciach Niemiec albo w mar-
kach za tonne lub tez w markach za 100 kg.

W Liverpoolu: w szylingach (sh) i pensach (d) za 1 cen-
tal = 100 Ibs, 1 Ib, = 0.453593 kg,

W Ameryce: w Stanach Zjedn, w centach za buszel
= 60 Ibs., ryz w centach za bushel = 56 Ibs, maka za 1 bar-
rel = 88,90 kg.
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GIELDY PIENIEZNE.
I, ORGANIZACJA GIELD W POLSCE.

Przepisy, dotyczace organizacji gietd w Polsce sg zawar-
te w obowigzujgcem dotychczas (r, 1928) rozporzadzeniu p.
Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 28-go grudnia 1924 roku
0 ,Organizacji gietd".

Rozporzadzenie to gloszone byto w n-rze 114 ,Dziennika
Ustaw z dnia 31 grudnia r. 1924-go (poz, 1019), a nastepnie
uzupeinione przez rozporzgdzenie p. Prezydenta Rzeczypo-
spolitej z dnia 12-go marca 1928-go roku.

Na zasadzie bardzo obszernego i wyczerpujacego nie-
mieckiego prawa gietldowego (Borsengezety) pozwolenia na
zaktadanie gietd sg udzielane przez rzady krajowe, Kktére sg

wiadne istniejgce gietdy kasowaé. W Polsce gietdy dzielg sie
na pieniezne i towarowe. Pozwolenia na ich otwarcie daje,
wedtug swego uznania, minister skarbu w porozumieniu z mi-

nistrem przemystu i handlu.

Nadzér nad gietami sprawuje wiasciwy minister, tj. nad
gietdami pienieznemi minister skarbu, nad gietldami towaro-
wemi minister przemystu i handlu. Poniewaz istniejg u nas
gietdy zbozowo-towarowe, a $cislej rzecz biorgc, zbozowe, do®
konywajace obroty zbozem lub produktami zbozowemi, wiec
tez stuznie w niektérych wypadkach przewidziana zostata in-
gerencja ministra rolnictwa i do zasadniczego prawa z r, 1924
wprowadzone zostaty w r, 1928 odpowiednie uzupetnienia
w tym wzgledzie.
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Zarowno w Polsce, jak w Niemczech, nadzor nad gietda-
mi jest sprawowany z ramienia ministerjow przez komisarza
gietdowego, mianowanego przez wiasciwego ministra; w Polsce
zaleznie od gietdy, przez ministra skarbu lub ministra prze-
mystu i handlu. Koszty tego nadrozu ponosza wiasciwe gietdy.
W Niemczech, na zasadzie art. 2-go prawa gietdowego, nad-
z6r nad gietdami sprawujee réwniez Komisarz rzadowy, mia-
nowany przez rzad wiasciwego kraju, nalezacego do rzeszy
niemieckiej. | w Niemczech i w Polsce zakres atrybucji giet-
dowych komisarzy rzadowych jest bardzo obszerny.

Na zasadzie art. 1-go prawa gieldowego niemieckiego,
rzady poszczegélnych panstw, w obrebie ktorych znajduja si%
gietdy, moga bezposredni nadzér nad gietdami przekazaé
organom handlowym, t. j. izbom handlowym, korporacjom Kku-
pieckim i t. p.

U nas w r. 1924-ym, w chwili wydania rozporzadzenia
»,0O organizacji gietd" izby handlowe istnialty nie na calym
obszarze panstwa. Widocznie jednak w dacie wydania prze-
pisow, dotyczacych organizacji gietd, istniat juz zamiar wpro-
wadzenia wszedzie izb handlowych, poniewaz w § 5-ym, prze-
pisbw przewidziano, ze ,w razie odmowy przyjecia w poczet
cztonkow gietdy peinieznej, osoby, prowadzacej przedsiebior-
stwa bankierskie na podstawie koncesji lub spétdzielni kre-
dytowej, posiadajacej zezwolenie Ministra Skarbu na wyko-
nywanie czynnosci gietdowych, przystuguje tej osobie, wzgled-
nie spotdzielni prawo wniesienia odwotania do izby handlowej
wiasciwej dla miejscowosci, w ktdérej znajduje sie dana gietda.
Jezel izby handlowej w tej miejscowosci niema, odwotanie od
decyzji rady gietdowej winno by¢ skierowane do Ministra
Skarbu.

Wogble jednak cztonkami gietd pienieznych moga byé
wpisani do rejestru handlowego kupcy i spotki handlowe,
a o przyjeciu cztonkéw gietdy decyduje rada gietdowa w gra-
nicach, okre$lonych w statucie. Ostatecznie jednak o przy-
jeciu w poczet cztonkéw gietdy decyduje izba handlowa,
wzglednie Minister Skarbu.

Wobec wprowadzenia izb handlowych na catym obsza-
rze izb handlowych, powyzszy przepis zostanie niewatpliwie
odpowiednio zredagowany, i przy tej sposobnosci cate posta-
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nowienie co do organizacji gietd, zostanie zapewne na Nowo
zredagowane.

Przypuszcza¢ réwniez nalezy, ze odpowiednio zredago-
wany zostanie art, 31-y rozporzadzenia o organizacji gield.
Artykut ten omawia sprawe tranzakcji terminowych, ktore,
wobec art. 1965 obowigzujgcego Kodeksu Napoleona, wpro-
wadzone, biorac rzecz zasadniczo, na gietde by¢ nie moga,
gdyz Sady nie powinny uznawac i do tej pory nie uznawaty,
waznosci umow o gre gieldowa. Rozporzadzenie obecnie obo-
wigzujace, a dotyczace organizacji gietd, ma brzmienie do-
stowne nastepujace:

»Na podstawie punktu E 6, art. 1i art. 2 ustawy z dnia 31
lipca 1924-go o naprawie Skarbu panstwa i poprawie gospo-
darstwa spotecznego (Dz. U. R. P. Nr. 71, poz. 687) i zgodnie
z uchwalg Rady Ministrow z dnia 22-go grudnia 1924-go, sta-
nowie:

§ 1 Gieldy moga by¢ pieniezne i towarowe.

Gieldy pieniezne podlegajg nadzorowi Ministra Skarbu;
pozwolenia na ich otwarcie wydaje wedtug swego uznania Mi-
nister Skarbu w porozumieniu z Ministrem Przemystu i Handlu.

Gieldy towarowe podlegajg nadzorowi Ministra Przemy-
stu i Handlu; pozwolenia na ich otwarcie wydaje wedtug swego
uznania Minister Przemystu i Handlu w porozumieniu z Mini-
strem Skarbu a w zakresie gietd, na ktérych przedmiotem
obrotu majg by¢ produkty gospodarstw rolnych, w porozumie-
niu z Ministrem Rolnictwa.

§ 2. Nadzor nad gietdami sprawuje wiasciwy minister
(8 1) za posrednictwem mianowanego przez siebie dla kazdej
gietdy komisarza gietdowego, wzglednie jego zastepcy. Za-
stepcoOw komisarzy na gietdach towarowych, na ktérych przed-
miotem obrotu sg produkty gospodarstw rolnych, réwniez
w porozumieniu z Ministrem Rolnictwa.

Do zakresu dziatania komisarza gietdowego nalezy
w szczegOlnosci:

1) Czuwanie nad przestrzeganiem obowigzujacych na
gietdzie przepiséw i usuwaniem naduzy¢, z prawem wniosku
0 wytaczanie spraw dyscyplinarnych;

2) uczeszczanie na zebrania gieldowe i ogbélne zgroma-
dzenia cztonkéw gietdy w charakterze organu kontrolujacego;
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3) skiadanie wnioskéw do rozpatrzenia przez rade giel-
dowa;

4) udziat w obradach rady gietdowej z gtosem dorad-
czym oraz w komisji dyscyplinarnej (8 22);

5) zawieszania na przecigg 8 dni uchwat rady gietdowe;j,
naruszajgcych przepisy prawne lub statut gietdy; zawieszenie
winno nastgpi¢ w ciggu <8 godzin po powzieciu uchwaty;

Wiasciwy minister moze zawieszong uchwate uchyli¢
w ciggu 8 dni od dnia zawieszenia, wzglednie moze w ciggu
tego czasu uchyli¢ zawieszenie.

Koszty nadzoru panstwowego beda pokrywane z fundu-
sz6w danej gietdy w wysoko$ci oznaczonej przez wiasciwego
ministra, po wystuchaniu odnosnej rady gietdowe;.

§ 3, Przedmiotem obrotéw na gietdzie pienieznej moga
by¢ papiery warto$ciowe, weksle, czeki, przekazy, waluty, mo-
nety i szlachetne kruszcze (ztoto i srebro).

Przedmiotem obrotow na gieldzie towarowej mogag byc¢
wartosci niezastrzezone gietdom pienieznym.

8 4, Minister Skarbu po wystuchaniu rad gietdowych
wyda w drodze rozporzgdzenia przepisy o dopuszczaniu po-
szczegllnych wartosci do obrotéw i notowan oraz o wyklucza-
niu ich z obrotow na gietdach pienigeznych.

8§ 5, Cztonkami gietd pienieznych mogg by¢ wpisani do
rejestru handlowego kupcy i spotki handlowe. O przyjeciu

cztonkow gietdy decyduje rada gietdowa w granicach okre$lo-
nych w statucie.

W razie odmowy przyjecia w poczet cztonkéw gietdy pie-
nieznej osoby prowadzacej przedsiebiorstwo bankierskie na
podstawie koncesji rzadowej lub spétdzielni kredytowej, po-
siadajacej zezwolenie Ministra Skarbu na wykonywanie czyn-
nosci gietdowych, przystuguje tej osobie, wzglednie spétdzielni
prawo wniesienia odwotania do izby handlowej wiasciwej dla
miejscowosci, w ktorej znajduje sie dana gietda. O ile gielda
jest potozona na obszarze, na ktérym dotychczas nie jest wpro-
wadzona dziatalno$¢ izb handlowych, odwotanie w tych wy-
padkach od decyzji rady gietdowej winno by¢ skierowane do
Ministra Skarbu,

W wypadkach, wymienionych w poprzednim ustepie,
0 przyjeciu w poczet cztonkéw gietdy decyduje ostatecznie
izba handlowa, wzglednie minister Skarbu.



8 6, Minister Przemystu i Handlu w porozumieniu z mi-
nistrem Skarbu, a w zakresie gield, na ktérych przedmiotem
obrotu sg produkty gospodarstw rolnych, réwniez w porozu-
mieniu z ministrem rolnictwa, ustala w drodze rozporzadzenia
warunki nalezenia do gietd towarowych,

8 7. Pozbycie wiasnosci przedsiebiorstwa nalezgcego
do cztonka gietdy fizycznej lub spétki nieposiadajacej osobo-
wosci prawnej organizacji oraz zmiana prawnej organizacji
przedsiebiorstwa powoduje utrate cztonkostwa gietdy.

W razie zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa rada giet-
dowa decyduje czy nastepuje utrata cztonkostwa gietdy,

§ 8, Cztonkowie gietdy mogg by¢ zastepowani na giet-
dzie przez wpisanych do rejestru handlowego i dopuszczonych
przez rade gietdowa;

1) zarzadcow spdtek handlowych o osobowos$ci prawnej;

2) (prokurentéw, posiadajagcych prawo samoistnego za-
stepstwa na gietdzie,

Pozatem cztonkowie gietdy, ktorzy prowadzg przedsie-
biorstwa bankierskie na podstawie koncesji rzadowej, a :ia
gieldzie towarowej czltonkowie wszyscy mogg by¢ zastepowani
na gietdzie przez prawnie nalezycie umocowanych petnomoc-
nikdw, nieodpowiadajgcych warunkom wymienionym w po-
przednim ustepie, jednak posiadajacych petnomocnictwo do
zawierania tranzakcyj gieldowych bez ograniczen ze strony
mocodawcéw. Za dziatalno$¢ tych petnomocnikéw na gietdzie
mocodawcy ponoszg catkowita odpowiedzialnos¢.

Spétki handlowe, nieposiadajgce osobowosci prawnej,
moga by¢ zastepowane na gietdzie tylko przez jedne osobe,
o ile rada gietdowa nie postanowi inaczej w poszczegélnych
wypadkach,

8 9, Rada gietdowa na poczatku kazdego roku kalen-
darzowego decyduje na pierwszem posiedzeniu o dopuszczeniu
na gietde w roku biezacym wszystkich dotychczasowych pet-
nomocnikow.

Petnomocnicy, bedacy cztonkami rady gietdowej, nie pod-
legaja corocznej decyzji rady o dalszem dopuszczeniu na gietde.

Rada gietdowa przy dopuszczaniu na gietde nowych pet-
nomocnikéw i przy corocznem dopuszczeniu dotychczasowych
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petnomocnikdéw winna stwierdzi¢ ich stosunek stuzbowy do
cztonkéw gietdy dajacych petnomocnictwa.

§ 10. Nie moga by¢ cztonkami gietdy wzglednie nie mo-
g3 zastepowac cztonka na gietdzie:

1) osoby skazane prawomocnie:

a) na obszarze mocy obowigzujacej ros. kodeksu karne-
go z r. 1903 na kare, z ktdrg tgczy sie pozbawienie lub ograni-
czenie praw — na czas trwania tego pozbawienia lub ograni-
czenia;

' b) na obszarze mocy obowigzujacej austr. kodeksu karne-
go z r. 1852, za zbrodnie, przekroczenie kradziezy, sprzenie-
wierzenie i uczestnictwo w tychze, przekroczenia oszustwa,
wystepki przewidziane w cesarskim rozporzadzeniu z dnia 12
pazdziernika 1914 r, o lichwie (Dz. U. P. Nr. 275), przestep-
stwa przewidziane w § 1 ustawy z dnia 25 maja 1883 r. 0 prze-
pisach karnych przeciwko udaremnieniu egzekucji [Dz. U. P.
Nr. 78), przestepstwa przewdziane w ustawie z dnia 2 lipca
1920 r. o zwalczaniu lichwy wojennej (Dz. U. R. P. Nr. 67, poz.
449) — przez okres czasu przewidziany w ustawie z dnia 15
listopada 1867 r, (Dz. U. P. Nr. 131);

€) na obszarze mocy obowigzujagcej niemieckiego ko-
deksu karnego z r. 1871, na pozbawienie obywatelskich praw
honorowych na czas trwania tego pozbawienia;

2) niewyptacalni, na czas trwania postepowania upadto-
sciowego, a po jego ukonczeniu uznani za winnych bankructwa
— przez okres 3 lat poi odbyciu kary;

3) wykluczeni z ktorejkolwiek gietdy przez rade gietdo-
wa za niewykonanie wyroku sagdu rozjemczego i wykluczeni
w drodze orzeczenia komisji dyscyplinarnej — przez okres 3
lat od dnia wykluczenia.

8 11. Nie moga wykonywac¢ swych praw czitonka gietdy
osobiscie oraz nie mogg zastepowac¢ cztonka na gietdzie:

1) duchowni;

2) niewfasnowolni;

3) czynni wojskowi, sedziowie zawodowi, urzednicy pan-
stwowi i samorzadowi oraz funkcjonarjusze zaktadéw i przed-
siebiorstw panstwowych i samorzadowych z wyjatkiem wypad-
kéw, gdy zastepuja na gietdzie tego rodzaju zaktady i przed-
siebiorstwa, wiadze lub urzedy panstwowe.
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8 lla. Na gietdach towarowych rada gieldowa moze
dopuszcza¢ na gietde osoby, nie bedace cztonkami gietdy, ani
ich petnomoonik¢imi (t. zw. uczestnicy gietdy).

Uczestnikami gietdy nie moga by¢ osoby, co do ktdrych
zachodzi jedna z przeszkdd, wyszczegdélnionych w 88 10 i 11,
przez okres czasu tamze wymieniony, oraz 0soby pozbawione
prawa uczeszczania na gietde przez czas, na jaki ich prawa
tego pozbawiono.

8 llb. Uczestnicy gietdy towarowej korzystajg z praw
cztonkdw z wyltgczeniem prawa brania udziatu w walnych zgro-
madzeniach cztonkéw gietdy oraz czynnego i biernego prawa
wyboru do wiadz i organdw gietdy. Pozatem do uczestnikow
gieldy stosujg sie analogicznie wszelkie przepisy, odnoszgce
sie do cztonkow gietdy.

8 12. Gietlda jest osobg prawna.

Gielda rzadzi sie statutem, zatwierdzonym przez wiasci-
wag wiadze (8 1), ktory winien zawiera¢ w szczegélnosci:

1) oznaczenie rodzaju gietdy i wyszczeg6lnienie przed-
miotéw obrotu na danej gietdzie;

2) okreslenie warunkéw cztonkostwa, praw i obowigz-
kow cztonkdw gietdy i ich zastepcow;

3) ustanowienie optaty cztonkowskiej oraz okreslenie
sposobdw jej uiszczania;

4) przepisy o zebraniach gietdowych i og6lnych zgroma-
dzeniach cztonkéw gietdy;

5) przepisy, dotyczace ustanawiania wiadz gietdowych,
ich sktadu i sprawowania przez nich czynnosci;

6) okreslenie skiadu komisji rozjemczej, sadéw rozjem*
czych i ewentualnie innych komisji oraz przepisy o postepo
waniu przed komisjg dyscyplinarng i sgdem rozjemczym, a nad-
to okreslenie ewentualnych optat za czynnosci sagdu rozjem-
czego;

7) okreSlenie warunkow waznosci uchwat rady gietdo-
wej i formy ich ogtaszania;

8) postanowienia o przeznaczeniu majatku gietdy na wy-
padek jej rozwigzania.

8§ 13. Wiadzami gieldy sa;

1) ogblne zgromadzenie cztonkdw gietdy,

2) rada, gietdowa.
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3) sady rozjemcze»
4) komisja dyscyplinairna, oraz komisje, przewidziane
przez statut.

8 14. Wszyscy czionkowie gietdy sg uprawnieni do
udziatlu w ogélnych zgromadzeniach cztonkéw gietdy, przy-
czem poszczegolnym spdétkom handlowym, nieposiadajgcym
osobowosci prawnej, przystuguje prawo jednego gtosu.

Do zakresu dziatania og6lnego zgromadzenia cztonkow
gieldy, nalezy wybor cztonkéw rady gietdowej oraz, o ile to
statut przewiduje, ich zastepcoéw, wybdr cztonkéw komisji roz-
jemczej, zatwierdzanie zamknie¢ rachunkowych gietdy i de-
cydowanie o rozTwigzaniu gietdy.

§ 15. Sprawami gietdy zarzadza rada gietdowa, ktora
sktada sie z 9 do 36 cztonkdw.

Liczbe czlonkéw rady gietdowej okresSla statut gietdy,
ktéory ewentualnie réwniez okre$la liczbe ich zastepcow,
w stosunku nie przekraczajagcym potowy liczby cztonkdw rady.

Cztonkami rady gietdowej i ich zastepcami moge* by¢
tylko obywatele Rzeczypospolitej Polskiej, ktérzy majg conaj-
mniej 30 lat wieku i sg cztonkami gietdy, wzglednie osobami
uprawnionemi do zastepstwa ha gietdzie czionkow gietdy.

Wybor cztonkéw rady gietdowej i ich zastepcOw, naste-
puje prostg wiekszoscig gtosow oddanych.

Statut gietdy moze przewidzie¢ sposéb wyboréow przez
reprezentantow.

§ 16. Wybranych cztonkéw rady gietdowej i ich zastep-
cOw zatwierdza minister, ktorego nadzorowi dana gietda
podlega.

Jezeli wybrani nie uzyskajg zatwierdzenia, nalezy naj-
pozniej w terminie 6-tygodniowym od dnia odmowy zatwier-
dzenia, przeprowadzi¢ ponownie wybér cztonkéw rady giet-
dowej lub ich zastepcow na miejsce niezatwierdzonych, Nie-
zatwierdzeni cztonkowie rady gietdowej lub ich zastepcy tra-
cg bierne prawo wyboru w danym okresie wyborczym.

Na wypadek dwukrotnego niezatwierdzenia, wiasciwy
minister mianuje z po$réd cztonkéw gietdy, wzglednie z posrod
0s0b, zastepujacych cztonkéw na gietdzie, cztonkéw rady giet-
dowej lub ich zastepcéw na miejsce niezatwierdzonych.
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8 17. Rada gietdowa wybiera ze swego grona prezesa
i jednego lub wiecej wiceprezesébw oraz cztonkéw rady, pet-
nigcych specjalne o'bowigzki.

Prezes rady gieldowej, wzglednie w jego zastepstwie
wiceprezes, jest przedstawicielem gietdy nazewnatrz,

§ 18 Do zakresu dziatania rady gietdowej nalezy
w szczegOlnosci:

1) zarzadzanie funduszami oraz sprawami administracyj-
nemi gietdy;

2) ustalanie termindw posiedzen rady gietdowej, wyzna-
czanie lokalu, dni i czasu trwania zebran gietdowych oraz
zwotywanie ogolnych zgromadzen czionkéw gietdy;

3) normowanie spraw, zwigzanych z ustalaniem i ogta-
szaniem kurséw i cen, z zachowaniem przepisow, wydanych
na podstawie § 30;

4) dopuszczanie do obrotow i notowah na gietdzie war-
tosci przewidzianych w ust. 1 — 8 3 i § 4, zawieszanie obro-
tow i notowan warto$ciami dawniej dopuszczonemi i wykltu-
czanie ich z obrotéw na gietdzie, z zachowaniem przepiso'Ar,
wydanych na podstawie § 4 uchwaty rady gietdowej; uchwaty,
dopuszczajace poszczeg6lne wartosci do obrotdéw i notowan na
gietdzie, moga by¢ zawieszane przez komisarza gietdowego bez
wzgledu na wymogi ustepu 2 punktu 5 § 2 co do zawieszania
uchwat rady gietdowej;

5) przyjmowanie cztonkéw gietdy i dopuszczanie na
gietde ich petnomocnikdw, oraz uczestnikow gietdy na giet-
dach towarowych;

6) egzaminowanie 0s6b, ubiegajacych sie o stanowiska
makleréw przysiegtych;

7) ustalanie zwyczajow gietdowych i podawanie ich do
v/iadomosci ministra, ktorego nadzorowi dana gietda podlega;

8) uchwalanie zmian statutu gietdy i przedstawianie ich
v/tasciwemu ministrowi do zatwierdzenia,;

9) wyznaczanie cztonkéw komisji dyscyplinarnej; przed-
stawianie wiasciwemu ministrowi wnioskow co do powotania
komisji odwotawczej (8 25 ust. 3);

10) wyznaczanie cztonkéw komisji dyscyplinarnej i dele-
gowanie swych przedstawicieli do komisji odwotawczej;
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11) czuwanie nad prawidlowym przebiegiem tranzakcyj
gieldowych, nad przestrzeganiem obowigzujgcych na gietdzie
przepiséw prawnych, statutowych i regulaminowych oraz zwy-
czajow;

12) wymierzanie kar porzadkowych;

13) przedstawienie ogélnemu zgromadzeniu sprawozdania
rachunkowego w ciggu czterech miesiecy, po uptywie roku go-
spodarczego, okreslonego w statucie,

14) udzielanie opinji w sprawach skierowanych do rady
gietdowej przez wiadze rzadowe;

15) udzielanie na Zzgdanie wiadz rzadowych sprawozdan
z obrotéw gietdowych oraz przesytanie po odbytem ogélnem
zgromadzeniu rocznych sprawozdah o dziatalnosci gietdy do
wiademosci ministra, ktérego nadzorowi dana gietda podlega;

16) i sktadanie wiadzom rzadowym wszelkich wnioskéw
i memorjatdbw, a w szczegolnosci odnoszacych sie do rozwoju
zycia gosipodarczego.

17) wyznaczanie eksporteréw i prébobiorcéw na artykuty
dopuszczane do obrotu na danej gietdzie towarowej, oraz ich
zaprzysiezenie.

8 19 W razie naruszenia porzadku na zebraniu gieldo-
wem prezes wzgledne upowazniony przezeh do tego dyzurny
cztonek rady ma prawo wydawania doraznych zarzadzen. Nad-
to rada gietdowa ma prawo tak w powyzszym wypadku, jak
i w razie niiestosowania sie¢ do obowiazujacych w tym kierunku
ogélnych zarzadzen wymierzania nastepujacych kar porzadko-
wych;

1) napomnienie;

2) kary pieniezne do 2000 zt

3) zawieszenie w prawach cztonkowskich lub w czyn-
nosciach zaistepowania cztonka na gietdzie na czas do 6 mie-
siecy.

§ 20 W razie stwierdzenia okolicznosci przewidzianych
w 88 10 i 11 niniejszego rozporzadzenia, skreslenia z listy czton-
kowskiej, wzglednie z listy o0s6b zastepujacych czionkéw na
gieldzie, zarzadza prezes rady gietdowej.

W razie istwierdzenia okolicznosci przewidzianych w uste-
pie drugim § 11 a, prezes rady gietdy towarowej wydaje zarza-
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dzenie, zabraniajagce odnosnym uczestnikom gietdy wstepu na
gietde,

8 20a W razie rozciggania nadzoru sagdowego nad czton-
kiem gietdy lub osobg zastepujacg cztonka na gietdzie, prezes
rady gietdowej moze tymczasowo zawiesi¢ ich w prawach
cztonkowskich , wzglednie w czynno$ciach zastepowainia czton-
ka na gieldzie. Decyzja ta ulega zatwierdzeniu rady gietdowej
na najblizszem jej posiedzeniu, poczem rada gietdowa moze
orzec zawieszenie najdalej na okres trwania nadzoru sgdo-
wego,

§ 21. Zarzuty natury etycznej, a w szczegdlnosci zarzu-
ty czynéw naruszajacych zaufanie kupieckie, stawiane czion-*
kom gietdy lub ich pelnomocnikom przez osoby nalezgce do
gietdy lub z poza gietdy rozstrzyga komisja dyscyplinarna.

Kwalifikowanie spraw do rozpatrzenia przez komisje dy-
scyplinarng nalezy do rady gietdowej.

Rada gietdowa nie moze odméwic¢ skierowania do komisji
dyscyplinarnej sprawy wytoczonej przez komisarza gietdowego
(ustep 2 punkt 1 § 2),

§ 22. Komisja dyscyplinarna sktada sie z 5 cztonkéw
i 3 zastepcéw, wyznaczanych przez rade gietdowg w sposob
okreslony w statucie.

Komplety do rozpatrywania poszczeg6lnych spraw be-
da wyznaczane przez rade gietdowg w liczbie co najmniej 3
0s0b z posrdéd skiadu komisji dyscyplinairne;.

Komisarz gietdowy moze uczestniczy¢ przy rozpatrywa-
niu spraw przez komisje dyscyplinarng i stawia¢ wnioiski w kie-
runku przeprowadzenia dowodow. Whnioski dotyczace dowo-
déw sa dla komisji orzekajgcej wigzace.

§ 23, Komisja dyscyplinarna ma prawo wymierzania na-
stepujecych kar:

1) nagany lub kary pienieznej do wysokosci 5,000 zk

2) zawieszenia w prawach cztonkowskich lub czynnos-
ciach zastepowania cztonka na gietdzie na czas do 1 roku;

3) wykluczenie z gietdy.

Rada gietdowa podaje orzeczenia komisji dyscyplinarnej
do wiadomosci cztonkéw gietdy w sposob okreSlony w statu-
cie z wyjatkiem orzeczenia, dotyczacego wymierzenia Kary.
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przewidzianej w punkcie 1, co do ktérego komisja dyscyplinar-
na orzeka, czy i w jakiej formie ma by¢ ono ogtoszone.

Kary pieniezne (dyscyplinarne i porzadkowe) wptywajg
do funduszu ubogich tej gminy, w ktérej dana gietda znajduje sie
i sg Sciggane, na zadanie rady gietdowej, trybem przewidzia-
nym dla nalezno$ci skarbowych,

8 24, Woykluczenie z gieldy, wzglednie zawieszenie
w czynnosciach osoby zastepujacej cztonka na gietdzie, moze
pociggna¢ za sobag wykluczenie lub zawieszenie w prawach
zastepowanego cztonka, o czem rozstrzyga komisja dyscypli-
narna,.

§ 25, W razie wymierzenia kary przewidzianej w ust, 1
p, 3 § 23 skazanemu przystuguje prawo odwotania sie od. wy-
miaru kary do komisji odwotawczej w terminie 8-dniowym od
dnia doreczenia orzeczenia komisji dyscyplinarnej,

Do czasu rostrzygniecia sprawy przez komsje odwotaw-
cza, skazany bedzie zawieszony w sprawach czionka gietdy,
wzglednie w czynno$ciach zastepowania cztonka na gietdzie.

Komisja odwotawcza dla kazdego rodzaju gietd sktada sie
z 7 cztonkéw i 3 zastepcOw danej gietdy, przedstawionych
w podwdijnej liczbie przez rade gietdowa. Komisja odwotawcza
wybiera z posrod siebie przewodniczgcego i wyznacza komple-
ty orzekajace do rozstrzygania poszczegélnych spraw.

Komplet rozstrzyga sprawy w skiadzie 5 cztonkéw tacz-
nie z przewodniczacym.

Komisarz gietdowy ma wobec komisji odwotawczej prawa
zastrzezone mu § 22 wobec komisji dyscyplinarnej.

Tryb postepowania, przewidziany dla komisji dyscypli-
narne} stosuje sie analogicznie do postepowania przed komisjg
odwotawczg,

8 26, Za tranzakcje gieldowe uwaza sie umowy, ktore
zostalty zawarte w oznaczonym przez rade gietdowg lokalu
i czasie gieldowym (na zebraniu gietfdowym) co do wartosci,
ktére sa dopuszczone na danej gietdzie do obrotéw i notowan
i stwierdzone zostaty kartg umowy,

§ 27, Dla rozstrzygania sporow, wynikajacych z tran-
zakcji niegietdowych miedzy cztonkami gieldy, jezeli przedmio-
tem sporu sg wartosci, dopuszczalne do obrotu na danej giet-
dzie, lub naleznosci bedace w zwiazku z tym obrotem, powota-
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ny jest, o ile strony na piSmie inaczej sie nic umoéwity, wytacz-
nie sad rozjemczy, przyczem uktad pisemny na sgd ten nie jest
wymagany.

Spory miedzy cztonkami a niecztonkami gietdy, o ile
przedmiotem sporu sg wartosci, dopuszczone na danej gietdzie,
mogg podlega¢ rozstrzygnieciu sagdu rozjemczego gietdy, o ile
strony odnosny spér uktadem pisemnym poddaty rozstrzygnie-
ciu tego sadu.

Odwotanie od orzeczen sadéw rozjemczych sg niedopusz-
czalne.

Czionkéw sadu rozjemczego ustanawiajg strony z posrod
cztonkdéw komisji rozjemczej, ktorg wybiera ogdlne zgromadze-
nie cztonkéw gietdy w ten sam sposéb, co cztonkéw rady giet-
dowej. Liczbe cztonkéw komisji rozjemczej okresli statut
gieldy.

8§ 28. Postepowanie przed sgdem rozjemczym jest jaw-
ne w stosunku do cztonkéw gietdy i osob, ktére ich zastepuja
na gietdzie. Jawno$¢ moze by¢ wykluczona, gdyby zagrazata
publicznemu porzadkowi lub tez zachodzita uzasadniona oba-
wa, ze mogtaby by¢ naduzyta w celu zaburzenia rozprawy albo
w celu stawiania trudnoéci prary ustaleniu stanu sprawy.

Co do prawomocnosci i wykonalnosci wyrokow sadow
rozjemczych beda obowigzywaty, do (czasu ujednostajnienia
postepowania sgdowego, przepHisy nstawodawstw zdzieinico-
wych o sgdach polubownych,

§ 29, Posrednictwem przy tranzakcjach getdowych
1 stwierdzeniem zawarcia tych tranzakcji mogg zajmowac sie
tylko maklerzy przysiegli zatwierdzeni przez ministra, ktérego
nadzorowi dana gietda podlega.

Rada gietdowa okres$la przy otwarciu gietdy liczbe mak-
leréw przysiegtych i, w miare potrzeby, decyduje o jej powiek-
szeniu.

Kwalifikacje, sposob powotywania i zwalniania maklerow
przysiegtych oraz ich prawa i obowigzki okreslajg dla kazdego
rodzaju gietdy {8 1) przepisy w porozumieniu z Ministrem Prze-
mystu i Handlu, o ile chodzi o gietdy pieniezne, wzglednie Mi-
nistra Przemystu i Handlu w porozumieniu z Ministrem Skar-
bu, o ile chodzi o gietdy towarowe,
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§ 30, Wiasciwy minister po wystuchaniu rad gietdowych
moze w drodze rozporzadzenia ustali¢ sposoby ksztattowania
i notowania kurséw wartosci, dpuszczonych do obrotéw i no-
towan na gietdach,

8 31 Minister Skarbu w porozumieniu z Ministrem Prze-
mystu i Handlu, wzglednie Minister Przemystu i Handlu w po-
rozumieniu z Ministrem Skarbu, moze po wystuchaniu rad giet-
dowych uregulowaé w drodze rozporzadzenia zawieranie na
gietdach tranzakcyj terminowych, wszczeg6lnosci moze cat-
kowicie lub czesciowo zakaza¢ zawierania takich tranzakcyj,
wzglednie catkowicie lub cze$ciowo zezwoli¢ na zawieranie
ich tam, gdzie dotychczas istniaty do tego przeszkody prawne,

W rozstrzygnieciu sporéw prawnych, wyniktych na tle
tranzakcyj dozwolonych w trybie okreSlonym w poprzednim
ustepie, bedzie niedopuszczalny zarzut, ze rozszerzenie opiera
sie na umowie 0 roznice kursu, ktéra ma by¢ oceniana jako
zaktad lub gra,

§ 32, Wiasciwemu ministrowi przystuguje prawo rozwia-
zania rady gietdowej w wypadku niestosowania sie do obowigz-
kow okreslonych przepisami prawnemi lub statutem gietdy,

W razie rozwigzania rady gietdowej wiasciwy minister
mianuje komisarza rzadowego, ktory bedzie sprawowat wszyst-
kie czynnosci rady gietdowej i jej prezesa do chwili objecia
urzedowania przez nowowybrang rade.

Wybory do rady gietdowej przeprowadzi komisarz rzg-
dowy w terminie nie dtuzszym niz 3 miesigce.

§ 33, Minister Skarbu w porozumieniu z Ministrem
Przemystu i Handlu, wzglednie Minister Przemystu i Handlu
Zz Ministrem Skarbu, moze: ,

1) zawiesi¢ notowanie gietdowe wogdle lub poszczegol-
nych wartosci;

2) zawiesi¢ dziatalno$¢ zebran gietdowych tub tylko ob-
roty poszczegolnemi wartoSciami i ich notowania,

8 34, Rozporzadzene niniejsze wchodzi w zycie na ca-
tym obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, z wyjatkiem wojewo6dz-
twa $laskiego, w miesigc po ogtoszeniu.

Na obszarze wojewodztwa $lgskiego rozporzadzenie ni-
niejsze wejdzie w zycie z chwilg ogloszenia zgody na nie Sej-
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mu Slaskiego w Dzienniku Ustaw Slaskich, nie wcze$niej jed-
nak, niz w terminie okreslonym w poprzednim ustepie,

Z chwilg wejscia w zycie niniejszego rozporzadzenia
traci moc obowigzujgca ustawa z dnia 20 stycznia 1921 r. Orga-
nizacji gietd w Polsce (Dz. U, R, P. Nr, 13, poz, 71) oraz wszyst-
kie dawniejsze przepisy prawne, odnoszgce sie do gietd.

Rozporzadzenie wydane na mocy ustawy z dnia 20 stycz-
nia 1921 r. (Dz. U, R. P, Nr. 13, poz. 71), pozostajg w mocy o ile
nie sa z niniejszemi rozporzadzeniami sprzeczne, az do czasu
zmiany lub uchylenia ich w drodze rozporzadzen,

Do dnia 1 lipca 1925 r. gietdy istniejgce w chwili ogtosze-
nia niniejszego rozporzadzenia winny dostosowaé swe statuty
do jego przepisow i przedtozy¢ je do zatwierdzenia wihasciwym
ministrom. Od chwili zatwierdzenia statutu, nie pdzniej jednak
jak od dnia 1 stycznia 1926 r, dziiatalno$¢ tych gietd podlega
vlytacznie przepisom niniejszego rozporzadzenia i z tg chwilg
dotychczasowe statuty tracg moc prawna.

8 35. Do czasu ujednostajnienia prawa handlowego utrzy-
muje sie w mocy na obszarze wojewodztw: krakowskiego,
Iwowskiego, tarnoposklego, stanistawowskiego oraz powiatéw
bielskiego i cieszynskiego wojewddztwa $Slaskiego postanowie-
nia 88 13—16 austrjackiej ustawy z dnia 1 kwietnia 1875 r.
0 organizacji gietd (Dz. U, P, Nr. 67) z zastrzezeniem, ze po-
stanowienie § 13 moga byé ograniczone lub czasowo uchylone
w drodze rozporzadzen, przewidzianych w 8§ 31 niniejszego roz-
porzadzenia,

8 36, Woykonanie niniejszego rozporzadzenia powierza
sie Ministrom: Skarbu, Przernystu i Handlu oraz Sprawiedli-
woscli,

. DEWIZY i PAPIERY PGBLICZNE.
a) DEWIZY,

Dewizami nazywajg sie sumy pieniezne, ptatne w kraju
obcym i wyrazone w walucie tegoz Kraju.

Wazniejsze formy dewiz sg nastepujgce:

1) Weksle zagraniczne, t, j. weksle, platne zagranica
i wystawiane w walucie tego kraju, w ktérym sa ptatne. We-
ksle te majg posta¢ weksli ciggnionych i dzielg sie na naste-»
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pujagcc dwie kategorje; a) weksle zagraoiczme wiasciwe, czyli
akcepty firm zagranicznych; b) weksle domicylowane zagra-
nicg, zwame domicylami, czyli akcepty firm krajoiwych w wa-
lucie obcej, z oiznaczeniem miejsca ptatnosci zagrainica.

2) Czeki, ptatne za okazajniem, na banki i domy banko-
we zagraniczne.

3) Wypfaty, t. j. sumy, podlegajace zagranicag wyptacie
na mocy dyspozycjii bankéw Ilub bankieréw krajowych. Dys-
pozycje te mogg by¢ udzielane droga listowng lub telegraficz-
ng, i stosownie do tego, dzielg sie na; a) wyptaty listowe i b)
wyplaty telegraficzne.

Powyzsze formy dewiz stuzg w handlu miedzynarodowym
dc regulowania zobowiazan (jako pokrycie) i z tego powodu
same stanowig przedmiot regularnego handlu bankierskiego.
Jak ikazdy przedmiot handlu regularnego, dewizy majg na ryn-
kach cene, ktéra nazywa sie kursem.

Gtownem miejscem zawierania powazniejszych tranzak-
cji dewizowych sa gietdy. Na gietdach tez sg oznaczane urze-
dowe kursy dewiz, ogtaszane w cedutach gietdowych.

Sposob notowania kursu dewiz w cedutach gietdowych
bywa dwojaki. Najbardziej rozpowszechniony sposéb notowa-
nia polega na tern, ze podaje sig, ile jednostek waluty krajowej
nalezy zaptaci¢ za jednostke lub za stalg, okreslong ilos¢ jed-
nostek (najczesciej za 100) waluty zagranicznej. Inny sposéb,
mniej rozpowszechniony, zasadza sie na oznaczaniu, ile obcej
waluty otrzymuje sie za pewna, statg ilos¢ waluty krajowe;.
Przy pierwszym sposobie oznaczania kurséw dewiz, ilos¢ wa-
luty obcej jest stata, krajowej — zmienna, przy drugim — od-
wrotnie: statg jest ilos¢ waluty krajowej, zmienng — ilo$¢ wa-
luty obcej. Pierwszy sposéb notowania jest praktykowany na
wszystkich prawie gietdach europejskich. Z wazniejszych gietd
wyjatek pod tym wzgledem stanowi gietda londynska, ktéra
kursy niektérych dewiiZ notuje drugim sposobem.

b) PAPIERY PUBLICZNE.
1. Kategorje zasadnicze papieréw publicznych.

Papiery publiczne dzielg sie przedewszystkiem na dwie,
zasadniczo rozne, kategorje: a) papiery, przynoszace posiada-
czowi staty dochdd; b) papiery, nic przynoszace statego docho-
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du. Péupicry pierwszej kaitegorji nazywajg sie ogoélnie obligacja-
mi, drugie akcjami. Wedtug réznego sposobu przechodzenia
ich wlasnosci, dzielg sie papiery na: 1) papiery na okaziciela;
2) papiery imienne. Najwieksza liczba papier6éw procentowych,
bedacych w obrocie, brzmi na okaiziciela. Zawierajg one na-
zwe dluznika (wystawcy) a nie posiadacza (wierzyciela). Pa-
pier na okaziciela przechodzi przy sprzedazy z rgk sprzedaw-
cy do nowego posiadacza, t, j. nabywcy, przez doreczenie tyl-
ko ceny w pienigdzach, bez innych formalnosci. Papiery imien-
ne, brzmigce na imie wierzyciela, dajg wiekszg pewnos¢ posia-
daczowi na wypadek zguby, lecz sg niedogodne przy zmianie
wiascicieli, gdyz przy przechodzeniu z rgk do rgk muszg by¢
zatatwiane formalnosci cesji, czestokroC ucigzliwe.

Papiery, przynoszace staty dochdd, nazywajg sie ogélnie
obligacjami, a papiery, przynoszace dochdd niiestaty—akcjami.

Obligacje sa zobowigzaniami, zaciggnietemi przez pan-
stwo lub instytucje, ktéra je wypuscita, akcje za$ sq dowoda-
mi udzialu w kapitale spétek akcyjnych handlowych i prze-
mystowych.

2. Pozyczki panstwowe.

Z posrdd papieréw o oprocentowaniu statem nalezy prze-
dewszystkiem wymieni¢ pozyczki panstwowe. Sg niemi obli-
gacje, wypuszczane przez panstwo. Stanowig zatem zobowig-
zania panstwa. Pewno$¢ pozyczek panstwowych nie tyle jest
zalezng od wysokosci dtugéw panstwowych, lecz wiecej od te-
go, ha co pienigdze pozyczone byty uzyte (na cele produkcyj-
ne, czy tez na pokrycie deficytu i t, d). Dalej pewno$é pozy-
czek panstwowych zalezng jest od konstytucji danego pan-
stwa, charakteru narodu i t. p. Najwiekszg gwarancje powinny
dawac te pozyczki panstwowe, ktore stuzg celom kulturalnym
i z ktorych przyszte pokolenia powinny mie¢ korzy$¢, bedac
zmuszone sptaca¢ zaciggniete na ten cel pozyczki.

Pozyczki panstwowe przewaznie sg w dwu typach: 1) Jako
pozyczki panstwowe zwyczajne i 2) jako pozyczki panstwowe
rentowe, czyli renty, Wypuszczajagc pozyczke zwyczajna,
panstwo obowigzuje sie do ptacenia procentu w regularnych
terminach, przewaznie pétrocznych, niekiedy kwartalnych,
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wedtug oznaczanej stopy procentowej. Précz tego panstwo
zobowiazuje sie sptacaé kapitat w ciggu okreslonej liczby lat
przez lasowanie numeréw obligacji podtug okreslonego planu,
lub tez przez wykup odpowiedniej ilosci obligacji na gietdzie,
Pirzy pozyczkach /reritowych pans.two obowiazuje sie,.tylko
do regularnego ptacenia procentu. Co sie tyczy splaty samej
pozyczki, to panstwo pod tym wzgledem nie bierze na siebie
zadnych zobowigzan, pozostawiajac sobie zupeing swobode
wykupywania obligacji pozyczek rentowych, kiedy i w jakich
iloSciach bedzie dla siebie uwazato za dogodne. Panstwo
czesciowo umarza pozycziki rentowe, skupujac je na gietdzie,
gdy cena ich jest niska, a skarb rozporzadza wolnemi fundu-
szami.

Specjalna grupe pozyczek panstwowych stanowia po-
zyczki loteryjne, czyli premjowe.

Przy takich pozyczkach procenty albo nie sg placone
lub tez czesciowo, a z zaoszczedzonych w ten sposéb pienie-
dzy wedtug specjalnego planu ciggnienia wyptacane sg wygra-
ne (premje).

Renty czasowe albo annuitety i renty zyciowe, Kkto-
re sg rozpowszechnione we Francji i Anglji, majg na celu
oprocentowanie i stopniowa, powolng sptate kapitatu i korcza
sie po umowionym przeciggu czasu (w Anglji renty 49 i 99 let-
nie), a przy dozywotnych rentach ze $miercig posiadacza.

Przy okre$laniu wartosci pozyczek panstwowych miaro-
dajnem jest uksztattowanie politycznych stosunkéw danego
kraju, przedewszystkiem jego prawodawstwo po<datkowe, za-
ufanie do kierownikoéw panstwa, stosunki walutowe, wytwor-
czosci, wysoko$¢ zadtuzenia, przyczem w ostatnich wypad-
kach nalezy braé¢ pod uwage. Jakie sumy uzyto na cele produk-
cyjne, i ile wydatkowano na pokrycie deficytow budzetowych,
uzbrojenia i t, p.

Jezeli Jakie$ panstwo nie moze lub nie chce wypetniac
swych zobowigzan co do zaptaty procentéw lub sptaty diugow,
woweczas ogtasza bankructwo. Jak to Juz robity Portugalja, Gre-
cja, Argentyna, Serbja i inne panstwa.

Wierzyciele sg wowczas bezsilni. Zaufanie, zachwiane
przez ogtoszenie przez panstwo bankructwa, nic pocigga za
sobg skutkow dlg tego panstwa, wobec braku egzekutywy ze
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stromy swierzycieli bezsilnych, ai sady panstwa niewyptacalnego
nie bedg wyrokowaty na niekorzys¢ swego rzadu.

Smutny dowdd, jak niektore panstwa traktujg swoje zobo-
wigzania, data swego czasu Grecja, Jaz w r. 1892-im w ten spo-
sOb Grecja pomogta sobie w swych zitych interesach finanso-
wych, ze procenty od swych pozyczek zagranicznych zaptacita
nie gotdéwka, lecz nowemi zobowigzaniami pozyczkowemi,
W rok pézniej nowe bankructwo: wstrzymano wydanie pozycz-
ki podstawowej na wyptate procentéw od diugdébw panstwo-
wych, Procenty od pozyczki monopolowej, korzystajacej z przy-
wilejow przed innemi, tak jak od innych pozyczek, zostaty
0 70% zmniejszone, Tylko od pozyczki wewnetrznej, zaciggnie-
tej wewnatrz kraju i od obywateli greckich, procenty zostaty

w catosci zaptacone.
Jakze inaczej postgpit sobie w 1900 roku Meksyk ze swo-

imi wierzycielami! Gdy kraj ten, skutkiem lichych zbioréw
1 spadku cen srebra, znalazt sie w nader ciezkiem potozeniu,
owczesny prezydent, Porfirio Diaz, o$wiadczyt: ,,Musimy do-
trzymac, coSmy przyrzekli. Nasze zobowigzania winny by¢ wy-
peinione, Sam sobie zmniejszyt pensje i zmniejszone zostaty
pensje urzednikdw.

Te dwa przyktady wskazujg, jakie ma znaczenie uczci-
wo$¢ narodu i jego mezéw stanu.

Azeby swych obywateli obroni¢ od tego rodzaju samo-
woli i niesprawiedliwosci, panstwa, ktérych wierzycielami byli
ci obywatele, wystapity wspdélnie, na zasadzie praw miedzyna-
rodowych, przeciw panhstwu uchylajgcemu sie od placenia, czy
tez bedagcemu w niemoznosci zaspokojenia swych wierzycieli
i panstwa owe zmuszone byly do poiddania sie obcej kontroli
finansowej z daleko niekiedy siegajgcemi upowaznieniami.

Pozyczki samorzaddw ziemskich zaciggane sg w celu re-
gulowania dtugéw, na budowe mostéw i drég, kolejek dojaz-
dowych i t. p.

Pozyczki komunalne majg na celu budowe gmachow
uzytecznosci ogolnej, jak: szkoty, szpitale i t. p., albo stuzg
celom produkcyjnym jak: budowa stacji elektrycznych, tram-
wajow, szlachtuzéw, hali targowych i t, p.

109



3. Listy Zastawne Towarzystw kredytowych.

Towarzystwa kredytowe sg to zrzeszenia obywateli, ma-
jace na celu otrzymywanie kredytu dtugoterminowego, zabez-
pieczonego hypotekami nieruchomosci- Zaleznie od tego, czy
zrzeszajg sie wiasciciele ziemscy, czy wiasciciele nieruchomo-
éci miejskich, towarzystwo kredytowe nazywa sie ziemsikiein
lub miejskiem. Towarzystwa kredytowe udzielajg cztonkom
swym pozyczek w listach zastawnych na okaziciela. Otrzy-
mane listy zastawne, czionek towarzystwa sprzedaje na giet-
dzie, zazwyczaj za posrednictwem banku lub bankiera i otrzy-
muje rownowartos¢ w gotowiznie, za$ dtug swoj sptaca listami
zastawnemi.

List zastawny, puszczony w obieg, staje sie walorem, Kto-
rego posiadacz ma prawo otrzymywac¢ procent w okresach
pétrocznych. Nadto odbywa sie losowanie amortyzacyjne
i listy zastawne zostajg wyptacane przez Towarzystwo w pet-
nej wartosci nominalnej. Prawa posiadaczy listbw zastawnych
do zwrotu 'kapitatu i otrzymywania procentu zabezpieczone sg
przedewszystkiem hypoteka nieruchomosci tego dtuznika, kto-
ry otrzymat od Towarzystwa dany list zastawny, a procz tego
solidarng odpowiedzialnoscig wszystkich zrzeszonych w to-
warzystwie.

4. Akcje.

Towarzystwo akcyjne, inaczej spotka bezimienna (So-
ciété anonyme), SciSle biorgc, jest nietyle spotkg osob, ile
zjednoczeniem wnioskéw pienieznych w celu prowadzenia
przedsiebiorstwa handlowego lub przemystowego bez osobi-
stej odpowiedzialnosci uczestnikow za zobowigzania przedsie-
biorstwa. Caty kapitat zaktadowy takiej spotki dzieli sie z go-
ry na réwne udziaty pieniezne, zwane akcjami, bedace doku-
mentami, stwierdzajagcymi, ze posiadacz akcji, akcjonarjusz,
jest spélnikiem, czyli wspdtwiascicielem przedsiebiorstwa
w czesci, odpowiadajacej stosunkowi liczby posiadanych prze-
zen akcji do ogolnej liczby akcji, wypuszczonych przez spotke.

Przeznaczony dla akcjonarjuszéw zysk dzieli sie pomie-
dzy wszystkie wypuszczone a'kcje. Ztad przypadajacy na kaz-
da akcje zysk nosi nazwe dywidendy (dividere znaczy dzieli€)
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Wysokos$é dywidendy nic moze by¢ corocznie ta sama, zalezy
bowiem od wynikdw roku operacyjnego. Przy wynikach nie-
korzystnych, dywidendy moze nic by¢ wcale, Do podniesie-
nia dywidendy stuzy kupon z cyfrg danego roku, ktéry odcina
sie od arkusza kuponowego, dotgczonego do akcji. Akcja za-
tem jest papierem procentowym o dochodzie niestatym.

Akcje dzielg sie na: imienne, bezimienne, zwyczajne
i pierwszenstwa.

W akcjach imiennych nazwisko posiadacza jest wypisa-
ne na akcji. Przy ustepowaniu ich osobom trzecim, instytucja,
ktora alkcje wypuscita, powinna by¢ o tem zawiadomiona.

Akcje bezimienne brzmia na okaziciela i przechodzg
z rak do ragk bez wszelkiego zawiadamiania instytucji.

Akqc pierwszenstwa majg ten przywilej, ze z dochodu,
ktory dato przedsiebiorstwo, najpierw wydziela sie o0znaczo-
ng w statucie spétki dywidende, a reszte dopiero rozdziela sie
na akcje zwyczajne ™).

Kurs akcji notuje sie za sztuke.

Historja spdtek akcyjnych rozpoczyna sie w XV wieku zrzeszeniem
kapitatow kupieckich dla operacji, zwigzanych z odkryciem nowych ziem.
Sag to t, zw. spotki morskie (Reederei); celem ich byta eksploatacja statku
lub tov/aréw, ktora wymagata wielkich nakfadéw kapitatu na zakup towa-
row i urzadzenie statku, W w, XIV i XV zakladajg we Wioszech zwigzki,
korporacje wierzycieli panstwowych, celem $ciggania dochodoéw panstwa,
ich podziatu i zarachowania na poczet dtugéw; zwiagzki te zwag sie maonae
albo montes. Tworzy sie w Genui Bank $w, Jerzego (casa di san Giorgio),
w Medjolanie Bank $w, Ambrozego, Pierwszy Bank (r, 1497) byt zwigzkiem
wierzycieli panstwa Genuenskiego, ktérych naleznosci zapisane byty do
ksiegi dtugéw panstwa; cztonkowie tego zwigzku byli zorganizowani, od-
powiadali tylko do wysokosci wktadu, ktéry mozna byto zbywaé. Zwigzek
wystepowat pod swg nazwg specjalng i miat cahrakter korporacyjny, kapi-
tat jego byt zmiennym i doszedt do 20,400 udziatow. Celem tego zwigzku
byto egzekwowanie podatkdw, przyjmowanie wkiadek, dyskonto weksli
i emisji papieréw wartosciowych. Ogolne zebranie sktadato sie z 480 czton-
kow, z ktérych kazdy posiadat nie mniej jak 80 udziatdw, zarzadcy za$ co-
najmniej po 100.

W wieku XVII w Holandji, Anglji i Francji powstaje caty szereg spo-
tekk akcyjnych (wschodnio- i zachodnio- indyjska, kanadyjska i inne).
Spotki te powstajg na zasadzie specjalnych pozwolen rzadu (zwanych
octroi — prawo specjalne); kapitat w tych spétkach jest zmienny, zbiera
sie na kazdorazowg podréz; kapitat staty powoli otrzymuje prawo obywa-
telstwa, W Niemczech sp6tki akc, powstajg dopiero w XVII w, i to dzieki
opiece panstwowej. Wprzod forme te przybieraty stowarzyszenia dla handlu

111



zamorskiego, potem réwniez przedsiebiorstwa bankowe i ubezpieczeniowe.
Dopiero w XIX w, spotki akcyjne stajg sie formacjg zwyklg spotek han-
dlowych, !

Stosunek spotek akcyjnych do panstwa. Do potowy 19-go wieku
spotka akcyjna tworzona byta na zasadzie specjalnego przywileju, zwanego
octroi, ktdry nakre$lat spotce jej utsrdj. Jak szerokie prawa spoOtki otrzy-
mywaty, mozna sadzi¢ z tego, iz spotki morskie kolonjalne, zawigzywane
po odkryciu Ameryki, miaty nawet udzielane prawo wypowiadania wojny
w imieniu panstwa. Na zasadzie octroi spotka byta instytucjg prawno-
publiczng, podlegajacg Scistej kontroli panstwowej. Nastepny stopien
w stosunku do panstwa stanowi system koncesyjny, wymagajacy zatwier-
dzenia przez rzad ustawy spotki. Rzad nadaje spdice osobowos$¢ prawng
i wykonywa nadzor. Wreszcie trzecim systemem jest system liberalny —
normatywny, czyli meldunkowy albo rejestracyjny. System ten wprowa-
dzita do prawodawstwa Anglja, Polega on na tem, iz do zawigzania spotki
akcyjnej nie potrzeba koncesji, lecz wystarcza wykonanie wszystkich wa-
runkéw, Scisle wskazanych przez prawo. Przepisy te dotycza sposobu
zatozenia, organizacji i wewnetrznych stosunkéw spotki akcyjnej wzgledem
akcjonarjuszéw i wierzycieli spotki. Po wykonaniu warunkéw zatozenia
spotki, zglaszajg sie zarzady spoOtki do rejestru. Sedzia rejestrowy bada,
czy warunki zostaty dokonane i decyduje o weciagnieciu spétki do reje-
stru, Zarejestrowanie rodzi spotke akcyjng. Jest to wpis o charakterze
konstytutywnym.

W Polsce obowiazuje prawo o spétkach akcyjnych, ogtoszone w dro-
dze rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 22-go marca 1928-go
roku (Dz, U, R, P, Nr, 39 poz, 383 z 1928 r,), wydanego na podstawie art, 44
ust, 6 Konstytucji i ustawy z dnia 2 sierpnia 1926 r, o upowaznieniu Prezy-
denta Rzeczypospolitej do wydawania rozporzadzeh z mocg ustawy.

Po dtugich naradach przyjety zostat system liberalny, czyli meldun-
kowy lub normatywny, nie w catej jednak rozciggtosci, gdyz, wobec prze-
wazenia opinji, ze przy zastosowaniu w catej osnowie zasad systemu mel-
dunkowego, Polska sta¢by sie mogla terenem wrogiej ekonomicznej eks-
ploatacji panstwa. Wprowadzono dp nowego prawa artykut (4-ty), ktory
rozwigzat zagadnienie posrednio, zadawalajgc nawet niektére sfery gospo-
darcze, Artykut ten powiada;

-SpoOtka akcyjna, ktérej przedsiebiorstwo ma znaczenie panstwowe lub
charakter uzyteczno$ci publicznej, moze by¢ zawigzana jedynie po uzyska-
niu zezwolenia, ktoére udziela Minister Przemystu i Handlu; tenze Minister
zatwierdza statut, odpowiadajacy przepisom prawa i wszelkie zmiany
statutu”.

Statuty spdtek akcyjnych, zajmujacych sie czynnosciami bankowemi
i ubezpieczeniowemi, i ich zmiany zatwierdza Minister Skarbu w porozu-
mieniu z Ministrem Przemystu i Handlu,

W rozporzadzeniach Rady Ministrow wydane na wniosek Ministra
Przemystu i Handlu w porozumieniu z Ministrem Sprawiedliwos$ci, wyszcze-
golnia¢ beda rodzaje przedsiebiorstw, ktdre majg znaczenie panstwowe tub
eharakter uzytecznosci publicznej.
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Zagraniczne spotki akcyjne oraz komandytowo-akcyjne mogg byé
dopuszczane do dziatalnosci na obszarze Rzeczypospolitej jedynie za ze-
zwoleniem Ministra Przemystu i Handlu, udzielanem w porozumieniu z Mi-
nistrem Skarbu.

Warunki dopuszczenia zagranicznych spétek akcyjnych oraz koman-
dytowo-akcyjnych do dziatalnosci na obszarze Rzeczypospolitej okreslaé
bedg rozporzadzenia Rady Ministrow, wydane na wniosek Ministra Prze-
mystu i Handlu oraz Ministra Skarbu,

Wszakze w innych wypadkach spotka akcyjna tworzy sie na zasa-
dzie statutu, sporzadzonego w odrebnym akcie notarjalnyra. Osoby, pod-
pisujace statut sg zatozycielami spotki. Zatozycieli powinno by¢ przynaj-
mniej trzech, wyjawszy, gdy zatozycielem spotki jest panstwo lub zwigzek
samorzadu terytorjalnego {§ 2),

Kapitat akcyjny powinien wynosi¢ przynajmniej 250,000 ziotych
(art. 5), Dla bankéw przepisane sg znaczne wyzsze minima kapitatu, sto-
sownie do rozporzadzenia o prawie bankowem z 17 marca 1928 r. War-
to$¢ nominalna akcji powinna wynosi przynajmniej 100 ztotych. Woyjatek
stanowig akcje przedsiebiorstw uzytecznosci publicznej. Nominalna war-
to$¢ akcji imiennych w tych przedsiebiorstwach moze wynosi¢ 25 ziotych.

Statut spotki akcyjnej powinien okresla¢ (8§ 3):

1) firme i siedzibe spoiki;

2) przedmiot przedsiebiorstwa;

3) czas trwania spoiki, jezeli jest ograniczony;

4) wysokos$¢ kapitatu akcyjnego, sposéb jego zebrania, nominalng
wartos¢ akcyj i ich ilos¢, ze wskazaniem, czy akcje sg imienne, czy na
okaziciela;

5) ilos¢ akcji poszczegdlnych rodzajéw i przywigzane do nich
uprawnienia, jezeli majg by¢ wprowadzone akcje réznych rodzajow;

6) imiona i nazwiska (firme), adres (siedzibe) zatozycieli;

7) organizacje wiadz zarzadzajacych i nadzorczych.

Précz tego w statucie nalezy pod rygorem bezskutecznosci wobec
spotki pomiesci¢ postanowienia, dotyczace:

8) ilosci i rodzajow tytutdw uczestnictwa w dochodach lub w po-
dziale majatku spotki oraz przywigzanych do nich praw;

9) obowiazku powtarzajacych sie Swiadczeh niepienieznych na rzecz
spoitki, przywigzanych do akgcji,

10) warunkéw i sposobu umorzenia akcy;j.

Podczas prac nad projektem ustawy akcyjnej rozlegaty sie gtosy z po-
waznych kot pochodzace, iz nowy projekt przewiduje caly system kary
wiezienia i grzywny za przestepstwa dokonane w spétce lub tez przy two-
rzeniu spotki. Nalezy jednak stwierdzi¢, iz najnowsze prawo belgijskie
akcyjne z roku 1913 oraz kodeks handlowy niemiecki, obowigzujacy na
obszarze b, zaboru pruskiego, przyjmujace system meldunkowy, przestep-
stwa popetnione na terenie spotek akcyjnych zaopatrujg wcale nie mniej-
szemi, a nawet mozna powiedzie¢, o wiele surowszemi sankcjami karnemi.
Sekcja prawa karnego w Komisji Kodyfikacyjnej, ktora okre$lata stany fak-
tyczne przestepstw, mogacych sie dokona¢ w spotkach akcyjnych lub tez
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przy tworzeniu tychze spotek, wychodzita z tego zatozenia, ii same zagro-
zenie wkroczenia reki karzacej Panstwa dziata¢ bedzie odstraszajgco i ha-
mujaco na tych rycerzy ,jprzemystu" akcyjnego, ktérzyby z tatwowiernosci
i wyzysku obywateli chcieli zbyt tatwe ciggna¢ dla siebie zyski.

Znaczenie gospodarcze spotek akcyjnych. Spotki akcyjne w gospo-
darczych dziejach ludzkosci maja olbrzymie znaczenie. Sa one jednym
z najpowazniejszych czynnikéw rozwoju handlu i przemystu. Niema gatezi
wytworczodci ludzkiej, w ktorejby spotka akcyjna roli powaznego dostar-
czyciela kapitatu i dzielnego zarzadcy nie odgrywala; znaczenie jej polega
wiasnie na tem, iz bedac jednostkg gospodarcza, rozporzadzajgcg duzym
kapitatem *) i dobrg organizacjg, moze sobie zakre$li¢ cele bardzo szerokie.
Spotki akcyjne wyrabiajg przedsiebiorczos¢, a co zatem idzie decydujg o bo-
gactwie narodowem; sg zwykle diugotrwate, jako niezawiste od osoby
przedsigbiorcy. taczac w sobie kapitaty, ktéreby w rozproszeniu zadnego
wplywu na rozwdj gospodarczy nie wywarly, skupiajg w sobie najlepsze
sity fachowe w kierunku badz technicznym, badz handlowo-administracyj-
nym, dajg moznos¢ pracownikom zdobycia mozliwie najlepszych warunkéw
bytu, otaczajgc nierzadko opiekg rodzine pracownika (szkoty, kasy pomo-
cy i t p.). Ograniczajg odpowiedzialno$¢ dostarczycieli funduszéw do wy-
sokosci wktadéw i dzieki tatwej zbywalnosci akcji dajg moznos¢ szerokim
sferom ludnosci korzysta¢ z zyskow.

Lecz majac cechy dodatnie, spdtki akcyjne maja réwniez cechy
ujemne. Jako na najpowazniejsza wskazujg zwykle na to, iz spotki te roz-
budzajg ducha spekulacji, niezdrowe namietnosci, co czesto sprowadza
ruine wielu rodzin i odbi¢ sie moze na skarbie panstwowym. Précz tego
spotki akcyjne wytwarzajag monopolizacje (trusty, syndykaty), co hamuje
wolng konkurencje, ten najzdrowszy czynnik rozwoju handlu i przemystu,
oraz uniemozliwiajg istnienie drobnym jednostkom gospodarczym.

Bezwarunkowo nie mozna zapoznawac, iz obrét akcjami sprzyja roz-
wielmoznienia sie gry gietdowej; niestusznym bytby jednak poglad, iz spétki
akcyjne sa jej przyczyna, poniewaz gra gietdowa mozliwa jest réwniez przy
innych formacjach spétek

5. Kuksy.

Kuksy sg to udzialy w niemieckich towarzystwach gor-
niczych, majacych forme prawng specjalnych spoétek handlo-
wych nieakcyjnych (Gewerkschaften). Kuksy jednego przed-
siebiorstwa brzmiag na rézne sumy, w zyskach uczestniczg pro-
porcjonalne do sum, na ktére sg wystawione (pro rata parte].

" Przed wojng $wiatowg rachowano w Anglji okoto 40000 spoétek
akcyjnych z kapitatem okoto 2 miljarddw funtow sterl.; we Francji okoto
7000 spotek z kapitatem okoto 10 miljardow frankéw, w Niemczech, we
wrzedniu 1909 r., byto 5222 spétek z kapitatem okoto 15 miljarddw marek;
w Krdél. Polskiem w r. 1905 spétki akcyjne obejmowaty kapitatu okoto

miijarda rubli.

114



Sg wylgcznie imienne, mozna je jednak cedowac. Posiadacze
kukséw sg réwniez odpowiedzialni pro rata parte za wszelkie
zobowigzania przedsiebiorstwa. W razie potrzeby obowiazani
sg w celu zasilenia $srodkéw obrotwych przedsiebiorstwa wnosié
dodatkowe sumy, réwniez proporcjonalnie do udziatow posia-
danych, czyli powigksza¢ te udzialy. Ztad wynika, ze kapitat
zaktadowy podobnego towarzystwa jest zmienny.

Powyzsze towarzystwa gérnicze zaktadano w Niemczech
juz w 12-em stuleciu.

C. WAHANIA KURSOW DEWIZ.
1, Przyczyny wahan kursow dewiz.

Kursy dewiz, jak w ogole ceny wszelkich towaréw, podlegaja wa-
haniom, to wznoszac sie, to spadajgc. Na wahania kursow dewiz wphy-
wa mnostwo czynnikw, od bardzo wybiinych, do ledwie uchwytnych,
a wszystkie one stapiaja sie na gietdzie w ostatecznej postaci, jako Scie-
ranie sie popytu i podazy. Gdy wskutek splotu czynnikéw ekonomicz-
nych i finansowych, popyt na dewizy wzrasta w stosunku do podazy,
dewizy drozejg 1 kursy ich idg w gore; odwrotnie, gdy wzmiankowane
czynniki sprawiajg ostabienie popytu w stosunku do podazy, nastepuje
spadek kursow dewiz.

Dewizy sg poszukiwane przez tych, co majg pokry¢ swe zobowig-
zania wzgledem zagranicy; odwrotnie, dewizy ofiarowywane sg przez
wierzycieli, ktéorym przypadajg pewne naleznosci od zagranicy, Ztad
jest jasnem, ze wszystko to, co wplywa na zobowigzania patnicze mie-
dzynarodowe, tern samem wptywa na kursy dewiz.

Najwybitniejszym Zrédtem wzajemnych zobowigzarh miedzynarodo-
wych jest przywo6z i wywoOz towarow (import i ekspor%. Kupiec lub prze-
mystowiec, sprowadzajacy towary lub materjaty surowe z Niemiec, An(};lji,
Francji, tern samem zacigga wzgledem tych krajow zobowigzania pftat-
nicze, dla ktérych pokrycia zmuszony jest kupi¢ weksle na te Kkraje
i przesta¢ je swym wierzycielom; importer jest wiec nabywca dewiz.
Odwrotnie kupiec, wywozacy towary do innego Kkraju, staje sie z tego
tytutu wierzycielem odbiorcy zagranicznego i wystawia nan traty, ktdre
nastepnie sprzedaje. Wprawdzie w praktyce importer, poszukujgcy de-
wiz, | eksporter, sprzedajacy dewizy, nie stykajg sie ze sobg bezposred-
nio, ale miedzy nimi wystepuje, w roli ogniwa taczacego, bank, skupujac
dewizy od jednych i odprzedajac je innym, nie zmienia to jednakze faktu,
ze import z zagranicy wytwarza popyt na dewizy, gdy eksport wytwarza
podaz dewiz.

Gdy panstwo zacigga na rynku zagranicznym pozyczke, “nabywcy
obligbw tej pozyczki w kazdym terminie ptatnosci kuponow maja do od-
bierania naleznosci od panstwa, ktore pozyczke zaciggneto; podobny
wptyw wywiera wogble nabywanie papieréw procentowych i akcji jed-
nego kraju przez kapitalistow innego kraju,

Ruch turystyczny i podrézniczy nie jest réwniez bez wplywu na
handel dewizami: podrozujacy, albo zaopatruje sie w kraju ojczystym
w czeki (lub listy kredytowe) na zagranice, albo tez podczas podrozy
wystawia czeki na swego bankiera, Z tego tytutlu np. Szwajcarja otrzy-
muje znaczne sumy od innych panstw.

Gdy panstwo ma rozwinieta flote handlowag (jak np, Anglja) i do-
konywa przewozu towaréw dla innych krajow, lub gdy panstwo ma
w swoich przystaniach wielkie sktady dla przechowywania towarow, prze-
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sytanych z jednego kraju do innego (np, Hamburg, Szczecin), io i z4
podobne ustugi przypadaja mu naleznosci od innych panstw.

Wymienione czynniki (i wiele innych) sprawiajg, ze banki i bankierzy
réznych krajow majg wzajemne naleznosci do regulowania. Wprawdzie
regulowanie to mogtoby by¢ dokonywane za pomocg przesytki ziota,
ale taki sposéb pokrywania zobowigzan miedzynarodowych jest i ko-
sztowny (przesytka, ubezpieczona, strata procentu) i technicznie niedo-
godny; jest przeto zupeinie zrozumiate, ze regulowanie naleznosci wza-
jemnych przez przesytanie ztota bywa stosowane tylko w wyjgtkowych
razach i to_bardzo niechetnie, pospolitym natomiast $rodkiem regulo-
wania wzmiankowancyh naleznosci sg dewizy we wszelkich postaciach,

W cedule gietdy warszawskiej kursy dewiz, jako czeki i wpflaty,
sg notowane za 100 jednostek obcej waluty. Woyjatek stanowig dewizy
na Londyn, ktérych kurs notuje sie za 1+, i na Nowy Jork za 1 dolara.

Gietda W arszawska.
Dewizy z dnia 31 lipca 1928 r.

Tranzakcjs Sprzedaz Koo

WALUTY Za
Z+t 0t 8
b) CZEKI | WPLATY
Belgja .., 100 Big. 124,11 124,42 123,80
Belgrad .....ccoovvvvvennne. 100 Din. — — —
Budapeszt......... 100 Png. — — -
Bukareszt........... 100 Lei — — —
Helsingfors . , . . . 100 Mk. — — —
Hiszpanja.......coeonnenne. JOO Pes. — —
Holandja 100 FI. — - —
Japonja . . . . , 1 Jen. . — — —
Konstantynopol . . . 1t Tur. — — —
Kopenhaga . . . . . 100 K — — —
Londyn ..o 1t 43,30 4341 43,19
1 Dok 8.90 8,90 8,88
34,92 35,00 34.84
26,42 26,48 26,36
y9g . — —
Szwajcarj a ....coevenenn 100 Fr. 171,68 172,11 171 25
Sztokholm ..o 100 K. — — —
Tallin.. 100 MK. — - -
Wieden . 100 Szyi. — — —
Wiochy . 100 Lir. 46.6772 46.79 46,56

Stan kurséw dewiz zalezy np, w znacznej mierze od wewne-
trznych warunkéw obiegu pienieznego. Wahania kurséw dewiz sg lekkie,
stopniowe, nie wykraczajagce poza pewne granice, gdy banknoty bedace
W obiegu sg dostatecznie zabezpieczone przez zapasy ztota i gdy na kazde
zadanie banknoty wymieniane sg na ztoto. Zaklocenie systemu pieniez-
nego pod tym wzgledem wywotatoby raptowny odptyw ziota, wzrost
nadzwyczajny kurséw dewiz 1 jednoczes$nie spadek kursu weksli na ten
kraj na innych gietdach.
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II. KURSY PAPIEROW PUBLICZNYCH.

1. Czynniki, oddziatywajace na kurs papieréw publicznych w og6lnosci,
w szczego6inosci za$ na kurs obligacji.

Od wartosci nominalnej papieru publicznego, t, j, tej wartosci, na kto-
ra papier zostat wydany i ktora jest na nim wydrukowana, odr6zniamy jego
warto$¢ kursowa, t, j, cene, ktorg w rzeczywistosci papier ma na
gieldzie. Warto$¢ nominalna papieru jest stata, wartos¢ za$ kursowa ulega
.zmianom, zaleznie od rozmaitych czynnikéw, odbiegajac mniej lub wiecej od
wartosci nominalnej w tym lub owym kierunku. Wplyw tych czynnikéw
ujawnia sie w postaci Scierania sie podazy i popytu: spadek kursu jest
skutkiem wiekszej podazy, wzrost kursu — skutkiem wiekszego popytu. Za-
stanowi¢ sie przeto trzeba nad czynnikami, wptywajagcemi na popyt i po-
daz papierdw publicznych. Czynniki rzeczone sg albo ogdlne, dotyczace
wszelkich papieréw, albo szczeg6lnie dotyczace pewnych grup papierow,
1albo wreszcie wytacznie stosujgce sie do jakiego$ jednego papieru,

Z czynnikdw ogélnych najwazniejszg jest stopa procentowa na
rynku pienieznym. Gdy, dzieki obfitosci gotowizny, stopa procentowa jest
niska, kapitalisci szukajg dla swoich funduszéw lokaty korzystniejszej od
tej, ktorg znajdujag w bankach, i zakupuja papiery publiczne, ktérych kurs
przez to wzrasta, za papier, przynoszacy procent wiekszy od ptaconego
przez banki, ptacg chetnie kurs wyzszy. Gdy przeciwnie, pienigdz na ryn-
ku drozeje, posiadacze papieréw publicznych starajg sie wyzby¢ sie ich,
'‘wzrasta podaz papieréw, i kurs ich spada; papier, przynoszacy procent
nizszy, mozna sprzeda¢ tylko za odpowiednio nizszy kurs. Uwagi powyz-
sze dotyczg przedewszystkiem papierébw o oprocentowaniu statem. Na kurs
akcji ogolna stopa procentowa oddziatywa¢ moze tylko wtedy, gdy przez
szereg lat dywidenda utrzymuje sie mniej wiecej na jednym poziomie, i gdy
oczekiwang najblizsza dywidende mozna choéby w przyblizeniu oszacowac.
Wtedy tylko bowiem mozna méwi¢ o przypuszczalnej normie oprocentowaé
nia kapitatlu ulokowanego w danych akcjach,

Dalej, na kurs papieréw publicznych oddziatywa w wysokim stopniu
sytuacja polityczna i to nietylko danego kraju, ale, rzec mozna, caty hory-
zont polityczny $wiata; interesy panstw sg tak ze sobg polaczone wiezami
handlowymi i dyplomatycznymi, ze w powikfaniu miedzy jakimikolwiek
dwoma krajami zawsze okazujg sie mniej lub wiecej zainteresowanemi inne
panstwa. W czasach niezamaconego pokoju zycie ekonomiczne moze ksztat-
towac sie w spos6b naturalny. Dla papieréw panstwowych i hypotecznych
ifsnieje zaufanie, kurs tych papierdw utrzymuje sie na odpowiednim po-
ziomie. Niech jednakze na horyzoncie politycznym ukaze sie widmo wojny,
niech tylko zatarg miedzynarodowy zagraza¢ pocznie pokojowi, wnet na
gietdach ujawni sie lek, ustanie cheé do interesow i kursy papierow zaczna
spada¢. Che¢ wyzbycia sie papieréw w obawie wiekszej znizki kursowej
przetwarza sie tatwo w panike, ktérej skutki moga by¢ nieobliczalne, Ale
gdy nawet do paniki nie dochodzi, wszelkie zaburzenie w sferze stosunkéw
politycznych powoduje dotkliwy spadek kurséw papieréw publicznych,
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Nietylko jednakze zdarzenia polityki zewnetrznej oddziatywajg na
gieldy, ale takie samo dziatanie wywierajg wazniejsze wydarzenia w sfe-
rze polityki wewnetrznej i stosunki ekonomiczne wewnatrz kraju, jako
o: rewolucja, strajki, lokaut w wielkiej gatezi przemystu, nieurodzaj,
epidemja. Kazde ze zjawisk tego rodzaju oddziatywa szkodliwie na prze-
myst i handel, wytwarza zastdj i wstrzymuje bieg zycia ekonomicznego.
Oczywista, w kraju dotknietym taka kleska kursy papieréw publicznych
muszg spadac; zaktocenie podobne w jednym kraju nie pozostaje bez wply-
wu i na inne kraje, mniej lub wiecej z danym krajem zwigzane stosun-
,'’kami handlowymi.

Specjalnie kurs pozyczek panstwowych jest wskaznikiem zaufania,
jakie istnieje do wyptacalnosci skarbu. Zaufanie to zalezne jest nietylko od
polityki zewnetrznej i wewnetrznej, ale i od gospodarki finansowej panstwa.
Przejrzysty budzet, wykazujgcy pozycje w rozchodzie pokryte w zu-
petnosci normalnemi pozycjami dochoddéw, budzi¢ musi ufnosé, ze normalna
optata kuponéw i wylosowanych pozyczek panstwowych odbywac sie bedzie
bez przeszkdd. Wobec znaczenia, jakie maja kursy pozyczek panstwowych,
odgrywajacych role poniekad barometru zaufania do finansow panstwa,
skarb, dbajacy o opinje na rynku finansowym miedzynarodowym, do kto-
rego zwraca¢ sie musi o kredyt, stara sie niekiedy sztucznie oddziatywac
na kurs gtowniejszych pozyczek panstwowych.

Kurs papieréw publicznych umarzanych droga losowania, wykazuje,
niezaleznie od zwyktej fluktuacji, specjalne, regularnie powtarzajace sie
zmiany w okresach czasu bezposrednio przed losowaniem i po losowaniu.
Jezeli kurs obligacji jest nizej réwni, t. j. mniejszy od warto$ci nominalnej,
to wylosowanie jest dla posiadacza papierow korzystne, gdyz za obligacje
wylosowang otrzymuje petng warto$¢ nominalng; mozliwo$¢ zysku w razie
wylosowaniu sprawia, ze przed losowaniem kurs obligacji, notowanych
nizej pari, podnosi sie, aby zaraz po losowaniu spa$¢ do zwyklego poziomu.

Odwrotnie, gdy obligacja jest notowana wyzej roéwni, wylosowanie
jej przyczynia posiadaczowi strate, i dlatego kurs takiej obligacji spada
przed losowaniem, by zazwyczaj po losowaniu z powrotem wznie$¢ sie do
zwyktej normy.

Pomijajac wahania kursowe w okolicznosSciach nienormalnych oraz
w okresach losowania, skonstatowa¢ mozna, ze w czasach normalnych obli-
gacje ulegajag naog6t zmianom kursowym niewielkim i nieraptownym, dzigki
czemu ta kategorja papieréw nadaje sie szczeg6lniej do lokowania w nich
wolnych funduszéw; stad nazwa papieréw lokacyjnych lub pupilarnych dla
pozyczek panstwowych (z wyjatkiem premjowych), obligacyj miejskich,
listow zastawnych i obligacyj towarzystw przemystowych.

2. Czynniki oddziatywajagce na kurs akcyj.

Okolicznoséci nadzwyczajne takie, jak: wojna, rewolucja i t, p., spra-
wiaja, ze spadajg kursy wszystkich papierow publicznych, w tej liczbie
i akcji. W czasach normalnych wahania kursu obligacji sg niewielkie
gdyz statos¢ dochodu, przynoszonego przez te papiery, nie daje
powodu do nagtych lub znacznych zmian kursowych, Inaczej rzecz sie
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ma z kursami akcji. Poniewaz wysoko$¢ dywidendy nigdy z gory okre-
§li¢ sie nie da, przeto o jej rozmiarze mozna tylko robi¢ domniemania
wiecej lub mniej korzystne, opierajgce sie juz to na rezultatach po-
przednich lat, juz to na wiadomosciach, ktére udaje sie zebra¢ o stanie
interesow towarzystwa i jego widokach na przysztosé. Podstawa naj-
wazniejsza do szacowania wartosci akcji, stanowig bilanse towarzystwa
za ostatnich kilka lat. Bilanse, a zwlaszcza studjum ostatniego bilansu
i poréwnawcze zestawienie zawartych w nim danych z trescig bilansow
za poprzednie lata, daja pojecie o silidnosci przedsiebiorstwa, o0 sposo-
bie prowadzenia jego intereséw, o podstawach finansowych, na ktérych
sie opiera, o ptynnosci jego $rodkéw obrotowych i t, p. Sad o przedsie-
biorstwie znajduje oswietlenie wazne, gdy bilanse danego przedsiebiorstwa
poréwnywa sie z bilansami innych towarzystw tej samej gatezi przemystu
lub handlu. Na takich badaniach bilansowych opiera swoj sad o wartosci
akcji kapitalista, ktory szuka w akcjach lokacji dla swoich funduszéw,
zyskowniejszej od lokacji w papierach obligacyjnych, ale zarazem przedsta-
wiajgcej dostateczne bezpieczenstwo. Akcje towarzystw, solidnie ufundo-
wanych i solidnie prowadzonych, znajdujg zawsze chetnych nabywcéw i na-
0g6t majg kurs wyzszy od akcji przedsiebiorstw, mniej pewnych, w nie-
ogledny lub forsowny spos6éb prowadzonych, Kapitalista, szukajagcy w ak-
cjach lokaty pewnej a zarazem korzystnej, chetnie da przewage akcji towa-
rzystwa, ptacacego nizszg dywidende, ale opartego na zdrowych podsta-
wach, unikaé¢ za$ bedzie akcji, od ktorych dywidenda jest sztucznie $ru-
bowana kosztem niezbednych amortyzacji i rezerw.

Inaczej zupetnie traktuje akcje spekulant, ktéremu nie chodzi o lo-
kacje, lecz zysk na réznicy kursu. Spekulant kupuje akcje tylko z tem
wyrachowaniem, aby sprzeda¢ je, gdy kurs ich bedzie wyzszy. Czy akcja
jest istotnie warta tyle, ile za nig ptaci, to jest dla spekulanta rzecza pod-
rzedng, Akcja, ktdérej kurs wzrasta, jest dla niego materjatem ponet-
nym niezaleznie od tego, czy wzrost kursu jest uzasadniony, ¢zy tez sztucznie
wywotany. Wartosciag istotng akcji spekulanci tak mato sie interesujg, ze
nieraz bywajg przedmiotem bardzo ozywionych tranzakcji akcje, ktére tym,
co je kupujg i tym, co sprzedajg, znane sg tylko z nazwy i to niezawsze
doktadnie; zdarza sie, ze w gorgczce spekulacyjnej robione sg obroty akcjami,
o ktorych handlujacy niemi nie wiedza, czy to sa akcje przedsigbiorstw me-
talurgicznych, tkackich, czy kopalnianych, nie wiedzg, czy dane przedsie-
biorstwo znajduje sie w Azji czy w Australji; zdarzato sie nawet, ze pod-
bijano kurs akcyj towarzystw, ktdre formalnie i istotnie dawno przestaty
istniec.

Spekulanci, starajgc sie kurs akcyj sztucznie obnizy¢ albo sztucznie
podbi¢, nie stronig od rozmaitych forteléw i plotek, juz to rozpowszechnia-
nych ustnie na gieldzie, juz to kolportowanych za po$rednictwem prasy.
Wiesci o otrzymaniu przez towarzystwo znacznego zamoOwienia, 0 zawarciu
jakiej$ korzystnej tranzakcyi, o zamiarze zaangazowania wybitnego specya-
listy, o projektowanym syndykacie, zachecajg do kupna akcji i wptywajg na
wzrost kursu; przeciwnie ci, ktérym zalezy na obnizeniu kursu, zapewniaja
0 doznanych przez towarzystwo stratach, o lichej gospodarce, o groza-
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cym strajku, rosnacej konkurencji. Niekiedy spekulanci zgodnie pchaja
kursy w te lub owsq strone, i wtedy ofiarg padajg najczesciej sfery, nie wta-
jemniczone w machinacje, gdyz spekulant zawodowy potrafi w pore sie wy-
cofa¢; nieraz jednakze miedzy spekulantami wytwarza sie walka, gdy jedna
partya — zwyzkowcéw — stara sie kurs akcyj Srubowaé w goére, druga
za$ — partya znizkowcow — wysila sie w celu obnizenia kursu akcji. Jed-
nym z manewrow w takich zapasach sg ostentacyjne zakupy, czynione przez
zwyzkowcdw, i ostentacyjne rzucanie akcji na rynek przez znizkowcow.

Rzecz jasna, ze zmiany kursu akcyi, ktora stata sie przedmiotem zy-
wej spekulacyi, sg nieregularne i nie dajg sie ujgé w zadne normy. Speku-
lacja jest czynnikiem, tak silnie oddziatywujagcym na kurs akcji, ze, gdy ten
czynnik sie rozigra, inne schodza na plan drugi.

1, FORMY OBROTOW GIELD PIENIEZNYCH,
a) Uwagi ogoblne«

Na gietdach koncentruja sie obroty. Obroty sa czesto do-
konywane, zwtaszcza, o ile chodzi o towary, bardzo duzemi
partjami, Tarnzakcje gietdowe pod wzgledem formy sg nader
proste. Nigdzie nie sg dokonywane tak wielkie obroty bez za-
chowania skomplikowanych formalnosci, jak na gietdzie. Dla
dopetnienia tranzakcji, wystarcza umowa ustna pomiedzy 0so-
bami, biorgcemi w niej udziat. Na gietdzie jednak ma sie¢ do czy-
nienia nie z pojedyrnczymi nabywcami i sprzedajgcymi, lecz ze
zbiorowiskiem o0s6b, ktore zaofiarowujg lub pragng nabyc¢ to-
war, wskutek czego tranzakcje sg najczesciej zawierane przez
gtosne wywotywanie. Osoby, biorace udziat w tym przetargu,
gtosno wyrazajag cheé kupna czy tez sprzedazy, a gdy kto$ na
zrobiong propozycje wyraza swa zgode, wowczas tranzakcja
uwazana jest za zawartg. Nabywca oswiadcza: ,kupuje” (biore)
takag a takg iloS¢ towaru czy tez walorow po certie, ktorg wy-
mienia, z terminem, ktory réwniez wymienia i sprawa na tern
sie konczy. Jezeli uzanse gietdowe okreslajg dla danego przed-
miotu ilosé, wedtug ktérej jest on nabywany i sprzedawa-
ny, to niema potrzeby wymieniania tej ilosci. Sama nawet na-
zwa towaru czy tez papieru procentowego jest podawana
w skréceniu, W te nader proste formy sa ujmowane tranzakcje
na gietdzie i nikomu z uczestnikbw zebran nie przycho-
dzi nawet na mys$l podawanie ich w watpliwosé. Umowy,
zawierane ustnie, bez wszelkich formalnosci, obowigzujg stro-
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ny. Uczestnicy umoéw zdaja sobie sprawe z przyjetych zobo-
wigzan, gdyz ich wypeinienie jest zagwarantowane przez prze-
pisy handlu gietdowego i przez ustawe gietdowa.

Wsrod szerszej publicznosci istnieje atoli mniemanie, ze na
gieldzie dziejg sie niepiekne rzeczy. Nikt wprawdzie nie moze
zaprzeczy(€, ze gietda jest niekiedy terenem naduzyé, lecz prze-
dewszystkiem nalezy pamieta¢, ze wszystkie sprawy gietdowe
sg oparte na ,zaufaniu i dobrej wierze* i na bezwarunkowem
wypetnianiu zobowigzan, wynikajacych z tranzakcji, zawartych
na gietdzie.

Na gietdach angielskich i amerykanskich gtosne oswiad-
czenia co do kupna i sprzedazy sg robione nie przez same 0SO-
by interesowane, lecz przez urzednikéw, petnigcych te funkcje
z ramienia zarzadu gietdy. Takie wywotywanie publiczne na-
zywa sie ,,public cali" i jest zblizone do licytacji publicznych.

A wiec tranzakcje na gietdzie sa zawierane ustnie. Lecz
ta umowa ustna jest uzupeiniona przez zasSwiadczenie pis-
mienne, czyli umowe maklerskg. Notatka powyzsza, w kto-
rej sa wymienione szczegdty tranzakcji, doreczona zostaje
przez maklera gietdowego obu stronom. Te notatki znane juz
w 17 wieku na gietdzie w Amsterdamie, teraz sg w uzyciu
wszedzie. Forma tych not (uméw) jest nader prosta, ukta-
dana wedtug wymagan ustawy gietdowej. Lecz moc tran-
zakcji nie tkwi w tej notatce. Stuzy ona jako stwier-
dzenie zawarcia umowy ustnej i jest formalnem uznaniem za-
wartej umowy. Znaczenie decydujgce ma umowa ustna. Wy-
konanie jej jest obowigzujgcem nawet w tym razie, jezeli nic
jest uzupetnione przez zaswiadczenie pismienne, Tranzakcje
gietdowe nie sg wypetniane na gieldzie, lecz sprzedajgcy do-
starcza sprzedany na gietdzie towar tub papiery wartosciowe
do pomieszczenia handlowego naby\vcy. Termin dostawy zo-
staje okresSlony przy zawieraniu umowy. Jezeli pomiedzy
stronami wynika spdr co do tego, czy towar dostarczony od-
powiada warunkom umowy, w takim razie nieporozumienie
jest rozstrzygane przez istniejace wiasciwe organy gietdowe,
ktérych decyzja bywa ostatecznie obowigzujaca.

Tranzakcje gieldowe sg zawierane w réznych celeeh.
Pewna ilos¢ tych tranzakcji jest dokonywana w zamiarze
umieszczenia wolnych kapitatéw. Jest to kupno przez ,mocne
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rece“. Tej kategorji nabywcy zamierzajg trzymaé papiery
stale, a w kazdym razie przez czas dluzszy. Interesuje ich
wiecej wzrost warto$ci nabywanych papieréw i mniejszy lub
wiekszy, lecz pewny, dochéd.

Do innej kategorji operacji gietdowych zaliczyé nalezy
tranzakcje ,arbitrazowe". Majg one na celu wykorzystanie
wahan kurséw i cen towaréw czy tez waloréw przez kupno
towaru lub waloréw tam, gdzie ich cena jest stosunkowo niz-
szg, a sprzedaz w innem miejscu, w ktérem ceny sg wyzsze.
Na tej zasadzie witasciwie wspiera sie handel. Wszakze handel
arbitrazowy nalezy do najwazniejszych i najtrudniejszych dzia-
téw handlu. Znaczenie tego handlu polega na tern, ze handel
arbitrazowy wptywa na wyréwnanie poziomu cen towardw
i kursow waloréw, a przedewszystkiem dewiz.

Przedmiotem obrotéw arbitrazowych moze by¢ kazdy
towar, przewaznie jednak tranzakcje arbitrazowe sg usku-
teczniane walorami, ktéremi sg dokonywane obroty giet-
dowe miedzynarodowe, jak np. weksle zagraniczne, stuzace
do rozrachunkow miedzynarodowych.

Zawierane na gietd”e tranzakcje rozpadaja sie przede-
wszystkiem na dwie kategorje: na obroty gotéwkowe, czyli
kasowe, i na dostawowe, czyli terminowe,

b) obroty kasowe.

Obroty gotéwkowe albo kasowe, czyli z natychmiasto-
wg dostawg (Kassa-Geschafte albo Loco lub Effectiv-Ge-
schéfte, wreszcie Comptantgeschéafte albo tez Tagesgeschafte)
sg takie, ktore normalnie powinny by¢ zatatwione tego sa-
mego dnia przez wydanie przedmiotu zakupionego i uiszcze-
nie umoéwionej ceny. Jednakowoz wedtug zwyczajow gietdo-
wych, i o ile chodzi o pewne grupy towaréw, to termin wy-
konania tranzakcji odkladany bywa do dnia nastepnego. Co
sie tyczy papier6w procentowych, a te nas predewszystkiem
obecnie zajmujg, to w Brukseli papiery procentowe sg do-
starczane na drugi dzien, a w Antwerpji czwartego dnia-

Tranzakcja kasowa w Paryzu moze by¢ wykonana do-
piero pigtego dnia gietdowego od chwili jej zawarcia. W Ham-
burgu tranzakcja kasowa jest zatatwiana do godziny 127 po
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pot. trzeciego dnia powszedniego. W Anglji, jezeli strotny nic
umowiity sie inaczej, tranzakcja kasowa powinna by¢ wyko-
nana pierwszego dnia z dwu dni wyznaczonych jako termino-
we w miesigcu: account days lub tez ticket days, W Niem-
czech jako kasowe uwazane sg tez tranzakcje ,per Morgen"
lub ,per einige Tage", to jest takie, ktore majg by¢é wyko-
name dnia jutrzejszego lub tez za dni kilka. W Wiedniu, précz
istotnych tranzakcji kasowych, istniejg tranzakcje ,za Kkilka
dni", ktére powinny by¢ wypetnione w ciggu dni pieciu.
Do tej kategorji tranzakcji nalezy odnies¢ umowy ,,pcr
Arrangement”, Kktdére sa wypetniane przez specjalne biuro,

urzadzone przez wiedenski ,Giro und Kasscenverein". W War-
szawie akcje i papiery procentowe winny byé dostarczone lub

odebrane w dniu zawarcia tranzakcji do godz. 2-icj lub nastep-
nego dnia powszedniego najpdzniej przed godzing druga, pod
odpowiedzialnoscig, wedtug orzeczenia sagdu rozjemczego.

Wog6lc tranzakcje kasowe winny* by¢ wypetnione ze
scistoScia, w okresSlonych przez zwyczaje gietdowe, krotkich
terminach. Jezeli ktéra ze stron wykaze opieszato$¢ co do
wypetnienia zawartej umowy kasowej, wowczas zostang przez
wiasciwy organ zarzadu gietdy wezwane do jaknajpredszego
wypelilienia przyjetego zobowigzania, a gdy to skutku nie
odniesie, w stosunku do winnego sg stosowane S$rodki repre-
syjne. Pod tym wzgledem istniejg rézne przepisy na gietdach.

Przy tranzakcjach kasowych zazwyczaj bywa okre$lona
ilo§¢ minimalna, ktéra uwazana by\va jako tranzakcja giet-
dowa, llosci te nazywaja ,jednostkami tranzakcyjnemi" (Bor-
senschlisse) lub tez tranzakcjami notowanemi (notizfahige Be-
trage),

Na gietdzie warszawskiej sg dokonywane tylko tranzak-
cje kasowe.

G Likwidacja interesow kasowych w Berlinie.

Dostawa nabytych papieréw wartosciowych jest usku-
teczniana w Berlinie zazwyczaj nastepnego dnia gietdowego po-
miedzy godz, 9Y2 zrana a 12 w potudnie. Prawie wszystkie ber-
linskie banki i bankierzy poisitkujg sie ustugami ,Banku Zwigz-
ku Kasowego berlinskiego" (,,Bank des Berliner Kassenvereins,
zwany w skroceniu ,Kassenverein"). Sama manipulacja jest
uskuteczniana w nastepujacy sposéb: Przesyiki papierow war-
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tosciowych, z rachunkami i wykazem wszystkich pozycji, z do-
danemi wszystkiemi poszczeg6lnemi sumami, dostarczane sg
zrana, pomiedzy godz. 8 a 8i/* do Zwigzku Kasowego (Kassenve-
rein). Kazda przesytka papieréw wartosciowych winna sie znaj-
dowa¢ w mocnej opasce, na ktérej powinno byé wypisane lub
wydrukowane: nazwisko odbierajacego, suma rachunku, oraz
nazwisko dostarczajacego.

Przesytki sg nastepnie przez Zwigzek kasowy utozone
wedtug nazwisk odbiorcéw i okoto wpdt do 10 zrana dorecza-
ne z dodanym wykazem poszczeg6lnych sum, Paczki nieprzy-
jete z jakichkolwiekbgdZz powodéw, winny by¢ dostarczone
z powrotem do godz. 4 po pot. do Zwigzku Kasowego, ktory
nastepnego dnia rwraoa je temu, kto je dostarczyt.

Ustugi, oddawane bankom i bankierom przez Kassenve-
rein sg donioste. Gdyby np. ruchliwa firma, ktéra nie ma konta
w Zwigzku Kasowym, miata jednego dnia dostarczy¢ papie-
ry 75 firmom i od 60 firm otrzymaé przesytki, musiataby uzyé
od 5 do 6 woznych do tych czynnosci. Musiataby przytem trzy-
ma¢ w pogotowiu znaczng gotowizne w kasie na ptacenie nad-
sylanych jej rachunkéw, majac dopiero po obiedzie do rozpo-
rzadzenia zainkasowane przez swych woznych pienigdze. Ko-
rzystajac z ustug Zwigzku Kasowego, firma bedzie mogta mieé
do powyzszych interesow jednego tylko woZznego, zajetego
w ciggu kilku godzin przed potudniem i musi pamietac tylko
0 utrzymaniu w porzadku konta swego w Zwigzku Kasowym,
w ktérym moze figurowac saldo na jej ciezar.

Znaczne dalsze ulatwienie dla obiegu papieréw procen-
towych pomiedzy bankami, przedstawia urzadzone przez Zwia-
zek kasowy berlinski Depo zyrowe papierow wartosciowych
(Giro'-Effcktcn-Pepot), Tak Jaka gotowizng swoja, moze klijent
rozporzadza¢ przy pomocy czekow, oddanymi do Zwigzku ka-
sowego, papierami.

Dostarczone papiery nie sg przechowywane oddzielnie,
lecz dotgczone do og6lnej ilosci tych samych papieréw, juz
w Zwigzku znajdujgcych sie. Cztonek Depo Zyrowego zacho-
wuje prawo zgdania wydania odcinkéw z temi samemi nume-
rami, jakie byty dostarczone.

Dysponowanie papierami procentowemi, znajdujgcemi sie
w przechowaniu (depot) jest dozwolone jedynie przy pomocy
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wystawianych, stosownie do regulaminu, czekdéw: biatych,
czerwonych i zielonych.

Czeki stuza: 1) Biate do podnoszenia papieréw wartoscio-
wych w naturze. Papiery moga by¢ wydane okazicielowi cze-
ku z Wydziatu Zyra Depozytowego Banku Berlinskiego Zwiaz-
ku Kasowego. 2) Za pomocg czekOw czerwonych papiery pro-
centowe sg przenoszone z Jednego rachunku na drugi.

Przykiad: Czek czerwony.

Nr. Berlin, 19.111. 192S.

Woydziat Zyra depozytowego Berlinskie-
go Banku Zwiagzku Kasowego Jest niniej-
szem upowazniony do przepisania z mego
depozytu na rachunek pp. Delbrick, Schi-
kler i S-ka.

£ 2300 — 3% Poz. Buenos Ayres.
Bleichroeder.

3) Czeki zielone stuzg do zastawiania wymienionych
w nich papieréw wartosciowych, stuzy¢ majacych Jako zabez-
pieczenie pozyczek lombardowych.

Przyktad: Czek zielony.

Nr.

Wydziat Zyra Depozytowego Banku Ber-
linskiego Zwigzku Kasowego zostaje niniej-
szem upowazniony z mego depozytu trzy-
mac¢ na rzecz i do dyspozycji A. Schaffhau-
zenskiego Zwigzku Bankowego

Marek 100,000 kon.
soli pruskich.
Berlin, 30.111. 1928. X, VY.
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Po otrzymaniu czeku zielonego, Zwigzek kasowy zaznacza
sztuki poszczegblne, ktére majg podlegaé prawu o zastawie,
tudziez odcinki tych sztuk.

Powyzsze sztuki sg oddzielone od ogbélnego depozytu
i trzymane do dyspozycji wierzyciela, udzielajagcego pozyczki.
Przez doreczenie czeku zielonego Zwigzkowi Kasowemu,
i przez zarzadzone przez ten Zwigzek wydzielenie wiasciwych
papieréw, wierzyciel, udzielajacy pozyczki, korzysta z prawa
zastawu na papierach, w czeku wymienionych. Witasno$¢ pa-
pieru przechodzi od wystawcy czeku do udzielajgcego po-
zyczke resp. na rzecz Banku, jako wiasciciela zastawu. tacz-
nie z tym stanem rzeczy, zastawione papiery sg wyelimino-
wane z .kredytu konta wystawcy czeku i zapisane na specjal-
ne konto ,zastawu“, na ktérem beda trzymane do dyspozycji
wierzyciela, ktéry udzielit pozyczki.

Przy udzielaniu pieniedzy ,,na ultimo* za ztozeniem zasta-
wu, uzycie czeku zielonego wytwarza znaczne uproszczenie
i oszczednos$¢é czasu. A, pozyczajacy pienigdze od B, niema
potrzeby na zabezpieczenie otrzymanej kwoty przesytaé mu
papieréw do domu, znéw B ma zaoszczedzone przeliczenie
i przechowywanie, za$ A kontrole przy zwrocie.

C) INTERESY GIELDOWE TERMINOWE.

Drugg kalegorje intereséw gietdowych stanowig interesy terminowe,
noszace takg nazwe dlatego, poniewaz ich wykonanie dopetnia si¢ nie zaraz,
lecz w terminie pézniejszym. Interesy terminowe dzielg sie na dwa rodzaje:
Interesy, ktorych wykonanie w terminie p6zniejszym musi bezwarunkowo
nastagpi¢ i to na S$cistych warunkach umowy, oraz interesy, przy ktdérych
jeden z kontrahentéw: nabywca lub sprzedawca, za zaptata pewnej kwoty,
zwanej premja, moze zupeinie wycofaé¢ sie z interesu lub tez wprowadzié
pewne, z gory przewidziane, zmiany. Interesy terminowe pierwszego ro-
dzaju nosza nazwe zwyczajnych, interesy drugiego rodzaju majg og6lne mia-
no intereséw premjowych-

1) Interesy terminowe zwyczajne.

Azeby zrozumie¢ wogdle istote operacji terminowych na gietdzie, trze-
ba wzig¢ pod uwage dwie kategorje gietdziarzy: ,znizkowcow" i ,zwyzkow-
coOw" — hausse i baisse, Ruch kursow w gére i na dot odbywa sie we
wszystkich gateziach handlu. Istnieje tez na gietdzie.
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Jezeli kurs gietdowy, ra wyjatkiem rzadkich wypadkéw, waha sie
stosunkowo nieznacznie, to przypisa¢ to nalezy dziatalnosci hausse'y
i baisse'y.

Jakiz jest stosunek miedzy temi grupami?

1, ZwyZzkowiec — haussieur — liczy na to, ze, nabywajac jaki$ pa-
pier, po pewnym kursie, na pewien termin, zgadnie, poniewaz, wedtug jego
przypuszczenia, kurs papieru w owym dniu bedzie wyzszy. Przykiad: zwyz-
kowiec przypuszcza, ze jaki$ papier podniesie sie w kursie do 31 Marca
z 90 na 94, Obowiazujac sie dzi$ przyja¢ ten papier w dniu 31 Marca po
kursie 92, zysk zatem bedzie wynosit 2 ztote.

Jest to operacja terminowa na zwyzke, a poniewai obie strony obo-
wigzane sg jg wykonaé, wiec jest bezwarunkowa,

2, Bezwarunkowa operacja terminowe na znizke polega na wyra-
chowaniu wprost przeciwnem, Znizkowiec przypuszcza, ze kurs danego pa-
pieru do pewnego terminu znacznie sie obnizy. Jezeli zatem zobowiaze sie
on dostarczy¢ papier w dniu okreslonym po kursie nizszym, woéwczas zyska
on na réznicy pomiedzy ceng, wedtug ktdrej nabywa papier, azeby wedtug
swego domniemania dostarczyé go po cenie umowionej, nizszej od ceny
w dniu zawarcia umowy.

Przyktad: Znizkowiec dochodzi do przekonania, ze juz dzi§ wogole
kursy papieréw sg wysrubowane zanadto, i ze niema zadnej zasady oczeki-
wania dalszej ich zwyzki, a wiec uwaza za mozliwe sprzedanie na 31 Marca
akcji po 160, chociaz obecnie stoi ona 170, Znizkowiec liczy na to, ze pogtoski
0 duzej dywidendzie, ktorg ma da¢ ta akcja, nie sg prawdziwe, ze papier
spadnie do 155 i ze wobec tego bedzie mogt, dajmy na to, 30 Marca naby¢
te akcje po 156, a w dniu 31 Marca dostarczy¢ jg po 160, to jest zyska¢ na
tej operacji 5 ztotych na kazdej sztuce akcji. Jest to operacja terminowa
bezwarunkowa na znizke.

Réznica pomiedzy temi dwoma interesami polega na tern, ze, naby-
wajac papiery na termin, nalezy przygotowa¢ tylko pienigdze, papieréw
przygotowywaé nie trzeba. Sprzedajagcy papier na termin, papieru nie-
ma, sprzedaje wiec przedmiot, ktérego nie posiada. Gdy spekulant posiada
papiery, to moze on gra¢ z korzyscig na znizke tylko woéwczas, gdy pa-
piery nabyt po kursie nizszym od tego kursu, wedtug ktorego zobowigzuje
sie papiery dostarczy¢ nabywcy, Wogoble jednak mozna gra¢ na znizke tyl-
ko wtedy, gdy spekulant papieréw niema. Osoby, nie posiadajgce papie-
réw, a grajagce na znizke, nazywajg sie blankistami. Gra na znizke zwie sie
blankowaniem.

Wiedzac o roznicy, zachodzacej pomiedzy ,zwyzkowcami" i ,zniz-
kowcami" jest zrozumiatem, ze dzieli ich antagonizm. Znizkowcy szykuja
zawsze kontrmine zwyzkowcom. Gdy ci ostatni zaczynajg podbija¢ w gore
kursy, znizkowcy rozpoczynajg sprzedaz danego papieru, przyczem nie jest
potrzebnem posiadanie sprzedawanego papieru w chwili zawierania tran-
zakcji, W terminie realizacji tranzakcji bowiem kurs staje sie, pod wpty-
wem tych spekulacji, tak niskim, ze przewidywania zwyzkowcdw przestajg
mie¢ jakie$ znaczenie i hausse’a ponosi straty.

Przypus¢my teraz, ze kurs akcji jakiego$ przedsiebiorstwa wynosi 397.
Zjawia sie spekulant na znizke, i, sprzedaje akcje, nie posiadajgc w reku ma-
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terjatu, t, J, blankuje po 3S2. Naturalnie, papier znajduje nabywcoéw, Zwyz-
kowcy daza do podwyzszenia kursu, poniewaz papierow nabywali na okre-
Slony termin po 400, liczac na zwyzka. Jezeli do tego terminu spekulantom
na znizke uda sie znizy¢ kurs do 355, woOwczas haussisci poniosg straty,
Zwyzkowcy daza raczej do sp”rzedazy posiadanego materjatu. Zjawienie sie
wiekszej ilosci papieru na gietdzie jeszcze wiecej obniza jego kurs.

Nie zawsze jednak jest mozliwem takie znaczne obnizenie sie kursu,
jak to byto przytoczone w powyzszym przyktadzie. Jezeli w pewnych wa-
runkach znizkowcy moga wytworzy¢ ztg sytuacje dla zwyzkowcow, to w in-
nych warunkach moze sie zdarzy¢ co$ wprost przeciwnego, Zwyzkowcy
umiejg wytworzy¢ dla znizkowcow roznego rodzaju putapki: comery,
ringi i t, p.

Wréémy do powyzej przytoczonego przykiadu.

Przypuszczamy, ze znizkowcy oddajg papier po 382, Haussisci naby-
wajg papier i gdy nadchodzi umoéwiony termin, zadaja wypetnienia tran-
zakgeji, t, j, dostarczenia papieru, Baissisci, wobec zblizajgcego sie terminu,
zmuszeni sag w ostatnich dniach przed terminem ,pokrywac sie", t, j, naby-
wac papier. Poniewaz wobec zwiekszonego popytu, kurs podnosi sie dalej,
wiec tez baisisci sami sie zarzynaja. Dopoki taki zakup papieru jest niewielki,
to i skutki sg jeszcze mozliwe do wytrzymana. Niekiedy jednak dla zniz-
kowcow wytwarza sie potozenie fatalne, gdyz sg zmuszeni nabywa¢ u haus-
sistow papier po cenie niezwykle wysokiej. Taki corner urzadzit w swoim
czasie rosyjski minister skarbu, Witte, znizkowcom berlifiskim,

W Berlinie stale grano na znizke rubla, W.itte wydat najpierw roz-
porzadzenie, azeby wyw06z rubli rosyjskich odbywat sie pod kontrola.
W tym celu ruble zostalty obtozone ctem w wysokosci 0,01 kopiejek, przez
co mozna byto oblicza¢, ile rubli wywozono. Banki rosyjskie wywoz miaty
wzbroniony, Znizkowcy berlinscy nie zrozumieli na razie, o co chodzi przez
wydanie tych zarzadzeh i w dalszym ciggu sprzedawali ruble rosyjskie,
a korespondenci ros, ministerjum skarbu w Berlinie ruble wcigz skupowali,
wiec tez, gdy blankisci przed terminem dostawy zaczeli sami ruble nabywaé
w celu ,pokrycia sie", wéwczas kurs rubla zaczat szybko is¢ w gore i do-
siegng! niezwyktej wysokosci i jedynie dzieki kategorycznemu przyrzecze-
niu wstrzymania sie od dalszej spekulacji rublami, blankisci unikneli ciez-
kiego krachu.

Widzimy wiec, ze i znizkowcy moga bardzo wiele straci¢ na swoich
spekulacjach.

Gdyby haussa i baissa dziataty nie réwnomiernie, to kurs skakatby,
to w gore, ot na dot. Poniewaz dziatalno$¢ obu grup jest réwnorzedna,
wiec wahania, ktére wywotuja zwyzkowcy, sg tagodzone przez wahania,
bedace skutkiem operacji znizkowcow i naodwrot.

Operacje gietdowe, powyzej rozpatrzone, nalezg do grupy interesow
terminowych bezwarunkowych, Maja one to znaczenie, ze pozwalaja na
dokonanie spekulacji w dniu okreslonym.

Do tranzakcji bezwarunkowych nalezg tranzakoje t, zw, ,fix und
taeglich" — codzienny interes bezwarunkowy, polegajagcy na tern; kto$
nabywa papier na maj, z prawem otrzymania tego papieru we wskazanym
dniu tego miesigca, przy uprzedzeniu sprzedawcy na dobe przedtem, Do-
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godno$¢ tranzakcji polega na tern, ze nabywca moze w ciggu okre$lonego
terminu odebra¢ nabyty papier, a poniewaz wyb6r dnia zalezy od nabywcy,
to moze skorzysta¢ on z przystugujgcego mu prawa wodwczas, gdy uzna to
za korzystne dla siebie. Jest to interes bezwarunkowy, gdyz nabywca
obowigzany jest stanowczo odebra¢ papier w dniu przez siebie obranym,
a w dniu tym strona przeciwna obowigzana jest papier sprzedany dostarczyc.

W terminie likwidacji najblizszej interes terminowy moze by¢ zlikwi-
dowany w trojaki sposéb. Nabywca moze: 1) przyja¢ papier, ptacac jego
réwnowartos¢; 2) skompensowa¢ kupno przez sprzedaz takiej samej ilosci
tegoz papieru, osiggajac z réznicy kursu pewien zysk lub ponoszac strata;
3) zaprolongowac interes do nastepnej likwidacji.

Podobniez sprzedawca moze: 1) dostarczy¢ papier i przyjgé réwno-
warto$¢; 2) skompensowaé sprzedaz przez kupno takiej samej ilosci tegoz
papieru, przyczem z roznicy kursu osigga pewien zysk lub ponosi strate;
3) zaprolongowac interes do nastepnej likwidacji.

Pierwszy sposob stosuje ten, kto miat na widoku przez kupno na
termin istotnie posigs¢ papier lub przez sprzedaz na termin istotnie wyzby¢
sie posiadanego papieru, spekulant zas, ktor> kupit papier na termin, nie
majac zamiaru nabycia go, lub ktéry sprzedat papier, blankujac, ucieka sie
do 2-go lub 3-go sposobu. Zwyzkowiec sprzedaje kupiony papier z zyskiem,
gdy kurs, stosownie do jego przewidywania, podniost sie; znizkowiec odku-
puje sprzedany in blanco papier z zyskiem, gdy kurs, zgodnie z oczekiwa-
niem, spadt. Gdy jednak, wbrew oczekiwaniu, kurs papieru spadt lub, przy
spekulacji i likwiduje interes ze stratg (czyni to w obawie, ze przediuzona
kulant musi zdecydow”a¢ sie na jedno z dwuch: albo rezygnuje z dalszej
spekulacji i likwiduje interes ze stratg (czyni to w obawie, ze przediuzona
spekulacja przyczyni¢ moze wiekszg strate), albo tez uwaza niepomysiny
dlan zwrot kursu za przejsciowy i liczy, ze kurs zmieni sie na jego korzysé,
a w takim razie prolonguje interes, Zwyzkowiec réwniez prolonguje interes,
gdy wprawdzie kurs do terminu likwidacji podniést sie, ale z przedtuzenia
spekulacji oczekuje wiekszego zysku; podobniez znizkowiec prolonguje inte-
res pomimo, ze kurs spadi, gdy oczekuje dalszego spadania kursu. (Patrz
nizej sposoby likwidacji).

Dla ufatwienia regulacji interesow terminowych istnieje na kazdej
gieldzie, gdzie takie interesy sg urzedownie dokonywane, biuro likwida-
cyjne, ktérego cztonkami sg wszyscy, uprawiajgcy na danej gietdzie interesy
terminowe. Biura takie nazywajg sie: w Berlinie — ,Bureau des Liquida-
tionsvereins fir Zeitgeschafte"; we Wiedniu — , Arangementbureau des
Wiener Giro- und Kassenvercins", w Paryzu — dla papieréw notowanych
w cedule urzedowej: ,,Chambre syndicale des agents de change", dla papie-
réw kulisy: ,,Syndicat de la coulisse", w Brukseli — ,,Comité de liquidation",
w Londynie — ,Stock Exchange Clearing House".

2) INTERESY PREMJOWE.

Interesy terminowe bezwarunkowo nie zawsze sg dogodne dla spe-
kulantéw.

Przypusémy, ze kto§ w kwietniu doszedt do wniosku, ze jaki$ papier
powinien spa$¢ w cenie, Kurs tego papieru wynosi obecnie 120, Spekulant
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«aczyna wiec papier ten blankowaé¢ na 1 lipca po 110. Zaczyna sie sprzedaz
tego papieru, lecz, mimo to, kurs jego idzie w gére i na 1lipca dochodzi do 150,
Spekulant znalazt si¢ w potozeniu niestychanie przykrem: sprzedat on pa-
pier po kursie nader niskim 110, a tymczasem papier ten podrozat tak
znacznie. Wynika z tego, ze przy interesie terminowym bezwarunkowym
ryzyko teoretycznie jest nieograniczone, w praktyce za$ bardzo duze. Wo-
bec tego naturalng jest dazno$¢ do usuniecia ryzyka i wynalezienia innego
sposobu spekulacji pewniejszej, rowniez narazie bez pieniedzy, W tej dazno-
§ci mozna upatrywaé¢ podstawa warunkowych terminowych operacji na
zwyzke i na znizke, czyli interesow premjowych.

Warunkowe interesy terminowe na znizke polegajg na tern: wedtug
mniemania spekulanta, ze cena papieru, ktorego kurs terazniejszy wynosi
166, bedzie 31 marca wynosita tylko 160, Spekulant blankowatby chetnie ten
papier, lecz obawiajac sie, ze jednak moze on doj$¢ do kursu wyzszego,
przypus¢my 170, zwraca sie¢ wiec do $mielszego od siebie spekulanta i blan-
kuje papier po 160/2, to jest zobowigzuje sie dostarczy¢ mu papier 31 marca
po 160“lub tez zaptaci¢ premije w wysokosci 2 ztotych. Wyrachowanie spe-
kulanta polega na tem: jezeli papier bedzie kosztowat 157, nabedzie go
woweczas po tej cenie i dostarczy po 160 lub tez jezeli kurs papieru bedzie
wynosit 165, zaptaci 2 ztote premji, zamiast traci¢ 5 ztotych, jezeli za$ kurs
bedzie wynosit 161, spekulant nabedzie papier i straci 1 ztotego. Jezeli
kurs papieru w dniu dostawy bedzie wynosit 162, wowczas rezultat jest ten
sam zardwno przy ewentualnosci dostarczenia papieru czy tez zaptacenia
premji, o ile nie trzeba ptaci¢ podatku gietdowego, gdyz w tym razie jest
korzystniej zaptaci¢ premje.

Rozpatrzymy teraz operacje terminowe warunkowe na zwyzke. Pew-
na akcja ma kurs 85, Liczac na to, ze jej cena do 31 marca podniesie sie do
95, spekulant nabywa jg na marzec po 90/3, Jezeli istotnie kurs podniesie sie
do 95, spekulant odbiera akcje po umoéwionym kursie 90 i sprzedaje zaraz
po 95, zarabiajagc na sztuce po 5 ztotych. Jezeli akcja spadnie do 90, speku-
lant ptaci 3 ztote premji. Jezeli kurs akcji w dniu 31 marca bedzie wynosit
87, jest wtedy obojetnem przyjecie akcji lub tez zaptacenie premji, o ile
kupno nie jest obcigzone jaka$ optata.

W Niemczech interes warunkowy na znizke nazywa si¢ ,,mit einer
Ruckpraemie, z premja zwrotna; za$ na zwyzke z premjg ,Yorpraemie",

Spekulacja gietdowa potaczona jest z duzym ryzykiem. Azeby spe-
kulowaé précz $miatosci trzeba zna¢ sie na notowanych na gietdzie papie-
rach, trzeba umie¢ kalkulowaé¢, by¢ obdarzonym darem przewidywania czy
dany papier panstwowy, czy tez akcja poéjdzie w gore, czy tez spadnie i t, d.

Lecz sa osoby, ktére w stosunku do danego papieru przewidujg obie
ewentualnosci: moze on po6js¢ w gbre lub tez spas¢. Osoby te sg przeko-
nane, ze kurs bedzie podlegatl wahaniom. Wskutek tego zawierajg one tran-
zakcje taka, przy ktdrej mozna przy umoéwionej premji naby¢ lub tez sprze-
da¢ papier w zaleznosci od tego, co uznaja dla siebie za korzystniejsze.
Jest to stelaz.

Stelaz jest interesem, polegajacym na tem, ze osoba, ktédra go zawiera,
pozyskuje prawo odebrania papieru lub tez sprzedania. Jezeli zastrzezone
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jest prawo jedynie wyptacenia swemu kontrahentowi pewnego wynagrodze-
nia, woéwczas interes nazywa sie dwulicowym. Przykiad: za premje 8 zio-
tych kto$ nabywa prawo odbioru papieru po kursie 166 lub tez dostarczenia
po 170, Jezeli w dniu oznaczonym Kkurs papieru bedzie wynosit 160, bedzie
korzystniej papier dostarczy¢, zarabiajac 2 zlote, bowiem w istocie rzeczy,
w celu dostarczenia papieru mozna go naby¢ po 160, a facznie z zaplata
premji wydatek bedzie wynosit 168, kontrahent za$ zaptaci 170, Jezeli jed-
nak cena papieru bedzie wynosita 178, bedzie korzystniej odebra¢ go od
kontrahenta, gdyz obowiazany jest on dostarczy¢ papier po 166, a, po opta-
ceniu premji, zysk bedzie wynosit 4 ziote.

Niekiedy w umowach stelazonwych ptacacy premjag wymawia sobie
nietylko prawo wyboru kupna lub sprzedazy papieru, leez i prawo odmo6-
wienia wykoncinia, czyli wycofania sie¢ z umowy, W takich razach moze
on wycofa¢ sie z umowy, A wiec stelaz daje mozno$¢ albo sprzedania pa-
pieru, albo jego kupna, tub tez wycofania sie z umowy,

Premja zazwyczaj jest wiaczona do kursu, gdy ma miejsce gra z pre-
mja na zwyzke, bo kupno wynosi po 168/2, wiec mozna oznaczy¢ cene 170,
t, j, z wigczeniem 2 zi, premji. Spekulant, ktéry nie chce zrobi¢ umowy
terminowej w catej rozciggtosci, obawiajac sie zbytniego dla siebie ryzyka,
moze postgpi¢ w sposdb nastepujacy. Przypusémy, ze chce on zrobi¢ ope-
racje na zwyzke akcjami, ktérych kurs wynosi 170, Najprostsza operacjg by-
toby kupno tych akcji, w ilosci, dajmy na to 1000 sztuk po kursie 170, a gdy-
by kurs ich podniost sie do uméwionego terminu do 175, zarobek wynositby
5000 ztotych. Lecz taka operacji potgczona jest z ryzykiem; akcje zamiast
péjs¢ w gére moga spas¢ w cenie, wskutek czego mozna ponie$¢ strate i to
znaczng. Dlatego tez zamiast 1000 sztuk nabywa sie tylko 100, zastrzegajac
sobie prawo zadania, za zaptata odpowiedniej premji, dostarczenia w dniu
likwidacji nie 100, lecz 1000 sztuk akcji, Tranzakcja ta bedzie naturalnie do-
konana wedtug kursu wyzszego, w przeciwnym bowiem razie nie miatoby
sensu dawa¢ komu$ specjalnego przywileju.

Nabywajac zatem wedtug kursu wyzszego, mianowicie po 175, 100
akcji, ktore dzi§ majg kurs 170, z prawem dobrania tych akcji do 1000 sztuk,
jezeli beda one w konicu miesiaca miaty kurs 180, wymaga sie dostarczenia
1000 sztuk akcji i zarobek bedzie wynosit 5000 ztotych. Jezeli cena akcji
znizy sie do 170, wymaga sie dostarczenia 100 sztuk i strata wynosi tylko
500 ziotych.

Jest to krétkoterminowa tranzakcja na zwyzke. Krotkoterminowa tran-
zakcja na znizke bedzie sie tak przedstawiata, Blankujac przy bezwarunko-
wej terminowej umowie 1000 akcji po 170, w razie kursu 175 strata wynosi
500 ztotych. Kroétkoterminowa tranzakcja na znizke zmniejsza ryzyko, da-
jac prawo w dniu likwidacji dostarczenia w rzeczywistosci te ilos¢ akcji,
ktora bedzie korzystna: albo 100 albo tez 1000, Naturalnie likwidacja odby-
wa sie po kursie nizszym — 165,

Blankuje sie zatem 100 akcji po 165 z prawem dostarczenia, wedtug
uznania, 1000 sztuk. Gdy w terminie umdéwionym akcja bedzie kosztowata
160, dostarcza sie 1000 sztuk, a zysk wynosi 5000 zt, Gdy Kurs akcji bedzie
wynosit 166, dostarcza sie tylko 100 sztuk i strata wyniesie 100 ztotych,
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3) PROLONGOWANIE OPERACIJI GIELDOWYCH.

Przejdzmy z kolei do innej sprawy — prolongowania operacji giet-
dowych,

Azeby operowac na gietdzie, w wiekszosci wypadkoéw nie jest potrze-
bnem mie¢ w reku wielkich sum ani tez posiada¢ papieréw. Jakze zatem od-
bywa sie gra gietdowa? Przypus¢my, ze kto$§ nabyt 1000 sztuk akcji po
kursie 170 na 31 marca, przewidujac, ze kurs ich do 31 marca podniesie sie
do 180, Lecz 30 marca na gietdzie stato sie wiadomera, ze fabryka, ktorej
akcje posiada spekulant, nie otrzymata spodziewanego zaméwienia, wskutek
czego kurs akcji spada na 168, Lecz spekulant jest przekonany, ze ten spa-
dek kursu nabytej przez niego akcji jest czasowym, ze akcje p6jda w gore.
Co6z wiec nalezy czyni¢? Realizowanie tranzakcji jest niekorzystne, a przy-
tem spekulant moze nie mie¢ na to pieniedzy. Trzeba wiec tranzakcje za-
prolongowaé¢ i uciec sie do ,ztotego klucza operacji gietdowych" — do
reportu. Report polega na tern: przewidywania co do akcji narazie
nie sprawdzity sie, bo akcje nie tyllko nie poszty w gdre, lecz spadty.
W skutek tego spekulant porozumiewa sie¢ z osobg, posiadajacag wolne pie-
nigdze, azeby ona nabyta akcje po kursie umoéwionym 170 (pomimo, ze kurs
ich wynosi 168) i jednoczes$nie spekulant nabywa te akcje na ultimo kwiet-
nia po 175, Acjami rozporzadza zatem spekulant w dalszym ciagu, a osoba,
ktéra je nabyta, korzystnie lokuje swoje pienigdze na czas krétki. Ryzyka
nie ponosi ona zadnego, poniewaz ma u siebie akcje, a jak wiadomo, tran-
zakcge gietdowe sa wypetniane uczciwie. Report moze by¢ odnawiany,
lecz kazda prolongata wywotuje skutki; poczatkowo jest niezbednem,
azeby kurs podnidst sie przynajmniej do 171, po miesigcu do 176, nastepnie
do 181 i t. d.

Report stuzy dla dogodnosci grajacych na zwyzke. Grajacy na znizke
korzystajg z deportu. Przypus¢my, ze znizkowiec sprzedaje 100 akcji po 168,
przewidujac, ze one spadng na 165. Przewidywania te nie sprawdzajg sie,
Kurs akcji podnosi sie do 172, Poniewaz spekulant akcji nie posiada, wiec
szuka on kogo$, posiadajacego ten papier. Nastepnie umawia sie z tg osobg
w ten spos6b, iz ona dostarcza akcje po 169 (kurs w danym dniu 172),
a jednocze$nie obowigzuje sie na ultimo nastepnego miesigca zwrocic
papier po kursie 168. Prolongujac tranzakcje, znizkowiec zmuszony jest
zatem do ciggtego znizania kursu akcji. Najpierw miat on dostarczy¢ akcje
po 169, pozniej po 168, a przy dalszem prolongowaniu po 162 i t. d. Kto
wypozycza papier, zyskuje, gdyz otrzymuje réznice pomiedzy kursem w dniu
dostarczania akcji a kursem umoéwionym w dacie likwidacji prolongowanej
tranzakcji.

Réznica pomiedzy kursem bezwarunkowej operacji terminowej a kur-
sem, ktéry zostaje okreslony dla operacji gietdowej z premjg, nazywa sie
écart.

Report i déport nie sg operacjami bezwzglednie gietdowemi, gdyz
moga by¢ one zawierane i poza gielda,

A wiec z pomocg reportu i deportu staje sie mozliwem prolongowanie
tranzakcji. Ma to te dogodng strone, ze nie jest konieczng likwidacja tran-
zakcji w wymaganym przez umowe terminie. Rzadko kiedy mozna przewi-
dzie¢ moment, w ktorym sprawdzi¢ sie moga przewidywania osoby, zawie-
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rajgcej umowe. Prolongowanie daje witasnie mozno$¢ odrocrenia ostatecznej
likwidacji tranzakcji do tego wiasnie momentu.

Wyobrazmy sobie, ze wszyscy uczestnicy zebrania gietdowego na pe-
wien dzien zaangazowali sie na zwyzke i przewidywania ich nie sprawdzity
sie. Gdyby zatem wszyscy zaczeli sprzedawac papiery posiadane, to wy-
wotanyby zostat przez to spadek kursow i silny wstrzas na gietdzie. Wszak-
ze mozno$¢ prolongowania tranzakcji wprowadza pewng roéwnowage i na
tern wiasnie polega znaczenie reportu. Lecz i deport gra analogiczng role,
gdy wielu graczy zaangazowanych w znizce kursow, Kktéra sie nie
sprawdzita.

Wobec istnienia tylko bezwarunkowych operacji terminowych, taka
znizka moze wywota¢ corner. Dzigki wszakze moznosci porlongowania tran-
zakcji, a przynajmniej ich czesci, niebezpieczenstwo corneru moze by¢ usu-
niete.

Przy istnieniu tylko bezwarunkowych tranzakcji terminowych, ruch
kurséw moze sie odbywa¢ w kierunku ab lub ac, przy réwnowadze moze
sie wytworzy¢ przecietna ad

Przy istnieniu reportu i deportu wahania sg znacznie mniejsze. Report
i deport sg tymi resorami, ktdére tagodza wahania. Jezeli zatem, wobec ist-
nienia bezwarunkowych umow terminowych kurs pewnych papieréw waha
sie po linji abcdefg, to report i deport doprowadzaja te wahania do krzy-
wej ag.

Gdy liczba zwyzkowcoéw przewyzsza liczbe grajgcych na znizke, wow-
czas kursy spadajg i pieniadze reportowe sa drogie, poniewaz wszyscy ich
potrzebuja. Gdy zwyzkowcow jest niewielu, a przewazaja znizkowcy, wtedy
podazajg w gore i staje sie drogim deport. Niekiedy pienigdze reportowe
kosztujg 150%. Gdy reporter ma pewno$¢ co do lokowanego kapitatu, to
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powinien mie¢ pewnos$¢ i «o do solidno$ci papier-u. Kryzys amerykanski
w 1907 roku, gdy kursy spadaty do niezwykle niskiego poziomu, ztagodzony
zostal jedynie przez to, ze utworzyt sig specjalny syndykat w celu zaopa-
trzenia gieldy w pienigdze deportowe,

4) ARBITRAZE.

Pod arbitrazem — od wyrazu facinskiego arbitrari (sedzi¢, mniemac)
lub tez arbitrium (orzeczenie) rozumieé¢ nalezy czynno$¢ handlows, dazaca
do osiagniecia korzysci z réznicy cen jednakowych wartosci gietdowych réz-
nych miejscowosci gietdowych, Arbitrazer musi byé obeznany doktadnie
ze zwyczajami réznych gietd, ze stosunkami pienieznemi i monetarnymi
i przepisami wekslowymi réznych krajéow obcych, musi by¢ cziowiekiem
obrotnym i spokojnym i posiada¢ winien duzg wprawe w liczeniu.

Przedmiotem arbitrazu moga by¢ wszystkie objekty handlowe, kt6-
remi sg robione obroty prawidtowe na targu regularnym. Lecz moéwi sie
zazwyczaj o arbitrazach:

1, Szlachetnemi metalami i monetami,

2,  wekslami,

3, papierami wartosciowemi (renty miedzynarodowe i niektore akcje),

Arbitrazer otrzymuje kursa telegraficzne i telefoniczne papieréw, kto-
remi chce uskuteczni¢ arbitraz i kupuje tam, gdzie jest najtaniej, a sprze-
daje tam, gdzie mozna osiggna¢ najwyzszy kurs.

Stosownie do celéw, do ktérych stuzy arbitraz, odrdznia sie: arbitraz
wyréwnawczy i réznicowy,

a) ARBITRAZE WYROWNAWCZE.

R

Arbitraz wyréwnawczy poszukuje drogi, ktéra bytaby najlepsza do
najtanszego wyréwnania zobowigzania w kraju lub zagranica.
Wyréwnanie dtugu moze nastgpi¢ trojakim sposobem:
1, Przez remitowanie bezposrednie, t, j, przez przestanie pieniedzy
w gotowiznie lub czeku albo tez weksli na obcg miejscowosé,
2, Przez trasowanie bezposrednie. Woéwczas dtuznik upowaznia wie-
rzyciela do ciggniecia na niego wekslu lub przekazu,
3, Przez posrednie remitowanie, t, j, przez przestanie weksli, czekdw
i t p, na trzecig miejscowo$¢, Np, przestanie z Berlina do Lon-
dynu weksli na Paryz.

b) ARBITRAZE ROZNICOWE.

Gdy przy arbitrazu wyréwnawczym idzie o to, azeby wyszukaé naj-
dogodniejsza droge w celu pokrycia istniejgcego juz zobowigzania, lub tez
odebrania naleznosci, zachodzg przy arbitrazu réznicowym dwa nowe inte-
resy, Arbitrazer poszukuje i nabywa w jednem miejscu papier wartoscio-
wy, dewizy lub pewng iloé¢ metalu szlachetnego w monetach, lub tez
w sztabach, azeby przy bezzwlocznej sprzedazy w innem miejscu, po po-
kryciu wszystkich kosztéw, pozostat jeszcze zysk. lJezeli np. arbitrazer
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rauwazy, ze, pomimo kosztow (kurtazu, stempli, porta i t, d) przy wzieciu
pod uwage rd6znego sposobu notowania kursow hiszpanskie ,extérieurs”
w Paryzu sa tansze, niz w Berlinie, to kupi pewng ilo$¢ tego papieru w Pa-
ryzu i jednocze$nie sprzeda ten papier na gietdzie berlinskiej.

Interesy arbitrazowe sg prowadzone najczesciej a meta, t, j. wspdlnie
z firmg obcej miejscowosci, z ktoérg to firmg dokonywa sie arbitrazu. Gdy
dana firma posiada w obcej miejscowosci swoja filje, to z nig prowadzi inte-
resy arbitrazowe.

Przypus¢émy, ze firma A w Berlinie ma zamiar arbitrazowa¢ z Ham-
burgiem, Zapyta ona zaprzyjazniong firme bankowa B w Hamburgu czy
bytaby sktonng wstapi¢ z nig w stosunek a meta, mianowicie tego rodzaju,
ze zysk lub strata z tych interesow beda wspdlne, do potowy. Jezeli B pro-
pozycje przyjmie, a gdy przytem nastapi porgzumie.iie sie co do szczeg6tow
i sposobu postepowania, wtedy rozpoczynajg sie stosunki obydwoéch firm,
a wiasciwie arbitrazerow tyck firm, przewaznie w drodze telefonicznej,

W gmachu gietdy, tuz przy sali gtdwnej, znajduje sie pewna liczba
kabin telefonicznych, ktére sa do dyspozycji 0séb, uczeszczajgcych na giet-
de, Gietlda berlinska posiada w czasie godzin gietdowych bezposrednie linje
do gietd we Wroctawiu, Frankfurcie n/M., Hamburgu, Wiedniu, Budapeszcie,
Paryzu i Brukseli, Z niektéremi z tych gietd Zarzad pocztowy zaprowadzit
t, zw, komunikacje kolejng. Kto chce z dang gietdg moéwi¢, powinien za-
deklarowa¢ to na state lub tez zaméwi¢ rozmowe przed rozpoczeciem gietdy.
Poczta uktada kolejno$¢ rozméw i melduje o tem tej gietdzie, z ktérg beda
prowadzone rozmowy, tak, iz np, Commerz u, Disconto Bank w Hamburgu
wie doktadnie, o ktérej godzinie bedzie wezwany przez swéj dom w Berlinie
do rozmowy telefonicznej. Tablica, znajdujaca sie przy wejsciu do kabin
telefonicznych, wymienia kolejno$¢, wedtug ktérej osoby, uczeszczajace na
gietde hamburska wywotujg uczeszczajacych na gietdg berlinska, a druga
tablica zawiera wymieniong kolejno$¢ rozmowy Berlina z Hamburgiem, Nu-
mer, umieszczony nad tablica, wskazuje, ktére firmy w danej chwili korzy-
stajg z obydwoéch linji. Rozmowy te, prowadzone, jako rozmowy kolejne
(im Turnus gefuhrte Gesprdche) sg optacane jako rozmowy terminowe i we-
dtug taryfy, stosowanej do tego rodzaju rozméw, A z Berlina zawiadamia
telefonicznie B w Hamburgu o kursach papieréw, Z poséréd nich jedna z akcji
jest notowana w Berlinie 152, za$ w Hamburgu 151,50%, wskutek czego
Hamburg bedzie sig starat kupi¢ pewng ilo$¢ tego papieru po 151,50%, na-
stepnie zakomunikowa¢ wykonanie Berlinowi przez telefon i telegraficznie,
a nastepnie A dotozy staran, aby kupione w Hamburgu akcje drozej umiescic¢
na gietdzie berlinskiej, Pierwsze wykonanie w tym wypadku kupna naste-
puje zazwyczaj na tej gietdzie, na ktérej co do danego papieru niewielki
dokonywany jest obro6t, poniewaz tu juz niewielki zakup wywiera wptyw na
kurs. Gdyby rzecz sie miata odwrotnie, t, j, jezeli w tym wypadku Berlin
sprzedatby papiery, wéwczas powstacby mogta obawa, ze w Hamburgu nie
mozna byto dosta¢ zadanej iloSci papierow, i interes arbitrazowy, zamiast
spodziewanego zysku, mogitby dac strate.

Arbitraz papierami procentowemi doznat znacznych ograniczen z jed-
nej strony skutkiem podniesienia stempla od papieréw procentowych i po-
datku obrotowego, tudziez skutkiem tego, ze sam arbitraz wogdle przez to,
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iz nadmiar w Jednem miejscu zostawat pokryty przez zapotrzebowanie
z drugich miejsc, wykonywal réwnowage pomiedzy zapotrzebowaniem
i srodkami zaspokojenia tegoz zapotrzebowania.

Arbitraz ztotem dawniej odbywat sie czesto miedzy Berlinem a Lon-
dynem.

GOSPODARCZE ZNACZENIE INTERESOW TERMINOW YCH.

Interesy terminowe nie sa wynalazkiem gietdy pienigznej. Rozwinety
sie one w handlu towarami realnemi. Poniewaz handel terminowy znalazt
duze rozpowszechnienie w handlu towarami, wiec tez przedostat sie do
obrotéw papierami publicznemi. Poniewaz handel, wkraczajac w dziedzine
spekulacji, opiera sie na przypuszczeniach i domniemaniach, wigc tez nie-
uniknione sg btedy, a ich wynikiem straty, zamiast zyskéw. Operacje spe-
kulacyjne majg zatem charakter mniej lub wiecej ryzykowny i mogg sie
zamieni¢ w gre hazardowa,

Tranzakcje terminowe nie zawsze sg ztgczone ze spekulacja, ktora
w swej najstarszej postaci miata punkt wyjscia w tranzakcji kasowej. Na-
bywano poprostu mozliwie najwiekszg ilo$¢ towaru, i, oczekujac zwyzki
cen, trzymano towar na sktadzie, azeby sprzeda¢ go z najwiekszym
zyskiem.

Im wigkszemi sumami rozporzadzano, tera wiekszg ilo$¢ towaru na-
bywano i ceny tem wiecej podnosity sie. Jezeli przedmiotem takich speku-
lacyjnych zakupdéw byto zboze lub inne artykuly spozywcze, to ludnosc¢
w czynach spekulantéw upatrywata istotng przyczyne podrozenia cen i piet-
nowata spekulantéw jako lichwiarzy. Nie tylko wiec w wiekach S$rednich,
lecz jeszcze w 19 stuleciu handel zbozem byt reglamentowany przez posta-
nowienia prawa w celu walki przeciw t. zw, lichwiarzom zbozowymi Korn-
wucher),

|  obecnych czasach sa czesto dokonywane operacje zakupu psze-
nicy, bawetny i innych towaréw, stanowigcych przedmiot handlu $wiato-
wego, Poniewaz jednak na tego rodzaju zakupy potrzebne sg tak znaczne
fundusze, ze zasoby nawet bardzo bogatych spekulantéw sg niedostateczne,
wiec dla takich operacji tworzg sie czasowe zwiazki, t. zw, Kornery (Cor-
ner po angielsku znaczy kat). Zazwyczaj jednak tego rodzaju manewry sg
ztgczone z operacjami terminowemi.

Ze wzrostem szybkosci i pewnos$ci transportu, spekulacja, polegajaca
na gromadzeniu towaréw zakupionych za gotéwke, ustepowaé musiata za-
kupom na dostawe (Lieferungskaufe), Te tranzakcje sq dla nabywcoéw przez
to dogodne, ze kupujacy nie ma potrzeby ponosi¢ kosztéw przechowania.
Poczatkowo towar znajduje sie jeszcze w $pichlerzu wtasciciela ziemskiego,
nastepnie na okrecie lub w wagonie, za§ nabywca obowigzany jest dopiero
odebra¢ towar w miejscu wskazanem i w terminie przez siebie oznaczonym.

Jezeli tranzakcje takie zawierajag osoby, ktére towary przerabiaja,
np, miynarze lub fabryki tkackie, to w wiekszosci wypadkéw charakter
spekulacyjny tych tranzakcji zatraca sie: fabrykant pragnie tylko zapewnic
sobie zaspokojenie réwnomierne swych potrzeb na pewien okres czasu.
Dla tranzakcji na dostawe wybiera on czas, w ktérym wedtug jego mnie-
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mante ceny sg stosunkowo niskie, a wiec zaraz po zbiorach. Gdy pézniej,
w terminie dostawy, cena miejscowa bedzie wyzsza, to fabrykant odniesie
na tern zysk. Lecz nie zawsze tak bywa, poniewaz wahania cen fabrykatéw
nie zawsze idg wspo6trzednie z wahaniami cen materjatdw surowych- Row-
niez wtasciciel ziemski i wogdle wytwdrca, przez dostawe przewaznie na
termin nie spekuluje, lecz dazy do uniezaleznienia sie od przysztych wahan
cen. Czynnoscig spekulacyjng najbardziej dla niego dostepng bytoby trzyma-
nie towaru we witasnym magazynie. Kupiec natomiast zawsze ma intencje
kulacyjne i przy dostawach efektywnych, gdyz niema on zamiaru trzyma-
nia nabytych towaréw lub ich przerabiania, a pragnie tylko odsprzeda¢ je
z zyskiem. Jezeli w maju nabywa pszenice z terminem na wrzesien, to robi
to dlatego, ze przypuszcza, iz widoki zbioréw sg niepomysine i spodzie-
wacé sie nalezy wyzszych cen zboza od tych, jakie sg w chwili zawarcia
tranzakcji. Sta¢ sie moze tak, iz w czerwcu zty urodzaj w ten sposéb sie
wyja$ni, ze ceny bedg wyzsze juz w tym miesigcu od cen jakie przewiduje
spekulant we wrzeé$niu. Ma wiec on mozno$¢, jezli nie spodziewa sie dalszej
zwyzki cen, teraz sprzeda¢ nabyta pszenice na wrzesien, przez co zrealizuje
przed terminem swéj zysk, W tym wypadku niema on nawet potrzeby od-
bierania towaru, lecz przekazuje on towar, zawiadamiajac o tern nowego
nabywce (po niemiecku zawiadomienie takie nazywa sie Andienung), Tran-
zakcja i w tym wypadku bedzie realna, lecz w rzeczywisto$ci w stosunku
do pierwszego nabywcy ma ona znaczenie tranzakcji réznicowej,

Nastecza sie jednak mimowoli pytanie, czy handel terminowy wy-
petnia funkcje gospodarcza i jest ze stanowiska ekonomicznego usprawie-
dliwionym i pozytecznym, czy tez wywiera wptyw szkodliwy i jest jedy-
nie gra, niekorzystng w swych skutkach dla og6tu?

Zwolennicy handlu terminowego utrzymuja, ze jest on réwniez waz-
nym czynnikiem pomocniczym ruchu handlowego jak interesy kasowe i po-
winiem posiada¢ te same prawa obywatelskie. Gdy wtasciciel ziemski swoje
zboze lub buraki sprzedaje przed zbiorami,, poniewaz moze w ten sposéb
osiggna¢ lepsza ceneg, lub gdy miyny albo tez cukrownie juz na miesigc na-
prz6d uskuteczniajg zakupy, azeby zapewni¢ sobie ceny, a ich produkty —
maka i cuikier sg dalej sprzedawane, to przez to ryzyko kazdej jednostki
jest zmniejszone. Zastonigcie od ztych konjunktur jest nie tylko prawem,
ale obowigzkiem.

Zwolennicy handlu gietdowego terminowego utrzymuja, ze przemyst
niemiecki nie doszedtby do takiego rozwoju, gdyby nie terminowy handel
papierami wartosciowemi na gietldzie, dobrze zorganizowany, ktéry przy-
szedt ze skuteczng pomocag przemystowi, a powstal woéwczas, gdy juz nie
wystarczaty obroty kasowe. Przy handlu terminowym na jednem posiedze-
niu gietdowem moga by¢ dokonane bardzo znaczne obroty danym papie-
rem, Moga by¢ zawarte tranzakcje kupna i sprzedazy, bez wywotywania
tak znacznych zmian kursowych, jakie, przy angazowaniu znacznych sum
pienieznych do obrotu, powstaé moga przy interesach kasowych. Kapitaty,
otrzymane ze sptaty sum hypotecznych, i czestokro¢ przez czas diuzszy
trzymane przez ich posiadaczy bez ruchu, mogg by¢ uzyte do obrotéow ter-
minowych i nastapi to niewatpliwie, gdy spodziewana bedzie zwyzka. Réw-
niez znajda sie woéwczas powody, ktére wstrzymajg sprzedawcow od pdzniej-

137



szego pozbycia Sie posiadanego materjafu. Sprzedaje on papiery w termi-
nie wcze$niejszym od tego, w ktérym bedzie potrzebowat pieniedzy, azeby
sobie ta droga zabezpieczy¢ kurs.

Nie nalezy lekcewazyé¢ zawodowej spekulacji gietdowej. Ci, co sie
nig trudnia, majg naturalnie, na wzgledzie przedewszystkiem swoj witasny
interes, przeszkadzajg jednak przez swa spekulacje, wyprzedzajgcg fakty,
przesade nadmierng kurséw, co nastepuje w chwili, gdy maja miejsce te,
przez nich uprzedzane, zdarzenia. Przy nieuzasadnionej znizce wystepuja
oni jako nabywcy i przywracajg przez to zaufanie.

Réwniez pozyteczna dziatalno$¢ moze by¢ tych, co spekuluja na
zwyzce kurséw (haussiers, zwyzkowiec), jak tych, co spekulujg na spadek
kurséw, to jest, przewidujac znizke, sprzedajg papiery, ktdorych nie posia-
daja (sprzedaja in blanco), oczekujac na dalszg znizke i mozno$¢ nabycia
pézniej tych papieré6w po tanszym kursie, czyli tanszego ,pokrycia” zblan-
kowanych papieréw.

Na gietdach angielskich i amerykanskich zwyZzkowcy czyli hausisci
zwani sg ,bulls” (byki), baisisci, czyli znizkowcy, bcars (niedzwiedzic).
W Niemczech spekulantéw, ktérzy ,in blanco, k deconvcrt (bez pokrycia)
sprzedajg, nazywajg kontrming, ,,Kontrmine”,

Korzy$¢é gospodarcza spekulacji na znizke polega na tern, ze w cza-
sach konjunktury zwyzkowej przyttumia ona zbytni optymizm, przypomina-
jac o czasach niepomys$linego stanu gospodarczego lub tez niepokoju poli-
tycznego, przyczem jednak blankisci wystepuja nawet przy niepomyslnej
konjunkturzc na gietdzie jako nabywcy, zmuszeni do tego koniecznoscig
pokrycia zblankowanych papieréw, przez co wprowadzajag ozywienie na
gietdzie i przywracaja w pewnej mierze zdolno$¢ sprzedawcza papierom,
ktére z koniecznosci sami nabywaja, a ktéoremi niebytoby obrotéw, gdyby
nie kupna, dokonywane przez blankistow.

Handel terminowy jest nadto potrzebny przy arbitrazu warto$ci mie-
dzynarodowych i w handlu walutami, ktérych kurs podlega wiekszym wa-
haniom.

Przeciwnicy handlu terminowego upatrujg tylko szkody, ktore sg
wywotywane przez naduzycie interesow terminowych i wystgpienia spe-
kulantéw, Nie robig oni réznicy pomiedzy zdrowa, usprawiedliwiong gospo-
darczo spekulacjg, ktéra ma duze znaczenie juz przez to samo, ze dzieki jej
sg tagodzone zbytnie wahania kurséw w gore lub w odwrotnym kierunku,
i powinna by¢ odrézniona od spekulacji niev/tasciwej, zwyktej gry, prowa-
dzonej przez osoby, nieznajace sie na rzeczy. Handel terminowy, prowadzo-
ny przez nieznajace sie na rzeczy osoby prywatne, winien by¢ surowo o0sa-
dzony, co tez czynig i zwolennicy tego handlu.

Gietda pieniegzna budzi wieksze zainteresowanie w szerszych war-
stwach ludnosci,' niz gietda towarowa. Ttumaczy sig¢ to tern, iz w tranzak-
cjach kupna i sprzedazy papieréw publicznych moze przyja¢ udziat kazdy,
kto posiada odpowiednie fundusze i che¢ przyjmowania udziatu w tego
rodzaju operacjach.

Na gietdzie towarowej, osoba biorgca udziat w spekulacji w postaci
operacji terminowych, lecz nie majaca nic wspélnego z handlem towarem,
ktérym spekuluje, jest bardzo rzadka. Takie wypadki na gietdach towaro-
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wych rdarzajg sie tylko w okresach bardzo ozywionej spekulacji. Gietda
pieniezna obudza stale w szerokich masach publicznosci cheé¢ spekulacji,
gdyz osoby, nie posiadajace nawet specjalnych wiadomosci handlowych i ii-
nansowych, moga jednak wyrobi¢ sobie pojecie co do wartosci wewnetrz-
nej danego papieru i o widokach na przysztos¢, jakie moze mieé ten papier.
Moze sie to stosowaé przedewszystkiem do papieré6w pahnstwowych. Przy-
tem wiekszo$¢ papierow publicznych stanowi mniej niebezpieczny przed-
miot spekulacji od towaréw, np, zboza.

I na gietdach towarowych i na pienieznych wiekszo$¢ tranzakcji za-
wierana jest, jak wiadomo, za posSrednictwem makleré6w. Lecz publicznos¢
prywatna, nie majgca bezposrednich stosunkéw' z maklerami, zwraca sie
przewaznie do bankier6w lub bankéw, ktére wypetniaja dane im zlecenia
w charakterze komisjonerow. Czesto jednak korzystaja oni z przystuguja-
cego im prawa wystgpowania w charakterze samodzielnych kontrahentow
(Selbsteintrittsrecht) tern \yiecej, ze otrzymywane zlecenia odnoszg sie do
kupna i sprzedazy tych samych papieréw i takie zlecenia moga by¢ wy-
petnione w drodze kompensaty wewnetrznej.

Ogo6lnie rzecz biorgc, handel terminowy papierami wartoSciowemu
z punktu widzenia gospodarstwa narodowego jest mniej wazny i w swych
skutkach mniej uzyteczny od terminowego handlu towarami, poniewaz obej-
muje stosunkowo nieznaczng ilo$¢ papieréw, Tranzakcje terminowe sg doko-
nywane przewaznie takiemi papierami, ktére s uwazane za najodpowiedniej-
sze do spekulacji. W kursach tych papieréw odzwLerciadlajag sie wszakze
og6lne koniunktury gospodarcze. Do grupy tej nalezg akcje wielkich ban-
kéw, wielkich towarzystw kolejowych i zeglugi, tudziez wielkich towa-
rzystw goérniczych i przemystowych. Wazna gospodarcza funkcja termino-
wego handlu towarami, polegajaca na celowym podziale co do czasu spo-
zycia towaréw, przedewszystkiem tych, ktére nie sg bez przerwy wytwa-
rzane, nie znajduje analogji w terminowym handlu papierami publicznemi.
Gospodarcza korzy$¢ terminowego handlu papierami wartosciowemi polegac
moze na tern, iz handel ten rozszerza rynek zbytu papieréw publicznych
przez co wytwarza sie mozno$¢ sprzedawania lub nabywania na wielkich
gietdach znacznych ilosci papieréw procentowych bez wytwarzania znacz-
nych zmian ich kurséw, Bezwatpienia, wptyw ten bytby bardzo korzystnym
dla papieréow, bedacych przedmiotem statych lokacji pieniedzy, t, j, w sto-
sunku do wewnetrznych pozyczek panstwowych, oraz krajowych papieréw
komunalnych i hypotecznych. Lecz na wielkich gietdach, dokonywane sa
tego rodzaju tranzakcje, przedewszystkiem papierami obcemu

Wogdle jednak terminowy handel wywiera na kurs papieréw taki
sam wptyw, jak na ceny towar6w: zazwyczaj wyrénywa spowodowane przez
czynniki realne, wahania kurséw i zrapobiega zbytniemu odchylaniu sig
w goére i w doét- Wytworzenie sztucznych wahan jest najcze$ciej sprawa
wielkich spekulantéw, operujgcych milionami, przeto takie naduzycia sa
niezalezne od istnienia handlu terminowego, o czem przekonywa np. gietda
nowojorska,

W handlu terminowym angazujg sie spekulanci in blanco, blankisci,
ktérzy nawet wbrew swej woli tagodzg spekulacje, poniewaz zmuszeni sa
do wyrownania swych tranzakcji przez zawarcie tranzakcji wprost przeciw-
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aych. Jezeli np. kurs jakiego$ papieru pod wptywem pewnych czynnikéw
zaczat sie obniza¢, to znizka ta nie przybierze wiekszych rozmiaréw przy
istnieniu znacznego ,.découvert”, t, j. Jezeli wielu spekulantéw na znizke
sprzedata ten papier in blanco, a teraz zmuszeni sg ,pokrywac sie".

| przy tranzakcjach terminowych papierami wartoSciowymi cze$¢ pa-
pier6w winna by¢ dostarczona, a wiec kursy terminowe pozostaja w zwigz-
ku z kursami kasowymi. Pomiedzy rynkiem terminowym i kasowym wy-
twarza sie arbitraz: gdy kurs kasowy zanadto odbiegnie od kursu na rynku
terminowym, to wtasciwy papier nabywany jest za gotéowke, a sprzedawany
na termin. Gdy kurs operacji kasowej jest wyzszy od kursu na ultimo,
wtedy z papierem tym dokonywana jest operacja kasowa, gdyz wytworzona
zostata mozno$¢ osiagniecia zysku.

Ujemng strong handlu terminowego papierami publicznemi jest to,
ze daje on szerokiej publicznosci okazje do gry gietdowej na szerokg skale.

Publicznos¢ jest sktonniejsza do wydawania sadu o papierach, anizeli
o towarach, bowiem osoba nawet bardzo do$wiadczona nie jest
w stanie rozpoznaé¢ warunkdw, w jakich sie znajdzie, zaleznie od rezultatow
zbioru towaru, ktérym dokonywane sg obroty na rynku $wiatowym, np. zbo-
zem, bawetng i t, p. Lecz czesto wahania kursow papier6w sg wywotane
przyczynami, ktére byty juz poprzednio wiadome pewnej grupie wtajemni-
czonych w te przyczyny os6b. Wskutek tego owa grupa os6b bez narazenia
sie na ryzyko jest w moznos$ci wyzyskania konjunktury, jaka sie wytworzy.
Osoby takie wiedzg, naprzyktad, ze pewne przedsiebiorstwo przemystowe
akcyjne otrzymato duze zamoéwienie, ze kopalnie za wysokag cene nabywa
panstwo, ze cze$¢ akq'i jakiego$ banku zostaje sprzedana nie nieoczekiwa-
nie korzystnych warunkach, lub tez ze cze$¢ aktywow banku jest znacznie
mniej warta, niz przypuszczajag. Wazng role odgrywa i ta okolicznos$¢, ze
grupa dobrze uswiadomionych spekulantéw gietdowych wczes$niej od innych
dowiaduje sie zazwyczaj o wysokosci przysztych dywidend od réznych akcji,
Drobni zawodowi spekulanci czesto majag dobre wyczucie szykujacych sie
wypadkéw gietdowych. Natomiast szersza publiczno$¢ pozostaje zazwyczaj
w nieSwiadomosci i wskutek tego ponosi straty, ktére przy operacjach ter-
minionych sag o wiele wieksze od strat, ponoszonych przy operacjach kaso-
wych na niewielkg skale.

ZLECENIA GIELDOWE.

Wstep staty na gietde majg przewaznie tylko jej czion-
kowie, ktorzy tez stale na gietdzie bywaja, prowadzac
zawodowo interesy gietdowe. Wskutek tego publicznosc,
nie majgca wstepu na gietde, lecz biorgca udziat w interesach
gietdowych, zmuszona jest positkowac sie przy zatatwianiu
swych interesow posrednictwem bankdéw i bankierow, a mniej
wybredna publiczno$¢ posrednictwem agentow prywatnych,
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Ztad zlecenia kupna i sprzedazy papieréw publicznych sa
przewaznie udzielane bankom i bankierom, a ci, kompensujac
u siebie te zlecenia, ktére dajg sie skompensowac, reszte zle-
cen zatatwiajg na gietdzie za posrednictwem makleréw przy-
siegtych.

Dajacy zlecenie bankowi, jezeli nie ma depozytu lub go-
téwki ztozonej, to, polecajagc kupno lub sprzedaz, winien jest
dostarczyC papiery, ktore chciatby sprzedaé, a w razie zlece-
nia kupna wnie$¢ zaliczke w gotéwce i podpisa¢ formularz
banku, zawierajagcy warunki zatatwienia interesu kupna lub
sprzedazy przez bank.

Do udzielania tych zlecen gietdowych sg zazwyczaj uzy-
wane, drukowane na papierze w réznych kolorach, formularze
na kupno lub sprzedaz.

Polecenie powinno zawieraé; 1) wskazéwke, czy papiery
majg by¢ sprzedane czy tez kupione; 2) warto$¢ nominalng ob-
jektow kupié czy tez sprzeda¢ sie majacych, z podaniem waluty
(ztote, franki, funty i t. d.); 3) dokladng nazwe papieru; 4)
wzmianke, czy sztuki majg by¢ wydane, czy tez ziozone do
depozytu; 5) adnotacje, czy pienigdze, osiggniete ze sprzeda-
zy, maja by¢ wyptacone, czy tez wniesione na rachunek.

Zlecenia, udzielane bankom, moga by¢ nielimitowane lub
tez limitowane. Zlecenia nielimitowane zawierajg tylko wska-
zanie ilosci danego papieru do sprzedania lub nabycia i majg
by¢ wykonane po takim kursie, jaki sie da osiagna¢, za$ zle-
cenia limitowane wskazujg, przy kupnie — jaki najwyzszy kurs
mozna zaptaci¢, przy sprzedazy — po jakim najnizszym kursie
mozna papiery sprzedac. Zlecenie nielimitowane kupna zostaje
wykonane zawsze, gdy tylko jest podaz odpowiedniej ilosci pa-
pieru, zlecenie nielimitowane sprzedazy wykonane jest, gdy
sg nabywcy. Kurs nie moze stanowi¢ przeszkody do wykona-
nia tego rodzaju zlecen. Inaczej rzecz sie ma przy zleceniach
limitowanych: gdy jest dane zlecenie kupna pewnej ilosci jakie-
go$ papieru po kursie, np, nie wyzej 138, to bank wykonac je
moze tylko wtedy, gdy na gietdzie mozliwem bedzie nabycie
tego papieru po kursie 138, lub po nizszym, Jezeli kurs bedzie
wyzszym, to zlecenie bedzie niewykonalne. Zlecenie moze by¢
czeSciowo wykonane, gdy po kursie limitowanym 138 uda sie
dostaé¢ tylko cze$¢ zadanej iloSci papieru. Podobniez zlecenie
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Nrzedazy papieru po kursie np. nie nizej 93 bedzie mogto by¢
wykonane, gdy uda sie osiagna¢ na gietdzie kurs 93 lub wyzszy
Jezeli kurs tego papieru bedzie na gietdzie nizszy, to zlecenie
zostanie niewykonane. Zlecenie bedzie wykonane czesciowo,
gdy po kursie 93 uda sie sprzedaé, czyli, wyrazajac sie w je-
zyku gietdowym, odda¢ albo umiesci¢, tylko czes¢ tej ilosci pa-
pieru, na ktérg dane jest zlecenie.

Zlecenie moze by¢ dane albo na jedng gietde, albo jest waz-
ne do okreslonej daty, albo tez dane do odwotania. Wedtug
przyjetego zwyczaju, zlecenie telegraficzne, bez wskazania cza-
su waznosci, uwazane jest jako dane tylko na najblizszg gietde.
Zlecenie telegraficzne, otrzymane przez bank w czasie zebra-
nia gietdowego, traktowane jest jako wazne tylko na te gietde,
o ile, oczywiscie, niema innego wskazania.

MAKLERZY GIELDOWI,

Na gietdach urzedujg w porze zebran gieldowych urzedowi maklerz
gieldowi. Prawa i obowigzki tych funkcjonarjuszéw sa okre$lone w statutac
gietdowych i w specjalnych regulaminach makleréw urzedowych. Wedtug
rodzajow obrotéw, w ktdrych posrednicza maklerzy, istniejg na rozmaitych
gietdach rézne ich kategorje, A wiec sa: maklerzy towarowi (Courtiers de
marchandises, Warenmakler), makler® gietd pienieznych (Stock-bill lub
exchange brokers, agents de change, Effekten lub Fonds- und Wechselma-
kler), maklerzy ubiezpieczeniowi (insurance brokers, courtiers d'assurance,
Versicherungsmakler), maklerzy frachtowi (Courtiers interpretes et con-
ducteurs de navires, Frachtenmakler), wreszcie maklerzy okretowi, ktdrzy
posredniczg w tranzakcjach ubezpieczen okretdw i w interesach ich kupna
| sprzedazy. Précz maklerow urzedowych, czynni sa maklerzy prywatni
czyli wolni, nieskrepowani zadnemi przepisami gietdowemi.

Przysiega, sktadana ﬁrzez maklera urzedowego, naktada na niego
przedewszystkiem obowiazek kierowania sie w stosunku do interesantéw
zasadami bezwzglednej bezstronnosci. Makler urzedowy powinien peic
swoje obowiagzki osobiscie, nie zawiera¢ Jakichkolwiek porozumieh z pozo-
statymi maklerami, obowigzany Jest wylacznie poswieci¢ sie swemu proce-
derowi, by¢ obecnym w oznaczonych godzinach na gieldzie i t, d. Nieza-
chowanie obowiazujacych przepisow przez maklera I niestosowanie sie do
regulaminéw, pocigga za sobg odpowiedzialno$¢ dyscyplinarna,

Instytucja makleréw specjalnych Jest bardzo dawng. Juz S$rednio-
wieczne organizacje gietdowe znaly urzedowych maklerow, we Francji
cd t 1312

Historja instytucji makleréw (agentow) przysiegtych we Francji,
tudziez ich prawa i obowigzki podane zostaty w dziale o gietdach francu-
skich, stanowisko i rola agentéw gietldowych w Anglji omowiono w dzjate
0 gietdach angielskich.

Na wielkich gietdach pienieznych w Niemczech sg czynni maklerzy;
1) Maklerzy kursowi (Kursmakler, przed r. 1896-tym zwani maklerami pa-
pierow warto$ciowvch i weksli, Fonds und Wechselmakler) 9)j 2) Maklerzy
prywatni, zwani poprostu ,maklerami", W zargonie gietfdowym sg oni
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nazywani ,Pfutschmakler® — maklerzy-partacze, poniewaz psuja interesy
makleréw kursowych. Odr6zni¢ mozna dwa rodzaje makleréw prywatnych:
kasowych (Kassamakler), ktérzy posrednicza w interesach, gdy znajduja
kontrahentéw (a gdy kontrahenta nie znajdujg, oddaja interes do zatatwie-
nia maklerowi kursowemu) i maklerzy spekulacyjni ,,Spekulationsmakler*,
ktérzy zawieraja umowe wedtug okre$lonego kursu, nie majagc w chwili za-
warcia umowy drugiego kontrahenta.

Wéwczas, gdy w charakterze maklera moze by¢ czynny kazdy, nie-
wykluczony z listy gietdowej i wykupujacy karte wstepu na gielde, to ma-
klerzy kursowi, ktérych prawo gieldowe charakteryzuje jako organy po-
mocnicze Zarzadu gieldowego, sg mianowani przez prezydenta prowingcji,
w obrebie ktorej znajduje sie dana gietda. Przed objeciem swego stano-
wiska, maklerzy kursowi sktadajg przysiege, przepisang dla urzednikdow.
Organizacja maklerow kursowych, ,lzba maklerska” rozdziela czynnosci
(interesy) pomiedzy maklerami i daje swg opinje przy mianowaniu no-
wych makleréw. Przepisy, okreslajgce tryb mianowania i zwalniania ma-
kleréw kursowych i organizacje ich reprezentacji, tudziez stosunek do ko-
misarzy rzadowych i organdéw gieldowych sg wydawane przez rzad kraju
(8 30 Prawa gietdowego). Gietda berlinska ma zatwierdzone przepisy dla
makleréw 9 lipca 1906 r, przez pruskiego ministra handlu. Maklerzy kursowi
w Berlinie sg reprezetowani przez izbe :maklerska, ztozong z 13 cztonkéw
i 6-ciu zastepcow, ktérzy czynni byli w nastepujacych komisjach: podziatu
papieréw pomiedzy makleréw do zalatwiania na gieldzie, dyscyplinarng,
sprawdzania dziennikdw urzedowych makleréw, prowadzenia pertraktacji
z Zarzadem gieldy, sprawdzania kasy. Précz tego czynny byt przewodni-
czacy izby "®.

Z posrod cztonkow izby maklerskiej musi by¢ 6, a z zastepcéw jeden
czynny na gietdzie produktowej. Izba maklerska rozdziela interesy (czyn-
noséci) pomiedzy maklerami. We Frankfurcie n/M, robi to izba handlowa.

Wedtug § 32 prawa gietdowego, maklerzy kursowi w tych gateziach
interesow, ktére sg im powierzone tylko o tyle moga robiC interesy na
rachunek wiasny lub we wilasnym imieniu lub porecza¢ za powierzone im
interesy, o ile to jest potrzebnem do wykonania oddanych im zlecen i o ile
nie zostal wyszukany kontrahent,

Kursowi maklerzy nie moga, chyba, ze bedzie przez rzad zrobiony
wyijatek, ani prowadzic zadnego interesu handlowego, ani tez nalezy¢
w charakterze czy to spolnika komandytowego lub cichego. Nie moga
réwniez zajmowacC stanowisk prokurentow, petnomocnikéw lub pomoc-
nikéw handlowych. Maklerzy kursowi posrednicza albo we wszystkich
interesach na danej gieldzie zalatwianych, lub tez w pewnej liczbie in-
teresow, Na gietdzie berlinskiej 2 makleréw tworzy grupe, ktéra ustala
wspOlnie kursy tych papieréw wartosciowych, weksli i t, d, ktére przez
izbe maklerska sA im przydzielone. Przez podziat pracy jest wiec ustalenie
kursow utatwionem.

Liczba makleréw kursowych na pienieznej gietdzie berlinskiej wy-
nosi 78—80, Sa oni podzieleni 39—40 grup, z ktérych kazda posredniczy
w obrotach badz w niewielkiej liczbie papieréw, ktéremi sg robione wie-
ksze obroty, lub w wiekszej liczbie tych znoéw papieréw, ktére sg mniej
poszukiwane. Gdy na jedne grupy przypada tylko 15 pap, do posredni-
czenia w obrotach, to inne grupy maja okoto 200 waloréw. Przecietnie
przypada na kazda grupe 60 pap, wartosciowych.

Maklerzy handlowi czyli Sensale na gietdzie wiedenskiej sg czynni na
zasadzie prawa z 4 kwietnia 1875 roku i zorganizowani w izbe maklerska,
majgcg szerokie atrybucje. lzba maklerska rozpisuje konkurs na obsadzenie
stanowiska maklera czyli Sensala, Mianowanie maklera odbywa sie droga
wyboru na %Ienarnem posiedzeniu izby maklerskiej, poczem dopiero wybor
maklera wybranego przez izbe, po ztozeniu egzaminu, zostaje zatwierdzony
przez namiestnika prowincji. Zawarte przez siebie umowy sensale obowig-
zani sg wnosi¢ do dziennika urzedowego *¥),
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Na gietdzie w Zurichu sg czynni sensale i agenci gietdowi na zasadzie
udzielanego zezwolenia dyrekcji spraw wewnetrznych po zasiggnieciu opinji
Komisariatu gietdowego i Komisji Kantonalnej spraw handlowych. Ze Sen-
salu gietdowego uwazana jest osoba, ktéra na obce imie i z polecenia osoby
trzeciej posredniczy w kupnie i sprzedazy papier6w wartosciowych. Robie-
nie takich intereséw na rachunek wiasny nie jest sensalom dozwolone.

Agentem gietdowym jest osoba kupujaca i sprzedajgca na gieldzie
papiery wartosciowe w imieniu wiasnem na swoj lub obcy rachunek.

Na gietdach pienieznych w Polsce sg czynni Maklerzy przysiegli na
zasadzie rozporzagdzenia ministrow_ skarbu oraz przemystu i handlu z dnia
20 kwietnia r. 1923, w przedmiocie powolywania i zwalniania oraz praw
i obowigzku makleréw na gietdach pienieznych w Polsce. Liczby maklerow
dla kazdej gietdy okresla rada gospodarcza. W Warszawie urzeduje 25 ma-
kleréw.

Za swoje czynnosci pobierajg oni kurtaz, ktérego wysoko$¢ oznacza
rada gietdowa. Obecne normy kurtazowe podane zostaty w dziale ,optaty
gietdowe".

Zacytowane powyzej przepisy, obowigzujace makleréow, podane Sg
ponizej w dostownem brzmieniu.

Z PRZESZLOSCI GIELDY PIENIEZNE] W WARSZAWIE.

Gietda warszawska urzadownie, z mocy pierwszej swej
ustawy, istnieje od r. 1817-go. Nie ulega wszakze watpliwosci,
ze w zawigzku, jako ,,zgromadzenie kupcow", istniata juz daw-
niej, prawdopodobnie od wieku XVII-go, gdy kupiectwo war-
szawskie, od niepamietnych czasow ztgczone w bractwo Kku-
pieckie, Koniraternjg kupieckg zwane, otrzymato w r. 1653-m
od Jana Kazimierza przywilej, ktory zastgpit ,prawa, przywi-
leje i dekreta, poprzednio dane i stuzace®. Oczywiscie, wtedy
pojecie gietdy, jako bractwa (cechu) z pojeciem zebran kupiec-
kich, obroty handlowe majacych na celu, bylo pomieszane.

KonJ[raternja kupiecka przetrwata do 8 marca 1818 roku,
to jest do dnia ogtoszenia, zatwierdzonej w dniu 11 sierpnia
1817 roku przez ksiecia namiestnika Krolewskiego, Zajgczka,
ustawy ,Zgromadzenia Kupcow",

Prawie jednocze$nie, bo w dniu 12-tym marca r. 1817-go
przez postanowienie ksiecia namiestnika krélewskiego zatwier-
dzona zostata ustawa ,Warszawskiej gietdy kupieckiej". Po
wydaniu tego postanowienia, przystgpiono z wielkim poSpie-
chem do zorganizownia instytucji i juz po uplywie miesigca
,Gietda kupiecka" rozpoczeta swoje czynnosci. | tak sie oko-
licznosci ztozyly, ze instytucje te przez czas diuzszy zwigzane
byty sui generis unjg personalng, albowiem starsi Zgromadze-
nia Kupcoéw, wybierani z posréd wybitnych przedstawicieli
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Swiata kupieckiego, piastowali jednoczesnie godno$¢ starszych
giemy Kupiectuej. WszystKie najpowazniejsze jeanostKi ze Swia-
ta naiioiowego, wsi.yscy Kupcy nurtowi i banaierzy, ucziszcza-
jacy na gieiue, naezeu oczywiscie do Zgromaazenia i“upcéw
i ougrywaii w niem rOie mniej lub wiecej wybitng, zajmujgc
stanowisKa starszych lub reprezentantéw i wybierani byu na
stanowisKa sedziéw handlowych lub — po powstaniu tlankn
ko”sKiego — radcéw handlowych tego banku. Zwierzchnikiem
gietdy kupieckiej byt ,prezydent municypalnosci i poncji
Oznaczat on wysokos¢ sktadek na utrzymanie gietdy, przed-
stawiat kandydatow na maklerow gietdy, pilnowat skiadania
przez nich kaucji (1.800 ztotych), przedstawiat ich do uwolnie-
nia, lecz wszystko to czynit na przedstawienie starszych giet-
dy. Starsi gieldy wybierani byli przez Kolegium, ztozone z 10
bankierow i kupcéw hurtowych. Starszych gietdy byto czte-
rech i sekretarz gieldy, tudziez maklerzy, wybierani z listy
kandydatow. Urzad ,starszych" byt dozywotni i honorowy.
Starsi przestrzegali porzadku na gietdzie, a o uchybieniach za-
wiadamiali prezydenta miasta. Mieli zapewniong pomoc policji.
Obowiazkiem ich byto, po ukonhczonych czynnosciach gietdo-
wych, zebra¢ od makleréw wiadomosci o kursie weksli i pie-
niedzy zagranicznych, oraz o cenach towardéw i o zawartych
tranzakcjach. Z wiadomosci tych ukitadali ,,Kurs-Zettel" czyli
cedute kurséw pienieznych i ,,PreisCurant”, czyli cennik to-
wardéw. Nadto mieli oni obowigzek ogtaszania cen i kurséw
w gtéwniejszych miastach handlowych. Urzad sekretarza byt
dozywotni, maklerzy byli ,wekslowi" i ,towarowi". Ustawa
z r. 1817-go okreslata wysoko$¢ kurtazu, czyli optaty za po-
Srednictwo: od negocjacji towaréw 1%, od pozyczki 14%i od
zmiany pieniedzy ~2%» od czynnosci wekslowych i negocjacji
. papierow publicznych 1 od tysigca.

Warszawska gietda kupiecka byta wiec tylko czescig ce-
chu kupieckiego. Doda¢ nalezy, ze w dacie powstania tej giet-
dy nie istniaty jeszcze w Warszawe zadne instytucje kredy-
towe, bowiem powstate z inicjatywy ks, Lubeckiego: Towarzy-
stwo Kredytowe Ziemskie, zatwierdzone zostatlo w dniu 13
czerwca 1825 r., za$§ Bank Polski otrzymat ustawe datowana
29 stycznia 1828 roku.

Zakres dziatalnosci gietdy kupieckiej byt nader ograni-
Gielda 10 145



czony, 0 jakiejkolwiekbadZ inicjatywie, dotyczacej spraw han-
dlowych, przemystowych lub z dziedziny bankowosci, ustawa
nie wspomina. Nawet funduszéw wilasnych gietda kupiecka
nie posiadata, a wydatki swoje pokrywaé miata z wplywow
~Skrzynki kupieckiej* w Kasie miejskiej, a gdyby te nie star-
czylty, — ze sktadek kupcow i maklerdw.

Nic wiec dziwnego, ze Swiatlejsi kupcy, nalezacy do Zgro-
madzenia kupieckiego, zrozumieli, ze ustawa, stale wzrasta-
jacym potrzebom handlu i przemystu, wystarcza¢ nie moze.
Zaczeto tez czyni¢ starania o utozehie nowej ustawy. Przy-
zna¢ jednak trzeba, ze brano sie do tego i bez energji i bez
znajomosci rzeczy. Odkladano sprawe z dnia na dzien...
Wypadki polityczne: rewolucja 1830 roku i powstanie 1863
roku stanety nastepnie na przeszkodzie tym poczynaniom,
wiec tez dopiero w roku 1872-im, dzieki staraniom i za-
biegom, niestrudzonego w pracy dla Kraju, Leopolda Kro-
nenberga, uzyskano zatwierdzenie nowej ustawy, ktéra obo-
wigzywata gietde warszawska od 6 czerwca r. 1873, to jest od
daty pierwszego zgromadzenia ogélnego cztonkéw, do chwili
wprowadzenia w zycie, obecnie obowigzujgcej ustawy z dnia
8 maja 1925.

Chwila, w ktorej weszta w zycie nowa ustawa gietdowa
z r. 1872-go, byta wiasnie momentem zwrotnym w rozwoju zy-
cia gospodarczego Krolestwa Kongresowego, w tym bowiem
czasie zaczynajg wystepowac w catej petni kapitalistyczne for-
my ukladu gospodarczego. Lata poprzednie, od powstania
styczniowego do r. 1873, daly poczatek przemianie ukiadu,
lecz wzmocnienie nowej organizacji uwydatnia sie w latach
1874 — 1877, aby dalej trwa¢ juz w tym rozwoju. Kapitaty jed-
noczg sie, forma akcyjna przedsiebiorstw akcyjnych wzrasta,
kredyt udoskonala sie, a gietda staje sie o$rodkiem, wzmozo-
nego na polu ekonomicznem, ruchu.

Na zasadzie ustawy z r. 1872-go rozwineta sie dopiero
ozywiona dziatalno$¢ gietdowa w Warszawie, a, przyznaé trze-
ba, ze ustawa powyzsza w zupetnosci potrzebom gietdy i kraju
odpowiadata i. dawata szerokag autonomje, prawie bez inge-
rencji rzadowej, bo chociaz gietda pozostawata pod bezposred-
niem zwierzchnictwem gubernatora, lecz Komitetowi gietdo-
wemu stuzyto prawo bezposredniego znoszenia sie z minister-

146



jum finanséw w Petersburgu. Wiadze wykonawczg stanowit
Komitet, skladajacy sie z 11 cztonkéw, wybierajacy z posrod
siebie prezesa. Komitet zajmowat sie takze i to bardzo czyn-
nie i w wielu razach umiejetnie i nader skutecznie, ogdlnemi
czynnosciami, majacemi na celu interesy handlu i przemystu,
zastepujac w tym wzgledzie nieistniejace w krélestwie kongre-
sowem, izby handlowe.

Dziatalno$¢ §. p. Leopolda Kronenberga, Mieczystawa
Epsteina, wreszcie Stanistawa Rotwanda, ktorzy przez dhugie
lata stali na czele gietdy warszawskiej, zapisata sie ziotemi
zgtoskami w dziejach gospodarczego rozwoju Kraju. Nalezy tez
wspomnie¢ o chlubnej dziatalnodci §. p. J6zefa Wioskiewicza,
uczestnika powstania 1863 roku, ktory piastowat przez dtugie
lata, do Smierci, zasztej w r. 1915, urzad Sekretarza gietdy.

Obecny gmach (przy ul. Krélewskiej) gietda warszawska
zajmuje od r. 1879. Poprzednio miescita sie w specjalnej wiel-
kiej sali rotundowej gmachu dawnego Banku Polskiego, na ro-
gu ul. Elektoralnej i placu Bankowego. Gtownemi przedmio-
tami obrotow gietdy warszawskiej byty: weksle na glowniej-
sze miasta zagraniczne, notowane wedtug dwdch terminéw
ptatnosci, t. j. jako czeki (albo wptaty) i weksle 3-miesdecznc:
papiery wartosciowe, listy zastawne, obligacje i akcje. Do
r. 1894-go handel gietdowy w Warszawie dokonywany byt
przewaznie wekslami i papierami procentowemi. Od daty po-
wyzszej rozwingt sie handel akcjami i przybrat charakter spe-
kulacyjny. Od dowej chwili na gietdzie warszawskiej powstata
t. zw. kulisa, zajmujaca sie prawie wylacznie akcjami. Obok
makleréw przysiegtych posrednictwem, zwilaszcza w speku-
lacji akcjami, trudnig sie liczni agenci pokatni®").

Obecnie gietda pieniezna w Warszawie rzadzi sie statu-
tem, zatwierdzonym postanowieniem ministra skarbu w poro-
zumieniu z ministrem przemystu i handlu z dnia 4 listopada
1925 roku na podstawie ust. 1i2 8§ 1 oraz ust. 5 § 34 rozpo-
rzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 28 grudnia
1924 r. o organizacji gietd. Statut ten, ogtoszony w ,.Monito-
rze Polskim™ Nr. 271 z 1925 r., ponizej przytaczamy w do-
stownem brzmieniu.

Na gietdzie pienieznej w Warszawie oficjalnie operacje
terminowe nie sg prowadzone, gdyz zobowigzania na grze
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gietdowej oparte, jako niemoralne, nie mogg by¢ u nas sg-
downie dochodzone, albowiem § 1965 Kodeksu Napoleona,
ktéry u nas dotychczas obowiazuje, orzeka, ze ,prawo niedo-
puszcza zadnej skargi o dtug z gry lub o uiszczenie zaktadu".
Na mocy tego artykutu, sady nie uznajg waznosci uméw o gre
gietldowa. Zasadniczo rzecz biorgc, dopoki ten artykut ko-
deksu ma u nas moc obowigzujacg, interesy terminowe na
gietdach naszych nie powinny by¢ wprowadzane. Sa one ro-
bione w Warszawie poza gieldg, w sporych rozmiarach,

zwiaszcza w okresach ozywienia gieldy, lecz prywatnie, nie
oficjalnie.

POSTANOWIENIE

Ministra Skarbu w porozumieniu z Ministrem Przemystu
i Handlu w sprawie zatwierdzenia statutu Gietdy pienigznei
w Warszawie.

Na podstawie ust. 1 i 2 8 1 oraz ust. 5 § 34 rozporza-
dzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 28 grudnia 1924 r,
0 organizacji gietd (Dz. U. R. P. Nr. 114, poz. 1019) zatwierdza
sie dotgczony do niniejszego Statut Gietdy Pienieznej w War-
szawie, Kktéry zastgpi statut zatwierdzony postanowieniem
z dnia 4 listopada 1921 r. (,Monitor Polski" Nr. 271).

Warszawa, dnia 8 maja 1925 r.
Minister Skarbu;
(—) W. Grabski.
Minister Przemystu i Handlu:

(—) Jézei Kiedron.

STATUT
GIELDY PIENEZNEJ W WARSZAWIE.

Gietda Pieniezna w Warszawie jest osobg prawng i uzy-
wa pieczeci z napisem ,,Gietda Pieniezna w Warszawie ,
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8..

Przedmiotem obrotéw i notowan gietdowych mogg by¢
papiery wartosciowe, weksle, czeki, przekazy, waluty, i szla-
chetne kruszce (ztoto i srebro), dopuszczone przez Rade Giet-
dowa zgodnie z obowigzujgcemi przepisami.

Czlonkowie Gietdy.

8§ 3.

Czlonkami Gieldy Fienieznel w Warszawie moga byc¢
wpisane do rejestru handlowego osoby fizyczne lub prawne

(kupcy w rozumieniu prawa handlowego), przyjete przez Rade
Gietdows.

Panstwowe zaktady kredytowe moga by¢ cztonkami Giet-

dy, niezaleznie od tego, czy sa wpisane do rejestru han-
dlowego.

§ 4.

Nie moga by¢ cztonkami Gieldy, wzglednie nie moga za-
stepowac cztonka na Gietdzie:

1) Skazani prawomocnie na kare, z ktorg taczy sie po-
zbawienie lub ograniczenie praw — na czas trwania tego po-
zbawienia lub ograniczenia;

2) niewyptacalni — na czas trwania postepowania upa-

dtosciowego, za$ uznani za winnych bankructwa — przez okres
3 lat po odbyciu kary;

3) wykluczeni z ktérejkolwiek gietdy przez Rade Giet-
dowg za niewykonanie wyroku sgdu rozjemczego i wykluczeni

w drodze dyscyplinarnej — przez okres 3 lat od dnia wy-
kluczenia.

8§85

Pozbycie wiasnosci przedsiebiorstwa, nalezacego do czton-
ka gietdy — osoby fizycznej lub spétki nieposiadajacej osobo-
wosci prawnej, oraz zmiana prawnej organizacji przedsiebior-
stwa powoduje utrate cztonkostwa gietdy.

149



W razie zmiany przymioty przedsiebiorstwa, Rada Giet-
dowa decyduje, czy nastepuje utrata cztonkostwa gietdy.

§ 6.

Kandydat na czlonka gietdy winien mie¢ w Warszawie
miejsce zamieszkania, wzglednie — jezeli jest osobg praw-
ng — siedzibe gtdwng albo zarzad lub siedzibe oddziatu.

Rada Gietdowa moze ponadto zada¢ od kandydata wy-
petnienia ustanowionych przez nig formalnosci, odnoszgcych
sie do warunkdw i trybu przyjmowania nowych cztonkéw oraz
dostarczenia wyczerpujacych wiadomosci o jego przedsie-
biorstwie.

Nazwisko lub firme kandydata, ktérego zamierza Rada
Gietdowa przyja¢ w poczet cztonkéw gietdy, podaje sie do
wiadomosci uczestnikdéw zebran gieldowych przez wywieszenie
ogtoszenia w lokalu gietdy na czas 2 tygodni.

O przyjeciu kandydata decyduje Rada Gietdowa osta-
tecznie po zbadaniu wiadomosci 0 jego przedsiebiorstwie lub
osobistych kwalifikacjach kupieckich, otrzymanych na sku-
tek ogtoszenie wspomnianego w poprzednim ustepie.

§ 7.

W razie nieprzyjecia w poczet cztonkéw gietdy osoby,
prowadzacej przedsiebiorstwo bankierskie na podstawie kon-
cesji rzadowej lub spotdzielni kredytowej, posiadajacej zezwo-
lenie Ministra Skarbu na wykonywanie czynnosci gietdowych,
przystuguje tej osobie lub spoétdzielni prawo odwotania sie od
decyzji Rady Gietdowej, przewidziane w ustepie 2 i 3 § 5 roz-
porzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej o organizacji gietd.

Decyzja instancji odwotawczej nastepuje po wystuchaniu
Rady Gietdowej.

s 8.

Czlonkom gietdy przystuguja prawa:
1) Uczestniczenia w zebraniach gietdowych i zawierania

tranzakcyj gietdowych;
2) brania udziatlu w ogélnych zgromadzeniach czionkow

gietdy;
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3) czynnego i biernego wyboru do komisji rozjemczej,
oraz czynnego, wzglednie biernego wyboru do rady gietdowej
i do komisji rewizyjnej.

§ 9.

Cztonkowie gietdy moga byC zastepowani na gieldzie
przez wpisanych do rejestru handlowego i dopuszczonych przez
Rade Gietdowa:

1) zarzadcow spétek handlowych o osobowosci prawnej
i spotdzielni;

2) prokurentéw, posiadajgcych prawo samoistnego za-
stepstwa na gietdzie.

§ 10.

Cztonkowie gietdy, ktorzy prowadza przedsiebiorstwo
bankierskie, mogg by¢ zastepowani na gietdzie przez dopusz-
czonych przez Rade Gietdowa, prawnie, nalezycie umocowa-
nych petnomocnikéw, nieopowiadajacych warunkom wymienio-
nym w § 9, jednak posiadajacych petnomocnictwo do zawie-
rania tranzakcyj gietdowych bez ograniczen ze strony moco-
dawcéw. Za dziatalno$¢ tych petnomocnikéw na gietdzie po-
nosza mocodawcy catkowita odpowiedzialnos¢.

§ 11.

Nie mogg wykonywa¢ swych praw cztonka gietdy oso-
biscie oraz nie moga zastepowaé cztonka na gietdzie:

1) duchowni;

2) niewlasnowolni;

3) czynni wojskowi, sedziowie zawodowi, urzednicy pan-
stwowi i samorzadowi oraz funkcjonarjusze zaktadéw i przed-
siebiorstw panstwowych i samorzadowych, z wyjagtkiem wy-
padkow, gdy zastepuja na gietdzie tego rodzaju zaktady i przed-
siebiorstwa, wiadze lub urzedy.

s 12.

W razie stwierdzenia okolicznosci, przewidzianych w 8§ 4
i 11 niniejszego statutu, skreSlenie z listy czionkéw gieldy,
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wzglednie z listy os6b, zastepujacych cztonkéw na gietdzie,
nastepuje na skutek zarzadzenia Prezesa Rady Gietdowej.

Osoba, ktéra z mocy przepisbw § 4 zostata usunieta
z gieldy, moze by¢, po uptywie przepisanych prawem terminéw,
ponownie przyjeta tylko w trybie, ustanowionym dla przyj-
mowania nowych cztonkéw lub ich prawnych zastepcow na
gietdzie.

§ 13.

O liczbie o0s6b, mogacych zastepowaé poszczeg6lnych
cztonkéw gietdy na zebraniach gietdowych, decyduje Rada
Gieldowa wedtug swego uznania, nie wytaczajac wypadkow,
w ktorych chodzi o zastepstwo spétek, nieposiadajacych 0so-
bowosci prawne;j.

Cztonkowie gietdy — osoby prawne komunikujg Radzie
Gietdowej we wiasciwym czasie, przez ktérego z posrod swych
petnomocnikdéw majg by¢ zastepowani na ogdélnem zgromadze-
niu cztonkéw gietdy.

§ 14

Przy przyjeciu w poczet cztonkéw gietdy spotki, niepo-
siadajacej osobowosci prawnej. Rada Gietdowa na wniosek
spotki decyduje, zgodnie z postanowieniami ust. 3 § 8 i ust. 1
8 14 rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospotitej o organi-
zacji gietd, ktéremu z posrdéd uczestnikow takiej spotki be-
dzie przystugiwato prawo zastepowania jej na zebraniach giet-
dowych i na ogotnych zgromadzeniach cztonkéw gietdy.

§ 15

Na poczatku kazdego roku kalendarzowego Rada Giet-
dowa decyduje na pierwszem posiedzeniu o dopuszczeniu na
gietde w roku biezagcym wszystkich dotychczasowych petno-
mocnikow.

Petnomocnicy, bedacy cztonkatni Rady Gietdowej, nie
podlegaja corocznej decyzji Rady o dalszem dopuszczeniu na
gietde.

Przy dopuszczaniu na gietde nowych petnomocnikow
i przy corocznem dopuszczaniu dotychczasowych pethomocni-
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kéw, Rada Gietdowa winna stwierdzi¢ ich stosunek stuzbowy
do cztonkdéw gietdy, dajacych petnomocnictwa.

§ 16.

Whioski na Rade Gietdowg, w sprawie przyjecia nowych
cztonkéw gietdy i dopuszczenia nowych lub dotychczasowych
petnomocnikéw (8§ 15), opracowuje komisja kwalifikacyjna, kté-
ra sktada sie z 4 cztonkéw, wybranych na 1 rok przez Rade ze
swego grona, i ze starszego maklera przysiegtego.

§ 17.

Odwotanie pelnomocnictwa nastepuje pisemnie, 0 czem
dyrektor biura gietdy natychmiast zawiadamia starszego makle-
ra przysiegtego odpowiedniem pismem oraz uczestnikow ze-
bran gieldowych — przez wywieszenie ogtoszenia w lokalu
gietdy,

§ 18.

Do wykonywania czynnosci pomocniczych, ktore w szczt
gotach okresli Rada Gietdowa, moga by¢ dopuszczeni na ze-
brania gietdowe pomocnicy gietdowi, ktérzy nie majg prawa
zawierania Jakichkolwiek tranzakcyj.

Rada Gietdowa moze w kazdym czasie odwota¢ zezwole-
nie, dopuszczajgce pomocnika na zebrania gietdowe.

§ 19.

Spis wszystkich cztonkéw gietdy, ich prawnych zastep-
coéw na gietdzie i pomocnikdéw bedzie stale wywieszony na ta-
blicy w lokalu gietdy.

s 20.

Cztonkowie gietdy sg obowigzani do regularnego wnosze-
nia optat, ustanowionych przez Rade Gieldowga, Niewplacenie
tych naleznosci moze spowodowaé skreélenie z listy cztonkow-
skiej w trybie, okreSlonym przez Rade w regulaminie.
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Zebrania i tranzakcje gietdowe.

§ 21

Za tranzakcje gietdowe uwaza sie umowy, ktore zostaty
zawarte w oznaczonym przez Rade Gietldowg lokalu i czasie
gietdowym (na zebraniu gietdowem), co do wartosci, ktore sg
dopuszczone do obrotow i notowan gietdowych (8 2) i stwier-
dzone zostaty kartg umowy,

§ 221

Sposoby zawierania tranzakcy jgietdowych i ksztattowa-
nia kurséw ustala Rada Gietdowa zgodnie z ewentualnemi roz-
porzadzeniami rzadowemi, ktére moga by¢ wydane na podsta-
wie 88 30 i 31 rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej
0 organizacji gietd,

§ 23,

Wyznaczanie lokalu, dni i godzin zebran gietdowych na-
lezy do Rady Gietdowej, ktora okresla rowniez porzadek od-
bywania zebran gietdowych; o kazdej zmianie wywiesza sie
ogtoszenie w lokalu gietdy,

§ 24,

Uczestnicy zebran gietdowych winni posiadaé wypisane
na wiasne nazwisko karty gietdowe, ktore Rada Gietdowa wy-
daje wszystkim cztonkom gieldy, wzglednie ich prawnym za-
stepcom na gietdzie.

Pomocnicy gietdowi otrzymuja karty gietdowe odrebnego
typu od kart cztonkéw gietdy i ich prawnych zastepcow.

Karty gietdowe winny by¢, na zgdanie os6b upowaznio-
nych przez Rade Gietdowa, okazywane przy wejsciu na sale
zebran gietdowych i w trakcie zebrania gietdowego.

Odstepowanie karty gietdowej jest niedopuszczalne. Oso-
ba, ktéra karte gietdowa odstapita, odpowiada dyscyplinarnie.

Waznos¢ karty gietdowej zawiesza sie w tym wypadku
do chwili wydania orzeczenia dyscyplinarnego.

Jezeli osoba, ktéra karte gietdowa odstgpita, jest pomoc-
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nikicm gietldowym, to Prezes Rady Gietdowej lub zastepujacy

go Wiceprezes zarzadza uniewaznienie karty gietdowej i usu-
niecie pomocnika z gietdy,

§ 25,

Osoby postronne mogg by¢ dopuszczone na zebrania giet-
dowe w charakterze gosci, pod warunkiem niezawierania zad-
nych tranzakcyj.

Ponadto go$¢ winien by¢ wprowadzony przez jednego
z cztonkéw gietdy lub ich prawnych zastepcéw, uzyskac ze-
zwolenie dyzurnego cztonka Rady Gietdowej i ewentualnie
wnies¢ optate, ustanowiong przez Rade,

Go$¢ nie moze wchodzi¢ na zebrania gietdowe, czesciej,
niz 3 razy w ciggu miesigca, jednak Rada Gietdowa moze w in-
dywidualnych wypadkach czyni¢ od tej zasady odstepstwa
w drodze wyijatku,

§ 26,

W wypadku zawarcia lub usitowania zawarcia tranzakcji
przez goscia. Rada Gietdowa moze osobe, ktéra go wprowa-
dzita, ukara¢ w trybie porzadkowym lub skierowac sprawe do
komisji dyscyplinarnej,

§ 27,

W oznaczonym przez Rade Gietdowa czasie, wszyscy
uczestnicy zebrania gietdowego opuszczajg natychmiast sale
zebran gietdowych, wszyscy za$ czynni na zebraniu maklerzy
przysiegli udajg sie niezwtocznie na posiedzenie komisji noto-
wan gietdowych,

§ 28,

Nadzor nad prawidtowym przebiegiem i zamknieciem ze-
bran gietdowych sprawuje Rada Gietdowa za posrednictwem
dyzurnego cztonka Rady i o0sOb, specjalnie do tego upowaz-
nionych,

§ 29.
Dziatalnos¢ zebran gietdowych moze byé, na podstawie
p. 2 § 33 rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej o orga-
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nizacji gietd, zawieszona przez Ministra Skarbu w porozumie-
niu z Ministrem Przemystu i Handlu.

Obroty poszczeg6lnemi wartosciami mogg byC zawie-
szone:

1) przez Ministra Skarbu w porozumieniu z Mi/iistrem
Przemystu i Handlu — na podstawie p. 2 § 33 rozporzadzenia
Prezydenta Rzeczypospolitej o organizacji gietd;

2) przez Rade Gietdowg — na podstawie p. 4 § 18 roz-
porzadzenia wspomnianego w punkcie poprzednim.

Maklerzy przysiegli i notowanie kurséw.

§ 30.

PosSrednictwem przy tranzakcjach gietdowych i stwicr-
1dzeniem zawarcia tranzakcyj moga zajmowac sie tylko makle-
rzy przysiegli, zatwierdzeni przez Ministra Skarbu.

§ 3L

Kwalifikacje, sposdb powotywania i zwalniania makleréw
przysiegtych oraz ich prawa i obowigzki okreslajg przepisy, wy-
dane w drodze rozporzadzenia Ministra Skarbu w porozumie-
niu z Ministrem Przemystu i Handlu.

§ 32.

O liczbie maklerow przysiegltych na gietdzie moze Rada
Gieldowa decydowaé, w miare potrzeby, tylko w kierunku jej
powiekszenia,

§ 33.

Kursy gietdowe ustala komisja notowan gietdowych, sto-
sujac sie do obowigzujacych uchwat Rady Gietdowej.

Sposoby notowania kurséw gietdowych ustala Rada Giet-
dowa zgodnie z ewentualnemi rozporzgdzeniami rzadowemi,
ktore mogg by¢ wydane na podstawie § 30 rozporzadzenia Pre-
zydenta Rzeczypospolitej o organizacji gietd,

§ 34.

Komisja notowan sktada sie ze wszystkich maklerow
przysiegtych, czynnych na danem zebraniu gietdowem, ze star-
szego maklera przysiegtego lub jego zastepcy i delegowanego
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cztonka Rady Gietdowej lub, w jego zastepstwie, z dyrektora
biura gieldy, jako przewodniczgcego.

Komisarz Gietdowy uczestniczy w posiedzeniach komisji
notowan w celach kontroli dziatalno$ci komisji zgodnie z obo-
wigzujacemi przepisami,

§ 35.

Komisja notowan przystepuje do wykonania swych czyn-
nosci niezwtocznie po zamknieciu zebrania gietdowego.
Ustalone przez komisje kursy gietdowe, podaje se do pu-

blicznej wiadomosci przez urzedowsa cedute gietdowsa, wydawa-
ng nakladem gietdy.

§ 36.
Notowania gietdowe moga by¢ zawieszone:

1) przez Ministra Skarbu w porozumieniu z Ministrem
Przemystu i Handlu — na podstawie p. 1 8 33 rozporzadzenia
Prezydenta Rzeczypospolitej o organizacji gietd;

2) przez Rade Gietdowg — na podstawie p, 4 § 18 roz-
porzadzenia, wspomnianego w punkcie poprzednim.

Ogdlne Zgromadzenie«

§ 37.

Wszyscy cztonkowie gietdy sg uprawnieni do udziatu
w 0g6lnych zgromadzeniach cztonkéw gietdy, z zachowaniem
przepisbw ust, 2 § 13 i 8§ 14 niniejszego statutu odno$nie oséb
prawnych i spétek handlowych, nieposiadajgcych osobowosci
prawnej.

Osoby, zastepujace cztonkdéw gietdy na ogblnych zgroma-
dzeniach, winny posiada¢ do tego upowaznienie, wydane we-
dtug formy ustanowionej przez Rade Gietdowa.

§ 38,

Do zakresu dziatania ogbélnego zgromadzenia nalezy:

1) wybor cztonkédw Rady Gietdowej, komisji rozjemczej
i komisji rewizyjnej;

2) zatwierdzanie zamknie¢ rachunkowych gietdy;

3) zatwierdzanie wnioskdw Rady, dotyczgcych kupna,
sprzedazy i obcigzenia majgtku nieruchomego gietdy;
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4) rozpatrywanie wszelkich wnioskow, ktére wniesie
Rada na og6lne zgromadzenie;

5) decydowanie 0 rozwigzaniu gieldy.

§ 39.

Ogdlne zgormadzenia bywajg zwyczajne i nadzwyczajne.
Zwyczajne zgromadzenie zwotuje Prezes Rady Gietdowej co-
rocznie najpozniej w kwietniu, dla dokonania normalnych czyn-
nosci ogolnego zgromadzenia; nadzwyczajne zgromadzenie zwo-
tuje Prezes na podstawie uchwaty Rady Gietdowej w wypad-
kach doraZznej potrzeby.

O zwotaniu ogdlnego zgromadzenia zawiadamia sie czton-
kow gieldy przez wywieszenie ogtoszenia w lokalu gietdy
i umieszczenie go w jednym z dziennikéw miejscowych, conaj-
mniej na 14 dni przed terminem zgromadzenia.

§ 40.

Na og6lnych zgromadzeniach uchwaly zapadaja prosta
wiekszoscig gtosow obecnych, z wyjatkiem uchwaty o rozwig-
zaniu gietdy {§ 79).

8 41.

Na og6lnem zgromadzeniu przewodniczy i rozstrzyga
wszystkie sprawy formalne Prezes Rady, lub zastepujacy go
Wiceprezes, 3

Protokot ogdélnego zgromadzenia, prowadzony przez dy-
rektora biura gietdy lub sekretarza, podpisuje przewodniczacy,
protokulant i conajmniej 3 obecnych na zgromadzeniu cztonkéw
gietdy lub ich prawnych zastepcow.

Rada Gietdy*
8§ 42.
Sprawami gieldy zarzadza Rada Gieldowa, skladajgca sie
z 24 cztonkdw, wybranych przez og6lne zgromadzenie czton-
kow gietdy na 3 lata i zatwierdzonych przez Ministra Skarbu.
Wybér nastepuje w drodze tajnego gtosowania prosta
wiekszoscig gtoséw obecnych.

8§ 43.
Czionkami Rady Gieldowej moga by¢ tylko obywatele
Rzeczypospolitej Polskiej, ktérzy ukonczyli conajmniej 30 lat
i sg cztonkami gietdy lub ich prawnymi zastepcami na gietdzie,
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Petoomooniicy moga by¢ wybrani do Rady, tylko w tym
wypadku, jezeli zastepujg na gieldzie osobe prawng i sg za-
rzgdcami lub cztonkami rady nadzorczej.

§ 44.

Protokut wyborczy wrecza Rada Gietdowa Komisarzowi
Gietdowemu, celem przedstawienia Ministrowi Skarbu do za-
twierdzenia wybranych cztonkéw nowej Rady.

Najpozniej w 7 dni po zatwierdzeniu cztonkdw nowej Ra-
dy Prezes dawnej Rady zwotuje i otwiera pierwsze posiedzenie
nowej Rady dla dokonania wyboru Prezesa, Wiceprezeséw,
komisji dyscyplinarnej, kwalifikacyjnej i 2 cztonkéw komisji
odwotaweczej oraz celem podziatu innych czynnosci.

§ 45.

W wypadku niezatwierdzenia przez Ministra Skarbu wy-
branych cztonkdéw nov/ej Rady Gietdowej, przeprowadza sie,
najpozniej w 6-tygodniowym terminie od dnia odmowy zatwier-
dzenia, wybory nowych cztonkéw Rady na miejsce niezatwier-
dzonych.

Niezatwierdzeni cztonkowie Rady tracg bierne prawo
wyboru do Rady w danym 3-tetnim okresie wyborczym.

Minister Skarbu, w razie dwukrotnego niezatwierdzenia,
mianuje z posrod czitonkdéw gietdy lub ich prawnych zastep-
cow na gietdzie czionkéw Rady Gietdowej na miejsce nieza-
twierdzonych.

8 46.

Nowa Rada Gietdowa moze ukonstytuowac sie, jezeli %
jej statutowego skladu osobowego uzyska zatwierdzenie,
W przeciwnym razie dawna Rada petni swe obowigzki do cza-
su przeprowadzenia wyboru i zatwierdzenia, wzglednie zamia-
nowania nowych cztonkéw Rady na miejsce niezatwierdzonych,

8 47.

Wybory do Rady Gieldowej odbywajg sie na zwyczajnem
ogolnem zgromadzeniu cztonkow gietdy, wybory za$ czionkow
Rady na miejsce niezatwierdzonych odbywaja sie na nadzwy-
czajnem og6lnem zgromadzeniu.

Jezeli w czasie kadencji Rady Gietdowej ustapi Ys cze$c¢
jej statutowego sktadu osobowego (8§ 42), to Rada winna zarza-
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dzi¢ wybory uzupetniajagce, o ile za$ ustgpi cze$é jej skiadu,
to do zarzadzenia takich wyboréw Rada jest uprawniona.

§ 48.

Cztonkowie Rady Gietdowej, wybrani w drodze wyboréw
uzupetniajacych lub mianowani, zachowujg mandaty przez okres
czasu, jaki przystugiwatby cztonkom, ktérych miejsca zajeli.

§ 49

Do zakresu dziatania Rady Gieldowej nalezy w szcze-
gblnosci;

1) zarzadzanie funduszami oraz sprawami administrg-
cyjnemi gietdy; n

2j ustalanie terminéw posiedzen Rady Gietdowej, wy-
znaczenie lokalu, dni i czasu trwania zebran gieldowych oraz
zwotywanie ogélnych zgromadzen cztonkéw gietdy;

3) normowanie spraw, zwigzanych z ustalaniem i ogta-
szaniem kurséw, z zachowaniem przepisow 88 33 — 36 niniej-
szego statutu;

4) dopuszczanie do obrotéw i notowanh na gietdzie war-
tosci, przewidzianych w 8§ 2 niniejszego statutu, zawieszanie
obrotow i notowan wartosci dopuszczonych i wykluczanie ich
z obrotow na gietdzie, z zachowaniem obowigzujagcych w tym
przedmiocie przepiséw; uchwaly Rady Gietdowej dopuszczaja-
ce poszczegblne wartosci do obrotow i notowan na gietdzie, mo-
ga by¢ zawieszone przez Komisarza Gietdowego bez wzgledu
na wymogi p, 5 ust. 2 § 2 rozporzadzenia Prezydenta Rzeczy-
pospolitej o organizacji gietd;

5 przyjmowanie cztonkéw gietdy i dopuszczanie na
gietde ich petnomocnikoéw;

6) egzaminowanie o0s6b, ubiegajagcych sie o stanowiska
makleréw przysiegtych i ustalanie kurtazu maklerskiego;

7) ustalanie zwyczajow gietdowych i podawanie ich do
wiadomosci Ministra Skarbu;

8) uchwalanie zmian statutu gietdy i przedstawianie ich
Ministrowi Skarbu do zatwierdzenia;

9) wyznaczanie cztonkéw komisji dyscyplinarnej i dele-
gowania swych przedstawicieli do komisji odwotawczej;
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10) Czuwanie nad prawidtowym przebiegiem tranzakcyj
gietdowych, nad przestrzeganiem obowigzujacych na gietdzie
przepisbw prawnych, statutowych i regulaminowych oraz
Zwyczajow;

11) wymierzanie kar porzgdkowych;

12) wykluczanie z gietdy za niewykonanie wyroku sgdu
rozjemczego;

13) przedstawianie og6lnemu zgromadzeniu najpozniej
w kwietniu sprawozdania rachunkowego za ubiegly rok kalen-
darzowy;

14) udzielanie opinji w sprawach, skierowanych do Ra-
dy Gietdowej przez wiladze rzadowe;

15) udzielanie na zadanie wiadz rzadowych sprawozdanh
z obrotoéw gietdowych oraz przesylanie, po odbytem og6lnem
zgromadzeniu, rocznych sprawozdann o dziatalnosci gietdy do
wiadomosci Ministra Skarbu;

16) skiladanie wiadzom rzagdowym wszelkich wnioskdw
i memorjatdw, a w szczegdlnosci odnoszacych sie do rozwoju
zycia gospodarczego.

§ 50.

Rada Gieldowa, za naruszanie porzadku i niestosowanie
sie do obowigzujacych w tej mierze zarzadzehn ma prawo, w sto-
sunku do czionkéw gietdy oraz ich prawnych zastepcow na
gietdzie wymierzania nastepujgcych kar porzadkowych:

1) napomnienia;

2) Kkary pienieznej do 2.000 ztotych;

3) zawieszenia w prawach cztonkowskich lub czynno-
Sciach zastepowania cztonka na gietdzie na czas do 6 miesiecy.

§ 51

Posiedzenia Rady Gietdowej zwotuje Prezes lub zastepu-
i“cy go Wiceprezes conajmniej raz na miesigc.

Rada Gietdowa rozstrzyga sprawy bezwzgledng wiekszo-
$cig gtoséw obecnych, przy udziale w obradach conajmniej
10 cztonkéw Rady, tacznic z przewodniczacym. W razie row-
nosci gtoséw rozstrzyga gtos przewodniczacego.

Protokuty posiedzen Rady prowadzi dyrektor biura giet-
dy tub zastepujacy go sekretarz, a podpisuje przewodniczacy,
protokulant i conajmniej 3 cztonkéw Rady.
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§ 52.

Wszystkie pisma i ogtoszenia Rady Gietdowej winny by¢
zaopatrzone podpisem Prezesa Rady luz Zastepujgcego go Wi-
ceprezesa oraz dyrektora biura lub zastepujgcego go sekreta-
rza. Zobowigzania majgtkowe wymagajg nadto podpisu drugie-
go cztonka Rady i winny by¢ opatrzone pieczecig gietdy.

§ 53.

Prezes Rady Gietdowej lub zastepujacy go Wiceprezes
jest przedstawicielem gietdy nazewnatrz.

Biurem gietdy Kieruje dyrektor, mianowany przez Rade;
innych urzednikéw i funkcjonarjuszéw gietdy powotuje i zwal-
nia Prezes Rady.

§ 54.

Cztonkom Rady Gietdowe] przystuguje, na czas trwania
mandatu tytut Radcy Gietdowego.

Czlonkowie Rady winni regularnie uczeszczaé na posie-
dzenia Rady i wykonywac polecone przez nig obowigzki.

Cztonek Rady traci mandat, o ile 3 razy z rzedu nic przy-
bedzie na posiedzenie Rady bez usprawiedliwionego powodu,
zakomunikowanego Prezesowi Rady na piSmie za posredni-
ctwem biura gieldy. Taki sam skutek powoduje trzykrotne
z rzedu przepuszczenie dyzuru na sali zebran gietdowych lub
przewodnictwa w komisji notowan bez powodu, jak w poprzed-
nim wypadku, zakomunikowanego Prezesowi, jezeli czionek
Rady nie wyszuka sobie zastepcy z grona Rady na czéis nie-
obecnosci.

§ 55.

W wypadku niestosowania sie¢ do obowigzkdw, okreslo-
nych przepisami prawnemi lub statutem gietdy. Minister Skar-
bu moze Rade Gietdowa rozwigzac.

W razie rozwigzania Rady Gietdowej Minister Skarbu
mianuje Komisarza Rzadowego, ktéry bedzie sprawowat
wszystkie czynnosci Rady Gietdowej i jej Prezesa do chwili
objecia urzedowania przez nowoobrang Rade.

Wybory do Rady Gietdowej przeprowadzi Komisarz Rza-
dowy w terminie nie dtuzszym, niz 3 miesigce.
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Komisja Dyscyplinarna.

§ 561

Komisja dyscyplinarna rozstrzyga zarzuty natury etycznej,
a w szczegblnosci zarzuty czyndw, naruszajacych zaufanie ku-
pieckie, stawiane cztonkom gietdy tub ich prawnym zastepcom
na gietdzie przez osoby, nalezace do gietdy lub postronne.

§ 57.

Kwalifikowanie spraw do rozpatrzenia przez komisje dy-
scyplinarng nalezy do Rady Gieldowej, z wyjatkiem wypadku
wytoczenia spraw przez Komisarza Gietdowego (Ust. 3 § 21
rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej o organizacji
gietd).

8§ 58.

Komisja dyscyplinarna sktada sie z 5 cztonkéw i 3 za-
stepcéw, wybranych przez Rade Gieldowg na okres 1 roku.
Cztonkowie komisji dyscyplinarnej oraz ich zastepcy skta-
dajg na rece Prezesa Rady S$lubowanie co do wykonywania
swych obowigzkéw. Forme S$lubowania ustala Rada Gietdowa,

§ 59.

Poszczegélne sprawy dyscyplinarne sg rozpatrywane
przez dyscyplinarne komplety orzekajace, sktadajgce sie conaj-
mniej z 3 oséb.

Rada Gietdowa corocznie oznacza wedtug swego uznania
kolejnosé udziatu w dyscyplinarnych kompletach orzekajacych
cztonkéw komisji dyscyplinarnej i ich zastepcow; o liczbie nie
parzystej osob, majacych stanowi¢ komplet, decyduje Rada
Gietdowa wedtug swego uznania w kazdym indywidualnym
wypadku,

§ 60,

Dyscyplinarny komplet orzekajacy winien by¢ zwotany
przez Prezesa Rady w ciggu 3 dni od daty powziecia przez
Rade Gietdowg uchwaty o wdrozeniu sprawy dyscyplinarnej
i okresleniu kompletu, w wypadku za$ wytoczenia sprawy
przez Komisarza Gietdowego — w 3 dni po okresSleniu przez
Rade kompletu.
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§ 61

O ile zachodzg okolicznosci, okreSlone w p. 1, 2 i 3 art.
667 ustawy postepowania cywilnego, to cztonek kompletu
orzekajgcego moze przed rozpoczeciem rozprawy wylaczy¢ sie
sam lub moze by¢, na zadanie strony, wylgczony przez Prezesa
Rady lub jego zastepce, wzglednie przez dyzurnego cztonka
Rady. Po rozpoczeciu rozprawy sedzia nie moze by¢ wylaczony.

§ 62.

Komisarz Gietdowy uczestniczy w posiedzeniach komple-
tu orzekajgcego i moze stawia¢ wnioski w Kkierunku przepro-
wadzenia dowoddw. Whnioski te sg dla kompletu orzekajacego
wigzace.

§ 63.

Komplet orzekajacy wybiera z posrod siebie przewod-
niczacego i orzeka wiekszoscig gtosow.

Protokuty posiedzen prowadzi i orzeczenia wygotowuje
dyrektor biura gieldy lub zastepujacy go sekretarz.

§ 64.

Komisja dyscyplinarna (komplet orzekajacy) ma prawo
wymierzania nastepujacych Kar:

1) nagany lub kary pienieznej do 5,000 zt;

2) zawieszenie w prawach cztonkowskich lub w czynno-
$ciach zastepowania cztonka na gietdzie na czas do 1 roku;

3) wykluczenie z gieldy.

Orzeczenia komisji dyscyplinarnej podaje Rada Gietdowa
do wiadomosci uczestnikow zebrah gietdowych przez wywie-
szenie w lokalu gietdy stosownego ogtoszenia na czas 2 tygodni,

§ 65.

Wykluczenie z gietdy, wzglednie zawieszenie w czynno-
$ciach osoby zastepujacej cztonka na gietdzie, moze pociggnaé
za sobg wykluczenie z gietdy lub zawieszenie zastepowanego
cztonka gietdy, o czem rozstrzyga komisja dyscyplinarna (kom-
plet orzekajacy).
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S &

Osoba, skazana na ktorgkolwiek z kar dyscyplinarnych,
nie moze zajmowac sie na gietdzie zadnego stanowiska z wybo-
ru — przez okres 2 lat od wydania orzeczenia skazujacego,

8§ 67.

Fo rozstrzygnieciu sprawy protokut, podpisany przez
wszystkich obecnych na posiedzeniach cztonkéw kompletu, Ko-
misarza Gietdowego i dyrektora biura gietdy lub jego zastepce,
dorecza sie niezwlocznie Prezesowi Rady, ktéry zarzadza na-
tychmiastowe wykonanie orzeczenia,

§ 68.

Skazany na kare wykluczenia z gietdy moze, w ciggu
8 dni od skazania, odwota¢ sie od wymiaru kary do komisji od-
wotawczej.

W wypadkach zastosowania kary wymienionej w po-
przednim ustepie, Prezes Rady Gieldowej lub zastepujacy go
Wiceprezes zarzadza natychmiastowe zawieszenie skazanego
w prawach cztonkowskich lub w czynnosciach zastepowania
cztonka gieldy, po uptywie za$ 8 dini od skazania zarzadza
skreslenie go z listy cztonkoéw gietdy lub oséb zastepujacych
cztonkdw na gietdzie, o ile nie wptynie w tym czasie odwotanie
sie skazanego do komisji odwotawczej,

§ 69.

W razie odwotania sie skazanego do komisji odwotawczej
w przepisanym terminie. Prezes Rady skierowuje odno$ne po-
danie skazanego, w mys$l obowigzujacych przepisow, do Mini-
stra Skarbu, celem wyznaczenia kompletu orzekajgcego komisji
odwotawczej oraz wyznaczenia miejsca i terminu pierwszego
posiedzenia kompletu.

Komisja Rozjemcza i Sagdy Rozjemcze.

§ 70.

Komisje Rozjemcza w sktadzie 24 os6b wybiera corocznie
0golne zgromadzenie prostg wiekszoscig gtosow obecnych.
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Cztonkami komisji rozjemczej moga by¢ tylko cztonkowie
gietdy i ich prawni zastepcy na gietdzie, ktérzy ukonczyli co-
najmniej 30 lat.

Woybrani cztonkowie komisji rozjemczej sktadajg na rece
Prezesa Rady Slubowanie co do wykonywania swych obowigz-
kow. Forme Slubov/ania ustala Rada Gietdowa.

§ 71

Dla rozstrzygania; sporéw, wynikajgcych z tranzakcyj
gietdowych (8 21), jest powotany, o ile strony nie umowity sie
inaczej na pisSmie, wylacznie sad rozjemczy, sktadajacy sie z se-
dziéw, ustanowionych z poéréd cztonkéw komisji rozjemczej.

Strony wyznaczajg sedziow w roéwnej liczbie po jednym
lub wiecej; sedziowie ci wybierajg przewodniczacego. W razie
niewyznaczenia sedziego lub sedziéw przez jedna ze stron lub
w braku porozumienia co do osoby przewodniczgcego, Prezes
Rady Gietdowej lub zastepujacy go Wiceprezes, wzglednie dy-
zurny cztonek RV'dy Gietdowej, wyznacza ich z urzedu.

§ 72.

Uktad pisemny na sad rozjemczy nie jest wymagany.

Odwotanie od orzeczen sagdoéw rozjemczych sg niedopusz-
czalne.

Do czasu wydania szczeg6towych przepiséw o dziatalnosci
sgdow rozjemczych i postepowaniu przed nimi, bedg obowigzy-
waty przepisy dawnego statutu w tym przedmiocie.

Komisja Rewizyjna.

§ 73.

Ogo6lne zgromadzenie cztonkéw gietdy wybiera corocznie
komisje rewizyjng w sktadzie 5 oséb.

Cztonkami komisji rewizyjnej moga by¢ tylko czitonkowie
gietdy lub ich prawni zastepcy na gietdzie. Petnomocnicy moga
by¢ wybrani do komisji rewizyjnej tylko w tym wypadku, jezeli
przystuguje im prawo biernego wyboru do Rady Gietdowej
(ust, 2 § 43).

Komisja rewizyjna wybiera ze swego grona przewodnicza-
cego i jego zastepcow. Czynnosci komisji sg prawomocne
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w obecnosci conajmniej 3 cztonkdw, facznic z przewodniczacym
lub jego zastepca.
8§ 74,

Komisja rewizyjna winna zebrac sie najpdzniej na miesigc
przed terminem ogélnego zgromadzenia, celem sprawdzenia
ksiegowosci i kasowosci gieldy. Komisja dorecza Radzie Giet-
dowej protokut z przeprowadzonej rewizji, ktory podaje do wia-
domosci zwyczajnego ogbélnego zgromadzenia czionkéw gietdy.

Dochody Gietdy i wpltywy z kar.

§ 75.

Dochody gietdy sktadajg sie ze skladek cztonkowsikich
z optat za wejScie na zebrania gietdowe, z optat jednorazowych
za wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotéw i noto-
wan gietdowych, z opfat' rocznych za notowanie wprowadzo-
nych papieréw wartosciowych, z prenumeraty ceduty gietdowej,
z uchwalonych przez Rade optat nadzwyczajnych i wreszcie
z dochodow od majatku gietdy.

§ 76.

Wszystkie opfaty ustala sie w drodze uchwat Rady Giet-
dowej, ogtaszanych przez wywieszenie stosownego komunikatu
w lokalu gietdy.

Z dochodow gietdy pokrywa sie wszystkie wydatki budze-
towe oraz wydatki nadzwyczajne, uchwalone przez Rade.

§ 77.

Kary pieniezne (dyscyplinarne i porzadkowe) wplywajg
do funduszu ubogich gminy m, st. Warszawy i sg $ciggane, na
zadanie Rady Gietdowej, trybem przewidzianym dla naleznosci
skarbowych.

Nadzér nad Gietda.

§ 78.

Nadzor nad gietdg sprawuje Minister Skarbu, za posredni-
ctwem mianowanego przez siebie Komisarza Gietdowego,
wzglednie jego zastepcy.
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Do zakresu dziatania Komisarza Gietdowego nalezg
w szczegOlnosci obowiagzki, okresSlone w 8 2 rozporzadzenia
Prezydenta Rzeczypospolitej o organizacji gietd.

Koszty nadzoru panstwowego pokrywa sie z funduszow
gietdy, w wysokosci oznaczonej przez Ministra Skarbu.

Rozwigzanie Gieldy.
§ 79.

Rozwigzanie Gieldy Pienieznej w Warszawie moze na-
stagpi¢ na skutek:

1) uchwaly ogo6lnego zgromadzenia czionkéw gietdy,
powzietej bezwzgledng wiekszoscig gtosow obecnych, przy
udziale w zgromadzeniu conajmniejliczby cztonkéw gietdy;

2) zarzadzenia Ministra Skarbu w porozumieniu z Mini-
strem Przemystu i Handlu, wydanego po wystuchaniu Rady
Gietdowej.

§ 80.

O przeznaczeniu majatku gietdy, w razie jej rozwigzania,
decyduje nadzwyczajne ogllne zgromadzenie, zwotane przez
rozestanie imiennych zawiadomienn conajmniej na 2 tygodnie
przed terminem zgromadzenia.

Gdyby w terminie 6-tygodniowym ogbélne zgromadzenie
nic powzieto uchwaty w przedmiocie majatku gietdy, to o prze-
znaczeniu jego decyduje Minister Skarbu w porozumieniu z Mi-
nistrem Przemystu i Handlu.

2. Wprowadzanie papieréw wartosciowych na gietda.
3. Przepisy, obowigzujace gietde warszawska.

Rozpatrujac papiery procentowe, tudziez waluty, dewi-
zy i t p. bedace przedmiotem obrotéw gietdowych, trzeba
mie¢ na wzgledzie rdznice, jaka zachodzi pomiedzy rynkiem
oficjalnym i nieoficjalnym. Rynek oficjalny moze handlowaé
tylko tern, co jest dopuszczone do obrotow na gieldzie. Ry-
nek nieoficjalny zajmuje sie papierami bez Zzadnych ograni-
czen.

Gdy na rynku zjawiajg sie jakieS papiery wartosciowe,
to bardzo czesto staja sie przedmiotem naduzyc,

168



w stosunku do nabywcéw najwiekszych naduzyé do-
puszczajg sie czestokro¢ same towarzystwa akcyjne. Zjawia-
ja sie mianowicie reklamy, obliczone na osoby, pragnace szyb-
ko sie dorobi¢, tworzone sg spotki oszukancze, ktore rozsprze-
dajg akcje i t, p. Dlatego tez historja prawodawstwa akcyjnego
jest historja walki z wszelkiego rodzaju naduzyciami, przede-
wszystkiem samych zatozycieli.

Daznos$¢ do zabezpieczenia interesbw nabywcOw papie-
row publicznych i zagwarantowania od oszustwa, ujawnita
sie najpierw w Anglji,

Gietlda napotykata naduzycia, jakich sie dopuszcza-
no z papierami publicznemi. Papier, gdy sie dostaje na giet-
de, to w pewnym stopniu moze mie¢ zapewnione roz-
powszechnie, Nic wiec dziwnego, ze gieldy zaczely
przyjmowaé papiery oglednie, wedtug swego wyboru. Zeby
jednak wybér papieréw mogt by¢ dokonany stusznie i spra-
wiedliwie, nalezato stworzy¢ organ gietdowy, ktoryby badat
dobro¢ papierow publicznych i zabezpieczal samg gietde od
przedostania sie do niej papier6w, niemajacych istotnej war-
tosci, Takie zabezpieczenie i gwarancje sg jednak potrzebne
nie tylko dla gietdy, lecz przedewszystkiem dla publicznosci,
ktora nie zawsze zna sie na papierach.

Komitety gietd angielskich znakomicie wypetniajg zada-
nia tego rodzaju organu gietdowego. Na specjalnych swoich
posiedzeniach komitety gietd angielskich zastanawiajg sie,
ktére papiery moga by¢ dopuszczone na gietde, a ktdére nie.
Towarzystwo akcyjne, pragnace, azeby jego akcje byly do-
puszczone na gietde, musi dostarczy¢ komitetowi szeregu wy-
maganych danych i wiadomosci o przedsiebiorstwie. Jezeli pro-
spekt spotki akcyjnej, przedstawiony komitetowi, nie jest zgo-
dny z prawda, wowczas zatozyciele spotki akcyjnej sa pociaggani
do odpowiedzialnosci karnej. Gdy komitet sprawdzi dostar-
czone mu dane i wiadomosci i przekona sie o ich prawdzi-
wosci, wtedy akcje sg dopuszczane na gietde.

Formalnosci te nie stosujg sie do papieréw panstwo-
wych i dlatego tez papiery panstwowe Wielkiej Brytanji sa
dopuszczane na gietde bez wszelkich zastrzezen. Inaczej
rzecz sie ma z papierami innych panstw. Na zadanie The Ru-
les of the Stock exchange (przepiséw gietdy angielskiej) pa-
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piery zagraniczne tylko wowczas sg dopuszczane na gielde,
jezeli dane panstwo: 1) zawsze sptacato dtugi; 2) nie prowadzito
wojny z Anglja, Précz tego panstwo, ktére zyczy sobie, aby jego
papiery byly dopuszczane na gietde angielska, powinno do-
starczy¢ komitetowi gietdy swoj budzet i inne wiadomosci
finansowe za ostatnie lata,

W Stanachi Zjednoczonych dopuszczenie na gietde pa-
pierow odbywa sie troche inaczej. Przy gietdzie istnieje komi-
tet z 5 oso6b, od ktérego zalezy dopuszczenie papierow na
gielde. Gdy kto$ wyrazi cheé, aby jego papiery byly dopusz-
czone do obrotéw na gietdzie, komitet robi wywiad odpo-
wiedni, Po otrzymaniu potrzebnych wiadomosci i gdy sie one-
okazg prawdziwe, wowczas komitet papier wnosi do listed secu-
rities. Gdy otrzymane wiadomosci majg charakter tylko czysto
formalny, t, j. gdy otrzymano jedynie wiadomosci, kiedy spot-
ka zostata zatozona, przez kogo i t. p, wbwczas papiery owe
sg zbadane przez specjalny komitet, ztozony z 3 oséb, a pa-
piery sg weciggane do oddzielnego arkusza unlisted securities.
Decyzje tego komitetu sg ostateczne. Natomiast decyzje ko-
mitetu, zapisujgcego papiery do listed securities muszg by¢ za-
twierdzone przez komitet gietldowy. ,Dla charakterystyki
gietdy amerykanskiej nalezy doda¢, ze do listed securities
wciggnieto bardzo wiele, bo tysigce papier6w, na miljardy do-
laréw, za$ do unlisted securities ilo$¢ stosunkowo mniejsza.

Précz tych papieréw, sa papiery, ktéremi handluje tyl-
ko kulisa, Do tych otstatnich naleza akcje Standard Oil Com-
pany — trustu naftowego. Ten trust amerykanie nazywajg
»blind pool“, (Slepy trust) poniewaz wyznacza dywidende,
jaka uzna za wilasSciwg zarzad trustu, i nie ogtasza swoich
sprawozdan, W skutek tego Standard Oil Company nie figu-
ruje ani w listed securities, ani tez w unlisted securities.

Juz przed wojng zaczeto dopuszcz¢ do obrotéw na giet-
dach St, Zjedn, Ameryki po6in. papiery panstwowe panstw
europejskich. Chociaz panstwo nie wtrgca sie do spraw gietd
w Stanach Zjednoczonych, lecz sprawa dopuszczenia na giet-
de papierow panstw obcych zalezna jest od wzgledow dy-
plomatycznych.

We Francji Chambre Syndicale ma prawo stawiania
pewnych zadan spétkom akcyjnym, ktore zycza sobie, azeby
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ich akcje byly dopuszczane na gietde. Na mocy prawa z r.
1907-go Zzadane jest przedstawienie prospektu z wymaganem
wiadomosciami. Ten prospekt spotki winien by¢é ogtoszony
w Bulletio Officiel, Prawo to jest § 3-im prawa budzetowego,
uzupetnione przez dekret prezydenta z 28 Lutego 1907 roku.
Prawo z 1907 roku zezwala kazdemu publikowanie prospektu
W Bulletin Officiel za zaptatg dwdéch frankéw od wiersza. Po-
niewaz prospekty sa obszerne, wiec ich drukowanie daje
panstwu pokazny dochéd. Chambre Syndicale ze wzgledu na
to prawo zada ogtaszania prospektéw. Stosuje sie to do pa-
pieréw prywatnych francuskich i zagranicznych. Francuskie
papiery panstwowe sg dopuszczone bez zadnych warunkow.
Natomiast dopuszczenie obcych papieréw panstwowych zalez-
nem jest od wskazoéwek ministerjum skarbu, obowigzujgcych
Chambre Syndicale. Ze wzgleddéw politycznych sa dopuszczane
na gietde tylko papiery panstw zaprzyjaznionych.

Tryb postepowania przy dopuszczaniu papierOw pro-
centowych, nakre$lony przez prawo gietdowe niemieckie,
omowiony zostat w dziale ,,Gietdy niemieckie”

Gielde pieniezng w Warszawie obowigzujg dotychczas
(r. 1928) ,Przepisy o wprowadzeniu papier6w wartosciowych
na gietde pieniezng w Warszawie", wydane przez Ministra
Skarbu dnia 28 lutego 1922 roku na zasadzie art, 25 p, 4 sta-
tutu gietdy pieniieznej w Warszawie z dnia 4-go listopada
1921 roku. Przepisy wzmiankowane, ogtoszone w in-rze 59-tym
»Monitora Polskiego“ z dnia 13 marca 1922 roku, poz, 100,
majg brzmienie nastepujace;

§ 1 Papiery procentowe panstwowe wprowadza sie
do ceduly gietdowej na mocy piSmiennego polecenia Ministra
Skarbu, skierowanego do rady gietdowej, przyczem winny by¢
wskazane: Zrodlo prawne pozyczki, suma, oprocentowanie,
warunki amortyzacji i ewentualne zabezpieczenie,

8 2, Listy zastawne hipoteczne i obligacje komunalne
wprowadza sie do ceduly gietdowej, na mocy uchwaty rady
gietdowej, powzietej po rozpatrzeniu podania odnosnej insty-
tucji: towarzystw kredytowych ziemskich i miejskich, bankéw
hipotecznych i komunalnych, zarzadéw miast i gmin.

8 3) W podaniu, o jakiem mowa w art. 2, winno by¢ wy-
mienione:
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a) cel zamierzony przez dang emisje,

b podstawy prawne emisji,

C) jej zabezpieczenie materjalne,

d) stan majatkowy instytucji emitujacej,

e) zobowigzanie, ze nalezne optaty beda regularnie wno-
szone, oraz, ze miejsce piatnosci kuponéw, wylosowanych pa-
pierow i wymiany arkuszéw kuponowych ustanowione zosta-
nie w tych miastach, gdzie sie znajdujg dane gieldy, na kto-
re papiery zostaty wprowadzone,

8 4, Po dopuszczeniu do notowania listdw zastawnych
i obligacji komunalnych, zebrane na podstawie art. 3-go wia-
domosci, ogtasza sie na tablicy w sali gieldowej, oraz w ,Mo-
nitorze Polskim*, w formie ustalonej przez rade gieldowa, na
koszt odno$nej instytucji,

8 5, Przy wprowadzaniu na gietde na mocy uchwaty ra-
dy gietdowej innych papieréw, a przedewszystkiem akcji, obo-
wigzuja przepisy, zawarte w nastepnych artykutach od 6 do 17,

§ 6, Swiadectwa tymczasowe na cze$ciowe wplaty nie
moga by¢ dopuszczone do notowania,

8 7, Ogblna suma kapitatu akcyjnego przedsiebiorstwa,
przedstawiajgcego do notowania swoje akcje, nie moze byé
mniejsza, niz 500,000 ziotych. Rada gietdowa moze czynic
wyjatki, kwalifikujgc do wprowadzenia na gietde akcje przed-
siebiorstw, ktorych kapitat akcyjny jest mniejszy, niz 500,000
ztotych,

§ 8. Podanie o wprowadzenie na gietde akcji (lub obli-
gacji) sktada zarzad odnos$nego przedsiebiorstwa, przyczem do
podania dotgcza sie:

a) odpis aktu urzedowego, na mocy ktdrego spétka zo-
stata zatozona oraz akcje (lub obligacje) zostaty wypuszczone
(statut przedsiebiorstwa, zezwolenie Ministerstwa);

b) '‘Sprawozdania roczne z bilansem i podziatem zyskow
za ostatnie trzy lata. Je$li przedsiebiorstwo istnieje krocej, niz
3 lata, to sprawozdania winny by¢ ztozone za caty czas istnie-
nia, lecz conajmniej za jeden peiny rok;

¢) wzér odnosnej akcji lub obligacji;

d) prospekt (art, 9) podpisany przez osoby figurujace na
podaniu;
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c) wiadomosci o tcm, czy dany papier notuje sie na in-
nych gietdach lub czy nie odméwiono notowcunia;

f) zobowigzanie nadsytania radzie gietdowej wszystkich
nastepnych sprawozdan przedsiebiorstwa, wraz z bilansem
rocznym i protokétem walnego zgromadzenia akcjonarjuszéw;

g) zobowigzanie regularnego wnoszenia wszystkich optat,
oznaczonych przez rade gietdows;

h) oznaczenie ilosci zaofiarowanych akcji lub obligacji na
pierwsze zebranie gietdowe po dopuszczeniu ich do notowan;

i) spis zatozycieli,

§ 9, Prospekt (art. 8) winien wskazywa¢ stan finanso-
wy przedsiebiorstwa i nadto wymienié:

a) sume nominalng wprowadzonych papieréw;

b) sklad zarzadu, rady i komisji rewizyjnej;

Cj czas istnienia przedsiebiorstwa;

d) to wszystko, czego zazada rada gietdowa,

§ 10. Skiadane podania o wprowadzenie akcji lub obli-
gacji mogg byC¢ popierane przez banki lub inne instytucje
i osoby, ktore w takich razach podpisujg podania i zatgczniki,
facznie z zarzadem przedsiebiorstwa. Na zadanie rady giet-
dowej podanie winno by¢ podpisane przez jedng lub kilka in-
stytucji kredytowych lub doméw bankowych,

§ 11. Odpowiedzialno$¢ za niezgodne z rzeczywistoscig
wiadomoscig podane w prospekcie, ponoszg zarbwno przedsie-
biorstwa, ktére ztozyly podanie, jak i popierajacy je na zasa-
dzie art. 10-go.

8 12, Po otrzymaniu podania przez rade gieldowa, wy-
wiesza sie w sali gietdowej na przecigg jednego tygodnia pro-
spekt z wezwaniem do nadsytania uwag.

8 13, Podczas obrad i gtosowania nad wnioskami o do-
puszczenie do notowania papierow nie moga by¢ obecni czton-
kowie rady gietdowej, nalezacy do skiadu organéw zarzgdza-
jacych lub nadzorczych tego przedsiebiorstwa lub banku po-
pierajgcego, ktorego podanie ma by¢ rozpatrywane, jednakze
rada moze od nich zada¢ wyjasnien,

8 14, Komisarz gieldowy moze zawiesi¢ uchwate rady
gietdowej, dotyczaca dopuszczenia do notowania, na przeciag
8 dni. Jedli w przeciggu 8 dni nie nadejdzie pisemny zakaz
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Ministerstwa Skarbu, dopuszczenia danego papieru do noto-
wania, to uchwala rady staje sie prawomocng i ostateczna.

8 15 Prospekt, zatwierdzony przez rade gietdowa,
ogtasza sie na koszt przedsiebiorstwa w ,Monitorze Polskim”,
a po uplywie tygodnia od dnia ogtoszenia dopuszczony do no-
towania papier wiacza sie do ceduty gietdowej.

§ 16. O szczegobtach, dotyczacych wprowadzenia papie-
row na gietde, na zasadzie niniejszych przepiséw, o uzupetnic-
yiiu i formach prospektu oraz o wysokosci optat decyduje rada
gietdowa.

NOTOWANIE PAPIEROW PUBLICZNYCH.

Urzedowem miejscem dokonywania tranzakcji papierami publiczne-
mi sg gietdy, Tranzakcje dokonywane sg na gieldzie za posrednictwem
makleréw przysiegltych i uwazane sg za tranzakcje gietdowe, o ile doko-
nane zostaty w pomieszczeniu gietdy i w godzinach, przeznaczonych na
zebrania urzedowe, tudziez stwierdzone zostaty kartg umowy, ktérag ma-
kler przysiegty wydaje kazdej ze stron, biorgcej udziat w tranzakcji, W kar-
cie umowy wymienione sg: data, sprzedawca, nabywca, nazwa papieru,
warto$¢ nominalna, jezeli to sg obligacje, lub liczba sztuk, jezeli to sg akcje,
kurs umowiony i podpis maklera przysiegtego.

Jezeli tranzakcja stanowi minimum wymagane, co do ilosci sztuk
akcji i sumy, jak np, w Warszawie 10 akcji, wartosci kursowej zi, tysiaca,
to kwalifikuje sie do zanotowania (po niem. jest notizfahig).

Przy tranzakcjach gieldowych sg okreslane ceny, wedtug ktérych
dokonywane zostaje obliczenie pomiedzy stronami. Ceny te bywajg tro-
jakie, w zaleznosci od tego, jakie operacje sg likwidowane. Sg wiec ceny:
1) dla tranzakcji kasowych (loco); 2) dla tranzakcji terminowych; 3) dla
tranzakcji premjowych. Ceny tranzakcji kasowych nie sg indentyczne
z cenami tranzakcji terminowych, a ceny zwyklych tranzakcji termino-
wych nie sg identyczne z cenami tranzakcji premjowych.

Codziennie na gietdzie jest zawieranych mnéstwo tranzakcji i tran-
zakcje te, réznigc sie co do ilosci papierow i poniekad, co do kursu,
reprezentujg ten materjat, wedtug ktérego okreslany bywa kurs w da-
nym dniu.

Makler otrzymuje zlecenie kupna lub sprzedazy danego papieru,
Zlecenie te bywajg trzech rodzajow: 1) polecenia limitowane, przy ktorych
cena jest podana w pewnych granicach (np, zlecenie kupienia akcji ja-
kiego$ banku nie drozej, jak 85, lub tez sprzedazy nie taniej, jak 90);
2) polecanie kupna lub sprzedazy papieru wedtug kursu, jaki bedzie na
poczatku lub przy koricu gietdy (a la doturg); 3) polecenie kupna lub
sprzedazy po cenie najkorzystniejszej, ,bestens”. Co do polecenia kupna lub
lub sprzedazy wedtug kursu, jaki bedzie na poczatku lub przy koncu ze-
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brania gietdowego, to istota tego rodzaju polecenie polega na tem, Ze
kursy niekiedy bardzo sie w ciggu jednego dnia wahajg. Gietda moze
sie zacza¢ przy tendencji ,mocnej“, a skonczyé przy nastroju ,stabym",
lub tez na odwrét.

Te trzy rodzaje zlecen przewidujg szereg wskazowek dla maklerdw,
jak prowadzi¢ tranzakcje.

Rozpoczyna sie zebranie. Przez rece makleréw, procz zlecen otrzy-
manych poprzednio, przewija sie szereg zlecen, ktére maklerzy wykonywujg
i wydajg stronom karty umowy. Na skutek tego maklerzy wiedza, jaka
byta cena kazdego papieru wedtug tranzakcji kasowych.

Lecz wynika pytanie, jak maklerzy majag okreslic cene gietdows, jak
ceny uogolInic?

Jest to wiasnie kwestja notowania.

Jezeli zwrécimy sie do historji prawodawstwa gietdowego, to zo-
baczymy, ze kwestja notowania stanowi jeden z interesujagcych zagadnien
prawa gietldowego. Notowania gietdowe istniejg we Francji i w Anglji
od wieku 18-go, w Niemczech od poczatku wieku 19-go, Dla notowan
maja znaczenie zwyczaje handlowe wogole, lecz réwniez zwyczaje kazdej
gieldy. Na niektérych gietdach kursy sg okreslane w danym dniu przez
odpowiedni organ samodzielnie, na innych znéw gieldach z udziatlem
przedstawicieli rzadu.

Notowania sg ustanawiane rozmaicie, W Anglji istnieje specjalny
komitet, ktory przy udziale brokeréow okresla kursy, ogtaszane nastepnie
w Stock Exchange Daily official list,

W Niemczech kursy papierdw ustanawia lzba Maklerska z udzia-
tem komisarza rzadowego.

We Francji zarzagdza notowaniem Chambre Syndicate,

W Austrji kursy ustanawiane sg przez kompanje makleréw.

Inaczej odbywa sie notowanie kurséw na gietdach Stanéw Zjedno-
czonych Ameryki Po6tnocne;j,

Tam o kazdej zawartej tranzakcji zawiadamiany bywa na zasadzie
odpowiednich danych, komitet gieldowy, ktéry otrzymane dane przesyta
we wiasciwych terminach do Quotation Company, ktdra znéw, na zasadzie
tych danych, ustanawia kursy,

Kursy dokonanych tranzakcji, tudziez kursy zadane i kursy ofia-
rowane, ogtaszane sa w cedutach gieldowych. Sposéb notowania kurséw
praktykuje sie dwojaki; albo w procentach warto$ci nominalnej, albo
v cenie, wyrazajacej, ile jednostek pienieznych placi sie za sztuke.

Tak np,, gdy warto$¢ nominalna papieru jest zi, 100, marek niem,
500, frankéw 2500, to przy kursie 80% warto$¢ kursowa bedzie wynosita
odpowiednio: z}, 80, marek 400, frankéw 2000, Przy drugim sposobie no-
towania kurs wskazywatby wiasnie te ostatnie wartosci kursowe. Noto-
wanie w jednostkach na sztuke moze by¢ stosowane tylko do akcji, gdyz
wszystkie akcje jednego towarzystwa akcyjnego majg warto$¢ nominalng
jednakowa.

Na gietdzie pienieznej w Warszawie obecnie (w r. 1928) odbywaja
sie codziennie dwa zebrania gietdowe: jedno od godziny 11 min, 15 do
12 min, 15 i jest poSwiecone obrotom papierami publicznemi, drugie za$
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zebranie od godz, 124 do godz, 1-ej i jest przeznacozne na tranzakcje
dewizami zagranicznemi.

Punktualnie o godz, 12% rozlega sie dzwonek, oznaczajgcy koniec
zebrania, sala sie oproznia, a wszyscy maklerzy, obecni na zebraniu, uda-
ja sie niezwlocznie do sali notowan na posiedzenie, w celu ustalenia kur-
sow, na zasadzie dokonanych tranzakcji.

Posiedzenie odbywa sie pod przewodnictwem dyzurnego cztonka
rady gietdowej, w obecnos$ci komisarza rzadowego, lub jego zastepcy.

Ustalone i podyktowane przez makleréw kursy, wpisuje do ksiegi
notowan przewodniczacy cztonek rady, za$ sekretarz gietdy Ilub jego
zastepca wpisuje te kursy do szematu, na podstawie, ktérego niezwiocz-
nie jest drukowana ceduta urzedowa gietdy. Maklerzy ustalajg kursy
w ten spos6b, ze wpisujg najpierw kolejno do t, zw, raportu wszystkie
dokonane przez siebie tranzakcje z kopji, posiadanych kart umow, zawar-*
tych -ze stronami, a nastepnie ustanawiajg kursy nadajace sie do noto-
wania, stosujac sie pod tym wzgledem do okres$lonego przez rade gietdo-
wa i obowigzujgcego od 22 marca 1927 roku ,minimum, kwalifikujgcego
sie do notowania".

To ,minimum* wynosi: 1) dla walut 10,000 ziotych; 2) dla akcji
1000 ztotych kursowej wartosci przy ilosci nie mniej, jak 10 sztuk akcji;
3) dla papierow procentowych 2400 zlotych wartosci kursowej.

Okreslane, a nastepnie drukowane w cedule sg zazwyczaj dwa lub
trzy kursy danego objektu, W wyjatkowych razach, gdy na zebraniu
byly bardzo silne wahania i rozbieznos¢ kurséw, moga by¢ zanotowane
4 kursy, lecz zdarza sie to bardzo rzadko, w wyjatkowych wypadkach,

W berlinskiej cedule urzedowej (Amtliches Kursblatt der Berliner-
Wertpapierborse) papiery podzielone sa na grupy:

Niemieckie pozyczki panstwowe, obligacje gmin i miast (Deutsche
Fonds und Staatspapiere),

Przez rzad gwarantowane udzialy i obligacje niemieckich towarzystw
kolonjalnych (garantierte Anteile u, Obligationen deutscher Kolonial-
Gesellschaften),

Zagraniczne pozyczki panstwowe, obligacje miast i listy zastawne
(auslandische Fonds),

Listy zastawne niemieckich bankéw hypotecznych (Pfandbriefe und
Schuldverschreibungen deutscher Hypothekenbanken),

Koleje, kolejki i tramwaje: akcje: (deutsche Eisenbahn-Stamm
u, Prioritats-Aktien, auslandische Eisenbahn Stamm u, Prioritats-Aktien;
obligacje: (deutsche Eisenbahn-Obligationen, deutsche Klein- u. Strassen-
bahn-Obligationen, auslandische Eisenbahn-Obligationen, amerikanische Ei-
senbahn-Bonds, ausladische Klein- u, Strassenbahn-Obligationen),

Towarzystwa zeglugi: akcje (Schiffahrts-Aktien); obligacje (Schif-
fahrts-Obligation),

Akcje i obligacje bankéw (Bank-Aktien- u, Obligationen von Banken;

Towarzystwa Przemystowe: akcje (Industrie-Aktien); obligacje (Obli-
gationen industrieller-Gesellschaften),

Akcje towarzystw ubezpieczen (Versicherungs-Aktien),
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Gietda pieniezna w Warszawie wydawata cedute od poczalku swego
istnienia. Ceduta tej gietdy z przed stu laty miata wyglad nastepujacys
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OPLATY GIELDOWE.

Za prawo bywania na gieldzie w charakterze cztonka i korzystania
z wszelkich praw, przewidzianych przez ustawe dla cztonkéw, pobierana
bywa optata, ktorej wysoko$¢ okreslajg zarzady gietd. Na gietdzie pieniez-
nej w Warszawie cztonkowie gietdy ptacg obecnie dwa razy rocznie po 100
ztotych i uiszczajg nadto optate za karte wstepu po 120 ziotych pétrocznie.
Powyzsze optaty z decyzji rady gietdowej moga by¢ zmienione.

Stawki kurtazu, pobieranego obecnie przez makleréw przysiegtych
gieldy sg bardzo umiarkowane i na zasadzie postanowienia rady gietdowej
z dnia 1 kwietnia 1927 r, wynoszg obecnie (t, j, w r, 1928): przy akcjach

od tysigca od kazdej strony, biorgcej udziat w umowie, stwierdzonej
karta umowy przez maklera, za$ przy papierach 1 od tysigca od kazdej
strony. Minimum optaty od tranzakcji ptaci kazda strona 15 groszy,

Kurtaz od obrotéw walutami i dewizami ustanowiony w dniu 6 gru-
dnia T928 r, wynosi zaledwie od tysigca, co jest optatg niezwykle niska.

Za wprowadzenie do obrotéw na gietdzie akcji i papieréw procento-
wych gietda pieniezna w Warszawie pobiera nastepujgce optaty: ljzawpro-
wprowadzenie akcji do obrotdéw i notowan jeden pro mille od nominatu, 2) za
wprowadzenie nowych emisji akcji 0.5 pro mille od nominatu wprowadzaja-
cego sie kapitatu, minimum 250 ztotych; 3) za Wprowadzenie papieréw pro-
centowych 0,2 pro mille od nominatu; 4) za wprowadzenie akcji juz noto-
wanych, lecz przewalutowanych na zlotowe: a) 0,2 pro mille od nominatu
zlotowego, przy kapitale do 3,000,000 zt,, minimum 100 zt,; b) 0,1 pro mille
od nominatu zlotowego przy kapitale od 3,000.000 zt, do 10,000,000 zt, mi-
nimum 600 zt, c) 0,05 pro mille od nominatu zlotowego przy kapitale od
10,000,000 zt, wzwyz, minimum 1000 ztotych, 5) Za wprowadzenie papierow
procentowych juz notowanych, lecz przewalutowanych na zlotowe 01 pro
mille od nominalu zlotowego, 6) stala optata za notoawnie w cedule wy-
nosi 200 z4, rocznie od kazdego papieru.

Od tranzakcji gietdowych pobierany jest przez makleréw przysiegtych
i nastepnie wnoszony do Kas skarbowych podatek gietdowy, przewidziany
w Ustawie z dnia 1 lipca 1926 r, o optatach stemplowych (Dz, Ust,
Nr, 98/1926, poz, 507 i w rozporzadzeniu Prez, Rzeczyp, z d, 10 grudnia
1926 r, (Dz, Ust, 121/1926, poz, 697), w sprawie pobierania 10% dodatku
od podatkéw, Rosp, Min, Skarbu z dnia 23 stycznia 1928 (Dz, Ust,
Nr. 10/1928),

Normy stemplowe, tgcznie z 10% dodatkiem, od papieréw procento-
wych wynoszg: od tranzakcji pomiedzy bankami, domami bankowymi i kan-
torami wymiany 0.11 pro mille. Zasadniczo ptaci kazda strona 0,05 pro
mille. Od tranzakcji pomiedzy bankami, domami bankowymi, kantorami
wymiany a domami handlowymi (lub tez pomiedzy domami handlowymi)
0,55 pro mille zasadniczo. Ptaci kazda strona 0,275 pro mille. Od tranzakcji
poza gietdowych stempel wynosi zasadniczo 1,1 pro mille, bez wzgledu na
kontrahentéw. Ptaci kazda strona 0.55 pro mille. Od akcji pomiedzy banka-
mi, domami bankowemo i kantorami wymiany 0,55 od tysigca zasadniczo.
Placi kazda strona 0,275 pro mille. Od tmzakcji akcjami pomiedzy banka-
mi, domami bankowymi, kantorami wymiany, a domami handlowymi lub tez
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pomiedzy domami handlowymi 11 pro mille. Piaci kazda strona 0,55
pro mille. Od tranzakcji pozagieldowych stemplowych wynosi 55
pro mille zasadniczo. Paci kazda strona 2,75 pro mille, bez wzgledu na

kontrahentéw. Grosze stale sg zaokraglane wzwyz, Normy powyzsze obo-
wigzujg od 21 lutego 1928 r.

GRA GIELDOWA.

W pospolitem znaczeniu gra gietldowa sa wykroczenia i naduzycia
poza granicg dozwolonej i utartej spekulacji gietdowej. Wiasciwie jednak
kazda spekulacja, nie majaca charakteru obrotu produkcyjnego, lecz oparta
na widokach zyskéw na samej réznicy kurséw, a wiec kazde azjoterswo,
jest gra gieldowa. Obrét dostawowy, ktérego celem byto nie nabycie lub
sprzedaz towaru, albo waloru, lecz wygrana kursu, jest gra. Lecz grg moze
by¢ réwniez kupno lub sprzedaz za gotowke, jesli spekulant liczy tylko na
zyski, z réznicy kurséw wynikajace, W tym ostatnim wypadku operacja
spekulacyjna jest jednak trudniejsza, bo wymaga wiekszych zasobéw pie-
nieznych, W pewnym stopniu ufatwia jg t, zw, lombardowanie, czyli otrzy-
manie kredytu do pewnej wysokosci wartosci, stuzy¢ majacych jako zabez-
pieczenie tego kredytu, towaréw czy tez waloréw, pozwalajagcego na wypo-

zyczenie sobie w banku lub u bankieréw znacznej czesci pieniedzy, po-
trzebnych na taki obrot.

Ze w zasadzie mozliwa jest gra gieldowa w formie obrotow gotow-
kowych na bardzo znaczng skale przedsiebranych, przekonata gra amery-
kanskiego spekulanta zbozowego, Leitera, ktory w roku 1898 na pewien
czas zdotat wykupié prawie catg rozporzadzalng pszenice w Ameryce, chcac
wywota¢ zwyzke cen, co mu sie na razie udato, lecz ostatecznie, gdy wy-
tworzyta sie kontrspekulacja na znizke, sromotnie zbankrutowat,

W takiej, czy innej formie gry gietdowej, oddziatywaja, précz same-
go wyrachowania zwyzki lub znizki ktére przy spekulacji brane sg pod
uwage, czynniki niemoralne, mianowicie grupowanie sie partji silnych i za-
sobnych graczy przeciw stabym, puszczanie w obieg fatszywych pogtosek,
oraz caty szereg manewrdw, dazacych do sztucznego ksztattowania sie kon-
junktur, wedtug widokéw graczy. Drogg tych manewrdw wytwarzajg sie
t. z, w narzeczu gietfdowem mina i kontrmina, t, j, skupianie sie zwyzkow-
cow i przeciwdziatanie znizkowcow,

Woprawdze w teorji dwie te partje powinnyby utrzymywac¢ kierunek
kurséw i cen we wzglednej réwnoadze, lecz od sit materjalnych i od pod-
step6w stron najczesciej zalezy tu przewaga. Stabi gracze padajg pod na-
ciskiem przemocy najbogatszych, najwytrwalszych i najpodstepniejszych.
Najczesciej tez walka ta nie odbywa sie jawnie, lecz w gre wchodzg prady
zakulisowe i podziemne. Gracz, ktéry udaje zwyzkowca, i ktory tern za-
checa innych do gry takiej, pokryjomu prowadzi gre na znizke, zdradzajac
swoich sprzymierzencow. Wtedy obrét jego jest prawie grg w otwarte
karty, bo zna on sity i manewry swoich przeciwnikéw. Przedmiotem gry
gietdowej sg wszystkie walory i papiery, bedace przedmiotem obrotéw giet-
dowych, a wiec tak samo weksle zagraniczne, papiery procentowe, akcje,
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obligacje, Jak zboze, bawetna, metale, kawa, cukier i t, p. Za narzedzia
sg atoli obierane w danej chwili te przedmioty, ktére z natury wytwarzaja-
cych sie dla nich konjunktur handlowych, czy przemystowych, podlegajg
wahaniu sie wartosci.

GOSPODARCZE ZNACZENIE GIELDY.

Gietda stata sie urzgdzeniem niezbednem dla handlu. Dzieki ma-
sowemu Scieraniu sie popytu i podazy na gieldzie, ustalane na niej ceny,
sg na ogdét wolne od cech przypadkowosci i dlatego sg miarodajne dla
catego kupiectwa, nawet znajdujgcego sie poza gietda. Urzadzenie publi-
czne gieldy ulatwia sprawne dokonywanie obrotéw, a jej ustréj prawny
nadaje tranzakcjom takaz szybka sankcje prawng. Ze wzgledu na orjen-
tacje w stosunkach handlowych danego rynku, wazne jest stykanie .sie
osobiste przedstawicieli kupiectwa na gietdzie.

Celem gietdy jest bezposrednie zblizenie wzajemne catego ogétu
podazy i popytu, ustalenie tg droga ich wzajemnego stosunku i normo-
wanie cen. Poki gietda cel ten osigga, poki jest rynkiem handlowym,
na ktérym dokonywane s rzeczywiste obroty, majace stuzyé interesom
produkcyjnym, péty zadnych zarzutéw nastrecza¢ ona nie moze. Wtedy ma
ona charakter targu z regularnym i statym udzialem rzeczywistych sprze-
dawcow i nabywcow, z podazg dostatecznie zaopatrujgcg spozycie w jego
potrzeby, tudziez z popytem, prawidlowo ku podazy zawracajgcym sie.
Wtedy na gietdzie konsument zabezpieczony jest przed brakiem towaru,
a sprzedawca — producent przed brakiem popytu. Pierwszy wiec jest
uchroniony przed ceng nadmiernie wysoka, a drugi przed ceng nadmiernie
niska. Te same prawa mogg sie takze stosowa¢ we wspotczesnem zyciu
ekonomicznem do gtdwnych przedmiotéw handlu gietdowego, — do wa-
loréw pienieznych, gdyz te wyobrazaja, albo oszczednosci narodowe, albo
srodki wyptat, albo udzialy przemystowe, a wiec czesé¢ wartosci produkcji
i od nalezytego ustosunkowania na gietdzie ich podazy i popytu, zalezy
ich cena normalna, ekonomicznie usprawiedliwiona. Gietda ma wiec eko-
nomiczng zasade bytu, a przy obecnych, rozgatezionych, skomplikowanych
i wymagajacych szybkosci obortéw, stosunkach handlowych, z tego sta-
nowiska uwazana jest za wazne ogniwo pomochicze w ruchu gospodarczym,

Z matych poczatkéw, rozpoczgwszy od handlu wekslami, gietda
stata sie punktem s$rodkowym zycia gospodarczego, miejscem centralnem,
gdzie zeSrodkowuja sie wolne kapitaty krajowe i zagraniczne i gdzie znaj-
duja one korzystng lokate na gietdzie, jako punkcie, w ktérym S$cieraja sie
stosunki rynkowe i wptyw wywiera na uksztattowanie sie stosunkéw zagra-
nicznych na zycie gospodarcze. Im wiekszg jest gietda, tern jest ona
korzystniejsza i wiecej nadajaca sie do rozwoju zycia gospodarczego.
Przy wszystkich, zaleznych od polityki, zmianach gospodarczych, zdolna
do czynu gietda jest poteznym i nieodzownym S$rodkiem, ktory w czasie
pokoju zastepuje armje dziatajacg w czasie wojny. Madry rzad bedzie
uzytkowat z tej potegi, azeby swym przyjaciotom przysporzy¢ Srodkdw,
a przeciwnikom je odebrac.

Gietda jest zwierciadtem, w ktérym odbija sie stan gospodarczy.
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w kursach znéw odbija sig mniemanie og6tu o ztem lub dobrem
gospodarowciniu panstwem, towarzystwami, spotkami i t. d, Z kurséw
wyciggnaémozna wnioski o ogélnem potozeniu politycznem, o pomysinym,
lub ztym stanie handlu i przemystu.

Odrdzniajg trzy gtéwne funkcje gietdy: centralne miejsce okreslania
wartosci papierow publicznych, centralne miejsce ich wymiany i cen-
tralne miejsce ich wyréwnania. Istota notowania gospodarczo ujawnia
sie w ten sposob, ze dany papier podlega kupnu i sprzedazy na rynku
centralnym, ze na tym centralnym rynku Scierajg sie ze sobg podaz i po-
pyt, ktére znajdujg swe wyrdwnanie, tudziez, ze notowania dajg moznos¢
interesowanym warto$¢ pieniezng danego papieru codziennie ustalic.

Lecz, obok istotnych ustug, jakie gietda oddaje handlowi i stosun-
kom gospodarczym, wyrzadza tez ona caty szereg wykroczen przeciw intere-
som spotecznym, i tutaj sita kapitatu zyskuje szczeg6lng przemoc nad pra-
cg produkcyjna.

Rézne formy spekulacji, na podstepie opartej, tudziez rdzne posta-
cie gry gieldowej, rujnujacej graczy stabych, budzacej dla pracy pogarde
i badz nadmiernie podnoszacej ceny towaréw i waloréw, badz znéw prze-
sadnie je obnizajacej, — wszystko to czesto niweczy dodatnie strony giet-
dy, powodujac skutki wprost przeciwne tym, ktére zapomocg gietdy mia-
ty by¢ osiggniete. Wtedy nie stuzy ona interesom ekonomicznym, lecz
jest urzadzeniem hazardu i nacisku na stabe organizacje gospodarcze,

W ostatnich latach, dalo si¢ zauwazy¢ pewne zmniejszenie znacze-
nia gietd pienieznych. Obroty ulegty redukcji. Za jedng z przyczyn tego
objawu jest uwazana wzrastajgca koncentratacja bankéw, Do wielkich
bankdw naptywa tak wiele zlecen kupna i sprzedazy, ze moga one te zlecenia
kompensowac u siebie. Wskutek tego zmniejsza sie materjat do obrotéw
na gietdach. Jezeli przytem banki bedg powiekszaty liczbe swych filji i od-
dziatow, oraz kas depozytowych na prowincji, to, wobec utatwionych $rod-
kéw porozumiewania sie telefonami i telegraficznie, podaz i popyt bedg
mogly by¢é coraz wiecej regulowane przez wielkie banki.

Tak utrzymujg przedewszystkiem pesymisci, Zle wogdle usposobieni
dla gieldy, i ci, co nie osiggneli korzysci spodziewanych z gietldy w okre-
sie powojennej inflancji pienieznej,

Nieda sie zaprzeczy¢, ze w ostatnich latach zmniejszyly sie obroty
gield pienieznych w Europie, Woprost przeciwny jednak objaw daje sie
zauwazy¢ na gietdach amerykanskich, z nowojorskg na czele.

Nic dziwnego, Europa zubozata, ztoto odptyneto do Stanéw Zjed-
noczonych Ameryki Pé6inocnej,,,

Gdy jednak, przez wzmozong prace, Europa zacznie otrzymywac
z powrotem drogocenny kruszec z za oceanu, gdy znéw ziloto zacznie
przyptywa¢ do starego $wiata, co jednak, zeby nastgpito, wielu lat potrze-
ba, to obroty gietd pienieznych europejskich wzmaga¢ sie bedg i stale
wzrastaé. Kapitat przytem jest kosmopolityczny: nie chce on zna¢ anta-
gonizmdéw narodowych i dazy tam, gdzie widzi korzystne dla siebie kon-
junktury. Utatwione i stale udoskonalone $rodki i sposoby porozumiewania
sie, beda raczej pomoca, a nie przeszkodg do wzmozenia sie obrotow gietd
pienieznych, gdy czas odpowiedni nadejdzie,,.
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Stosunek prawodawstwa do operacji gietdowych terminowych.

Z chwilg zjawienia sie na gietdach réznych papierow, przedewszyst-
kiem za$ akcji, rozpoczyna sie spekulacja niemi; sprzedaz 1 kupno akcji
i t. d, i wkoncu wytwarza sie na wielka skale aziotaz, konczacy sie czesto
(zwiaszcza we Francji) olbrzymiemi krachami.

Poczatkowo wszystkie zie nastepstwa gry gieldowej przypisywano
znizkowcom i wskutek tego prawodawstwo obmyslato sposoby, majace na
celu uczynienie ich nieszkodliwymi. Przepisy prawa dazyty do ograniczenia
tranzakc)i terminowych. Daje sie to zauwazy¢ w prawodawstwie holender»
skiem i francuskiem, a i w deznosci interwencji w te sprawe panstwa w An-
glji. Lecz trzeba zauwazy¢, ze wtracanie sie panstwa do gry gietdowej nie
rowadzi do niczego. Prawie wszystkie prawa, wydawane do pierwsze| po-
owy 18-go wieku, méwigc o operacjach terminowych, majg na mysli gre
gietdowsq i zaklady. Dopiero prawo francuskie z 1724-go roku i niektore
przepisy pruskie moéwig o spekulacjach gietdowych, W koricu wieku 18-go
operacje gietdowe zostaty we Francji bardzo surowo osadzone, A wiec pod
wptywem Mirabeau zostat wydany w 1785 roku dekret; ,Jego Krdlewska
Mos¢ dowiedziat sie® — mowi dekret, ze ,,53 ludzie zle myslacy, ktorzy zaj-
mujg sie grg gietdowa i ujawniajg ja w postaci, ktorg porzuci¢ powinni
wszyscy sumienni kupcy: nabywajg oni monety i sztaby metali szlachet-
nych, majac nadzieje, ze monety i sztaby metali szlachetnych spadng w ce-
nie, nabywajg i sprzedajg towary, ktérych nie posiadaja, wskutek czego
narazone sg na szwank handel i przemyst i t, d.

Wydany w r, 1804-tym kodeks cywilny wyraznie podkresla swdj
ujemny stosunek do spekulacji gietdowej i daje moznos¢ kazdemu zazna-
czeniu w sadzie ,excepté le jeu“, t, j, zaznaczenia, ze operacja pochodzi
z gry gieldowej. Wtedy prawo odmawia swej opieki.

We Francji wytworzyto sie dziwne potozenie: powstata mianowicie
sprzecznos¢ pomiedzy kodeksem cywilnym a faktem posiadania przez
Agents de change monopolu, potwierdzone przez kodeks handlowy,
Do roku 1885-go jurisprudencja francuska starata sie [zogodzié kodeks cy-
wilny i handlowy z wymaganiami zycia. Dopiero jednak w r, 1885-tym wy-
dane zostato prawo, ktére uznato tranzakcje terminowe,

A) ZALATWIANIE INTERESOW TERMINOWYCH W BERLINIE,

a) Zasady ogolne.

Jakiemi papierami moga by¢ robione interesy terminowe i jakie sg
najmniejsze sumy dozwolonych tranzakcji, na zasadzie przepiséw zarzaddw
poszczegblnych gietd?

Wedtug uzanséw berlinskich, interesy terminowe moga by¢ zawiera-
ne tylko na sumy nastepujace lub ich wielokrotne, a mianowicie:

Papierami obracanemi ,,na sztuki" minimalnie przy 50 resp, 25 sztu-
kach, rentg wioskg przy minimum 50,000 fres, papierami meksykanskie-
mi, egipskiemi przy 500 &, papierami 15.000 marek wartosci nominal-
nej i t, p. Umowy sa zawierane ustnie, jak przy interesach kasowych. Je-
zeli np, Nationalbank otrzymat od klienta polecenie 15,000 m, akcji Banku
Deutschebank kupi¢ po kursie 252% na ulitmo, to przedstawiciel gietdowy
Nationalbanku, ktéry handluje akcjami Deutsche Bank na ultimo, zlecenie
powyzsze powierza jednemu z agentdw kursowych, ktérzy majg sobie po-
wierzony ten papier do obrotéw terminowych i powiada do agenta: ,,Kupuje
15,000 M, Deutsche po 252%%*“ lub: ,,Od Pana 5 Deutsche 2%“. W jezyku
gieldowym moéwi sie przewaznie zamiast 15.000 M, tylko 5, t. j, 5 tysiecy
talarow, jak 10 zamiast 30.000 M,, lecz nie 15 zamiast 45.000 M, Wymienia
sie nie caty kurs, lecz tylko jednostke i utamek. Makler lub jego substytut
notuje poleéenie w swej ksigzce gietdowej i powtarza: ,Dla Pana 5 Deu-
tsche 2%*,
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Jezeli zastepca gietldowy banku chce zaoszczedzi¢ kurtaz, to da zie-
senie agentowi nieprzysiegtemu, ktory zazwyczaj zadawlnia sig¢ KYoo kur-
taiu lub tez postara sie te pozycje zatatwi¢ bezposrednio na ,targu", na
ktdrym obracaja akc, Baalku ,Deutsche Bank", t j, na miejscu
przed trybung  makleréw, posredniczacych w dziale papierow,
Tam znajdzie on inne osoby, pragnagce robi¢ obroty akcjami
.Deutsche Bank, #/s", ,Vs Brief" wotajg, co w djalekcie gietldowym
znaczy: ,Jestem gotow akcje banku Deutsche Bank sprzeda¢ po kursie
252RI8- Zastepca gietdowy National Banku, przypuszczajac, ze bedzie mogt
akcje kupi¢ nizej limitu, zawota Geld", t, J,, po kursie 252"Ns kuEuje
akcje". Jezeli jednak nikt po tym kursie nie wyraza checi oddania a g]i,
* ;dy przedstawiciel jakiej innej firmy zawola Brief", podchodzi
zastepca National banku do niego i méwi: ,5 mile od Pana", Obydwaj no-
tujg w swych notatnikach gietdowych: kurs, ilo$¢, firmy swoje
i t. d Interes zalatwiony. Nastepnie zostang wymienione noty umowne,
podpisane przez obie strony.

Podstawg gietdy byly i sq dobra wiara i zaufanie, rzadko w tak 2ma-
eznym stopniu gdzieindziej spotykane. Bez umowy pismiennej, jedynie przez
zigode ustng, kiwniecie glowy, oznaczajgce zgode, zawierane byly i sg inte-
resy na wielkie sumy. Prawie niema wypadku, azeby interes, w ten sposéb
zatatwiiiny, byt kiedy zakwestjonowany.

b) Likwidacja ultimowa.

Poniewaz bytoby wielce ni-edogodnem, technicznie moze niemozliwem
do przeprowadzenia, gdyby kazdy bankier i bank miat dostarczy¢ sprze-
dane na ultimo papiery i odebra¢ nabyte papiery na ultimo, a wiec dla
rozliczenia (likwidacji) interesow terminowych obmyslono takiez same urza-
dzenia, jakie po6zniej wytworzono dla intereséw kasowych w postaci Zwigz-
ku Kasowego i miejsca o'brachunkowego, W Berlinie i w kilku miastach
ze znaczniejszemi gieldanm  (Wroctaw, Hamburg, Frankfurt n/M.)
istniejg dla likwidacji ultimowych specjalne zwigzki (Biura likwidacyjne,
Scontro-kolektywne, zwigzek saldowania albo skontrowania), Do tych orga-
nizacji naleza prawie wszystkie wieksze banki i znaczniejsi bankierzy.
Likwidacja odbywa sie wszedzie wedlug jednakowych zasad. Pewne od-
chylenia wywotane zostaty przez ilos¢ i wysoko$¢ dokonywanych obrotow
terminowych.

W ,Zwigzku likwidacyjnym interesow terminowych przy gietdzie
pienieznej w Berlinie", ktérego interesy prowadzi ,Bank Berlinskiego
Zwiqztlfu Kasowego" interesy terminowe sg rozwigzywnae w nastepujacy
sposob:

Tylko dla tych papieréw, z ktérymi byly dokonane obroty termino-
we, i dla ktérych wytworzyla sie potrzeba $piesznego zatatwienia, o czem
decyduje Zarzad Zwigzku likwidacyjnego, uskutecznia sie skontowanie
(soontracre == $ciggaC razem).

Likwidacja zaczyna sie na kilka dni Erzed ultimo. Przed 25-tym kaz-
dego miesigca otrzymujg cztonkowie dla kazdego papieru, podlegajacego
skontru, arkusz skontrowy, czyli formularz, na ktorym sg wydrukowane
w porzadku alfabetycznym nazwy wszystkich firm, nalezacych do zwigzku
i wykaz papieréw proc,, co do ktérych dopetniane jest skontrowanie.

Ostateczne dni likwidacji ultimowej, t, j, dni, przeznaczone na do-
reczenie arkuszy skontrowych, sg w jesieni kazdego roku na nastepny rok
kalendarzowy wyznaczone,

Na arkuszu skontrowym, przy kazdej z firm, z ktorag dopetniona
zostata tranzakcja danym papierem, nalezy wypisa¢ salda. Jezeli w mies,
styczniu firma S, Bleichroeder od firmy Arons i Walter kupita M, 240,000
akcji National Banku i 90,000 sprzedata, to ma ona jako saldo otrzymac
150.000 m. Nie wypisuje zatem po lewej stronie nazwiska Arons i Walter
240.000 i po prawe] 90,000 m,, lecz tylko saldo, a poniewaz akcje powyzsze
ma otrzymaé, wypisuje wiec sume po lewej stronie. Jako saldo ma np.
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S, Bleichroeder do odebrania; od Arons i Walter 150,000 M., od Banku
Bank fir Handel u, Industrie 750.000 M,, od A. E, Wassermana 150,000 M,,
od Wienera, Levy et Co. 195000 M, i od Samuela Zielenziger — 45.000 M,
Natomiast ma J, Bleichreder dostarczy¢ jako saldo: do Berliner Handels-
gesellschaft 600,000 M, Karolowi Weigert C. 60,000 M, akcji banku Na-
tional-Bank, A wiec Bleichroeder ma odebra¢ 1,290,000 M, i dostarczy¢
660,000 M, akcji National-Banku.

Kazdy arkusz skontrowy winien by¢ dodany i sumy poprzenoszone
az do konca. Firma cztonka wymieniona by¢ winna na poczatku arkusza
i jako podpis. Na koncu kazdego poszczeg6lnego skontra winno by¢ ogdlne
saldﬁ wyprowadzone i wyrzucone. Za kazde przeoczenie i omyitke pitaci
sie kara.

Jezeli pewna firma, w przykladzie powyzszym S, Blechroeder, ma
otrzymaé 1,290,000 M, akc, National-Banku, a 660,000 M, dostarczyc a wiec
per saldo 630.000 M, ode- braé, wiec firma S, Bleichroeder wystawia W zwy-
ktej formie ZW|qzk0W| L|kW|dacyjnemu rachunek i sklada go Ban-
kowi ,Bunk des Berliner Kassen-Vereins" do zaptaty w czasie
przewidzianym przez uzanse. Rachunek winien zawiera¢ uwage: Saldo na-
szego arkusza skontrowego do dalszej dostawy z biezacej likwidacji ulti-
moéwej, Do rachunku trzeba wiasciwie papiery dotaczy¢. Jezeli dostar-
czajacy jest cztonkiem Banku Berlinskiego Zwigzku Kasowego, to wystar-
cza wypisanie czerwonego czeku na papiery wartosciowe, jezeli dostarcza-
jacy ma te papiery na swojem koncie. Papiery, wykazane przez saldo jako
majace by¢ odebrane, beda odbiorcy z polecenia Zwigzku likwidacyjnego
dostarczone. Suma rachunku bedzie odebrana przez zwykle zakonczenie
lub obrachunek.

Cztonkom rachunku ,Depozyt zyrowy papierow" Banku Berlinskie-
go zwigzku kasowego uskuteczniane jest wydanie, z zastrzezeniem wnie-
sienia ekwiwalentu w drodze zapisania na dobro rachunku. Doreczenie
arkusza skontrowego z zatgczeniem notatek o dostawie uskutecznia sie
w zapieczgtowanej kopercie, w powyzszym' przyktadzie 29 stycznia, do
8 wieczorem. Czionek, ktory sie do tego nie zastosuje, moze zaptaci¢ kare
do wysokosci 300, marek. Jezeli salda skontrowe czionkow nie
zgadzajg sie, zakwestjonowane jest saldo, ktére ma by¢ odebra-
ne lub wydane, wskutek czego doprowadzenie rzeczy do porzadku wymaga
niekiedy bardzo uciazliwej pracy. Azeby tego unikngc, firmy przewaznie
przed oddaniem arkuszy sksntrowych sprawdzajg swoje salda. Przez tego
rodzaju kompensowanie i przekazywanie ograniczone zostajg do minimum
zabierajagce czas i wymagajace duzych siun w gotowiznie, dostawy i odbiér
papieréw i gotowizny.

Po jakim jednak kursie uskuteczniona jest dostawa? Dla nabywcy
bytoby utatwieniem, gdyby dostarczono po kursie przez niego uméwionym,
i azeby sprawa byta przez to zakonczona. Sprzedajacy zyczytby sobie tego
samego. Zaden jednak z nich nie bedzie uprzywilejowanym: dostawa pa-
pieréw bedzie uskuteczniona po t, zw, kursie likwidacyjnym, okreSlonym
na dwa dni przed ultimo przez Zarzad gietdy, ktéry to kurs dostosowany
bywa do kursu dziennego.

¢) Prolongowanie pap, proc, (Interes reportowy).

Jezeli nadzieje nabywcy na podniesienie sie a sprzedawcy na spadek
kursu do dnia, w ktérym nabywca obowigzany jest odebra¢ a sprzedawca
dostarczy¢ nie spetnity sie lub tez spetnity sie niedostatecznie, woéwczas
odbywa sie nie realizacja, t, j, wyréwnanie zobowigzania przez kupno lub
sprzedaz, lecz ma miejsce prolongowanie, t, j, przeniesienie” terminu wyko-
nania umowy na nastepny, rzadziej znacznie na pézZniejszy jeszcze miesigc.
Gospodarczo interes prolongacyjny jest interesem pozyczkowym.

Interes reportowy. Prolongowanie odbywa sie zazwyczaj w sposob
nastepujacy; A kupit papiery na ultimo, spekulujac na podniesienie sie kur-

194



sow (haussier). Jego oczekiwania nie spetnity sie. Spodziewa sig jednak, ze
kurs danego papieru podniesie si¢ w miesigcu nastgpnym. Nie posiadajac
wszakze plenigdzy na wykupienie papieréw, przesuwa swoje zobowigzanie,
t, j, przez swego bankiera lub przez maklera poszukuje posiadacza pienig-
dzy, ktoryby papiery za niego przejgt, obowigzujac si¢ jednoczesnie papiery
te w terminie nastepnego ultimo po tymze kursie dnia dostarczy¢. Spekulant
na zwyzke (haussier) sprzedaje w pewnej mierze sztuki na ultimo miesigca
biezagcego — takg ma konstrukcje prawng interes i nabywa je na ultimo
miesigca nastgpnego z powrotem. Gdy i wtedy jeszcze nie chce sprzedac,
to prolonguje raz jeszcze t, j, oddaje swoje papiery na nowo do reportu.
Ten, kto sztuki oddaje, nazywa sie oddawcg, ten, co wyktada cene kupna,
daje pienigdze i otrzymuje za to . sztuki, nazywa sie reporterem. Wiec zobo-
wligzanie moze prolongowac i ten, co sprzeda’r papiery na termin, nie posia-
dajac tych papierow, .w oczekiwaniu , nabycia ich pdzniej po nizszej cenie,
Gdy do terminu dostawy (ultimo) oczekiwania jego nie spetnity sie, szuka
trzeuego ktéry, bedac moze zwyzkowcem, ma sztuki do oddania i ktoryby
za zaptatg Wartosu dostarczyt sztuki z obowigzkiem zabrania ich z po-
wrotem na ultimo nastepnego miesigca.

Spekulant na znizke kupuje zatem do pewnego stopnia sztuki na ulti-
mo biezacego miesigca i sprzedaje je powtérnie na ultimo miesigca na-
stepnego,

B, ktéry przyjmuje papiery od A, jest przez miesigc jeden ich wia-
cicielem, Jezeli w terminie nastepnego ultimo A zabierze z powrotem pa-
iery, to procz wytozonej juz ceny kupna, zazwyczaj uiszcza on B bonifi-
acje procentowa, poniewaz B chce za swoje pienigdze mie¢ wyzszy pro-
cent od obliczonych od warto$ci nominalnej procentéw ,,0d sztuki“, ktére
przy papierach dywidendowych nie sg zazwyczaj obliczane.

Poniewaz interes reportowy pod wzgledem formy prawnej jest inte-
resem kupna a nie pozyczkowym, to réznica procentowa wystepuje pod
postacig dodatku reportu do wartosci odkupionej.

Jezeli ma miejsce wypadek odwrotny, to jest, gdy procenty od sztuki
przewyzszajg procenty od pieniedzy, to winien odbiorca przy ponownem
dostarczeniu sztuk, zwrdci¢ za wiele otrzymang kwote. Uskutecznia sie to
w ten sposob, ze od ceny kupna robi sie pewne potrgcenie, zwane de-
portem,

O wysokosci reportu i deportu umawiajg sie strony przy zawarciu
interesu prolongacyjnego, co jest uskutecznione najczesciej przez maklera
lub firme bankierska. Miarodajng jest przedewszystkiem stawka pieniezna
dla pieniedzy ultimowych, t. j, od kwoty pienieznej, ktéra jest ptacona od
jednego do drugiego ultima gietdowego. Jezeli kurs oddawnych papieréw
i chwilowa stopa procentowa od pieniedzy sg wysokie, to od tego zalezna
jest tez stopa reportowa, Deport brany jest pd uwage przy papierach, ktore
przynosza state procenty i stojg znacznie nizej parl. Na wysokos¢ reportu
I deportu wptywa nadto rodzaj i ilos¢ zaangazowan. Jezeli na jedno ulti-
mo spekulowano przewaznie a la hausse, i wiele os6b pragnie papiery od-
dac, t, j, pienigdze pozyczyc, to reporter za otrzymanie bedzie zadat wyso-
kiej stopy procentowej. Gdy duzo sprzedazy byto pustych, t, j, ze przez
wielu spekulantow byty sprzedane papiery, ktdrych oni nie m|eI| t, j, gdy
przewazalo zaangazowanie si¢ a la baisse, wowczas ujawnia sie brak
sztuk. Kto potrzebuje sztuk dla dostawy, musi temu, kto za niego sztuki
dostarczy, przyzna¢ bonifikacje, t, j, musi mu pozostawi¢ walute za sztuki
nieodebrane na stosunkowo niski procent. Jezeli stopa dla pieniedzy ulti-
mowych np, 5%, to_odsunigcie (Schiebung) papieru, co do ktorego byto du-
zo zaangazowania si¢ a la baisse, moze mie¢ miejsce na podstawie 2%, Re-
port zamienia sie wtedy na deport wowczas, gdy deport istniejagcy sam przez
sie (przy wartosciach, notowanych znacznie nizej od 100) bedzie wigkszy.
Zeby sztuki moglty by¢ dostarczane, niektére banki i bankierzy stawiajg
swej klienteli do dyspozycji dla celéw raportowych papiery za pobraniem
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spacrj]alr}(ejgo za to wynagrodzenia, zwanego pienigdzem za wypozyczenie
Leihgeld).
( gPr%ykiad reportu. Stopa procentowa 5%, Marek 15-000 Jakiego$
papieru kosztuje po kursie, tacznie z procentami biezgcemi, przypusémy,
30.000 M, Procent od tej sumy za rok, w stosunku 5%, wynosil500 M,
a wiec 125 M, miesiecznie od 15.000 M-, czyli procentowo obliczone
~®Riito M, z== 83 centdw naddatku, ktory ma bzé zaptacony przy ponownem
przyjeciu sztuk. Moéwi sie, ze papier uwarunkowany jest 83 cent, reportu.
Gdy ma by¢ zaptacony czy to reBort, czy tez deport, t, j, gdy naste-
puje oddanie i przyjecie papieru w obydwoch terminach po jednakowym
kursie, to moéwi sie¢, ze zaangazowanie sie zostato ,gtadko przesuniete”,
~gtadko prolongowane".

Przyktad deportu. Nizko notowany, przynoszacy staly procent pa-
pier, zostat zaprolongowany. Stopa procentowa dla pieniedzy ultimowych
Jest niska. Niema braku sztuk. Stopa procentowa wynosi 3%, a dla odbioru
30.000 M, papieréw warto$ciowych potrzeba 10.000 M, Suma 30,000 M,
przynosi w ciggu roku 1200 M, a wiec miesiecznie 100 M, procentu od
sztuk, z czego wynika, ze 10.000 M, kapitatu kosztuje przez rok 300 M,
miesiecznie za$ 25 M, procentu. Dajacy pienigdze ma bonifikowaé 75 M,,
co odbywa sie przez to, ze on oddane sztuki o taniej dostarcza z po-
wrotem, niz byty one przedtem na ultimo dostarczone.

Kto papiery ma odebraé, moze pienigdze i w ten sposéb otrzymac ze
przez zdeponowanie innych papieréw procentowych podniesie pienigdze na
ultimo. Dokonywany jest woweczas interes lombardowy. Pieniadze repor-
towe sg zazwyczaj nieco drozsze od ultimowych. Przyczyng tego przewaz-
nie jest to, ze ten, kto daje pienigdze za zdeponowane papiery, ma
10—20%, gdy przy interesie reportowym bywa wyptacana peitna wartosé
kursowa papierow. Przy praktyce reportowej wystepuje podrozenie, w prze-
ciwstawieniu do zwykiego lombardowania, przedewszystkiem z powodu
stempla umownego, ktdéry jednak obliczony jest od jednej strony, od wigk-
szej sumy (kurs likwidacyjny plus report). Nota umowna powinna by¢
opatrzona uwagg ,interes z kosztem" (Kostgeschaft).

Prawnie odroznia sie interes reportowy od lombardowego przewaznie
przez to, ze przy reportowaniu papiery wartosciowe przechodzg po kursie
likwidacyjnym na wiasnos¢ uzyczajgcego pieniedzy, wowczas gdy przy inte-
resie lombardowym sa one wiasnoscig sktadajgcego papiery i za zwrotem
pozyczki winny byé oddane wiascicielowi papieréw.

d) Podstawy prawne Handlu terminowego.

Dziat IV niemieckiego prawa gietdowego z 22 czerwca 1896 r,, ktory
zajmuje sie ,,Terminowym handlem gietdowym" i ktory chciat potozy¢ koniec
grze ,na szczescie" na gieldzie, pozyskat przez nowele z 8 maja 1908 r,
znaczne zmiany. Rejestr gietdowy zniknat i w zwigzku z tern na nowo ure-
gulowane zostaty zmiany postanowienia co do podstaw prawnych intereséw
terminowych.

Prawo w nowej redakcji odroznia:

dozwolone (i zakazane interesy termiinowe.

Wzbronione interesy terminowe. § 50 Prawa gietdowego z r, 1896
moéwit: , Terminowy handel gietdowy udziatami przedsiebiorstw goérniczych
i fabrycznych jest wzbroniony". § 63 w redakcji z r, 1908 brzmi: Termino-
we interesy gieldowe udziatami przedsiebiorstw gorniczych i fabrycznych
dozwolone sg tylko za zezwoleniem Rady Zwigzkowej,

Z biegiem czasu Rada Zwigzku zezwolita na handel terminowy sze-
regiem udziatdbw (akcji) Towarzystw akcyjnych, a wiasciwie uznata, Zze
handel ten nie jest wzbroniony, Innemi udziatami fabryk i przedsiebiorstw
gorniczych handel ten jest wzbroniony.

Dozwolone interesy terminowe. Ten tylko papier moze by¢ przedmio-
tem handlu terminowego, gdy wyraznie do tego handlu jest dopuszczony.
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Uskutecznia sie to przez rade gietdowa wedtug blizszych postanowien re-
gulaminu gietdowego. Przed dopuszczeniem papieru muszg by¢ wypetnione
nastepujace postanowienia:

1, Ogolna suma sztuk, co do ktérych ma sie odbywac terminowy
handel gieldowy, ma mie¢ nominalng warto$¢ co najmniej
20 mil, marek,

2, Udziatly Towarzystwa krajowego moga by¢ dopuszczone do han-
dlu terminowego jedynie na mocy zezwolenia Towarzystwa a ze-
zwolenie to moze by¢ w kazdym czasie cofniete. Gdy to ma
miejsce, Rada gietdy obowigzana jest cofng¢ w ciggu roku naj-
pozniej pozwolenie na obroty terminowe papierem, co do ktdrego
Towarzystwo zazadato wstrzymania tych obrotow.

Interesy terminowe papierami, oficjalnie dopuszczonemi do handlu
terminowego, wedtug $cisle okre$lonych warunkéw, majg swoj skutek, gdy
obydwaj kontrahenci nalezg do okreslonej sfery os6b. Prawodawca wy-
chodzi z tego zatozenia, ze handel terminowy, jako najbardziej skoriczona
forma interesdw spekulacyjnych, nie moze by¢ usunieta, lecz jest poZa-
danem, aby osoby niezamozne i niedosSwiadczone staly zdaleka od tych
interesdw. Interesy terminowe ze skutkiem prawnym moga by¢ zawarte,
gdy kontrahenci sa:

1, Kupcami, zapisanymi do rejestru handlowego. Wyjatek stanowig
kupcy, chociaz zapisani do rejestru handlowego, lecz gdy zakres
ich interesow nie przekracza zakresu obrotéw drobnych kupcéw.

2, Przedsiebiorstwa panstwowe, panstwa zwigzkowego, lub krajo-
wego zwigzku komunalnego,

3, Towarzystwa, ktore sg wedtug kodeksu handlowego uwazane
za kupcow, chociazby niebyty zapisane do rejestru.

4, Osoby, ktére w czasie zawarcia interesu tub wczesniej prowa-
dzity zawodowo interesy terminowe gietdowe, lub interesy ban-
kierskie, lub tez bylty upowaznione do uczeszczania na gietde
z upowaznieniem brania udzialu w handlu gietdowym. Niedo-
zwolonym jest handel terminowy z dziennikarzami, urzednikami
gieldy 1 t, d,

5 Cudzoziemcy, a wiec osoby, ktoére w czasie zawarcia interesu
miaty w kraju, albo mieszkanie, lub tez siedzibe dla swego pro-
cederu, Panstwo uwaza, ze niema obowié”zku specjalnego opie-
kowania sie temi osobami. Interesy te majg skutek prawny.

Gdy papiery sg dopuszczone do handlu terminowego i jezeli interes

zostat zawarty wedtug warunkdw okreSlonych przez Zarzad gietdy, wow-
czas nie jest dopuszczalny zarzut, co do gry lub rdznicy,

1, Jezeli interes terminowy papierami zawrze bankier, lub
kupiec, zapisany do rejestru handlowego, lub tez zapisane do rejestru To-
warzystwo, z osobg, ktéra nie nalezy do zadnej z powyzszych kategorji,
to interesy te sg o tyle wazne, o ile jedna z rekojmi, przewidziana w prze-
pisach prawnych, jest zastrzezona. To zabczpdeczenie, iz ktorego druga
strona moze poszukiwaé zado$Cuczynienia, moze sie sktada¢ z pieniedzy,
albo tez majacych kurs papieréw wartosciowych, lecz nie z nienotowanych
wartodci, ksigzeczek kas oszczednosciowych, hipotek. Zamawiajacy (Be-
stellcr), winien na pismie i wyraznie oswiadczy¢, ze zabezpieczenie stu-
zy¢ ma jako pokrycie strat, powstawajgcych z interesdw terminowych
gietdowych.

Dokument pismienny, zawierajacy to oswiadczenie, innych o$wiad-
czen, np, polecen gietdowych, nie moze zawiera¢, w przeciwnym bowiem
razie traci wartos¢ prawna. Gdy nastgpi oswiadczenie rekojmi, woéwczas
bankier, czy tez kupiec, lub zarejestrowane Towarzystwo sg zupetnie zo-
bowiagzani, Nie moze on podnosi¢ sporéw o rdznice lub gre. Drugi kon-
trahent (outsider) odpowiada tylko do wysokosci ztozonej rekojmi. Zada-
nie w niezupetnie prawnie zawartego interesu terminowoego gietdowego
nie moze by¢ prawnie uzyte do obrachunku. Wyjatek stanowi § 56 pra-
wa gietdowego.
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1, Gdy zaden z kontrahentow nie jest petnym kupcem, wniesio-
nym do rejestru handlowego, lub gdy idzie o niezapisane Towarzystwo,
lub gdy interes terminowy zawarty byt o papiery niedopuszczone do handlu
terminowego, lub wreszcie, gdy interes terminowy zawarty zostat na wa-
runkach roznigcych sie od przepisbw Rady gietdowej, to wtedy interes
jest niewazny I moze powstac pretensja o gre lub réznice.

Gietda berlinska rzadzi sie obecnie statutem z 29 grudnia 1920
roku i dzieli sie: na gietde papierow publicznych, produktowg i metalo-
wa, W zakres dziatalnosci gietdy papieréw publicznych wchodzi doko-
nywanie obrotéw papierami wartosciowemi, wekslami krajowemi i za-
granicznemi i wszelkiego rodzaju $rodkami ptatniczemi 10, Na gieldzie pro-
uktowej sa dokonywane tranzakcje produktami rolnemi, tudziez innemi
produktami i towarami, z wyjatkiem metali. Wreszcie zadaniem gietdy
metalowej jest dokonywanie interesnw metalami szlachetnemi i nieszla-
chetnemi, i

Azeby zapewni¢ bezpieczenstwo umowom z t, zw, maklerami spe-
kulacyjnymi, utworzone zostaty t, zw. Banki makleréw (Maklerbanken),
Sa to. instytucje, ktore z procederu maklerskiego utworzyly zajecie na
szerokag skale, przyczem instytucje te utrzymujg na wszystkich rynkach
swoich zastepcow, ktérych posrednictwo w interesach odbywa sie w imie-
niu, na rachunek i na odpowiedzialno$¢ banku. Gdy bank makleréw
w 1901 r, i berlinski Zwigzek handlowy w 1904 zostaly zlikwidowane, ist-
nieje w Berlinie tylko jeden akcyjny Bank maklerski, — Berlinski Zwia-
zek Maklerski,

W Berlinie maklerzy ustalajg kursy przy udziale komisji, natomiast
we Frankfurcie robig to sami maklerzy, W Hamburgu niema makleréow
kursowych. Czynni sg na tamtejszej gietdzie przysiegli (Aktionajtoren) ak-
cjonatarjusze, gdy jednak nie sa czynni urzedownie, to staja sie zwyktymi
posrednikami,

6. URZEDOWE USTALENIE KURSOW,
a) Zasady og6lne.

Wedtug & 29 prawa gietldowego, jako kurs gietdowy uwazany jest
ten kurs, ktory odpowiada rzeczywistemu stanowi obrotow na gietdzie,
a przytem, gdy interes zostat zawarty przy posrednictwie maklera kur-
SOWeQO:

1) Papier6w wartosciowych i pieniedzy zagranicznych (walut) kaz-
dego dnia, w ktéorym odbywa sie gietda.

2) Wektli na miejscowosci zagraniczne (dewiz) przynajmniej trzy
razy w tygodniu.

Przy tranzakcjach kasowych papierami wartosciowemi dla kazdego
poszczegllnego papieru okreslona bywa jedna cena, utworzona w ten
spos@b, ze do niej wszystkie zlecenia lub ich wiekszo$¢ moze by¢ do-
stosowana. Notowanie urzedowe kurséw odbywa sie w imieniu Zarzadu
gietdy przez jednego lub kilku Cztonkdw Zarzadu na zasadzie danych,
dostarczonych przez makleréw kursowych.

b. Kursy kasowe.

Ustalanie kurséw kasowych zaczyna sie o 1A godz, (w soboty o 1).
Do tego czasu i dtuzej jeszcze, t, j. do chwili oznajmienia przez makleréw,
ze zlecenia co do papieréw, ktédrych kurs ma by¢ ustalony, nie_sg juz
przyjmowane, obowaigzani sa maklerzy kursowi, zajmujacy miejsca na
swoich trybunach lub chwilowo przy nich, przyjmowaé zlecenia kupna
i sprzedazy.

Polecenia, ktére udzielane sg ustnie, wnosi makler gietdowy tub
jego zastepca (substytut), powtarzajagc polecenie, do swej" ksiegi gietdo-
wej, ktoéra posiada tyle odcinkéw, ilu papierami zajmuje sie makler. Po
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lewej stronie zapisujg sie polecenia sprzedazy, po prawej kupna, Za-
zwyczaj jedna strona ma dwie szpalty: jedng dla wpisywania zlecehr limi-
towanych, druga do odnotowywania sprzedazy wedtug najlepszego kursu
t. j, ,,bestons”. Poniewaz po dwoch makleréw zajmuje sie temi samemi pa-
pierami, wiec tez banki i bankierzy zazwyczaj na zmiane dajg zlece-
nia w ciggu miesigca to jednemu, to drugiemu maklerowi.

Maklerzy kazdej grupy rozpatrujag kolejno swoje papiery, Obli-
czajg mianowicie, ktére sumy udzielonych im zlecen, po skompensowaniu
kupna i sprzedazy, pozostang jako zbywajace.

Przypuszczajac, ze makler pewnej grupy miatl co do danego papieru
nastepujace zlecenia;

SPRZEDAZ KUPNO
M 160.000 a 142% M 20.000 a 142.50%
M 120.000 bertens M 140.000 a 1420/,

M 80,000 bestens

Wiec po kursie 142% mogg wszystkie zlecenia kupna by¢ wyko-
nane, Ten, kto dat zlecenie kupna po cenie nie wyzszej, jak 142,50%
otrzymuje papiery o 0,50% taniej. Poniewaz zlecenia sprzedazy, wynoszg-
ce M, 280,000, majg jako przeciwstawienie M, 240,000, wiec M, 40,000 nie
znalazto kompensacji.

Przypuszczajgc natomiast, ze limity drugiego maklera tejze grupy
WYNo0sza:

SPRZEDAZ KUPNO
M 60.000 a 141.50 M 140.000 besteus
100.000 a 141.75 » 160.000 a 142%

» 100.000 a 1420/0

to z tego wynika, ze makler ten ma o M, 40,000 wiecej do nabycia, niz
do sprzedazy, a wiec te M, 40,000 kompensujg sie ze 40,000 m, ktére miaty
by¢ sprzedane przez poprzedniego maklera, Kurs zatem bedzie wynosit
142%, Jednakowoz w praktyce tak fatwo kursy nie sg okreslane, ma-
klerzy zmuszeni sa najplerw rézne kursy dopasowywac, azeby dojs¢ do
kursu wiasciwego, uzytkowego, ktéryby byt odpowiedni dla licznych zle-
cen_wykonanych, Kursy winny by¢ tak notowane, azeby wszystkie zle-
cenia ,najlepiej", t, j, nielimitowane zlecenia kupna i sprzedazy byly wy-
prowadzone, rowniez wszystkie polecenia kupna, przy ktérych kurs wy-
zej, oraz wszystkie zlecenia sprzedazy, przy ktérych kurs nizszy byt limi-
towany od notowania.

Przy tern l;()rowizorycznem ustanawianiu kursu, ktére odbywa sie
jawnie, jest zwykle obecna pewna liczba bankierow i zastepcéw ban-
kow, ktdorzy specjalnie interesujg sie danym papierem. Aby przepro-
wadzi¢ pewne notowiamile lub tez zapobiec znaczniejszym wahaniom, na
krétko przed ustaleniem kursu, udzielajg oni jeszcze zlecen sprzedazy lub
kupna. Czynno$¢ ta zwie sie ,regulowaniem kursu". Dopoki zlecenia sg
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przyjmowane, dopdty mogg byC cofnigte. Gdy jednak kursy sg przez makle-
row prowizorycznie ustalone, wtedy zmiany moga nastapic, jezeli zgodzg sig
na to wszyscy interesowani. GdK dana grupa makleréw ustali kursy swoich
papieréw, wowczas jeden z maklerow udaje sie do pokoju kurséw gietdy,
gdzie kursy przez niego podane, zostajg zaprotokdtowane. Przy podawaniu
kursow, nikt nie moze by¢ obecnym, précz: komisarza rzadowego, prezesa
gieldy, sekretarzy gietdy i maklera kursowego. Jedynie w razie zakwestio-
nowania kursu podanego do notowania przez maklera, zazwyczaj jest powo-
tana dla ztozenia oSwiadczenia osoba, ktora data zlecenie i czuje sie nieza-
dowolong, Komisarz rzagdowy i duzyrny cztonek Zarzadu gietdy moga prze-
prowadzi¢ zmiange kursu,

Do odbioru kursow jest obecnych w pokoju kurséw 6 sekretarzy. Gdy
arkusz ktorego z sekretarzy jest wypetniony, zostaje on podpisany przez
niego i komisarza gietdowego. Woéwczas kurs staje sie urzedownie ustalonym.

Wedtug § 29 regulaminu gietdowego berliriskiego, urzedujacy czion-
kowie zarzadu gietdy sg upowaznieni do zadania od maklerow W%Jasnlen
po jakim kursie papiery wartosciowe, pienigdze zagraniczne i t, d, byly za-
ofiarowane i jak chciano ptacic. Przysluguje im réwniez prawo wgladanla do
ksigzek maklerow, azeby przekonac sie, czy postepowali dostatecznie sta-
rannie, Gdy notowanie odpowiada dokfadnie limitowi, wéwczas czestokroé
limity .kupna i sprzedazy, ktore sg tak wysokie, jak kurs notowany, wcale
lub tez tylko czesciowo zostaty wykonane. Uwidocznione jest to przez doda-
nie znaku przy kupnie. Oznacza: b. lub bez (bezahlt)—ptacono, t, j, ze podaz
i popyt wyroéwnaty sie. Wszystkie zlecenia kupna i sprzedazy, ktére wply-
nety na gietde i nie byty limitowane lub byty wedtug tego kursu limitowane
rowniez wszystkie wyzej od notowanego kursu limitowane zlecenia kupna
i wszystkie nizej od notowanego kursu limitowane zlecenia sprzedazy winny
byly byé wykonane. To samo powinno mie¢ miejsce, gdy do cyfr kurso-
wych nie jest dodany zaden znak.

Dodatek przy kursie bez, G. (bezahlt u, Geld) ,chciano paci¢ i pta-
cono" — oznacza, ze obroty po tym kursie byty dokonane, lecz ze popyt
nie w zupetnosci mogt by¢ zaspokojony t, j, ze towar przy tym kursie byt
jeszcze poszukiwany. Zlecenie kupna danego papieru po kursie 120% wy-
nosi¢c mogto np, M, 12,000, Na sprzedaz zaofiarowano przypusémy M. 8,000,
a wiec zlecenia kupna mogly byty tylko do tej wysokosci by¢ zaspokojone.
Cena notowana byta wiec ,ptacono”, lecz towar po tym kursie byt jeszcze
poszukiwany.

Gdyby zamiast 220,000 (140,000-1-80,000) jak w przykiadzie powyz-
szym, polecono kupi¢ najlepiej (bestens) M. 220,000 lub wiecej, wodwczas
zlecenia nielimitowane musiatyby by¢é w zupetnosci wykonane, réwniez zle-
cenia po 14250, Spadtaby suma zlecen danych do wykonania po 142,
Notowania brzmiatyby: 142 bez, G,

b, B. lub tez B, (oznacza bezahlt u, Brief) oznacza, ze po notowanym
kursie towar byt jeszcze zaofiarowany,

etw, bez, G, (etwas bezahlt u, Geld) oznacza: z limitowanych zlecen
kupna mogta by¢ tylko czes¢ wykonana.

Zlecenia maklerow przedstawiaty sie np, w ten sposéb:

DOS PRZEDANIA: DO KUPNA
M 6000 ak. Schuckerta bestens M 3000 Akc. Schuckert bestens
» 2000 ” a 1s4,750/0 « 5000 i 153®;
. 4000 , a 156.—ao « 15000 i 155®),
6000 “ 1567,
« 1000 it 156147t

Kurs winien by¢ notowany 155 etw, bez, G, gdyz wobec innych zle-
cen kupna, ktére majg by¢ wykonane, a ktore polecono wykonac ,bestens”
lub po kursie wyzszym, ten, kto dat zlecenie kupna M, 15,000 po 155% moze

200



tylko 2000 otrzymac etw, bez, B, (etwas bezahlt u, Brief) oznacza, ze z limi-
towanych zlecen sprzedazy tylko cze$¢ niewielka mogta b¥+a by¢ wykonana,

G, (czytaj Geld) powiada, ze przy tym kursie istniat popyt. Obrot byt
wogole niemozliwy lub byt tak niewielki, ze wieksza cze$¢ zlecen nie mogta
byta by¢ wykonana.

Gdy z otrzymanych zlecen makler kursowy zauwazy, ze Kurs danego
papieru bedzie znacznie wyzszy lub znacznie nizszy od kursu dnia poprzed-
niego, to jest on obowigzany poda¢ to do wiadomosci publicznosci gietdo-
wej przez odnotowanie na tablicy. Przez wypisanie tych ppaieréw na ta-
blicy w trybunie maklera, <powinna by¢ zwr6cona uwaga publicznoéci giet-
dowej na oczekiwane podwyzszenle sie lub znizke kursu i sktonienie do
udzielenia zlecen lub tez ich wycofania. Widoczna zwyzka danego kursu
ogtasza sie przez znaki -|_ 4- (plus, plus), spodziewana znaczna znizka
kursu przez------ (minus, minus),

c) Kursy konicomiesieczne (Ultimowe).

O godz, 12, t, j, urzedownie oznaczonej porze poczatku gietdy zaczy-
najg obydwaj maklerzy, nalezacy do danej grupy, okresla¢ pierwsze kursy
papieréw sprzedanych na termin, per ultimo. Przegladajg oni zapisane
w swych ksiegach zlecenia i wzajemnie komunikujg sobie przy jakim kursie
sg one ,gtadkie", to jest moga bycC sprzedane czy tez nabyte. Publicznie pro-
wadzona dyskusja wywotuje zaofiarowanie i popyt ze strony otaczajacej
makleréw publicznosci, skutkiem czego staje sie mozliwem w wielu razach
wypetnienie zlecenia. Gdy kurs ostatecznie zostat ustalony, co niewiele
czasu wymaga, zostaje on wypisany na tablicy, stojacej w trybunie maklera
i nastepnie zostaje zanotowany w urzedowym dziale ceduty kursowej jako
wpierwszy kurs", W ten sam sposob ustalane sa kolejno ,pierwsze kursy"
innych paplerow tejze grupy.

Poniewaz papiery, sprzedawane na termin, Ipodlegajey W ciggu trwania
jednej gietdy wielokrotnym wahaniom, wiec mak erzy nie notujg wszystkich
kursow, co do ktorych posredniczyli, lecz przy wahaniach w jedng i druga
strone, naywyzsze i najnlzsze kursa krancowe, a o godz, 2 (w sobote o IH)
kursy koncowe. Gdy kursy wyrazity sie cyfram| 160%, 160.50%, 160,75%,
159,90%, 159,75%, 159%, 160.25% wtedy notowanie brzmi 160% — 160,75%,
159% — 160.25,% Dla kurséw tranzakcji, zawartych po 2 godz,, w soboty
po 1% godz, maklerzy nie okreslajg urzedowych kursow, lecz w dziatach
handlowych gazet znajdujg sie te kursy, zwane kursami 2% godziny. Zle-
cenia ,najlepiej" (bestens) zarowno kupna, jak sprzedazy, winny by¢ wy-
konane ,zaraz, zlecenia limitowane po osiagnigciiu limitu. Wigkszos¢
interesow  terminowych  zawieranych  bywa nie przez przysiegtych
maklerow, Oi maklerzy, tak jak maklerzy kursowi, wywotujg kursy,
po ktérych chcg sprzeda¢ czy tez kupi¢, lecz nie caty kurs, tylko ostatnig
cyfre i utamek, np, ,,Handels 9% Geld", Makler powiada przez to: kupuje
udziaty berlinskiego ,,Handelsgesellschaft* po kursie 169.25%, Gdy po tym
kursie chce sprzeda¢ wowczas wota; ,,Handels 9K Brief", ,,9K do wyboru"
oznacza, ze makler gotéw jest po tym kursie sprzeda¢ i kupic.

Gdy wskutek przyczyn politycznych lub innych stosunki na giet-
dzie tak sie ukladaja, ze podaz przewyzsza znacznie popyt, lub, ze
wogdle brak odbiorcow na papiery, wowczas dla ztagodzenia nieumiarko-
wanych wstrzasnienn na rynku pienieznym, tworzone sg niekiedy przez banki
konsorcja interwencyjne (syndykaty regulowania kurséw). Banki kupuja,
azeby zapobiec dalszemu, gwattownemu spadkowi kurséw, na rachunek
wiasny papiery, majac nadzieje, gdy publicznos¢ znow zacznie papiery na-
bywac, sprzedac je bez strat lub nawet z zyskiem,

d) Ceduta kursowa berlifska.
Urzedowa berlinska ceduta kursowa, ktdra zaraz po ustaleniu urze-
dowych kurséw jest drukowana, o godz. 4 po pot, jest puz doreczona abo-
nentom berlinskim. To $pieszne zredagowanie ceduly jest tylko dla tego
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mozliwem, poniewaz kazdy makler kursowy, przed zameldowaniem kurséw
przesyta kartke, na ktérej sa wpisane kursy przez niego ustanowione, do®
drukarni, potozonej pod pokojem kursowym i tam natychmiast rozpoczyna
sie sktadanie. Gdy sekretarz uda sie do drukarni z kursami, zanotowanymi
przez maklera, to juz wszystko jest tam gotowe i nalezy jedynie przeprowa-
dzi¢ korekte ztozonych juz kurséw.

ROZPORZADZENIE MINISTROW SKARBU ORAZ PRZE-
MYStU | HANDLU

z dnia 20 kwietnia 1923 r.

w przedmiocie powotywania i zwalniania oraz praw i obo-
wigzkéw makleréw na gietdach pienieznych w Polsce«

Na podstawie art, 20 i 26 ustawy z dnia 20 stycznia 1921
r. o organizacji gietd w Polsce (Dz. U. R. P. Nr. 13 poz. 71)
oraz § 1 rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 1 lipca 1922
w przedmiocie rozciggniecia na Ziemie Wilenskag mocy obo-
wigzujacej powyzszej ustawy [Dz. U. R. P. Nr. 65, poz. 585}
zarzadza sie co nastepuje:

§ 1 Posrednictwem przy tranzakcjach na gietdzie pie-
nieznej moga zajmowac sie tylko maklerzy w liczbie okreslo-
nej przez rade gietdowa.

§ 2. Maklerem na gietdzie pienieznej moze zostac tyl-
ko obywatel Rzeczypospolitej Polskiej w granicach wieku od
lat 30 do lat 70, ktéry byt samodzielnym kupcem lub tez
przez czas diuzszy zajmowat Kkierownicze i odpowiedzialne
stanowisko w bankowosci, handlu lub przemysle, wzglednie
posiada odpowiednie do zajmowania tego stanowiska kwalifi-
kacje, a w szczegolnosci:

1) zasadnicze wiadomosci z dziedziny prawa handlowe-
go oraz wszystkich przepiséw prawnych, odnoszacych
sie do obrotu pienieznego w Polsce;

2) znajomo$¢ miejscowych zwyczajow rynku oraz prze-
biegu operacji pienieznych;

3) znajomo$¢ jezyka polskiego w stowie i pismie.

8 3. Nie moga zosta¢ maklerami na gieldzie pienieznej

osoby, ktore w mysl art. 6 ustawy z dnia 20 stycznia 1921 r.
0 organizacji gietd w Polsce nie mogg by¢ cztonkami gietdy.
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8 4. O zamiarze ustanowienia nowego maklera rada
gieldowa zawiadamia droga ogtoszen, wywieszonych w sali
zebran gietdowych i obwieszczen, umieszczonych w ,(Monito-
rze Polskim" oraz przynajmniej w jednym z miejscowych
dziennikéw, wychodzacych w jezyku polskim.

8§ 5 W terminie ofkreSlonym w ogtoszeniu, osoby, ubie-
gajagce sie o stanoiwiska makleréw gietdowych, winni ztozy¢
do rady gietdowej podania udawadniajgce ich kwalifikacje.

Po rozpatrzeniu podan prezes rady gietdowej wyznacza
termin egzamindw.

8§ 6. Komisja egzaminacyjna sktada sie z 5 oséb. a mia-
nowicie: prezesa rady gietldowej, jako przewodniczacego, jed-
nego cztonka rady gietldowej, sekretarza gietdy, starszego ma-
klera i komisarza gietdowego.

Wszyscy czionkowie komisji sg uprawnieni do stawiania
egzaminowanemu pytan z dziedziny wymaganych od niego
wiadomosci.

8 7. O uzdolnieniu egzaminowanego rozstrzyga komisja
wiekszoscig gtosow.

Na zadanie komisarza gietdowego przewodniczacy za-
rzadza gtosowanie tajne.

§ 8. Komisja egzaminacyjna uktada liste o0séb, ktofe
zdaty egzamin i przedstawia jg radzie gietdowej dla dokona-
nia wyboru.

8 9. Za posrednictwem komisarza gietdowego rada giet-
dowa przedkiada Ministrowi Skarbu do zatwierdzenia liste
wybranych kandydatow, zatgczajac réwnoczesnie wykaz o0séb,
ktére zdaty egzamin.

Gdyby nie wszyscy wybrani kandydaci zostali zatwier-
dzeni, rada gietdowa w 28 dniowym terminie przedktada Mi-
nistrowi Skarbu nowe wnioski.

Na wypadek trzykrotnego niezatwierdzenia. Minister
Skarbu mianuje makleréw z posrod os6b, ktére zdaty egzamin.

§ 10. Rada gieldowa wzywa zatwierdzonych makleréw
do ztozenia przysiegi (uroczystego przyrzeczenia )na rece ko-
misarza gietdowego, w obecnosci prezesa rady gietdowej, wy-
delegowanych 2 cztonkéw rady gietdowej, sekretarza gietdy
i starszego maklera.
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Maklerom nic wolno prowadzi¢ przedsiebiorstw handlo-
wych i przemystowych na wilasne lub obce nazwisko ani tez
zajmowac¢ zadnych stanowisk w zarzgdach wszelkich tego ro-
dzaju przedsiebiorstw; skiladajg oni w tym wzgledzie pisem-
ne zobowigzanie przy zlozeniu przysiegi (uroczystego przy-
rzeczenia),

8 11, Za Zgoda komisarza gietdowego rada gietdowa
moze tytutem wyjatku zezwoli¢ na prowadzenie przez makle-
ra na wiasny rachunek przedsiebiorstwa handlowego lub prze-
mystowego, o ile rzeczone przedsiebiorstwo z natury swej
nie moze ujemnie wptywaé na bezstronno$¢ maklera przy
spetnianiu jego czynnosci maklerskich.

Pozwolenie to moze byé wydane warunkowo i réwniez
za zgodg komisarza gietdowego moze by¢é w kazdym czasie
odwotane z powodu niedopetnienia warunkéw lub zmiany
prawnej organizacji prowadzonego przez maklera przedsie-
biorstwa,

8 12, Rada gietdowa wydaje maklerom listy nomina-
cyjne, podpisane przez prezesa rady gietdowej, komisarza giet-
dowego i sekretarza gietdy.

Po otrzymaniu nominacji makler obowigzany jest wyku-
pi¢ ustanowione dla makleréw Swiadectwo przemystowe oraz
poda¢ do wiadomosci wiadzy skarbowej | instancji dzien roz-
poczecia czynnosci maklerskich; pozatem makler otrzymuje
ponumerowang i oparafowang ksiega maklerska, poswiadczo-
ng przez komisarza gietdowego, wzglednie przez wiadze, ktd-
re wedtug dzielnicowych ustaw powotane sg do poswiadcze-
nia ksigg handlowych, poczem moze rozpoczaé swe czynnosci
na gietdzie.

8§ 13. Maklerzy winni by¢ obecni na sali zebrah gietdo-
wych przez caly czas trwania zebrania gietdowego.

Powierzone sobie ustawowo mandaty maklerzy moga
sprawowacé tylko osobiscie, przy S$cistem stosowaniu sie do
wszystkich obowigzujacych przepisow prawnych i regulami-
nowych,

§ 14, W 2zwigzku z posredniczeniem przy tranzakcjach
na gietdzie pienieznej makler obowigzany jest:
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1) przestrzega¢ zawierajgcego tranzakcje o zamiarze
Swiadomego wprowadzenia w btad przez strone prze-
ciwnag;

2) z chwilg zaakceptowania umowy wreczyé stronom
karty umowy;

3) dochowaé¢ w tajemnicy dokonang tranzakcje o ile
przepisy ustawowe lub rozporzadzenie niniejsze nie
stanowig inaczej;

4) zarejestrowaC w raporcie sktadanym przewodniczace-
mu komisji notowan wszystkie zawarte za jego po-
Srednictwem na gietdzie tranzakcje, w celu ustalenia
kurséw dla ceduty gietdowej;

5) zwraca¢ uwage komisji notowan na tranzakcje, co do
ktérych zachodzi uzasadnione podejrzenie, ze zawarte
zostaty tylko pozornie i na szkode o0s6b trzecich;

6) zapisaC tegoz dnia kazdg tranzakcje do ksiegi ma-
klerskiej bez poprawek, skroban, wycieran i pozosta-
wiania miejsc pustych;

7) zawiadomi¢ komisarza gietdowego i rade gietdowg
o dostrzezonych faktach pokatnego posredniczenia
celem usuniecia winnych z zebran gietdowych;

8) wptaca¢ do wiasciwej kasy skarbowej wszystkie po-
datki i optaty, przewidziane odno$nemi przepisami;

9) na zadanie rady gietdowej ztozy¢ raport o tran-
zakcjach, zawartych poza gieldg za jego posred-
nictwem (niepodpadajagcych pod okreslenie art- 19
ustawy z dnia 20 stycznia 1921 r. o organizacji gietd
w Polsce);

10) wykonywaé te wszystkie czynnosci, ktére wynikaja
z obowiazku bezstronnego posredniczenia, a ktére
moze dodatkowo uchwali¢ rada gietdowa,

§ 15. Karty umowy wypisuje sie w trzech egzempla-
rzach na bloku; na czotlowej karcie makler wypisuje ot 7-
kiem atramentowym tres$¢, ktéra na dwu nastepnych egzem-
plarzach odbija sie przez kalke.

Dwa egzemplarze karty umowy makler dorecza stronom,
jeden za$ egzemplarz pozostawia u siebie, jako podstawe do
zapisania tranzakcji w ksiedze maklerskiej,
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Karty mylnie wystawione nie moga by¢ niszczone, lecz
we wszystkich trzech egzemplarzach pozostajg w bloku z aM-
notacja o uniewaznieniu.

§ 16. Karty umowy winny zawierac:

1) numer porzadkowy;

2) nazwiska, wzglednie firmy stron;

3) przedmiot tranzakcji, sume, kurs, sposdéb i termin

likwidacji oraz inne istotne warunki;

4) date i podpis maklera.

Celem utatwienia wypisywania kart umowy rada gietdct-
wa moze ustanowi¢ w nich pewne skréty, a réwniez moze
przyja¢ jako obowigzujgce niektore zwyczaje (szczeg6lnie co
do sposobOw i termindéw likwidacji), ktérych w takim razie
moina nie podawac.

§ 17. W ksiedze maklerskiej wymieni¢ nalezy:

1} liczbe porzadkowsq tranzakcji w ksiedze;

2) liczbe porzadkowg karty umowy;

3) nazwiska, wzglednie firmy stron;

4) dzien dokonania i warunki tranzakcji;

5) kwote naleznego podatku gietdowego;

6) kiedy i komu wydane byty wyciagi.

Tranzakcje zawarte poza gietdg winny byé odnotywy-
wane ze specjalna adnotacja.

Na koncu kazdej stronicy ksiegi maklerskiej winny by¢
podane ogblne sumy kwot, ktére z tytutu zapisanych na da-,
nej stronicy tranzakcji majg by¢ wptacone na poczet podatku
gietdowego; sumy te majg by¢ przenoszone na stronice na-
stepne.

Uniewaznioine karty umowy winny byé w ksiedze ma-
klerskiej odnotowane.

8 18. Wiasciwe wiadze skarbowe moga sprawdzac pra-
widtowo$¢ obliczania i wplacania podatku gietdowego z pra-
wem kontroli pozostatych w blokach kart umowy oraz z pra-
wem wgladu do ksigg maklerskich z wyjatkiem zapiséw, do-
tyczacych tranzakcji zawartych w ostatnich dniach trzydzie-
stu przed dokonaniem rewizji, za czas do dnia dokonania re-
wizji. Sprawdzenie ksigg maklerskich i blokéw moze by¢
przeprowadzone tylko przy wspoétudziale komisarza gietdowe-
go, wzglednie za udzielong na pismie zgodg z jego strony,
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Pozatcm rozporzadzenie Ministra Skarbu z dnia 11 lipca
1921 r. (Dz, U. R, P. Nr. 73 poz, 501) o wykonaniu ustawy
z dnia 2 lipca 1921 r. o podatku gieldowym na obszarze
b. dzielnic: rosyjskiej i austrjackiej, wzglednie rozporzgdzenie
Ministra b. Dzielnicy Pruskiej z dnia 20 wrze$nia 1921 r, (Dz,
U. R, P. Nr. 80 poz, 551) o wykonaniu tejze ustawy na
obszarze b, dzielnicy pruskiej, o ile dotyczg posrednikéw, ma-
ja zastosowame do maklerow gietdowych z tg zmiang, ze za
rejestr podatkowy uwazang bedzie ksiega maklerska,

8 19. Poza wypadkami przewidzianemi ustawowo lub
W niniejszem rozporzadzeniu makler obowigzany jest do oka-
zywania ksiegi maklerskiej oraz pozostatych kart bloku tylko
komisarzowi gietdowemu.

Jesdli jednak przy ustalaniu kurséw dla ceduty gietdowej
zachodzi podejrzenie, ze tranzakcja zawarta zostata pozornie
i na szkode oséb trzecich, to za zgoda komisarza gietdowego
przewodniczagcemu komisji notowan (cztonkowi rady gietdo-
wej lub sekretarzowi gietdy) moga by¢ ujawnione osoby, kto-
re zawarty tranzakcje.

8 20, Na zadanie stron maklerzy wydajg wyciagi z ksie-
gi maklerskiej, zaopatrzone podpisem i pieczecig starszego
maklera,

§ 21, Po uptywie roku kalendarzowego, najpdzniej 31
marca roku nastepnego, maklerzy skiadajg do archiwum giet-
dowego swe ksiegi, ktére w ich obecnosci zostajg zapiecze-
towane pieczeciami komisarza gietdowego oraz starszego
maklera.

W razie potrzeby wolno Jest maklerowi wycofa¢ swa
ksiege z archiwum dla zrobienia wyciggu w obecno$ci komi-
sarza gietdowego i starszego maklera, poczem ksiega musi
by¢ jak poprzednio opieczetowana i ztozona do archiwum.

8 22, Wysokos¢ kurtazow maklerskich okresla rada
gietdowa.

Komisarz gietdowy jest uprawniony do zawieszenia
uchwaty i przedtozenia jej Ministrowi Skarbu, ktérego de-
<cyzja winna by¢ do o$miu dni doreczona radzie gietdowe;j;
w przeciwnym razie uchwala staje sie prawomocna.

§ 23, Maklerzy gietdowi wybierajg z posréd swego gro-
na na okres trzyletni starszego maklera oraz jego zastepce.
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ktorzy wszakze nie tracg przez wybér ten prawa zajmowania
sie posredniczeniem,

O ile liczba makleréw nie przekracza 2, to starszego ma-
klera wyznacza rada gietdowa.

Wybor lub wyznaczenie podlega zatwierdzeniu przez Mi-
nistra Skarbu,

8 24, Do obowigzkow starszego maklera w szczegol-
nosci nalezy:

1) nadzér nad nalezytem sporzadzaniem raportow o za-

wartych tranzakcjach;

2) podpisywanie ceduty gietdowej;

3) kierowanie dziatalnosSciag maklerow;

4) informowanie komisarza gietdowego i rady gietdowej
0 niestosowaniu sie cztonkéw gietdy do obowiazuja-
cych przepiséw;

5) udzielanie wyjasnien komisarzowi gieldowemu i ra-
dzie gietdowej;

6) sprawowanie funkcyj zleconych mu w drodze uchwat
rady gietdowej;

7) branie udziatu z gtosem doradczym w posiedzeniach
rady gietdowej oraz w ogdlnych zgromadzeniach
cztonkéw gietdy.

Starszy makler nie moze by¢ obecny na posiedzeniu rady
gieldowej przy rozpatrywaniu spraw dotyczacych materjalnych
intereséw maklera,

§ 25, Przy liczbie makleréw przekraczajacej, 10 oséb
winne byé utworzone zrzeszenie maklerskie, ktérego statut za-
twierdza Minister Skarbu.

Przewodniczacy zrzeszenia maklerskiego petni wszelkie
funkcje przewidziane dla starszego maklera i zajmuje jego sta-
nowisko.

Jesli przy gietdzie nie istnieje zrzeszenie maklerskie, to
rada gietdowa w porozumieniu z komisarzem gietdowym moze
w kazdym czasie ustanowi¢ dla makleréw kaucje, ktére moga
by¢ podwyzszone lub obnizone stosownie do obrotéw. Kaucje
te moga by¢ zuzyte przez rade gietdowg w porozumieniu z ko-
misarzem gietdowym do analogicznych celéw, jak to przewi-
dziano w 8 33 niniejszego rozporzadzenia.

208



8 26. Maklerowi przystuguje prawo do korzystania co-
rocznie z urlopu wypoczynkowego, udzielonego przez rade
gietdowg na wniosek starszego maklera,

W razie nieobecnosci maklera na gietdzie dtuzszej niz
przez 3 dni, ksiega maklerska winna znajdowac¢ sie u starsze-
go maklera, ktéry zastepczo bedzie wydawat stronom wyciagi.

§ 27. Maklerzy petnig swe obowigzki do wieku okres-
lonego w § 2, o ile wczesniej nie zostang z urzedu zwolnieni
(88 29 i 30) lub nie ustapig dobrowolnie.

W wyjatkowych wypadkach granica wieku poizostawania
maklera na urzedzie moze by¢ na wniosek rady gietdowej przez
Ministra Skarbu przesunieta,

§ 28. O ile makler gietdowy ztozy radzie gietdowej po-
danie o zwolnienie go z urzedu, to uregulowanie wszelkich pre-
tensji, jakie do ustepujgcego maklera moga wyniknaé z tytutu
jego czynnosci maklerskich, winno by¢ dopilnowane w drodze
publicznego ogtoszenia. Ogloszenie to winno by¢é wywieszone
w sali zebran gietdowych i ogtoszone w ,Monitorze Polskim”
oraz przynajmniej w jednym z miejscowych dziennikéw, wycho-
dzacych w jezyku polskim, przyczem termin zgtaszania do ma-
klera pretensji nie moze by¢ krotszy niz szeSciotygodniowy.
Zgtoszenia winny by¢ sktadane na rece rady gietdowej.

Po uptywie wyzej okre$lonego terminu rada gietdowa
ewentualnie zwraca kaucje (8 25 ust, 3) i zwalnia maklera,

+Ksiege maklerskg ustepujacy makler sktada w archiwum
gietdowem w trybie okreslonym w § 21,

§ 29. Za niestosowanie sie do obowigzujgcych przepi-
sow i regulaminowych oraz za wszelkie wykroczenia, makle-
rzy gietdowi ulegajg nastepujagcym karom, wyznaczonym przez
komisje dyscyplinarng dla maklerdw:

1) napomnieniu;

2) zawieszeniu w czynnosciach do dni 30;

3) zawieszeniu w czynnosciach w potaczeniu, z wnios-

kiem o odebranie przez Ministra Skarbu praw maklera,

8 30. Na wypadek wdrozenia karno-sgdowego postepo-
wania o przestepstwo z chciwoséci zyskéw lub o zbrodnig, ko-
misja dyscyplinarna natychmiast powezmie decyzje w przed-
miocie czasowiego zawieszenia maklera w czynnosciach.
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w razjie sgdowego prawomocnego zasgdzeniia maklera za
czyn w poprzednim ustepie wymieniony, makler z mocy samego
prawa zostaje zwolniony z urzedu.

W razie zasgdzenia za inny czyn przestepny sprawa po-
dlega rozpatrzeniu przez komisje dyscyplinarng i zwolnienie
moze nastgpi¢ tylko w trybie przewidzianym § 29 ust, 3.

8 31. Komisje dyscyplinarng, ktorej skfad jest analo-
giczny do przewidzianego sktadu komisji egzaminacyjnej (8 6),
zwotuje prezes rady gietdowej z inicjatywy wiasnej lub na wnio-
sek komisarza gietdowego.

Orzeczenia komisji dyscyplinarnej wykonuje rada giet-
dowa.

§ 32, Listy zwalniajgce makleréw z urzedu majg byc¢
podpisane w taki sam sposéb, jak i listy nominacyjne (8 12),

§ 33, JeSli przy gietdzie istnieje zrzeszenia maklerskie,
to nieuregulowane pretensje (okre$lone w § 28 ust. 1) do ma-
kleréw, zwolnionych na podstawie orzeczen komisji dyscypli-
narnej i zmartych, pokrywa zrzeszenie najpdzniej w ciagu 6
tygodni od daty listu zwalniajgcego maklera z urzedu lub od
dnia $mierci maklera; nieuregulowane za$ pretensje z tytutu
czynnosci maklerskich do makleréw ustepujacych dobrowol-
nie, zrzeszenie pokrywa najpozniej w ciggu 2 tygodni po termi-
nie okreslonym w § 28.

Zrzeszenie maklerskie pokrywa koszty ogtoszeh przewi-
Idzianych w § 28,

8 34. W razie Smierci maklera starszy makler powinien
wycofa¢ bloki i ksiege maklerska zmartego, ktére pozostawia
u siebie oraz zawiadomi¢ o tern wilasciwg wiadze skarbowa I.
instancji; po uptywie 6 tygodni od dnia $Smierci maklera, ksie-
ga winna by¢ ztozona przez starszego maklera w archiwum
gietdowem.

8 35. O zitozeniu przez maklera podania o zwolnienie,
0 orzeczeniu komisji dyscyplinarnej w przedmiocie zwolnienia
maklera z urzedu i o $mierci maklera rada gietdowa niezwtocz-
nie zawiadamia wiladze skarbowa pierwszej instancji, w Kkté-
rej okregu ma siedzibe odnosna gietda,

8§ 36, W razie zawieszenia rady gieldowej w czynnos-
ciach i mianowania w mys$l art. 21 ustawy z dnia 20 stycznia
1921 r. o organizacji gietd w Polsce komisarza rzgdowego, sto-
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sunek jego do makleréw okreslony zostanie w instruikcji spe;-
jalnie udzielonej mu przez Ministra Skrbu.

8 37. Rozporzadzenie niniejsze wchodzi w zycie w dni
14 po ogtoszeniu. Réwnoczes$nie traci moc obowigzujaca roz-
porzadzenie Ministréw Skarbu oraz Przemystu i Handlu z dnia
25 sierpnia 1921 r. w przedmiocie powotywania i zwalniania
oraz praw i obowigzkéw makleréw na gietdach pienieznych
w Polsce (Dz. U. R. P. Nr. 83, poz. 586) oraz wszelkie w tym

przedmiocie dawniejsze przepisy, niezgodne z niniejszem roz-
porzadzeniem.
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ODSYLACZE

Heorodot (po grecku Herodotos), pierwszy wiasciwy historyk
grecki, umart okoto r, 424 przed Chr, Opowiadanie jego, noszgce tytut
LHistoriai“ ma za gtdwng tres¢ olbrzymie starcie sie greckiej cywilizacji
ze wschodnig potegg, wojnami perskicmi nazwane,

2 Varro, Marek Terencjusz, jeden z najwybitniejszych uczonych
Rzymu (116—27 przed Chr,], — Bedac nadzwyczaj ptodnym, wydat mno-
stwo dziet proza i wierszem najrozmaitszej tresci, Z tych ocalato nader
niewiele, a miedzy innemi ,De re rustica",

3 Varro pisze: ,Quot annis ex Gallia apportantur Romam per-
nae, romaninae et laniacae et petasiones",

¥ G, Wermert, Boerse, Boersengesetz und Boersengeschaefte,

3 Liwiusz (Tltus L|V|us) jeden z najznakomitszych historykow
rzymskich, ur, 59 r, przed Chr,, zm, 11 r, po Chr, Glownem jego dzie-
tem jest ,Historja rzymska", obeJmUcha przeciag czasu od zbudowania
m, Rzymu do r. 10 przed Chr,

® O roli Wiochéw w bankowosci wiekéw S$rednich patrz m, in,
Stefan Woyzbun ,Historja bankowosci w zarysie". Warszawa, 1928, na-
ktad Spotki wydawniczej ,Oszczednosc”, plac Napoleona 7, str, 41 i dalsze,

") Joseph de la Vega, Confusion de confusiones, dialogos curiosos
entre un Philosopho agudo, un Mercador discreto y un Accionista eru-
dito, descrivendo el negocio de las Actiones, su origen, su ethimologia etc,
Amsterdam, 1688, Rzadko$¢ bibliograficzna,

8 Artykut 76 Kodeksu Handlowego brzmi dostownie: ,,Agenci wy-
miany, ustanowieni w spos6b prawem przeplsany, majq wylgczne prawo

dokonywania obrotéw papierami publicznemi i innemi, ktérych kurs usta-
nowiony jest na gietdzie; dokonywania na rachunek oséb trzecich obro-
tow wekslami ciggnionemi lub suchemi i wszelkiemi papierami handlo-

wemi, tudziez posSwiadczania ich kursu,

® Szczegbéty w ,Reglement particulier de la Compagnie des Agents
de change de Paris, Paris, 1925, Prawa i obowiagzki agentow gietd fran-
cuskich sa zwiezle ujete w znanem dziele I, G, Courcell-Seneuil'a o ope-
racjach bankowych. Patrz Les Opératons de banque par I, G, Courcelle-
Seneuil, Wydanie 12-te, Paris, 1922, str, 125 i dalsze.

Vide ,Boersenordnung fur Berlin, Berlin, 1920,

“) Patrz Maklerordnung fir die Kursmakler an der Berliner Borse
vom 9 Juni 1906, tudziez M, Apt, Borsengesetz, fiinfte Auflage, Berlin,
1909, Art, 30 i dalsze,
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Das Handelswesen von prof. Dr, Wilhelm Lexis, str, 92 i dalsze.

Kompanja morz potudniowych (South Sea Company) zostata
zatozona w r. 1711 przez ministra hr. Oxford, Po dokonanej tranzakcji
z rzadem glosi¢ zaczeta, ze skupi fundusze nletylko skarbowe, alei i Ban-
ku Angielskiego i Kompanji Wschodnio-Indyjskiej, Gdy w r, 1712 wy-
puszczono akcje Kompanji morz potudniowych na sume 200 tysiecy t
w potréjnej cenie 300%, gietda ocenita je odrazu na 325, Roznamiet-
niona publicznosé znosita do Kas kompanji swoje fundusze zadajac ich
zamiany na akcje. Wiec poczatkowo otworzono zapisy na sume 1 miljo-
na &, pézniej na 1% milj. £. W dniu 25 maja 1711 r. placono za akcje
na gleid2|e 500 £, Znalazt sie wprawdzie madry ekonomista (Hutcheson),
ktory wykazywat niedorzeczno$¢ i niebezpieczenstwo spekulacyjnych za-
pedow, Jednakze na gietdzie i na ul. Wymiany (Change Alley) rozgo-
ragczkowane tlumy podbijaty ceny akcji coraz wyzej az do 1020 za 100,
bo dyrekcja zapowiedziata emisje akcji na 5 miljonow po kursie 1000 t,
z rozkladem spiaty na 10 rat.

Z tej goraczki spekulacyjnej korzystali rozni aferzysci i oszusci,
powotujac publicznos¢ do nabywania innych akcji na nowe jakie$ przed—
Sfigbiorstwa: kompanje budowlang, kompanje olejow, Inu, cukru, kom-
panje zabezpieczenia pandéw i pan od; strat, zrzagdzonych przez niedbal-
stwo stug, perpetuum mobile, it d.

Trudno uwierzyé, ieby naréd praktyczny i rachunkowy, jak an-
glicy, mogt dojs¢ do tak dziwnej tatwowiernosci, a przeciez o fakcie
Swiadczy spis owych przedsiebiorstw, obejmujgcy,202 numery. Nazwano
je wszystkie bankami mydlanemi (bubbles). Dla ukrécenia epidemiji tych
oszustw parlament wydat uchwate o bankach mydlanych, kasujacg wszyst-
kie towarzystwa i przedsiebiorstwa, ktére zostaly zatozone po dniu
24 czerwca 1718 r, (Bubbles Act,),

Fuggerowie, ksigzecy i hrabiowski roéd niemiecki. Przodkiem
tego rodu byt tkacz, Jan Fugger, we wsi Graben pod Augsburgiem, Jego
syn najstarszy, Jan Fugger, nabyt przez ozenienie sie w 1370 roku pra-
wo obywatelstwa w Augsburgu i przez potaczenie tkactwa, handlu i gor-
nictwa zostawit w 1409 r, dwu swoim synom, Andrzejowi i Jakébowi,
znaczny na owe czasy majatek 3,000 ziotych, Ulrych, Jerzy i Jakob
Fuggerowie, z linji von den Lilien, podniesli Swietno$¢ i bogactwo ca-
tego rodu tak dalece, ze np, cesarz Maksymiljan I, zastawiwszy u nich
hrabstwo Kirchberg i majetnos¢ Weisenhorn za 70.000 ziotych, otrzymat
pozniej 170,000 dukatow na wojne przeciw Wenecji, Wystawili Fugge-
rowie W' Tyrolu wspanialy zamek Fuggerau i zatozyli w_Augsburgu dzis
jeszcze istniejacy gmach, Fuggerei, Syndw Jerzego, Rajmunda i Anto-
niego Fuggerow, Karol V w r, 1530 podniést do godnosci hrabiow, na-
dawszy im na wiasno$¢ zastawione dobra, Ferdynand | obdarzyt ich za
okazane sobie ustugi tytutem ksigzecym Kirchberg i Weissenborn, Obok
piastowania wysokich godnosci, zajmujac sie handlem przyszli obaj bracia
do ogromnych bogactw. Styneli jako mecenasi popierajacy sztuki i nau-
ke. (poréwn, Ehrenberg, Das Zeitalter der Fugger),

® John Law de 'Lauriston, rozgtosny bankier i finansista, ur,
w 1671 r, w Edymburgu, Nazwisko jego miato brzmie¢ nie Lau, ani Lo,
lecz Lass, tak bowiem wymawiat je i pisat Voltaire, ktory znat go oso-
biscie, Podobno w Szkocji pisane bvio Laws, W r, 1694-tym przybyt
do Londynu, gdzie studjowat matematyke i badat sprawy handlowe i pie-
niezne, Zmuszony ucieka¢ z Londynu z powodu nieszcze$liwego poje-

Zgodnie z pojeciami merkantylistow, Law uznawat, ze gltéwnem
zadaniem panstwowe] gospodarki jest podtrzymanie szybkiego obiegu pie-
miedzy, oddawat jednak pierwszenstwo nie pieniigdzom bitym, Kkruszco-
wym, lecz banknotom, opartym na kredycie panstwowym i stanowigcym
$rodek obiegowy przymusowy, John Law wychodzit z zalozenia, ze, jak
dynku, bawit jaki$§ czas w Amsterdamie, a po powrocie do SZkOCjI poda-
wat projekty urzadzenia banku i Wystepowa’r jako gorliwy obronca kredytu
papierowego.
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bank korzysta zazwyczaj z kredytu w wysokosci swego dziesieciokrot-
nego kapitatu zakladowego, tak samo panstwo moze pusci¢ w obieg bank-
noty, przewyzszajgce co do ilosci dziesigciokrotnie fundusz, zabezpiecza-
jacy ten obieg- Gdy jednak swych zamiaréw nic zdotal urzeczywistnic,
udat sie do Paryza i tu, oddajac si¢ grze hazardowej, wygrat 2Yi miljo-
na liwrow i wystepowat w wielu miastach Europy ze swym planem urzg-
dzenia banku kredytowego.

We Francji olbrzymiego dtugu, pozostawionego przez Ludwika
XIV-go, nie zdotata zlikwidowa¢ rada finansowa, uzywajgc gwattownych
nawet $rodkéw. — Wsrdd tych okolicznosci nader trudnych, w potoze-
niu wprost rozpaczliwem skarbu panstwowego, ofiarowat sie ratowac fi-
nanse John Law. Zadal mianowicie tylko przywileju na zalozenie ban-
ku emisyjnego krolewskiego, a za to obiecywat sptaca¢ dilugi wypuszcza-
nymi banknotami, ktdre nie przyniostyby zadnego procentu, ale bytyby
dogodniejsze do przesytania 1 przechowywania, niz pienigdze metalowe
i na zadanie bylyby wymieniane na metalowe w kasach bankowych. Rada
finansowa nie podzielita tych rozumowan i projekt odrzucita. Wowczas
Law wyjednat sobie u ksiecia regenta, sprawujgcego opieke nad nielet-
nim-krolem, pozwolenie, datowane 2 maja 1715 roku, na zatozenie banku
Brywatnego, ktory miat by¢ i istotnie zostal zatozony przez kompanje
ankowg z kapitatem 6 miljon6w.

Blisko potowe tej sumy Law pokryt z wiasnych funduszéw a reszte
zebranym kapitatem od ludzi bogatych. Jaki$ czas bank uzywal wielkiego
powodzenia: wszyscy przynosili mu ztoto dla wymiany na papierki, akcje
banku staly niezmiernie wysoko. Wowczas ksigze Orleanski polecit
w r, 1717 papierowe pienigdze banku przyjmowac jako gotowizne przez
kasy panstwa, a w rok pézniej zamient bank Lawa na bank publiczny.
Wspotczesnie z otwarciem banku. Law utworzyt wielkg spotke handlowa
Kompanje Zachodnig (Compagnie d‘Occident). Spotka ta otrzymata nie-
zadtugo przywileje dawnej Kompanji indyjskiej i wzieta w dzierzawe do-
chody panstwa: monopol tabaczny, menniczny i t. d. Kapitat kompaniji
100-miljonowy miat powstaé z rozsprzedazy 200 tysiecy akcji. Kazda
akcja miata kosztowa¢ 500 liwréw, ale z poczatku placono nizszg cene.
Pod koniec r. 1718 zaczeto cene podbija¢, a Law wypuszczatl nowe akcje,
tak zwane corki, potem wnuczki, prawnuczki i t. d. i sprzedawat je na

gieldzie przez swoich agentéw i tak zdotat podnieci¢ u publicznosci cheé
nabywania, ze cena akcji doszta do 18.000 za 500 liwrdw.

Przy puszczaniu przez bank w obieg pieniedzy papierowych, spe-
kulanci kupowali je i spirzedawali na zarobek, zyskujac krocie, a nawet
miljony w krétkim czasie. Niektérzy z zarobku kupowali dobra ziemskie
lub domy, inni zaktadali fabryki, inni znéw hulali | zbytkowali. Stowem
wystgpity wszystkie objawy inflancji. Ciagte jednak emdsije nowych akcji
i papierdw kredtyowych (banknotow wypuszczono za miljarda) nie-
oparte na zadnem zabezpieczeniu, wywotalty wkrotce nieufnosé, masa
biletbw wracata do banku, w ktérym zapasy kruszcu byty bardzo nikle.
Dla podtrzymania ufnosci do banku i przedsiebiorstw Lawa, regent Francji
mianowat Law'a generalnym kontrolerem paristwa, a sam Law podwyz-
szyt dywidende od akcji z 12 do 40%, Wszystkie te usitowania byty
bezowocne, ufnos¢ nie wracata, pomimo, ze uciekano sie do S$rodkow
gwattownych i nadzwyczajnych, jak: zabronienie posiadania wiecej, jak
500 liwréw w ztocie, zakazania wyrobu naczyn ziotych i srebrnych 1 t. p.

W koncu zmniejszono warto$¢ biletow kredytowych do potowy
ich warto$ci nominalnej. Wszystkie te $rodki nie pomogtly (bankowi,
ktéry stat sie bankrutem i w lipcu r. 1720 zawiesit wyptaty. Pokazato
sie z obrachunku, dokonanego przez 1,500 urzednikéw, ze akcji i bile-
tow kredytowych Law wypuscit za 3,070,000,000 liwréw, a w jego ka-
sach i magazynach znajdowato sie tylko 120,000,000 liwréw, a w tern mo-
nety brzeczacej tylko 21.000,000, wiec posiadaczom papieréw wyptacono
zaledwie matg czastke naleznosci. Law zlozyt urzad i w grudniu 1720
roku uciekt do Brukseli. Po tej katastrofie, ktéra na czas dlugi wstrzas-
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nata handlem i przemystem Francji, Law podrézowat po Europie, a na-
stepnie osiadt w Wenecji, gdzie utrzymywat sie z gry. Bankructwo po-
chioneto jego majatek 1 umierajac, zostawit jedynie djamenty, wartosci
40 tysiecy liwréw.

Gietda, z niem, Gilde. T¢ik nazywano w wigkszych i handlo-
wych miastach Rzeczypospolitej gospody, w ktdrych schodzili sie kupcy
i starszyzna cechowa, zw#aszcza w pewnych porach dnia, dla narad, za-
tatwienia interesdw i biesiadowania, Ztad ,gietdg" nazywano konfraternie
kupiecka, biesiade wspolnym kosztem wyprawiong i gospode, do ktorej
zajezdzali cudzoziemcy i skutkiem tego nadchodzity nowiny z miasta i ze
Swiata, tudziez zhierali sie interesanci.

Caisse de liquidation des affaires en marchandises au Havre
jest obecnie spotka akcyjng z kapitatem zaktadowym 6 miljonéw fran-
kow catkowicie wptaconym i rezerwami, wynoszacemi 9 miljonéw fran-
kow. Czas istnienia spotki_jest oznaczony do 6 listopada 1962 roku i moze
by¢ przedtuzony z decyzji zgromadzenia og6lnego akcjonarjuszéw. Ce-
lem spotki jest likwidacja przed terminem lub w terminie dokonanych
w Hawrze operacji towarami, gwarantowanie tych operacji, tudziez udzie-
lanie zaliczek na walory, towary i waranty. Jednostka dla umowy, uzna-
ng przez kase likwidacyjng w Hawrze jest: dla bawetny 11,000 kilogr,
uetto, czyli okoto 50 bel; dla kawy 30 tysiecy kilograméw brutto i 24,400
kilogr. netto, czyli okoto 500 workdéw; dla welny 10,000 Kilogr, netto,
czyli okoto 25 bel; dla miedzi 25 tonn; dla pieprzu gat. Fellichéry 6,000
kilogr, netto, czyli okoto 100 workéw i takaz ilo$¢ dla pieprzu gatunku
Saigon. W roku operacyjnym 1926/1927 dokonywano operacji przewaz-
nie bawelna i kawa, procz interesow komisowych. Wedtug bilansu na
30 wrze$nia 1927 roku obrot ogélny kasy wynosit przeszto 55 miljonéw
frankéw. Dywidenda za ostatni rok operacyjny wynosita 95 fr, od akcji
500-frankowej i 5% od kapitatu, czyli razem akcja 500-frankowa przy-
niosta 120 frcinkéw netto, (Patrz szczegoty: Caisse de tuguidation des af-
faires en marchandises au Havre: Statuts, Reglement, Rapport presenté
par le Conseil d'Administration a PAssemblée générale ordinaire du
7 Décembre 1927,

Obecnie kasa likwidacyjna w Hamburgu nosi nazw? LLiqui-
dations-Casse in Hamburg, Aktiengesellschaft" i posiada kapitatu zakta-
dowego 5,100,000 marek. Celem kasy jest, wedtug & 2-go statutu; a) gwa-
rantowanie, na mocy ogtoszonych regulaminéw, wypetnia operacyj termino-
rantowanie, na mocy ogtoszonych regulaminéw, wypetniania operacyj termi-
nowych Kasa przeciwstawia sie kontrahentom, jako przeciwkontrahentka lup®
tez gwarantuje w iimy sposob wykonanie uméw, b) likwidowanie kasowych
i terminowych tranzakcji towarami, papierami procentowemi i dewizami; c)
prowadzenie innych interesdw gietdowych, w szczegélnosci za$ zastawo-
wych i zaliczeniowych za wyjatkiem prowadzenia interesow spekulacyjnych
na wiasny rachunek.

Kapitat zakladowy nie jest w catosci wplacony. Ogoélny obrét
kasy w r, 1927-mym wynosit 11,071,065 marek, czysty zysk 479,323 m.

Na zasadzie teraz obowigzujgcego statutu, paryska kasa likwi-
dacyjna pod nazwg ,Caisse de liquidation des affaires en marchandises
a Paris" ma na celu (8 2); 1) gwarantowanie interesow towarami, zawie-
ranych zgodnie z warunkami, zamieszczonymi w regulaminach gietdy towa-
rowej w Paryzu; 2) Iikwidac{e tych interesow przed terminem lub w ter-
minie; 3) dokonywanie wszelkich operacji udzielania zaliczeh na papiery
procentowe i towary; 4) prowadzenie wszelkich interesow handlowych lub
finansowych, wynikajgcych z powyzej wymienionych operacji. Kapitat
zaktadowy wynosi 20 miljonéw frankdw, rezerwy przeszto 3,700,000 fr.
Wedtug bilansu na 30 wrze$nia 1927 roku obrot ogoélny kasy w roku
1926/27 wynosit przeszto 129 miljondw frankéw. Najwiekszych obrotéw
dokonano w handlu cukrem. Jak sprawozdanie zaznacza, wszystkie firmy
zarébwno zajmujace sie fabrykacjg cukru, jak handlem tym produktem,
korzystaty z ustug kasy. Dywidenda od akcji 500-frankowej i procent od
kapitatu wywyniosty w ostatnim roku operacyjnym 60 fr. od akcji.
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19) Kasa likwidacyjna w Megdeburgu (Magdeburger Liquidations-
Kasse G. m, b, H,) wylacznie robi interesy cukrem.

Na zasadzie § 1 obowigzujacego od 1 kwietnia 1925 roku regulami-
nu (Regulativ fur Termingeschéafte in Zucker) kasa ,gwarantuje obu kontra-
hentom prawidtowe zatawienie tych interesow, ktore zawarte zostaly za
posrednictwem uznanych przez kase maklerow i wniesione zostaty do
rejestru kasy. Gwarancji powyzszej kasa udziela w ten sposob, ze kazde-
mu kontrahentowi przeciwstawia sie jako kontrkontrahentka",—Najmniejsza
ilos¢ cukru, bedacego przedmoitem umowy, przedstawianej kasie, wynosi¢
powinna 500 workow = okoto 50,000 kg, netto. Sprzedane ilosci po-
winny by¢ podzielne przez 500. Kasa ksieguje umowy o cukier, ktore
zawarte zostaty zgodnie z warunkami ustalonemi przez niemiecki cukro-
wy zwigzek eksportowy i zatwierdzonemi przez Izbe handlowo-przemy-
stowg w Magdeburgu. Umowy te powinny by¢ réwniez zawarte zgodnie
z wymaganiami regulaminu kasy. Cena rozumie sie w markach niemieckich
za netto 50 kg, franco Hamburg brzeg.

) Towarzystwo akcyjne, czyli spotka bezimienna z powodu swej
czysto kapitalistycznej natury w tym czasie dopiero pojawi¢ sie mogia,
gdy moc swojg stracity zakazy kanoniczne pobierania procentéw. Po-
przednikami towarzystw akcyjnych w Niemczech byly, od 12 stulecia juz
znane, stowarzyszenia gdérnicze,

Vide ,Sprawozdanie z dziatalnosci Gietdy Zbozowo-Towarowej
w Warszawie za rok 1927,

Szczeg6ty znalezé mozna: w monografji p. t, ,Leopold Kronen-
berg", wydanej w Warszawie w r. 1922-gim przez Wychowancoéw b. Szko-
ty Handlowej im. L. Kronenberga, w dziale ,Leopold Kronenberg, jako
kupiec", opracowanym przez Stefana Woyzbuina, str, 403 i dalsze oraz w ksigz-
ce: ,Stulecie Gieldy Warszawskiej", opracowanej przez Stanistawa Kemp-
nera i Leona Kotowicza, Warszawa, 1917.

Vide: Prof, Namitkiewicz: ,Podrecznik prawa handlowego"”, J6-
zef Kaczkowski: ,Zasady prawa akcyjnego”, ,Prawo o spétkach akcyj-
nych, Uwagami wstepnemi zaopatrzgli adw, dr. W. Supinski,

2) Vide: Maklerordnung fur die Kursmakler an der Berliner Boerse
vom 9 Juli 1906 i Bericht des Vorstandes der Maklerkammer der Berliner
Boerse fur das Jahr 1925,

2y Patrz Boérsen-Gesetz, Wien 1923, Verlag der Wiener Boerse-
Kammer,

28 Szczegoly w ,Gesetz des Kantons Zirich betreffend den ge-

werbsmassigen Verkehr mit Wertpapieren vom 31 Mai 1896.
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SPIS RZECZY.

CZESC PIERWSZA.

I. ZARYS HISTORIJI ROZWOJU GIELDY.

. Targi i jarmarki

Rézne formy handlu. Targl i Jarmarki, Ich poczatek. Empo-
ria, Collegia mercatorum. Upadek Rzymu i zanik jarmarkow.
Odrodzenie sie jarmarkow. Wieki $rednie, Owoczesne jar-
marki. Znaczenie ich dla handlu. Jarmarki w nowszych
czasach,

. Powstanie gietdy

Jarmarki_stopniowo tracg swe znaczenie. Przyczyny tego
objawu. Poczatki handlu gietdowego. Wytworzenie sie po-
jecia zastepczo$ci (zamiennosci) towardw. Co charaktery-
zuje handel gieldowy. Roéznica pomiedzy handlem gietdo-
wym a jarmarcznym i cechy wspé6lne. Zmiana stosunkéw
gospodarczych ze stopniowym upadkiem feudalizmu i roz-
wojem kultury i cywilizacji,

. Okreslenie gietd Y .o
Okreslenie na podstawie cech charakterystycznych handlu
gietdowego i zestawienia z handlem jarmarcznym,

. Poczatkowy rozwoj gietd y .o
Wyraz ,gietda” w_znaczeniu Scistera i przenosnem. Gietdy
w starozytnosci. Collegia mercatorum. Sredniowiecze: po-
wstanie gietd w miastach wioskich. Loggie, Wytworzenie
sie opinji gietdowej. Listy podskarbich. Wytworzenie sie
kurséw zobowiazan pienieznych panujacych i tendencji wo-
géle. Wytworzenie sie nazwy bursa,

. Dalszy rozwdj giedd ..o
Zwiekszenie sie znaczenia gietd. Powstanie gietd w réz-
nych krajach. Gietda w Antwerpji, Gietda w Lugdunie (Lyo-
nie). Ich znaczenie w handlu miedzynarodowym. Uzycie ka-
pitatbw do obrotéw finansowych, Fuggerowie, Finansisci
genuenscy. Pozyczki zaciggane w drodze subskrypcji,
Gietda W AmSterdami@ ...
Rozw0j Amsterdamu, Interesy gietdowe terminowe. Tech-
nika likwidacji intereséw gietdowych. Pismo Jézefa de Vé-
ga, Obroty akcjami. Udzielanie pozyczek zagranicy. Spe-
kulacja gietdowa. Handel towarami.

Str..
3—6

11—13

14—15

15—17
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7. Gielda londynska . r 17—18
Rewolucja 1688, Jej znaczenie dla zyC|a gosEodarczego An-

glji. Ban anglelskl Handel akcjami. Technika gietdowa, jej

doskonalenie sie. Gorgczka gietldowa—South Sea Bubbles.

Obroty gietdowe we Francji 13

Spekulacja bankierow przy ul, Quincampoix, John Law

Nikte znaczenie dwczesnej gietdy.

II. ORGANIZACJA GIELDY.

,a) Stosunek prawodawstwa do gietdy . 18—20
Przyczyny, ktére wywotaty potrzebe orgamzacll gie+dy.
Korporacyjny charakter gield. Dwie zasady prawne: udzie-
lanie pozwolenia panistwa na utworzenie gietdy i kontrola
rzgdu; powstawanie i istnienie gietd bez udziatu i ingerencji
panstwowej.

b) Gietdy W ANGLi 20—24

Gietda angielska jest stowarzyszeniem autonomicznem.
Czionkowie gietdy. Komitet gietdowy (Comitee for general
purposes). Jego bardzo znaczne atrybucje. Jobber i broker.
'Zakres ich dziatalnosci w_ teorji, a w praktyce. Zacieranie
sie réznic pomiedzy dziatalnoscig brokeréw i jobberéw.
Royal Exchange i Stock-Exchange.

c) Gieldy w St. Zjedn, Ameryki Poin. . 24—26

Gietda w Nowym Jorku. Jej urzadzenie. Governlng Comitee,
Jego skiad liczebny. Komisje gietdowe, Liczba cztonkéw
gieldy. Prawo cztonkowstwa. Ceny migjisc. Podziat cztonkoéw,

na grupy. Brokerzy, Ich dziatalnos¢ i wynagrodzenie. Biuro
rozrachunkowe gietdy w Nowym Jorku. Notowanie kursow.

d) Gietdy We Fran Cji e 26—31
Historja gietd we Francji, Zalezno$¢ od panstwa. Gietdy
wspotczesne. Agenci przysiegli. lzby syndykalne. Ich atry-
bucje, Wydawanie ceduty urzedowe], Parket, Kulisa, Praw-
ne stanowisko maklerdw gietd francuskich. Dziedzicznos$¢
tego stanowiska.

«) Gietldy w Niemczech . 32—37
Poczatek handlu gietdowego w Niemczech. Gietda berlifi-
ska, Potozenie prawne gietd w Niemczech, Obowigzujace
obecnie prawo gietfdowe w Niemczech,

CZESC DROGR.
I1l. RODZAIJE GIELD.

Str.

.Podziat gietd na towarowe i PienNi€ZNe......ccooovcvrvvvieiirseeinnns 38
A, Gietdy Towarowe,

1, Okreslenie i podziat gietd towarowych L 39

2, Z przesztosci gietd towarowych .o 39—40

Powstanie gietd towarowych. Oddzielenie sie gietdy pie-

nieznej od towarowej. Organizacja obecna gietd towaro-

wych wspiera sie na tych samych zasadach, co gietd pie-

nieznych, Maklerzy gietd towarowych.

3. Handlowe interesy gietd towarowych . 41—45

Karty umowy. Uzanse gietdowe. Podziat interesow gleido-

wych handlowych, Zwyczaje rdznych gietd towarowych.

Interesy na dostawe. Ich istota,
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4.

Interesy gietldowe term iNOW € ..o,
Istota tych intereséw. Réznica pomiedzy interesami termi-
nowemi a interesami na dostawe i czasowymi Terminy
intereséw terminowych, Gatunek towardéw, bedacych przed-
miotem interesow terminowych. Gospodarcze znaczenie
intereséw terminowych,

Kasy likwidacyjne intereséw terminowych towarowych
Zadanie tych kas: likwidacja interesow terminowych
i gwarancja ich wykonania. Sposdb wypeinienia tych zadan.
Niektére kasy likwidacyjne, ich organizacja, cel, kapitaty
zaktadowe,

Urzedowe notowania cen na gietdach towarowych i obli-
czenia interesow gietdowych. Gietdowe sady rozjemcze
Ingerencja wiadz. Notowanie cen za okreslong ilos¢ wagi.
Inne sposoby notowan cen towardéw. Pochodzenie towaru
i jego gatunek (jako$¢). Miejsce wykonania,

B, Gietdy Zbozowo-Towarowe w Polsce,

Usitowania dawniejsze urzadzenia gietd towarowych ,
9. Statut i przepisy gietdy Zbozowo-Towarowej w Warszawie

10.
11.
12.

13.

14.

15.

A)

B)

Statut gietdy Zbozowo-towarowej w Warszawie ,

Przepisy o postepawniu przed sadem rozjemczym gietdy
Zhozowo-towarowej w Warszawie

Regulamin tranzakcji, zawieranych na g|e+d2|e Zbozowo-
towarowej w Warszawie

Normy regulaminowe gietdy zbozowo- towarowej w War-
szawie

Cztonkowie gietd towarowych. Dziatalno$¢ gietdy zbozowo-
towarowej w Warszawie

Pora zbioru pszenicy, wedtug tabllcy u+ozonej przez Mle-
dzynarodowy Instytut Rolniczy w Rzymie
Notowania cen zboza przez rdzne gietdy

CZESC TRZECIA,

Gietdy Pieniezne.
Organizacja gietd w Polsce.
Uwagi ogélne; poréwnanie z prawem gieldowem nie-
mieckiem
Rozporzadzenie o ,Organizacji gietd z 1924 r.
I, Dewizy i papiery publiczne,
a) Dewizy:
Pojecia 0 g 0 1N € i
Sposoby notow ania
b) Papiery publiczne:

1, Kategorje zasadnicze papieréw publ.

2, PozyczKi panstwowe e
Pozyczki zwyczajne i rentowe. Pozyczki premjo-
we. Renty zyciowe. Czynniki, wptywajace na
uksztattowanie sie wartosci pozyczek panstwo-
wych, Pozyczki komunalne.

3, Listy zastawne

4, Akcje
Istota akcji, Historja spotek akcyjnych. Stosunek
do panstwa. Polskie prawo o spotkach akcyjnych.
Pewne ograniczenia w systemie meldunkowym. Ka-
ry za przestepstwa w spotkach akcyjnych, Zna-
czenie gospodarcze spoOtek akcyjnych

5. Kuksy,

Istota kukséw. Pochodzenie.

1 . 1

45—49

49—52

52—55

55—56
56—87
57—67
68—70
71—80
80—85
85—86

86—387
87

Str,
91—93
93—105
105—106
106

106—107
107—109

110
110

112—114
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C) Wahania kurséw dewiz.

L Przyczyny wahan kurséw dewiz. 114—115
R6zne przyczyny. Stosunek podazy do popytu 114— 115
Zobowigzania zagraniczne, wynikajace z eksportu i im-
portu, Pozyczki zagraniczne S, 115— 116

I, Kursy Papieréw Publicznych,
1, Czynniki, oddziatywujace na kurs papieréw publicz-
nych w ogdlnosci, w szczeg6lnosci za$ na kurs obli-

%acn o v , . v v 117— 118
2, Czynniki, oddziatywujace na kurs akcji. Czynniki
polityczne i ekonomiczne. Spekulacja, 118— 120
I. FORMY OBROTOW GIELD PIENIEZNYCH.
a) Uwagi O golIne .o e 120—122

Prostota form tranzakcji gieldowych towarowych |p|e-
nieznych. Zasadnicza i podstawowa umowa ustna, Public
cali. Zaswiadczenie piSmienne maklera gietdowego. Istnieje
ono od 17 stulecia. Forma tych uméw (not,) Szybkie i obo-
wigzujace rozstrzyganie sporéw. Kupno przez ,mocne re-
ce", Tranzakcje arbitrazowe. Ich istota,

b) Obroty kasowe.
Tranzakcje kasowe na réznych gietdach. Wykonanie obro-
téw kasowych w Warszawie, Srodki represyjne w razie nie-
wykonanie tranzakciji,

¢) Likwidacja interesow kasowych w Berlinie . . 123—126
Kassenverein, Przyjeta przez te instytucje manlpuIaCJa Ko-
rzySci z jej ustug, Giro-Effekten Depot, Dysponowanie
ztozonemi przez cztonkéw walorami. Wiasciwe czeki przy
tej manipulacji. Wzory tych czekoéw,

C. Interesy gietdowe terminowe. L 126—134
Istota interesow terminowych. Podziat 126
1 Interesy terminowe zwyczajne 126—129
2. INnteresy PremMjoOWe oo 129—131
4. Prolongowanie operacji gietdowych, 132—134
4, Arbitraze, Arbitraze wyrdéwnawcze. Arb, roznicowe. 134—136
Gospodarcze znaczenie interesow terminowych 136—140
Zlecenie gietdowe 140—142
Maklerzy gietdowi 142—144
Z przesztosci gietdy pienigznej w Warszawie 144—148
Statut gietdy pienigeznej w Warszawie , , . 148—168

2, Wprowadzenie papierow wartosciowych na gle’rde 168—170

3, Przepisy obowiagz, co do wprowadz, pap, na g|e+de Warsz. 171—174
Notowanie papierow publicznych 174—187
Optaty gietdowe 188— 189
Gra gieldowa 189—190
Gospodarcze znaczenie gleid 189—190
Stosunek prawodawstwa do peracji terminowych. 192

A. Zalatwienie intereséw terminowych w Berlinie:
a) Zasady ogOlne; b) likwidacja ultinowa; interes reporto-
wy; d) podstawy prawne handlu terminowego 192—198
B, Urzedowe notowanie kurséw w Berlinie:
a) Zasady ogolne; b) kursy kasowe; c) kursy koncomiesiecz-
ne (ultimowe); d) Cedufa kursowa , , , , , 198—202
Rozporzadzenie mimistrow iskarbu i przemystu i handlu w
przedmiocie poWolywania i zwalniania makleréw na giet-

dach pieniieznych w Polsce , b 202- 211
Wazniejsze zrodta i literatura przedmlotu , , , , 212—214
Odsytacze , . , , ) , , , , , 215—219

224






