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W specjalnej literaturze polskiej brak jest ksiqzki, traktu-
jacej obszerniej o gieldzie. —

Précz wiekszych prac, wydanych bardzo dawno, istnieje
cenna, niewielka popularna broszura o gieldzie, napisana przez
St. A. Kempnera, a wydana przez ksiegarnie M. Arcta w War-
szawie. Artykuly o gieldzie znale$é te: moina w Encyklope-
djach: Handlowej, wydanej staraniem »Gazety Handlowej*
Okreta, przy wspéludziale ,,Gazety Losowan” i w »Wielkiej
Ilustrowanej”, niedokoriczonej, Granowskiego i Sikorskiego.
Wreszcie niekiére dzialy ,, Arytmetyki Handlowej", D-ra Micha-
la Feldbluma, posiadajq cenne wiadomoséci z zakresu obro-
tow gieldowych.

Sadze, ie ksiqika niniejsza sluzyé moze jako podrecznik
dla mlodziezy s$rednich i wyziszych szkét handlowych i ja-
ko ksiqika informacyjna dla  o0séb, majacych w prakiyce
do czynienia z gielda. W tym celu zamieszczone zostaly
w doslownem brzmieniu przepisy o organizacji gield, tudziez
wiele przepiséw i regulaminéw, obowiqzujqcych polskie gieldy
pvieniezne i zbozowo - fowarowe.

Przy ukladaniu ksiqiki FEorzystalem przewaznie z prac
autoréw niemieckich, kiére wymieniam na koricu ksiqzki od-
dzielnie i w odsylaczach, :

w pazdzierniku 1928.
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I. ZARYS HISTORJI ROZWOJU GIELDY.

1. TARGI I JARMARKI

Handel, rozwijajac sie stopniowo, przybieral rézne formy.
Jedna z poczatkowych form handlu byt t. zw. handel niemy.
Postacig handlu, jeszcze pierwotnego wprawdzie, lecz juz po-
niekad uksztaltowanego, byl handel wedrowny (obnoény).

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

Uprzywilejowanemi do odbywania jarmarkéw miejsco-
wosciami byly zawsze te, ktére odznaczaly sie pewnem ko-
rzystnem poloZeniem, jako to: na krzyZowaniu sie giéwnych
arterji komunikacyjnych, u zlewu dwéch sptawnych rzek, nad
brodami rzecznemi lub w przystaniach, do ktérych przyby-
waly obce okrety, Tub w miejscach zatrzymywania sie karawaa.
Przedewszystkiem §ednak wybierano miejsca, ktére byty
ogniskami kultu religijnego. Tak bylo w starozytnej Mezo-
potamji i Syrji, gdzie jarmarki w Charan i Mabug przypadaly
W czasie uroczystosci na czesé¢ Bela.

Podobniez w Palestynie wiosenne jarmarki w Hebron
towarzyszyly uroczystoiciom Paschy. W Grecji jarmarki 1a-
czyly si¢ najscislej z pielgrzymkami do Delf, Olimpji lub De-
los, albo tez z igrzyskami istmijskiemi. Wedlug Herodota’)
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w Atenach odbywaly sie walne jarmarki co lat pie¢. Nadto
w Grecji istnialy t. zw. ,,emporjony"”,-za§ w Rzymie ,,emporia”
to jest miejsca skladowe towaréw. W miejscach tych odby-
wala sie sprzedaz hurtowa.

Juljusz Cezar i Oktawian August, tudziez ich nastepcy
organizowali Cesarstwo, jako panistwo wszystkich ludéw $wia-
ta im podleglego. Rzym przeksztalcit sie¢ w.stolice tego pan-
stwa wszechludzkiego i rozrést sie do niezwyklych rozmiaréw:
miasto mieécito wsréd swych muréw przeszlo miljon lud-
noéci réznoplemiennej, przybywajacej ze wszystkich pro-
wincji za interesami lub dla zarobkéw. W tej miljonowej rze-
szy znajdowali si¢ w bardzo znacznej liczbie kupcy, w samem
za$ mieécie skupialy sie towary, wyroby i plody z calego, zna-
nego podéwezas, §wiata. Z Rzymu znéw udawali si¢ kupcy
poza granice Italji, do ludéw barbarzynskich.

Jak w wielu dziedzinach, tak roéwniez w stosunkach
ekonomicznych porzadek zaprowadzali prawnicy. Odrézniali
oni kupcéw detalicznych od hurtowych i tym nadali nazwe —
negotiatores. Prawnicy ulegalizowali stowarzyszenia kupiec-
kie ,,Collegia mercatorum” i wyjednali dla mich zatwierdzenie
cezaréw,

W miastach Italji i w wielu miastach prowincji rzymskich
odbywaly sie liczne i ozywione jarmarki, Varron®) powiada, Ze
w Rzymie odbywat sie doroczny jarmark na szynki, stoning
i kielbasy z Galji®). Co dni dziewieé odbywaly si¢ w Rzymie
targi zwame ,mundinae”, na ktére licznie przybywali mieszkaricy
wsi w celu sprzedazy swoich produktéw i zaopatrzenia sig
w potrzebne przedmioty. W innych miastach Italji odbywaly
sie podobne targi, otoczone opieka prawna.

Lecz wspanialy rozw6j ekonomiczny i pochéd cywilizacii,
kierowany twarda, lecz silna reka rzymska, wstrzymany zostal
przez kataklizm dziejowy: najécie barbarzyricow i upadek
Zachodniego pafistwa rzymskiego.

Rzym byt dusza i podpora $wiata. Z jego upadkiem, zmie-
niaja sie do gruntu warunki istnienia tego $wiata. Wszedzie
ruina, nedza i zwatpienie zastapily bogactwo, ruch i zamoznos¢
poprzednia. Wspaniale pomniki wielkoéci rzymskiej legly
w ruinie, a drogi bite, przeprowadzone przez inZynieréw
rzymskich, zniszczone.
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Handel morski i rzeczny ustal prawie zupelnie, a han-
del ladowy, zagroZony ciaglemi napadami, prowadzony byt
w szczuplych rozmiarach, sposobem karawanowym, pod stra-
%3 zbrojna. A

Zycie wszakie nie zatrzymuje siec w miejscu, lecz, lamiac
spotykane na drodze przeszkody, nowe dla ludzkoséci formy
bytu wytwarza. Trzeba jednak bylo trzech wiekéw dla za-
poczatkowania odrodzenia si¢ ludzkosci. Trzeba nastepnie
bylo genjuszu Karola Wielkiego i energji, polaczonej z silna
wola tego wielkiego umystu, azeby przeszkodzi¢ rozkladowi
zupelnemu $wiata gallo-rzymskiego, a w odnawiajaca sie
Europe, tchnaé ducha, ktéry posiadala dawniej.

Najdawniejsze jarmarki w wiekach $rednich, odbywaly
sie¢ we Francji: od czaséw Merowingéw w Paryzu i S. Denis,
za$ od 12-go stulecia w Szampanji, p6zniej za$ w Lugdunie. Sta-
1y sie one $rodowiskami obrotéw towaréwych i pienieznych dla
calego Zachodu europejskiego, Francji, Wtoch, Hiszpanji,
Szwajcarji, Flandrji, Brabantu, Anglji, Niemiec. Na jarmar-
kach tych obiegaly monety wszystkich krajéw, lecz jedno-
czeénie ujawniala sie daznoéé do ujednostajnienia miar, wag,
monet. Na jarmarkach owych koncentrowaly sie zaplaty i od
12-go stulecia, zobowiazania pieniezne wszelkiego rodzaju
przekazywane byly do uregulowania na czas jarmarkéw
w Szampanii.

Sam przebieg jarmarkéw byl uregulowany przez prawo
pod nadzorem wladz miejskich, majacych wladze kontroli miar
i wag, oraz sprawdzania jakosci i cen towaréw. Spory, wynika-
jace z tranzakcji jarmarcznych, zalatwialy sady jarmarczne,
dzialajace szybko i bez zbytniej formalistyki. Ogét praw i prze-
piséw, dotyczacych jarmarkéw, wytworzyl specjalne prawo
jarmarczne.

Juz w wiekach $rednich ustawaly na targu wszelkie spory
i walki; miejsce dla targu bylo oddzielone, wladze dostarczaly
miar i wag, istnial dozér targowy. Dopuszczano tylko dobry to-
war. Miasto, majace prawo targu, mialo takie prawo kary
W razie wykroczen i prawo niedopuszczania na targ tych
wszystkich, ktérzy nie odpowiaduli pewnym wymaganiom.

Naturalny rozwéj jarmarkéw popieraly wladze miejskie
w interesie rozwoju miasta, tudziez, majac na wzgledzie po-
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mnozenie swych dochodéw z pobieranych cet i innych oplat.
W miare wzmnozenia si¢ na Zachodzie Europy wladzy monar-
szej, od wieku XV-tego, powstawaly liczne jarmarki, zakla-
dane przez ksiazat i kr6lé6w w interesach fiskalnych.

2, POWSTANIE GIELDY.

W dobie feudalizmu wladza mnaczelna byla slaba.
Przytem ciagle wojny domowe i rozterki niepokoily
kraje, a rozboje i grabieze na drogach publicznych by-
ly stalem zjawiskiem. Gdy, z rozwojem kultury i cywilizacji,
stosunki te ulegly zmianie, to jest wzrést autorytet wladzy
naczelnej, gdy ustaly, trwajace dawniej prawie bezustannie
wojny i niepokoje wewnatrz krajéw, a tem samem zwiekszyto
sie bezpieczeristwo na drogach publicznych, a érodki komunika-
cyine i korespondencyjne ulepszaly si¢ stopniowo, gdy wzrosto
zaludnienie, bedace jedna z najwiekszych diwigni ewolucji
ekonomicznej, gdy, pod wplywem rozwoju stosunkéw spolecz-
nych, traci¢ zaczely swoje znaczenie, tamujace handel i prze-
mysl, prawa i przywileje cechowe, ktére czynily gospodarke
miejska zamknieta w stosunku do wsi i innych miast, gdy wy-
tworzylo sie w drodze ewolucji gospodarstwo narodowe, jar-
marki zaczely tracié¢ stopniowo swoje znaczenmie. Natomiast
zaczal powstawaé i rozwijaé sie handel pod inna postacia,
mianowicie handel gieldowy.

Zasada handlu jarmarcznego jest obejrzenie nabywane-
go towaru przed zawarciem tranzakciji.

Tylko niektére towary mialy taka wyrobiona marke, a ich
gatunek byl tak znany i uznany, Ze nabywano i dostarczano je
bez ogladania. Tym towarem byly $ledzie w handlu pétnocno-
europejskim, Wyjatek od ogblnej zasady ogladania przy kupnie
calej iloéci nabywanego towaru stanowily przy koficu sred-
niowiecza towary korzenne, ktéremi handlowano bez oglada-
nia towaru, na zasadzie wyrobionego pojecia o gatunkn
towaru.

Targ i jarmark w swym rozwoju historycznym prze-
widuja bezposrednia stycznosé nabywcy z przeznaczonemi
na sprzedaz przedmiotami. Na targu kofskim winny sie
znajdowa¢ na miejscu konie, azeby mogly byé obejrzane i oce-
nione przez kupujacego, zanim zostana nabyte. Na jarmarku
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futrzanym ruch handlowy zlaczony jest z obecnoécia réznych
rodzajéw futer, ktére przed mabyciem sa ogladane i oceniane
wedlug gatunkow.

Giietda, ktéra wytworzyla sie stopniowo, na gruncie jar-
marké6w, wyemancypowala si¢ ze zwiazania si¢ z indywidual-
nemi towarami. Jej pole zaczyna sie wlagnie tam, gdzie znajdo-
wanie sie konkretnych towaréw jest dla obrotéw rzecza zby-
teczna, a mnatomast, dla oznaczenia przedmiotu obrotu, wy-
starczy og6lne okreslenie typowych cech jakosci i ilosci to-
waru. Sa to wedlug pojeé prawa rzymskiego przedmioty,
noszace charakter zamiennodci (zastepczoéci) to jest dajace
sie zastapi¢ jedne przez drugie tegoz samego gatunku i tej
samej jakoSci. Takim przedmiotem jest w pelnej mierze pie-

‘niadz (kruszce szlachetne) lub tez zobowiazamia pienieine,

jak: weksle, papiery wartosciowe, t. j. akcje obligacje i t. p.

Inne przedmioty maja wieksze lub mniejsze braki co do za-
miennoéci (zastepczosci) lecz, w interesie dokonywania obrotéw,
luki te sa uzupelniane przez cdpowiednie wyjasnienia. Sa niemi;
§ciste okre§lenia jako$ci przez warunki, wytworzone zwycza-
jami (uzansami) lub tez, z mniejszym skutkiem, przez obroty,
dokonywane niektéremi towarami na zasadzie préb.

Drugim momentem charakteryzujacym istote gieldy jest

" duty zakres obrotéw.

Gielde cechuje nadto stalodé zebrafi, najczesciej codzien-
nych, lub czestszych i to os6b, mieszkajacych w tem samem
mieécie.

Ta okolicznoéé odréznia gietde od jarmarkéw, powtarza-
jacych sie w pewnych odstepach czasu i gromadzacych sprze-
dajacych i nabywcéw w réznych miejscowos$ciach zamieszka-
tych. Te jednak momenty lacza sie znéw z rozwojem wielkiego
handlu w danem miescie, gdyZ tylko wbéwczas codziennie mo-
ga sie odbywaé zebrania, gdy pozwala na to wysokoéé obro-
té6w handlowych.

Gielda jest zatem niewatpliwie targiem o swoistym
charakterze. Z kazdym targiem ma to wspéblne, ze duza
liczba sprzedawcéw i nabywcéw spotyka sie ze soba o jednym
czasie w celu zalatwienia intereséw. Odrebnoéé znéw gieldy
polega na tem, ze na zwyklym targu, czy jarmarku sprzedawa-
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ny jest towar, znajdujacy sic w odpowiedniej ilosci, lub na za-
sadzie proby. Na gieldzie 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 okreslone ilosci pewnego typu towaru lub pa-
pieréw procentowych, ktére jednak nie znajduja sie w po-
mieszczeniu gieldy, a wiec: np. tyle a tyle hektolitréw zyta,
§wiezego, dobrego, suchego, nie stechlego, wagi przynajmniej
712 gr. litr, lub tez pewna ilo§¢ kawy, danego gatunku,
lub tez tyle a tyle sztuk akcji, czy tez pewna sume danej po-
zyczki pafistwowej. Towary, ktére stanowia przedmiot han-
dlu gieldowego, winny byé zatem zamienne (po niemiecku
,fungibel”), czyli posiadaé cechy zastepczoséci. Polaczenie wigc
gatunku towaru z targiem, jest majbardziej charakterystyczng
cecha gieldy.

Z taktu, Zze przedmiotem handlu gieldowego sa towary
dajace sie zastapié, to jest, ze pewna ilo§¢ towaru danego
gatunku moze bvé zastapiona przez takaz ilosé towaru tegoZ
samego gatunku, wynikaja inne skutki, a mianowicie, obec-
noéé wlasciwych nabywcéw nie jest konieczna, gdyz nie-
ma potrzeby ogladania towaru nabywanego, a wiec tran-
zakcje moga byé zalatwiane przez osoby upowaznione, -o
tez ma bardzo szerokie zastosowanie w praktyce. Kupno
i sprzedaz na zlecenie charakteryzuja gielde. Jezeli za-
tem mozliwem jest kupno i sprzedaz na zlecenie, to z te-
go wynika, Ze zlecenia moga pochodzi¢ nie tylko z miej-
scowoséci, w ktérych znajduja sie gieldy, lecz, zaleznie od
érodké6w komunikacyjnych, z blizszych i dalszych stron.
Wskutek tego zapotrzebowanie i zaofiarowanie, pochodzace
nawet ze stron dalekich, moga sie koncentrowaé na jednej
gieldzie. Dzieki tez temu, niektére wielkie gieldy prze-
ksztalcily w targi o znaczeniu miedzynarodowem, a wplywy
notowania cen tych gield si¢gaja daleko. Lecz okolicznosé
powyzsza ma wplyw na rozszerzenie sie znaczenia tego ro-
dzaju gieldy miedzynarodowej mie 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 obrotéw gieldowych, daja moznos¢ wpro-
wadzenia na targ jeszcze nieistniejgcych, przyszlych débr,
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aczac, jezeli tak wyrazi¢ sie mozZna, przyszlo§¢ z terai-
niejszoscia.

Handel kicrowal sie zawsze zasada: ,zwigkszaé, o ile
mozna, obroty i zmniejszaé, o ile si¢ da, ryzyko"”. Handel
przytem dazy do tego, azeby produkty z tych miejsc, w ktérych
znajduja sie w nadmiarze, a wiec sa tanie, tam kierowaé, gdzie
sa rzadkie, a wiec pozadane. Azeby jednak mégt byé unor-
mowany stosunek popytu do podazy, musialy sie wytworzy¢
miejsca koncentracji popytu i zaofiarowania, to jest targi, iar—
marki, a nastepnie gieldy.

Wogéle celem tych urzadzefi jest wytworzenie zebraﬁ
dla wyréwnania popytu i podazy.

Wszakze na targach i jarmarkach ceny ksztaltuja sie na
podstawie dokonanych licznych, tranzakcji, i ceny wsku-
tek tego nie moga ukladaé sie jednolicie. Gieldy nato-
miast daza do tego, azeby przedmioty obrotéw zredu-
kowaé do pewnych écifle okreslonych, typowych towaréw,
same obroty ujednostajni¢ i ulozyé, na zasadzie uksztal-
towania sie stosunku popytu do podazy, ceny, ktére na-
stepnie sa podawane do wiadomosci publicznej i tworza
w kazdym dniu, w ktérym gielda sie odbywa, skale war-
tosci dla danego towaru, wedlug ktérej ogoél moze sie orjen-
towaé i posiadane przedmioty oceniaé. Poniewaz bedaze
przedmiotem handlu gieldowego zaré6wno towary, jak monmety,
papiery procentowe i inne wartoéci, maja ten charakter, ze
moga byé zastapione przez inne, tegoz samego gatunku i ja-
koéci towary i wartosci, wiec tez od tego charakteru débr,
bedacych przedmiotem obrotéw gieldowych, sa uzaleznione
rodzaje intereséw, sposoby ich zalatwiamia i same urzadzenia
gieldowe, ktére si¢ wytworzyly z biegiem czasu.

3) OKRESLENIE GIELDY.

Scistego 1 zwieztego okreslenia gieldy niema. Wiek-
sz0§¢ prob definicji gieldy sprowadza sie¢ do okreslenia
gieldy jako pewnego rodzaju targu, przyczem dodaje sig
na czem polega roéznica pomiedzy gielda a zwyczajnym
rynkiem, czy targiem. Okreslenie gieldy: ,jest to targ dob-
rami zastepczemi’, w prawdzie zwiezle, lecz mie jest wy-
czerpujace.



: Autor niemiecki G. Wermert') przytacza siedmnascie
okresleri pojecia gieldy, lecz sam Wermert wszystkie te defi-
nicje odrzuca, jako niedostateczne.

Wszakze, zebrany przez licznych badaczéw gieltdy, ma-
terjal, daje moznos¢ ustalenia naukowej charakteryzaciji gietdy.

Wszyscy wiec zgadzaja sie na to, ze powstala ona w dro-
dze stopniowej ewolucji, jako wyZsza forma targu, i jest prze-
dewszystkiem zebraniem os6b, odbywajacem sie regularnie,
w $cisle okreslonem miejscu i czasie, w celu zawieramia tran-
zakcji handlowych.

Dalej nalezy wymienié nastepujace, charakterystyczne
cechy gieldy:

1) Z pojeciem wspélczesnej gieldy Iaczy sie istnienie okre-
$lonego systemu stalych urzadzed, i, zwiazanych z niemi, orda-
néw, wiec gielda jest targiem zorganizowanym,

2) Przedmiotem obrotéw gietdowych sa wartosci zastep-
cze (zamienne), stanowigce jednoczes$nie przedmiot obrotéw
masowych. :

3) Interesy na gieldzie s zalatwiane bez okazywania
przedmiotéw tranzakcjfi in natura.

4) Handel gietdowy odbywa sie wedlug $ciéle okreslo-
nych norm i zasad.

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

Sa to cechy charakterystyczne gieldy. Bez nich gielda
nie moze byé tem, czem jest istotnie.

A wiec, bioragc pod uwage wszystko to, co wyzej bylo
powiedziane, gielde mozna okre$lié w nastepujacy sposéb:
»Gielda jest regularnem, w okreslonym czasie i miejscu, od-
bywajacem si¢ zebraniem oséb, ktére, wedlug scisle oznaczo-
nych norm i zasad, zawieraja tranzakcje handlowe, nie znaj-
dujacemi si¢ ma miejscu, w pomieszczeniu gieldy, lecz dajace-
mi sie zastapi¢ jedne przez drugie tegoz gatunku i tej samej
iloéci, dobrami zamiennemi, przyczem sa oglaszane do wia-
domosci publicznej osiagniete ceny, tudziez osoby te zawiera-
ja, pozostajace w zwigzku z poprzedniemi tranzakcjami, inte-
resy ubezpieczeniowe, przewozowe (frachtowe) i skladowe™.
Inne okreslenie gieldy, nieco zwiezlejsze, brzmi: ,,Gielde mo-
zna uwazaé¢ jako odbywajace sie regularnie, w okreslonem
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miejscu i czasie, stale zebrania oséb, przewaznie w celu kupna
i sprzedazy, nie znajdujacych si¢ na miejscu, lecz dajacych sie
zastapi¢ jedne przez drugie tegoz samego gatunku, débr wy-
miennych (pieniedzy zagranicznych, weksli, pozyczek krétko-
terminowych, to jest t. zw. ,pieniedzy dziennych”, papieréw
warto§ciowych lub tez towaréw o ustalonym typie i gatunku).

4. POCZATKOWY ROZWOJ GIELDY.

Wyrazy ,rynek" i ,targ” sa uZywane w znaczeniu $ci-
stem i przenosnem.

To samo ma miejsce z wyrazem ,gielda”.

A wiec, wyraz ,gielda" oznacza: badZ ogét oséb, uczesz-
czajacych na zebrania gieldowe, badZ tez ogél intereséw, za-
latwianych na zebraniach gieldowych, badz wreszcie ustalone
ceny przez gielde w danym dniu lub okresie czasu, wresz-
cie czas trwania gieldy.

Gieldy, to jest miejsca, gdzie przedmioty zastepcze byly
sprzedawane, mialy juz istnieé u starozytnych Babiloficzykdw,
Egipcjan i Fenicjan. Czy jednak, jak utrzymuje Mommsen, ze-
brania rzymskich bankieréw na forum, zwane ,collegia mer-
catorum”, o ktérych wspomina Titus Liviusz®), mozna uwa-
zaé jako ,gieldy rzymskie”, jest spornem, W miejscowo-
éciach ze znacznym handlem wlasnym, zwlaszcza w mia-
stach wloskich, powstaly gieldy z ruchu, ktéry rozwinal sie
w bankach ze stosunkéw z krajowymi wekslarzami. Podob-
no w niektérych miastach wloskich zebrania kupcéw i wek-
slarzy odbywaly sie codziennie. Mialo to miejsce w wiekach
12, 13 i 14-tym w Lucce, Genui, Florencji i t. d.,, w 15-tem stu-
leciu w Lugdunie (Ljonmie) i Londynie, w wieku 16-tym w Tu-
luzie, Rouen, Augsburgu, Norymberdze, Hamburgu, Kolonji
i t. d. Obroty dokonywane byly we Wiloszech na placach
otwartych, a w krajach, w ktérych Wlosi mieli swoje faktorje,
w pobliskich domach konsularnych, albo tez w loggiach, wsku-
tek czego gieldy poczatkowo nosza czesto nazwe ,loggia”,
albo ,,lego™).

Do obrotéw wekslowych na modle gieldowa dolaczyly
sie wkrétce obroty wypozyczania kapitatéw na cele kupieckie.

Wytworzyla sie réwniez zastepczosé, potrzebna do obro-
téw gieldowych ma gieldzie, ki6ra najpierw nabyla znaczenia

11



$wiatowego, w Antwerpji. Znalazlo to wyraz w zwrocie, uzy-.

wanym ma gieldzie ,ditta di borsa”, przez co oznaczano tych
wierzycieli, ktérzy przez gielde powszechnie uwazani byli sa
wyplacalnych. Dzigki temu, okazalo sie zbednem oddzielae
sprawdzanie zdolnosci kredytowej ubiegajacych sie o pozycz-
ki, gdyz mozna bylo dowiedzieé sie o nich na gieldzie. Mné6-
stwo naleZnosci kupieckich stalo sie co do ich jakosci i do-
broci jednakowemi w tym sensie, ze weksle staly sie zastep-
czemi (zamiennemi), a wiec wytworzyla sie moznosé zesrod-
kowania uwagi na wytworzenie sie¢ cen weksli i kapitaléw
wypozyczalnych. Zastepczo$é objela wéwcezas i publiczne zo-
bowigzania dtuzne.

Dobroé zobowiazann dluzszych, saciaganych przez panu-
jacych, oceniana byla poczatkowo wedlug dostarczanych re-
kojmi lub tez wedlug zestawianych dochodéw i ztad byla
bardzo r6Znorodna, a pozyczki zaciggane byly bez udzialu
samych panujacych, lecz zawierano je z poszczegblnemi do-
mami handlowemi i bez wywolywania konkurenciji.

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

W Antwerpiji zaczely obiegaé, przechodzac z rak do rak,
tak zwame listy podskarbich. Byly to prywatne zobowiaza-
nia, ktére podskarbiowie wystawiali na rachunek swych rza-
déw. Lecz rzad nie dawal od siebie specjalnego poreczenia
i pewnoéci co do zaplaty, a dobroé¢ tych listéw zalezna byla
od zdolno$ci platniczej, t. j. wyplacalnosci zarzadc6w skarbu
ksigzecego, czyli wurzednikéw, ktorzy przedtem zazwyczaj
byli kupcami. Opinja gieldowa uznawala ich jako ,ditte di
borsa” i do czasu wielkiego kryzysu z r. 1557 byli oni gléw-
nym czynnikiem tych wielkich obrotéw pienieinych, ktére sie
koncentrowaly w Antwerpji. To samo wytworzylo si¢ w tym-
ze czasie na gieldzie w Lugdunie, zwlaszcza od czasu ,grande
partie” z r. 1556, to jest od chwili zlaczenia ze soba, zaciagnie-
tych do owej pory w Lugdunie przez korone pozyczek t. zw.
~wiszacych” i innych, do wysokosci 15 éwczesnego dlugu. Opi-
nja gieldowa przestala sie troszczyé przedewszystkiem o do-
broé poszczegblnych specjalnych rekojmi, natomiast zaczsta
raczej zwraca¢ uwage na caloksztalt wyptacalnosci i na dobra
wole dluznika, uéwiadomiwszy sobie, zZe te czynniki i u panu-
jacych sa decydujagcemi.
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7 ksztaltowaniem sie opinji gieldowej, wytwarzaly sie
r6inice co do wartoéci obiegajacych zobowiazafi ksiazecych.
Cena, czyli kurs, ksztaltowala si¢ nie indywidualnie, lecz po-
zostawala stale pod wplywem opinji gieldowej. Z réznicami
cen powstaly jednoczesnie tendencje: zwyzkowe, znizkowe
it d. W zwiazku z temi objawami, zwiekszyl si¢ obrét zmo-
bilizowanych kapitaléw wypozyczalnych.

Handel papierami na okaziciela rozpoczal si¢ dopiers
w 16-tem stuleciu w Antwerpji.

Gdy w wieku XV i XVI-tym gieldy rozpowszechnialy sie,
wytwarza sie dla gieldy 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"’.

Jaka droga z loggii wytworzyla sie prawie we wszyst-
kich jezykach, z wyjatkiem polskiego i angielskiego, nazwa ze
sr6dlostowem bours, istnieja co do tego dowolne domniemania.
Powszechnie narzucatl sie domysl, ze nazwa wloska ,bursa”, czy
holenderska , béurs”, wywodzi sie z lacifskiego ,bursa”, wyra-
zu, oznaczajacego sakiewke do pieniedzy. Whrew temu, histo-
rycy dowodza, Ze nazwa powyzsza pochodzi od nazwiska Van
der Beurse czy tez Van der Burse, ktére nosili, zamieszkali
w Bruges, 6wczesnej metropolji handlu miderlandzkiego, znani
maklerzy wekslowi, u ktérych znajdowala sig najwieksza log-
gia wekslarska i zbierali sie¢ tam codziennie kupcy dla oma-
wiania swych intereséw. Dom ten byl ozdobiony przytem go-
dlem trzech sakiewek. Roscher stawia inna hypoteze. Na-
zwe gieldy (bursa) wyprowadza on od $redniowiecznej bursy,
t. j. stowarzyszenia kupieckiego, majacego wspolng kase, po
lacinie zwana bursa.

Nazwa angielska gieldy ,,Exchange”, co znaczy wymiana,
pochodzié¢ ma stad, ze Tomasz Gresham, jakoby z pobudek
narodowych, nadaé miat pierwszej krélewskiej gieldzie nazwe
+Royal Exchange”.

Polski wyraz ,gietda” pochodzi¢ ma od wyrazu ,gilda",
oznaczajacego zgromadzenia t. j. bractwa, czyli kongregacije
kupieckie, istniejace w Polsce oddawna™).
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5. DALSZY ROZWOJ GIELD.

W okresie od 16-go do 18-go wieku gieldy
zyskuja znaczenie miedzykrajowe i miedzynarodowe, a licz-
ba gield znacznie si¢ powieksza. W wieku 16-tym po-
wstaja gieldy: w Antwerpji, Lugdunie, Tulonie, Rouen, Loa-
dynie, Hamburgu, Augsburgu, Norymberdze, Kolonji. W wie-
ku 17-tym tworza sie gieldy w Amsterdamie, Lubece, Kré-
lewcu, Bremie, Frankfurcie nad Menem, Lipsku. Od 18-go
wieku istniejq gieldy: w Paryzu, Berlinie, Wiedniu, Petersbur-
gu i w innych miastach.

Gieldy: w Antwerpji (zalozona w r. 1591) i w Lugdunie
(w r. 1549) otrzymywaly wiadomo$ci z réznych stron $wiata
i na gieldach tych urabiata sie opinja gieldowa o cenach to-
warbw, stanowiacych obrét gieldowy. Ceny te byly notowa-
ne i przesylane do innych miejscowosci, wskutek czego coraz
bardziej rozszerzal si¢ zakres wplywéw wyzej wzmiankowa-
nych gield.

Rozwé6j gield w Antwerpji i Lugdunie pozostaje w $ci-
stym zwiazku z rozwojem handlu w 16-tym wieku, ktéremu
towarzyszylo powickszenie sie kapitaléw obrotowych i zwiek-
szenie si¢ obrotéw kredytowych i towarowych. Trzeba jed-
nak doda¢, Ze obroty towarami na gieldach w Antwerpji i Lu-
gdunie mialy stosunkowo niewielkie znaczenie. Gieldy po-
wyzsze odgrywaly wieksza role w dziedzinie obrotéw wekslo-
wych i pozyczkowych, prywatnych i publicznych.

Wojny i inne wypadki dziejowe, ktére sie zdarzyly
w 16-tem stuleciu, wywolaly potrzebe uruchomienia wielkizh
kapitatéw. Niemcy i Wilosi, ktérzy prawie wylacznie mieli
w swych rekach handel w érednich wiekach, z powodu utra-
ty dawnego znaczenia handlowego morza Srédziemnego i skon-
centrowania si¢ obrotéw handlu $wiatowego nad oceanem
Atlantyckim, zmuszeni byli posiadane kapitaly uzyé do obro-
téw finamsowych.

Na te droge jedni z pierwszych weszli Niemcy, Fuggero-
wie), i w ciggu pierwszej polowy 16-go stulecia rola ich
w historji byla wyjatkowa. PéZniej w tej samej roli wy-
stapili inni potentaci finansowi epoki, miedzy innymi ge-
nueficzycy, ktérzy zdolali usunaé mna dalszy plan swych
wspblzawodnikéw i zajeli najwybitniejsze stanowisko w dzie-

14

dzinie kredytu publicznego, Ci poérednicy finasowi §ciagali

zewszad kapitaly i wypozyczali je na gieldach $wiatowych
w Antwerpji i Lugdunie na wysokie procenty agentom finan-

.sowym ksiazat panujacych. Jednoczesnie doskonalita si¢ na

gieldach technika operacji pienieznych. W wieku 16-tym za-
ciagano juz pozyczki w drodze subskrybcji. Lecz technika

~ gieldowa byla jeszcze malo udoskonalona, choé operacje ter-

minowe byly zname i dokonywane, przewazaly jednak traa-
zakcje kasowe. Pierwsza gielda w znaczeniu miedzynarodo-
wem, z ktéra laczy sie rozwéj dalszy gield, byla gielda
w Antwerpfi. W roku 1531-szym znalazla ona pomieszcze-
nie dla siebie w specjalnie przez zarzad miasta Antwerpji wy-
budowanym gmachu, ktéry zaopatrzono w napis: ,in usum
regotiatorum cujuscumque nationis ac linguae™. W gmachu
tym zbierali sie kupcy, przybyli z Angljii, Wioch i innych kra-
i6w. Wolnoé¢ handlowa, ktéra istniala w Antwerpji, pozwa-
lata kwitnaé handlowi towarami.

Wspéltczesny $wiadek pisal o gieldzie w Antwerpji:
.Slyszano tam szum z pomieszania wszystkich jezykéw, wi-
dziano pstra cizbe, ubrana w przerézne stroje, slowem, gielda
w Antwerpji wygladata jak maly swiat, w ktérym wszystkie
czeéci wiata byly zlaczone”,

6. GIELDA W AMSTERDAMIE.

Zatozenie kompanji holenderskiej Wschodnio - Indyjskiej
(1602) i kompanji Zachodnio-Indyjskiej (1622) skierowalo han-
del gieldowy w inna strong. W nowe stadjum rozwoju wszed
wtedy Amsterdam. W handlu miedzynarodowym Antwerpja
zaczela ustepowaé miejsca Amsterdamowi. W Amsterdamie
powstaly wtedy interesy gieldowe terminowe, a technika
likwidowania intereséw gieldowych dosiegta duzego stopnia
doskonalos$ci.

Owczesne obroty gieldowe przedstawia w sposéb bar-
dzo jasny, wydanme w r. 1688-mym, pismo Jézefa de Vega.
O handlu akcjami méwi on: ,Jest to Zrédto wszelkich oszustw,
pogrzebywanie pozytecznych spraw i Zrédlo niezdrowia”.
Autor odréznia trzy rodzaje nabywcéw akcji:

1. Uczciwych i spokojnych kapitalistéw, ktérzy nie klo-
pocza sie o kurs, lecz pragna jedynie otrzymaé dywidende;
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2. Kupcéw, nabywajacych akcje, w nadziei odsprzedaZy
z korzyscia;

3. Graczy, ktérzy zazwyczaj pozostaja dluzni nalezne
pieniadze za mabyte papiery i z koniecznosci interesy zrobio-
ne prolonguja.

W innem znéw miejscu de la Vega powiada: ,Kto raz
stanie sie posiadaczem akcji, ten bedzie stale je nabywal
i sprzedawal. GziekolwiekbadZz ludzie ci znajda sie, akcje sa
przedewszystkiem przedmiotem ich mysli i rozmowy. Gdy
jedza, akcje sa tematem ich rozméw przy stole. Nawet we
énie o nich marza”,

W dzietku znajduja sie¢ dobre rady dla wlascicieli papie-
ré6w wartoSciowych. Np. gdy jest niewielki zysk, to nalezy
go, sprzedajac, przyjmowaé z zadowoleniem, gdy jednak kurs
sprzedanego papieru péjdzie jeszcze w goére, to nie trzeba za-
lowaé dokonanej juz sprzedazy. Posiadanych akcji nie trzeba
dlugo trzymaé, ,nie Zeni¢ si¢ z niemi',

Zyski z gry sa ,,prezentami djabelskimi”,

Cedula gietdy amsterdamskiej z r. 1747 zawiera kursy
44 papieré6w wartosciowych.

Gielda amsterdamska pierwsza wprowadzila do swoich
obrotéw akcje, lecz nie stanowily one wylacznego przedmiotu
dokonywanych tranzakcji. Obracano réwniez innemi warto-
$ciami. Technika operacji gieldowych nie byla jeszcze nale-
Zycie ulepszona, a zmiany istotne w technice gieldowej osia-
gnieto dopiero w wieku 18-tym. Stosuje si¢ to do papierow
wartoéciowych i do towaréw realnych.

Amsterdam w 17-tym stuleciu stal sie ulubionem miej-
scem zaciagania pozyczek przez rézne panstwa. Okolicznosé
ta miala wplyw na powickszenie si¢ obrotéw popierami war-
tosciowemi, Rozwinela sie tez spekulacja gieldowa.

Handel towarami wedlug wzoréw i préb, prowadzony byl
w Amsterdamie oddawna. W miedcie tem juz w 17 stuleciu
istniala gielda zbozowa. Interesy terminowe zaczeto prowa-
dzié na gieldzie amsterdamskiej okolo r. 1720-go. Po ich
wprowadzeniu, na gieldzie zaczely sie one rozwija¢, a teck-
nika ulepszaé,

Précz gieldy amsterdamskiej, od kofica 17-go stulecia
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zaczynaja sie rozwijaé tudziez pozyskiwaé znaczemie i wplyw
inne gieldy, a przedewszystkiem gielda w Londynie.

7. GIELDA LONDYNSKA.

: Rewolucja 1688 roku, ktéra doprowadzita do upadku

manawxdzona dynastje, i ustalenie si¢ nowego porzadku rze-
~ czy, otwierajacego marodowi mozno$¢ rozwoju, likwidacja po-
- zostatosci stosunkéw feudalnych, ktéra znéw otworzyla droge
edsiebiorczoéci kapitalistycznej, wszystko to dalo silny bo-
dziec rozwojowi przemystu w kraju. W krétkim czasie po-
aje wiele przedsigborstw przemystowych, opartych 1a
cjach, a w r. 1694 pierwszy w Europie bank akcyjny, ktory
lem sie przedewszystkiem réznil od bankéw zyrowych, Ze po-
pieral nie tylko obroty rozrachunkowe lecz i kredytowe.

Jednoczesénie wzmaga si¢ znaczenie gieldy londyniskiej,
ozonej w 16-tem stuleciu.

Na gieldzie londynskiej, tak, jak na amsterdamskiej, zja-
aja sie akcje i wyrabia sie technika gieldowa. Nastepne
. stulecie przynosi okres goraczki gieldowej. Jest to okres tak

zwanej ,,South Sea Bubbles” pomigdzy 1711 a 1720 rokiem.'
Panstwo obcigzone bylo diugiem w sumie 10 miljonéw
- funtéw sterlingow.

4 Chcac pozbyé sie tego ciezaru, rzad postanowil wy-
zyska¢ sklonno$é publicznosci angielskiej do przyjmowania
ialu w przedsigbiorstwach, obiecujacych duze zyski,
w tym celu zostala zatozona ,Kompanja Oceanu potudnio-
wego”, ktéra obowiazana byla caly swoj kapital 10 -milj.
nt. szter. pozyczy¢ rzadowi na splate dlugéw . Kompanja
eanu poludniowego popierata najpospolitsza spekulacje na
gieldzie, przez co przyprawila kraj o znaczne straty, lecz
oddata mnie tylko panstwu duze uslugi, lecz i przemyslowi,
- poniewaz i rzad i przedsigbiorcy zdobyli obszerny rynek dla
- pozyskania potrzebnych kapitaléw.

Anglija nie bylaby dzisiejsza Wielka Brytanja, nie pod-
bitaby potowy $wiata, nie zaciagnawszy w okresie czasu od
1693 do 1815 roku 900 miljonéw funtéw sterlingéw diugu pan-
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czenia bez spekulacji, ktéra zapoczatkowata Kompanja oceanu
potudniowego.

8. OBROTY GIELDOWE WE FRANCJIL

Rozwéj jednoczesny obrotéow gieldowych we Francji
rozni sie od obrotéw gieldowych angielskich tem, Ze obroty
spekulacyjne, niekiedy wigksze, niz na gieldzie londyfiskiej,
nie daly do 19 stulecia zadnych dodatnich wynikéw.,

Po upadku, ktéry spotkal gielde w Lugdunie, regularny
handel spekulacyjny papierami publicznemi powstaje w Pary-
zu okoto roku 1702-go przy ulicy Quincampoix, przy ktérej
miescila sie wiekszos¢ kantoréw i biur bankierskich.

Przedmiotem spekulacji byly bilety ,Caisse des em-
prunts” i inne papiery wartosciowe pafistwowe.

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

System ten doprowadzil do zupelnego rozstroju rynku
pienigznego we Francji, a sam jego twérca zmuszony byl ucie-
kaé zagranice.

Pomimo jednak rozczarowania rzadu i spoteczenistwa do
cudotwérczej w zyciu roli gieldy, idea jej, jako konieczneg>
dla pafistwa i gospodarstwa narodowego czynnika, zostala
uratowana i samo panstwo w r. 1724 zaklada gielde. Lecz do
czasu wielkiej rewolucji znaczenie jej byto nikle, raczej ujem-
ne, poniewaz gietda przez swoja dzialalnos¢ przyczyniata si¢ do
marnotrawstwa dworu i byla ostojg najlichszego rodzaju spe-
kulacji.

Ii. ORGANIZACJA GIELDY.

a) Stosunek prawodawstwa do gieldy.

Handel gieldowy rozwinal sie w drodze stopniowej ewo-
lucji. Poniewaz bierze on swéj poczatek ze zwyklego handlu
na targach, pod golem niebem i w lokalach publicznych, wigc
tez przez dlugi czas handel gietdowy prowadzony byl na zebra-
niach nietylko kupcéw miejscowych lecz i obcych, przyjezd-
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" nych. Obroty dokonywane byly na podstawie tych nielicznych

izwy':':" yczajow (uzansow), ktore si¢ wytworzyly. Gdy jednak han-
del gieldowy zaczal nabiera¢ coraz wigcej charakteru specjal-

‘nego, a przytem zaczela si¢ rozwija¢ spekulacja gieldowa, wy-
~ niknaé musiala potrzeba organizacji gieldy, azeby tranzakcje

mogly by¢ prawidlowo dokonywane. Z biegiem czasu wytwo-
rzyla si¢ organizacja gield, ktore sa obecnie korporacjami, a ich
czlonkowie zwiazani ustawa i regulaminami, oplacaja skladki
i zbieraja sie stale w specjalnych lokalach. Na czele gieldy stoi
zarzad albo komitet czy tez rada gieldowa, czynni sa maklerzy,
dzialajacy zazwyczaj na zasadzie szczegdélowych instrukcji.
W polozeniu prawnem gield odréini¢ mozna dwie zasady
Wedlug jednej z tych zasad, utworzenmie gietdy zaleznem
jest od =zezwolenia rzadu, Woéwczs gielda dziatalnosé

- swoja moze rozwijaé¢ w granicach, Scisle przez pafistwo okre-

§lonych, i podlega nadzorowi pafdstwowemu. Na tej zasadzie
prawnej istniejg gieldy w Niemczech, Polsce i wielu innych kra-
jach. Przy drugiej zasadzie prawnej gielda istnie¢ moze bez
ingerencji panistwa, i, jako cialo 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 wladz. Na urzadzenie gieldy towarowej daje pozwolenie mi-
nister handlu, za$ gieldy pienieznej minister skarbu. Kierunek
gospodarczy powierzony jest izbom handlowym.

Gieldy pienigZne i obroty gieldowe w Szwajcarji podle-
gaja nadzorowi panstwowemu.

W Japonji, na zasadzie prawa z r. 1923-go, utworzenie
gieldy wymaga pozwolenia ministra rolnictwa i handlu. Giel-
dy w Japonji moga istnie¢ badz jako korporacje, badz tez
jako spolki akcyjne i podlegaja $cistemu nadzorowi parstwo-
wemu. Faktycznie istnieja w Japonji prawie wylacznie gieldy
akeyjne. Wysokosé kapitatu akcyjnego wynosi¢ powinna przy-
najmmniej 100.000 yen kapitalu akcyjnego. Do zalatwienia inte-
resow na gieldzie sa dopuszczeni tylko koncesjonowani mak-
lerzy japoriscy, majacy prawo robienia intereséw ma rachunek
wlasny, Za tranzakcje, dokonywane przez makleréw, odpo-

Wiada spétka akcyjna.
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Zasada ingerencji pafstwowej istnieje réwniez we Wio-
szech, Hiszpanji, Portugalji, Grecji, Serbji, Rumunji, w panst-
wach Skandynawskich.

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

b) Gieldy w Anglji

W Anglji historycznie gielda utworzyla si¢ jako stowarzy-
szenie calkowicie autonomiczne, wybierajgce samo swych
czlonkow. Zosta¢ czlonkiem stowarzyszenia jest bardzo trudno.
Jezeli dana osoba nie pracowala poprzednio u czlonka gieldy,
to powinna przedstawi¢ trzech poreczycieli z posrod czlonkow
stowarzyszenia gieldowego. Jezeli przyjety na czlonka gieldy
nie dopelni w ciagu okreslonego czasu przynajmniej jednej ope-
racji gieldowej, to kazdy z poreczycieli odpowiada za niego de
wysokosci 750 funtéw szterlingéw. Précz tego poreczyciele staja
si¢ osobami podejrzanemi wobec stowarzyszenia, gdyz reko-
mendowali nieodpowiedniego czlonka. Jezeli przyjety na
cztonka gieldy pracowal uprzednio w charakterze pomocnika
czlonka gieldy, to wymagane jest od niego poreczenie na
mniejszg sume i na krétszy termin,

~ Wstepujacy jako czlonek gieldy oplaca jednorazowe wpi-
sowe, a procz tego obowiazany jest stale wnosi¢ rézne oplaty.
Przyjecie nowych czlonk6w i nadzér nad tem, co sie dzieje na
gieldzie, nalezy do komitetu gieldowego, ,,Comittee for general
purposes” (komitet spraw ogélnych). Przy przyjmowaniu no-
wych czlonkéw komitet ma bardzo obszerne pelnomocnictwa
i kieruje si¢ nader surowemi przepisami, Migedzy innemi, czlon-
kowie gieldy corocznie sa przebalotowywani, co ma na celu po-
zbywanie sie elementéw niepozadanych.

Précz czlonkéw, posiadajacych pelne prawa, na gielde
sa dopuszczani subjekci czlonkéw. Moga byé nimi tylko oby-
watele angielscy. Liczba tych o0s6b jest ograniczo-
na. Nie maja oni prawa robienia tranzakcji na rachunek wlas-
ny. Czlonek gieldy, ktéryby z subjektem zawarl tranzakcje, nie
zwlocznie zostalby wydalony ze stowarzyszenia gieldowego.
Dopuszczony na zebrania gieldowe subjekt, jest przedstawicie-
lem swego pryncypala i mozna z nim zawieraé tylko te tran-
zakcje, ktéremi zajmuje sie jego patron. (Gdy obraca on pa-
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pueramx francuskiemi, a czlonek gieldy zawarlby z nim umo-

_",_ we o papiery argentyfiskie, to tranzakcja dla patrona nie jest

- obowiazujaca.
Gielda angielska rzadzi sie zasadami, gwarantujacemi

8 prawidlowy rozwéj handlu gieldowego. Taki stan rzeczy gielda
v za'wdziqcza dzialalnosci swego ,, Comittee for general purpo-

- ses”, zloZzonego z 30 czlonkéw, wybieranych corocznie 25 mar-
ca przez zebranie ogélne, Do komitetu wspomnianego moga byé
wybrane osoby, bedace przynajmniej od lat 5-ciu czlonkami
_gieldy. Czlonkowie komitetu sa wybierani na rok, lecz moga
- bfé wybram ponownie, Komitet ma swego prezesa, sekretarza
it d. i posiada bardzo rozlegle pelnomocnictwa. Komitet re-
prezentuje gielde nazewnatrz i posiada wladze prawodawcza
i wykonaweza. Précz obowiazku utrzymywania porzadku na
gieldzie, ma komitet nader obszerny zakres dzialania.
Czlonkowie komitetu zbieraja sie co tydzie, w ponie-
dzialek, dla rozpatrzenia spraw biezacych. Na]plerw sprawy sa
decydowane prowizorycznie, a nastepna sesja zatwierdza po-
stanowienia poprzedniej. To ostrozne decydowanie spraw tlu-
maczy sie tem, Ze przy innym trybie postepowania niektére
sprawy bylyby decydowane pod wplywem chwili lub podnie-
cenia. Niektére sprawy sa wszakze decydowane odrazu: do
tej kategorji spraw nalezy przyjmowanie czlonkéw, dopuszcza-
nie ponowne na gielde upadtych, okreslanie terminéw likwidacji
tranzakcji i t. d
. Trzeba dodaé, ze czlonkowie komitetu w poczatkach
marca maja posiedzenie w sprawie dopuszczenia na gielde.
W Anglji niema takich ostrych ograniczefi co do upadlych.
jak na kontynencie. Osoby, ktére zawieszaly wyplaty 2-3 razy
pie sa na kontynencie dopuszczane na gielde. W Anglji na-
tomiast, o ile bedzie dowiedzione, Ze upadlo§é nie byla zlosli-
wa, a Y5 cze$é wierzycieli zostala zaspokojona, to upadly moze
byé przyjety ponownie na gietde. Upadly jest usuwany z giel-
dy na pewien czas, a nastepnie z decyzji komitetu moze byé
ponownie przyjety. Jest wiec wladza komitetu bardzo obszerna
Wszakze w niektérych wypadkach wtadza komitetu jest ograni-
czona. A wiec nie ma on prawa przyjecia do zgromadzenia giet-
dowego o0s6b trudniacych sie handlem i obowiazany jest wyklu-
czy€ z gieldy czlonka, ktéry zawarl zwiazki malzenskie z osoba,
trudnigcy si¢ handlem, Te ograniczenia istnieja dla utrzymania
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zasady, Ze osoba, zajmujaca sie¢ handlem gieldowym, obowiaza-
na jest wylacznie poswieci¢ sie temu handlowi. Jest to zgodne
z interesami publicznosci, poniewaz caly majatek dziatacza
gieldowego jest zwiazany z gielda, a zwykli kupcy nie maja
prawa dokonywania operacji gieldowych, ktére sa im wzbro-
nione.

Przechodzac do sktadu osobistego zgromadzenia gieldo-
wego, zaznaczy¢ naleZy, ze zna ona dwie postacie charaktery-
styczne: Jobbera (Dealer) i brokera. Jobber to spekulant, do
konywajacy operacji na rachunek wlasny, zas broker wypelnia
polecenia oséb trzecich z poza gieldy. Kazdy uczestnik gieldy
powinien zadeklarowaé¢ kim jest. Jezeli jest jobberem, to
tranzakcji kupna i sprzedazy dokonywa dla siebie, nie
z polecenia. Broker zawiera tranzakcje z polecenia oséb trze-
cich. Przy tranzakcjach pomiedzy soba, jobberzy nie powinni
zwracaé sie do brokeréw. Broker przybywa na gielde, ma-
jac zazwyczaj zlecenia i nie znajduje oséb, z ktéremi mogliby
zawrzeé tranzakcje. Wskutek tego broker sam nabywa pa-
piery, ktére ma na sprzedaz, wiedzac, ze kurs ich moze sie pod-
nie$§é i w przyszlosci skorzystaé na tem. Cho¢ wiec powszech-
nie utrzymuja, Ze broker kupuje i sprzedaje papiery tylko na
skutek zlecen, rzeczywistosé $wiadczy jednak o czem innem.
Ztad tez jobberzy oskarzaja brokeréw o zawieranie tranzakcij
na swoéj rachunek, Brokerzy znéw robig zarzuty jobberom, zZe
prowadza operacje na zlecenie. Na skutek wyniktych na po-
wyzszym gruncie sporéw, Comitee for general purposes przy-
szedt do wniosku, Ze nalezaloby znie§é¢ réznice pomiedzy bro-
kerami a jobberami. Lecz postanowienia tego nie wykonano.
Komitet pogodzil si¢ z istniejacym stanem rzeczy: podzial na
jobberéw i brokeréw pozostal. Komitet zabronil tylko czlon-
kom gieldy robienia ogloszer. W ten sposéb chciano jobberom
uniemozliwi¢ tranzakcje na zlecenie. Co do brokeréw, to sa
oni znani i latwo sie z niemi mozna skomunikowadé.

Brokerzy nie prowadza, tak jak maklerzy na kontynen-
cie, oficjalnego dziennika swoich czynnosci, wskutek czego ich
ksiazki handlowe nie maja takiego znaczenia, jak ksiazki ma-
kleréw przysieglych gietd kontynentu. Brokerzy nie maja réw-
niez taksy urzedowej, lecz konkurencja pomiedzy nimi wytwo-
rzyla okreslona zaplate za ich ustugi. Jedna okolicznosé
zawsze byla przyczyna, ktéra tworzyla réznice miedzy broke-
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rem a jobberem. Jobber, nie wiedzac, czy ktos chce sprzedag,
czy tez kupi¢ dane papiery, zawsze powie obie ceny — sprze-
dazy i kupna, przyczem dawniej stosowalo si¢ to do wszystkich
papieréw, zas obecnie nastapita specjalizacja wsréd jobberéw
w handlu papierami. Lecz jobberzy w celach zyskow robili taka
réznice pomiedzy cena kupna i sprzedazy, ze dla usuniecia na-
duzyé na tem tle, komitet gieldowy zmuszony byt interwenjo-
waé przez wydanie odpowiednich przepisow, obowiazujacych
jobberéw, a zabezpieczajacych interesantéw od naduzy¢.

Na gieldzie londynskiej wszystkie interesy dziela sie pomigdzy
jobberami i borkerami. Na cele spekulacyjne jobberzy musza
mieé odpowiednie fundusze, ktére jobberom i brokerom dostar-
czaja banki, otwierajac im rachunki ,,on call”.

Podzial na brokeréw i jobberéw ma pewne uzasadnienie
historyczne, lecz podzial ten powoli zaciera si¢. Zebrania na
gieldzie londyrnskiej adbywaija sie codziennie od 11 do 3 po pot,,
w sobote od 11 zrana do 1 po pol.

Gielda londynska jest swoista organizacja, z ktérej sa
dumni Amglicy. Wytworzyl sie nawet przez tradycje wlasciwy
tej gieldzie 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 gielde, — sa stale uzywane i zyskaly
sobie prawo obywatelskie. Wytworzyla sie cala ,zoologja"
gieldowa, gdyz kazda osobistosé gieldowa otrzymuje prze-
zwisko wziete ze swiata zwierzecego. — Ten drobny rys cha-
rakteryzuje gielde londyriska: tworzy ona towarzystwo swego
rodzaju, jest organizacja wyjatkowa ze swemi prawami i prze-
pisami i chociaz istnieje pod postacia spotki akcyjnej, lecz
utrzymuje sie stale z roku na rok. Gielda londyriska ma swoia
tradycje specjalna i specjalny rodzaj istnienia. I do utrzymania
tego wyjatkowego stanu rzeczy dazy komitet gieldy. Cala
dzialalnosé tego komitetu i zakaz zajmowania sie handlem
i rozciagany nadzér nad czlonkami, nie wylaczajac nawet ich
zycia prywatnego, wszystko dazy do tego, azeby wytworzyé
korporacje ludzi, zajmujacych sie wylacznie operacjami gieldo-
wemi. | to jest jedna z przyczyn sily i trwalosci gield angiel-
skich. Sa one silne nie dlatego, ze sie niemi opiekuja, lecz dla-
tego, ze sily i zdrowie tkwia w nich samych. Pomiedzy gieldami
kontynentu a gieldami angielskiemi istnieje olbrzyma réznica.
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Gieldy angielskie sa wolne lecz i skrepowane jednoczesnie, nie
przez wladze administracyjne, lecz przez swéj wlasny zarzad,
swoja organizacje, Zzelazna dyscypling, wytwarzana przez samo
stowarzyszenie.

Wszystkie rozporzqdzema i przepisy, wydawane przez
komitet, maja swoja racje i uzasadnienie. Nawet zakaz palenia
na gieldzie jest usprawiedliwiony i to metylko wzgledami hy-
gienicznemi Caly parter gieldy londynskiej jest mianowicie za-
pelniony skrzyniami z walorami na olbrzymie, miljardowe su-
my. Zakaz palenia nietylko redukuje premje asekuracyjna, lecz
zarazem zmniejsza niebezpieczeristwo pozaru. A gdyby pozar
wybuchnal, to straty powstale odbilyby sie niekorzystnie nawet
na handlu §wiatowym,

Comitee for general purposes posiada uznanie i wladze,
nie dla tego, ze sktada sie z czlonkéw wybieranych przez ze-
zebranie ogélne czlonkéw gieldy, lecz dla tego, ze jego posta-
nowienia sg celowe i rozumne.

Na wzér Stock Exchange sa zorgamizowane wszystkie
gieldy w Anglji i Stanach Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej,
z niewielkiemi réZnicami, wywolanemi rodzajem handlu i od-
rebnemi potrzebami miejscowemi,

W Londynie handel wekslami zagranicznemi oddzielo-
no od handlu papierami. ,,Royal Exhange” jest gielda zajmu-
igca sie wylacznie wekslami, za§ ,,Stock Exhange” papie-
rami.

c) Gieldy w Stanach Zjednoczonych Ameryki Péinocnej.

W Stanach Zjednoczonych Ameryki Pélnocnej gieldy sa
zwiazkami autonomicznemi, wolnemi od wszelkiego rodzaju
ingerencji pafistwowej, Urzadzenie tych gield jest wzorowane
na organizacji gieldy w Nowym Jorku, ktéra oficjalnie istnieje
od r. 1817-go i jest zorganizowana w nastepujacy sposéh:
Gielda zarzadza komitet (Governing Comitee) skladajacy sie
z przewodniczacego, skarbnika i 40 czlonkéw. Przewodniczacy
i skarbnik sa wybierani corocznie, pozostali cztonkowie komi-
tetu co cztery lata, grupami po 10 os6b. Komitet z posréd sie-
bie wybiera rézne komisje specjalne, np. komisje przyjeé (comi-
tee on admissions) pojednawcza i t. p. i ma nad niemi zwie-

rzchni mnadz6r,
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«'e‘z:lbnkéw gieldy jest ograniczona. Obecnie gielda
Jorku Jiczy 1100 czlonkéw. Procz tego przeszlo
: ; bankowych (klerkéw) uczeszcza na gielde.
owstwa czyli urzedowne miejsce (,seat”) naby-
‘kosztuje teraz przeszlo 100 tysiecy dolaréw. Seat
rogo, pon;sewaz tranzakcje gieldowe mozna zawieraé
lzie, a chociaz nie stanowi to monopolu, lecz jest
przywilejem.  Ceny ,seats” wzrastaja szybko
bogaci ojcowie pragna daé swym synom niezbyt
zajecie — uczeszczanie na gielde. Ceny ,seats”
e w cedule, w rubryce r6zne wartoéci; podawany
- miejsca, tudziez ceny ,Zadano” ,placono”, oraz
,, osiggnieta za dane miejsce.
e miejsca nie jest latwem wobec tego, zZe liczba
_ograniczona. Mozna wiec naby¢ miejsce odstepo-
owolnie lub tez miejsce kupuje sie z licytacji, pro-
gmzez komitet gieldowy.

gmlidy moze zawuerac

wszelkie tranzakcje.

handlujace akcjami kolei zelaznych; ,Sugar-
akcjami cukrowemi i t. d.
cznie na gieldzie istnieja dwie grupy: $miatych

Lecz broker na gieldzie nie ryzykuje; nie jest osobistos-
zedowa lub tez dzialajaca zawsze z czyjesoé polece-

 zalatwiaja zlecenia publicznosci wedlug taksy, wyno-
okolo 15 % (12,5 centa od stu dolaréw).

.;.asf' Wlogéle na gieldzie nowojorskiej istnieje zasada

vania zlecenn dla swoich tanio, dla obcych drogo.

tego wiele o0séb, posiadajacych miejsca nie
dzi na gielde. Osoby te zawieraja jednak tak

tranzakcji, Ze oplaca sie im kupi¢ sobie miejsce
zaé procz tego corocznie wysokle oplaty czlonkowskie,
korzystaé z positkowania sie ushigami brokeréw za
kurtaz, wynoszacy zamiast %49%, — /=%, a nawet
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Y%, Wskutek tego cztonkowstwo w mnowojorskiej ,,Stock
Exchange” (New York Stock and Exchange Board) jest prze-
waznie opamowane przez firmy bankowe i pewna liczbe
spekulantéw w celu pozyskania umiarkowanego kurtaz:,
Gielda oficjalna w Nowym Jorku odbywa sie pomiedzy gods.
10 z rana a 3 po pot. Wszystkie interesy reguluja sie przez ka-
s¢ (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 czlonkowie
gieldy, jest czynne do 7 wieczorem i do tej godziny winny by¢
dostarczone wykazy wszystkich zawartych umoéw. Gielda
nowojorska ma réwniez swéj wlasny zwiazek kasowy.

Notowanie odbywa siec w ten sposéb, ze gdy interes
zostaje zalatwiony, wowczas makler melduje o tem pismien-
nie komitetowi. Komitet rejestruje te meldunki i komuniku;e
kursy ,,Quotation Company”, a ta przesyla je dalej brokerom,
bankierom i publicznosci.

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

Intereséw terminowych miema na gieldzie nowojorskiej,
ani tez ma innych gietdach amerykasnskich. W niektérych Sta-
nach za umowy terminowe grozi nawet kara wiezienia. Wsku-
tek wlasnie tego, jak twierdza zaréwno zwolennicy, jak prze-
ciwnicy intereséw terminowych, sa one w Stanach Zjedn.
Ameryki pélnocnej bardzo niesolidne i wywoluja gwaltowne
wahania kurséw i stopy procentowej.

d) Gieldy we Francji.

Gieldy we Francji maja ciekawa historje: kaz-
da zmiana w polozeniu plitycznem i ekonomicznem kraju od-
bijala sie na gieldzie i to w sposéb nader wyrazny. Nic dziw-
nego. Gielda francuska zawsze byla na widowni, a od czasu

jej powstania, zaczela sie ingerencja pafistwa w jej sprawy.
26

g Za najstarsza gielde francuska uznana jest gielda w Lug-

3 m-, senia nie j | i i dyz

 dunie. Rok jej zalozenia nie jest dokladnie stwierdzony, g

1 M er:}::ii ’l:;sltai zagubiony. W kazdym razie w roku 1549
iuz istniala, poniewaz w edykcie krélewskim z tego roku

l'-,-}..aria‘dzaiacym otwarcie w Tuluzie ,bourse commune”, wy-

raznie powiedziano: PoniewaZ mnasze

dobre miasto Tuluza

~ jest bardzo przysposobione do handlu, winno wigc ono, tak

jak Ljon, Antwerpja i inne miasta handlowe, atrzym:aé miej-
ﬁ, ktére nazywaja: Zmiana, Estrada lub Bourse, gdzie kupcy

dwa razy dziennie mogliby sie schodzi¢ w celu porozumienia

~ sie wzajemnego co do interesé6w".

Gielda paryska powstala bardzo dawno, lecz urzedow-

" nie istnieje od 24 wrzesnia 1724 roku na zasadzie arrét du

Conseil z tej daty. - :
Akt ten, lacznie z pézniejszemi dekretami z czasow

| Wielkiej Rewolucji, stanowily poczatek prawodawstwa, do-

tyczacego gield we Francji. Prawodawstwo to uznaje
dwa rodzaje gieldy: pieniginej i towarowej. Gieldy rze-

czone sa zakladane przez rzad. Rzad sam wybiera miasta,

ktére powinny mie¢ gielde i kasuje gieldy, uznane jako zby-
teczne. Obecnie istnieje 7 gield pienieznych, zalu#cmyc':h przez
rzad: w Paryzu, Ljonie, (Lugdunie), Marsylji, luluzie, Bor-
deaux, Nantes i Lille, précz licznych gield towarowych.

-. Wsten na gielde dozwolony kazdemu. Arrét du Conseil z daty

24 wrzesnia 1724 roku, zabrania urzadzania po za gielda ze-
brafi w celu zawierania tranzakcji, ktérym stuza gieldy. Zakaz

ten byl potwierdzony przez rozporzadzenie z 27 prailizl'a roku
X i przez dekret z 7 pazdziernika 1890 roku. Za niestosowa-

nie sie do tych rozporzadzen winni podlegaja karze wiezie-

- niia i pienieZnej.

W cedule zamieszczone sa kursy powstale z tranzakcji
kasowych, ktére zostaly zawarte, tudziez dwa kursy tranzak-
cji terminowych: pierwszy i ostatni — najwyzszy i najnizszy
kurs w danym dniu.

Agenci gield francuskich /pienieznych stanowia korpo-
racje, tworzace towarzystwo (Compagnie des agents de change)
zarzadzane przez izby syndykalne, (chambres syndicales). lzby
te skladaja sie z wybiernych corocznie: 1 Syndyka i 2 do 8

- czlonk6éw, wzglednie do liczby agentéw danej gieldy. Do
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obowiazkéw izby syndykalnej nalezy: madzér nad dziatalnos-
ciag agentéw; rozstrzyganie sporé6w wyniklych pomiedzy agen-
tami, oraz agentami i ich klientela; zarzadzanie majatkiem
karporacji i reprezentacja na zewnatrz. Od izbv syndykalne;
zaleznem jest dopuszczenie waloréw do obrotéw gieldowych
i notowania urzedowego, z wyjatkiem papieréw prstwowych
francuskich,

W osobie jednego ze swoich czlonkéw dyzurnych izba
syndykalna uczestniczy w ukladaniu wydawanej przez siebie
ceduly gieldowej. Za czynnosci agentéw towarzystwo odpo-
wiada calym swym, znacznym majatkiem. Précz dziatu urze-
dowego, zloZzonego z agentéw, czyli t. zw. parketu, gieldy pie-
niezne francuskie maja dzial nieurzedowy, tak zwana kulise,
la coulisse. Jest to wolny rynek, marché libre, marché en ban-
que. Rynek ten rozwédj swoéj zawdziecza przedewszystkiem
matlej stosunkowo liczbie agentéw oficjalnych i tej okolicz-
nosci, ze rynek wolny jest pod wielu wzgledami dogodniejszy
dla publicznoéci. Zebrania kulisy sa dtuzsze i czestrze, wsku-
tek czego publicznoéé ma wieksza mozno§é wyboru czasu na za-
wieranie tranzakcji. Kulisa w Paryzu zbiera sie nie raz na dzied
na 3 godziny, jak parket, lecz dwa razy dziennie, a nadto i w dni
$wiateczne. Wreszcie kulisa pobiera nizszy od parketu kurtaz
za pofrednictwo przy tranzakcjach. Agenci oficjalni niejedno-
krotnie podejmowali starania o skasowanie lub przynajmniej
ograniczenie dzialalnosci kulisy, lecz usilowania te nie od-
niosly skutku i kulisa pracuje’ obecnie prawie w tych samych
warunkach, co parket.

Najwiekszego rozwoju dosiegla kulisa paryska. Na giel-
dzie paryskiej dziatalnosé jej ulegla zréiniczkowaniu i wy-
tworzyla trzy samodzielne rynki: 1) operacji terminowych
renta francuska, — marché de rente i terme; 2) operacji ter-

minowych walorami, niedopuszczanemi do obrotéw oficjal-

nych — marché des valeurs 4 terme i 3) operacji kasowych
réwniez walorami nienotowanymi urzedownie, — marché des
valeurs en comptant,

Na mieoficjalnej gieldzie paryskiej przoduja kulisie ban-
kierzy, — banquiers. Wypelniajac, tak jak agenci gieldy, zle-
cenia klientéw, uskuteczniaja tez operacje niewypelniane przez
agentéw, Mianowicie zajmuja sie oni dyskontem i udzielaniem
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eldzie nieurzedowej zajmuja tak
v [banquiers coulissiers). Podzie-
jaca sie tranzakcjami gieldowemi
3 operacje terminowe. la kategorja

jest odpowiedzialna, poniewaz orga-
organizacji parketu, a czlonkowie s3
B Giesialnymi : |
gieldowych i kulisy, gietdy francuskie
yp posrednikéw,—remisjer6w (remisiers).
osobistego w tranzakcjach, lecz zbieraja
z ktérymi pozostaja w stosunkach.
jest prawne stanowisko czynnych na gieldach
agents de change na gieldach pienignych i cour-
gieldach towarowych.
zostal wydany edykt krélewski, na mocy ktérego
zostali si¢ urzednikami krolewskimi. Celem tego edyktu
ze sprzedazy tych urzedéw.
maklerzy gieldy paryskiej za otrzymany monapol
skarbu znaczna oplate.
zba agentéw byla niewielka: w Paryzu bylo ich 8-miu,
: gieldy liczyly po 2 lub 1 agencie. Z biegiem cza-
cznie powiekszona: w r. 1740- tym w Paryzu bylo
od nich w drodze przymusowej pozyczke w kwo-
:a to agents de change obdarzeni zostali honorami.
gents de banque et de change, a w jednym z dekre-
ziano: ,Uroczyscie niniejszem o$wiadczamy, jak to
Ze Agents de change w niczem nie ustepuja szlach-
ulacji, wywolanej przez Johna Law'a, wielu agentéw
stal z tego rzad, ktéry zamianowat 60 nowych agen-
- pobierajac od nich wysoka oplate. W r. 1786
. dziedziczno&¢ stanowisk maklersw i wobec tego
ol, przywiazany do tego stanowiska, Wszystko to
W przywileje i prawa tudziez na cene tych stanowisk. Po-
1880 a 1890-tym agent6w zobowiazano do ukladania notowania
gd ego czasu w gazetach zjawiaja sie kursy gieldowe.
tez na Agents de change zapatrywala sie Wielka Rewolucja? Za-
edniej odpowiedzi, mozna przytoczyé wyjatek z prawa
tére ustanawialo wolnosé wszelkich zajeé i zawodéw, Artykul
prawa powiada: ,,0d 1-go kwietnia roku przyszlego przywileje
‘perukarzy, laziebnikéw, kapielowych, agentéw gieldowych i innych
- wzgledu na ich nazwe, beda zniesione”. Z tego wynikalo, ze
6w byla zniesiona, Nie zostal jednak zniesiony duch korpora-




cyjny. Po wydaniu tego edyktu utworzona zostala wolna organizacja, ztezo-
na z 30 agents de change. Chociaz monopol skasowano, jednak korporacja
nie przestala istnieé. W czerwcu r. 1793-go gielda zostala zupelnie zmknieta,
w sierpniu agentéw gieldowych aresztowano i ksiegi ich opieczetowano,
Lecz juz we wrzeéniu komitet polecil agentéw uwolnié, a z ksiag ich zdjac
‘pieczecie. W ciagu dwéch lat nastepnych gielde niejednokrotnie otwierano
i zamykano i dopiero w r. 1795 konwent postanowil uznaé w drodze prawo-
dawczej prolesje agentéw gieldowych. Jednoczesnie polecono komitetowi
ocalenia publicznego w ciagu 24 godzin zamianowaé 25 agentéw gieldowych.
Ostatecznie gielde otworzono w r. 1796-tym za Dyrektorjatu, lecz walory
wszelkiego rodzaju znajdowaly sie jeszcze w ukryciu i nie zjawialy sie na
gieldzie.

W tych czasach spélki akcyjne zaczely sie dopiero tworzyé, a diug
panstwa znajdowatl sie w likwidacji. Wskutek tego gléwnem zatrudnieniem
agentéw byl handel asygnacjami i pieniedzmi kruszcowemi.

Za Konsulatu, 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, zastrzeZomo, ze ich nominacje w kazdej chwili moga by¢
cofniete.

W r. 1816-tym wydane zostaje postanowienie utrwalajace stanowisko
agentéw: notarjusze, adwokaci przy sadzie kasacyjnym i agenci otrzymuja
prawo przedstawiania swych nastepcow krélowi, jezeli kandydat bedzie od-
powiadal stawianym mu wymaganiom. Stanowisko agenta staje sig dzie-
dzicznem, Ta okolicznosé sprzyja wytworzeniu sie $cistej lacznosei korpora-
cyjnej. Nadto w r. 1816-tym tworzy sie Chambre Syndicale, Sta-
nowi ona juz pewna organizacje gieldowa i wskutek tego utrwalil sie rynek
urzedowy paryski,

Postanowienia prawne, dotyczace agentéw gieldowych, sa obecnie za-
warte gléwnie w kodeksie Handlowym (art. 74—90) i dekrecie z 7 paZdzier-
nika 1890 roku, zmienionym i uzupelnicnym przez trzy dekrety z 29 Czerw-
ca 1898 roku, i ujete w regulaminie oddzielnym Towarzystwa Agentéw giel-

dy paryskiej %).

Agenci wzmiankowani, nazywani ogblnie parketem od czeéci sali giel-
dowej, ktéra zajmuja, parquet, sa mianowani, na przedstawienie ministra
skarbu, przez prezydenta rzeczypospolitej, poniewaz s3 uwazani jako osoby,
pelniace obowiazki stuiby paristwowej.

Po otrzymaniu nominacji sa oni obowiazani: 1) zlozyé w sadzie han-
dlowym, przepisana dla urzednikéw, przysiega; 2) zlozyé kaucje, w wyso-
koéci okreslonej dla kazdej gieldy; 3) wykupi¢ §wiadectwo procederalne,
Kandydat, ubiegajacy sie o stanowisko agenta gieldy powinien, miedzy
innemi, przedstawié¢ zaswiadczenie, ze kandydatura jego jest przyjeta przez
Chambre Syndicale, reprezentujaca Towarzystwo Ageniéw gieldy i dowiesé
prawa wlasnosci wakujacego stanowiska Agenta gieldy. Zachowanie ostat-
niego warunku jest wymagane z tego powodu, ze¢ kazda francuska gielda
pieniezna ma okreslona liczbe agentéw, a miejsca ich sa uwazane jako
przedmiot obrotu cywilnego. Okoliczno$é ta w najwyzszym stopniu utrudnia
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ska agenta gieldowego. Stanowiska te kosztujg bardzo
u od 2 do 6 miljonéw frankéw, i sa eksploatowane przewaznie
,udﬁaiowe z ograniczona odpowwdzmlnosma, lecz jest wyma-
mniej % cze$é ceny stanowiska maklera reprezentowala
genta. Po zamianowaniu-danej osoby na stanowisko agen-
przed rozpoczeciem urzedowania, byé przyjeta do Towa-

ra skarbu, agent moze byé zwolniony przez dekret prezy-
litei.

d francuskich posiadaja, o czem wyzej byta juz mowa, mo-
ia tranzakcji walorami notowanemi urzedownie na giel-
pobierania za swoje ustugi wynagrodzenia w postaci kurtazu,
a na agentéw szereg obowiazkéw. Nie wolno im, mie-
1) dokonywania tranzakeji walorami po za gielda i w swojem
tudziez organizowania pomiedzy soba spélek w celu doko-
na gieldzie ; 2) dokonywania na swéj rachunek obrotéw
i bankowych.

mi agentow na gieldzie sa ich subjekci gléwni (commis
jektéw tych wybiera sobie sam agent, lecz musza byé oni
zebranie ogolne agentéw. Jakie sa uskuteczniane tran-
? Wszystkie dozwolone operacje sa dokonywane w par-
k czesSc sali gieldowej, ogrodzona krata do wysokosci potowy
a, za ktéra w czasie zebrania gieldowego znajduja sie

osoba. przyjmujaca w zebraniu gieldowem moze podejsé do
: é agentom zlecenie, ktére on obowigzany jest mozliwie jak

i¢. Dla zawierania tranzakcji agenci zajmuja miejsca
-Wytworzonym przez nich w $rodku parketu wokolo miejsca
beille”. Tu agenci gtosno proponuja sobie wzajemnie kupno
wn!ox&w, co do ktérych otrzymali polecenie. Tranzakcje za-
dzie zgody stownie wyrazonej. Kazdy agent zapisuje do
zawarta Iranzakcje, wymieniajac nazwisko agenta
osobie, kiéra data zlecenie dorgcza notatke (bordereau),
entem, stwierdzajacym prawa klienta w stosunku do agenta.
furmalnoécu .

ie po ukoficzonem zebraniu gieldowem agenci sehodzq sie

pomieszczeniu gieldy i wspélnie uktadaja kursy papieréw war-
a dany dzief.,
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¢) Gieldy w Niemczech,

W pierwszej polowie 16-go stulecia powstaly gieldy
w Augsburgu i Norymberdze, w drugiej polowie tegoz stulecia
w Hamburgu i Kolonji, zas§ w poczatkach stulecia 17-go gieldy:
w Krélewcu, Lubece, Frankfurcie nad Menem, Lipsku. Glow-
nym przedmiotem obrotéw tych gield, tak, jak powstatej znacz-
nie pé6zniej gieldy berliniskiej, byly weksle. Fryderyk Wilhelm I,
tak jak nastepnic Fryderyk Wielki, dazyl do rozwoju handlu
gieldowego i pozwolit korzysta¢ kupcom berlifiskim z domu
przy lustgartenie, w poblizu zamku krélewskiego. Poczatkowo
zebrania odbywaly sie¢ dwa do trzech razy tygodniowo i nazy-
waly sie ,rozmowy ranne”. Od r. 1761-go zebrania gieldy ber-
lifiskiej staly si¢ codziennemi.

Wigkszego znaczenia nabraly gieldy niemieckie w pierw-
szych dziesiatkach 19-go stulecia, zwlaszcza gielda berlinska
i we Frankfurcie nad Menem, gdy rozpoczely si¢ liczne emisje
pozyczek parnistwowych.

Liczba papieréw, ktéremi obracano na gieldzie, szybko
zaczela wzrastaé z roku na rok. Na gieldzie papierow publicz-
nych w Berlinie w r. 1850 notowano tylko 63 papiery publiczne.
W r. 1850 liczba tych notowaf wzrosta do 309, a w r. 1900 do
1872, W Niemczech budowano wszedzie koleje zelazne, na co
potrzebne byly znaczne kapitaly. Poniewaz kapitaly oséb po-
jedyriczych nie nmiogly wystarczyé, wigc tez powstawaly kon-
sorcja kapitalistow. Zakladano liczne towarzystwa akcyjne,
a akcje staly sie ulubionym przedmiotem handlu gieldowego
i spekulacji.

Polozenie prawne gield w Niemczech bylo réine, W kaz-
dem z patistw niemieckich istnialy prawa i przepisy, dotyczace
gield. Od r. 1896-go obowiazuje w catych Niemczech prawo
gieldowe z dnia 5 lipca 1896 r., uzupelnione nowelg z dnia
8 maja 1898 r. Prawo powyzsze ustanawia ogélna organizacij¢
gieldy i poddaje handel gieldowy ograniczeniom, majacym do-
niosle znaczenie w zyciu gospodarczem.

Prawo ogélne gieldowe dla calego panstwa wydane zo-
stalo z powodu niezdrowej spekulacji, ktéra ogarnefa Niemcy
w latach 1888—1890 i doprowadzila do kryzysu pienigeznego
i strat, poniesionych przewaznie przez drobnych kapitalistow.
Podczas tego przesilenia wyszly na jaw rézne naduzycia i sza-
chrajstwa, zrujnowanych gra giedowa, bankieréw.
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vem do opracowania i wydania nowego prawa
agitacja rolnikéw, wymierzona przeciw tran-
nowym zbozem, wywolujacym spadek cen
gble podniosly si¢ glosy, gromiace spekulacje
wykazujace zgubne jej skutki dla szerokich
oéci. Zostaly zlozone rézne wnioski, zadajace za-
przepisébw prawnych przeciw grze gieldowej
nad gieldami i operacjami gieldowemi, Wsku-
1 -c_e.saursk,i oglosit ankiete, trwajaca od lutego
opada 1893 roku. Na podstawie tej ankiety, na
ﬂg‘g si¢ do tej pory autorzy niemieccy, piszacy
2 dnicjatywy parlamentu ogloszony zostal projekt
ego, ktéry, obostrzony jeszcze przez klauzule,
; -o:;mp, zostal zatwierdzony, pomimo protestéw
zalozenia gieldy potrzebnem jest pozwolenie rza-
- sprawuje réwniez nadzér nad gielda, lecz moze
» izbie handlowej lub innej korporacji kupieckie;.
nami rzadowymi sa (prawo gieldowe § 2) komisarze
sPratwu;qcy nadzér nad tranzakcjami dokonywa-
udzial w sadach polubownych i przy ustalaniu
ani zwraca¢ uwage organéw gieldowych na
bezposredni nadzér nad gieldami jest sprawowa-
A organy: przez organ handlowy i komisarza
Prawa organu nadzorczego sa tem wicksze,
on prawo nie tylko informowania i zwracania
mozZnosé rozstrzygania kwestji i wydawania roz-

ane dla gield ustawy powinny, na zasadzie
2 gieldowego, zawiera¢ postanowienia, dotyczace:
ICtwa  gieldy i jej organéw; 2) galezi inte-
- ‘héﬂ'ylch przeznaczone sa urzadzenia gieldowe;

zasady dopuszczenia do bywania na gieldzie;
‘ﬂ-?ftowa'n:ia. cen i kurs6w. Najwyzsza instancja
: M'dowych jest rada zwiazkowa. Jest ona upraw-
aniczemia dzialalnoéci komisarza rzadowego, do
~ czlonkéw zarzadu gieldy, do wstrzymania urza-
ych, do zezwolenia na urzgdowe uchylenie kur-
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su notowanego, do okreslania najnizszego kapitalu zaklado-
wego, dopuszczonych do obrotu gietdowego, papieréw war-
tosciowych.

Do rozwazania spraw, przekazanych przez Rade zwiaz-
kowa, istnieje Rada gietdowa dla calych Niemiec, ztozona
z 40 czlonkéw, z ktérych polowa mianowana jest na przedsta-
wienie organéw gieldowych, polowa za$ przez Rade zwiaz-
wa (zazwyczaj na lat 5) z posréd przedstawicieli rolnictwa
i przemyshu.

Organem przeznaczonym do kierowania gielda jest Za-
rzad gietdy. W jego reku spoczywa: utrzymanie porzadku
w pomieszczeniach gietdy, nadzér nad prawidlowem stoso-
waniem praw i przepiséw giefdowych i decyzja w sprawie do-
puszczenia na czlonkéw, oraz usuwanie czlonkéw gieldy. Do-
puszczanie do uczeszczania na Zebrania gieldowe nie jest
bardzo utrudnione.

Wyjatek stanowia (§ 7 prawa gieldowego):

1. Osoby plci Zefiskiej.

2. .+ pozbawione praw obywatelskich.

3. . ktore z decyzji wladz sadowych sa ogramiczo-
ne w prawie rozporzadzania swym majatkiem.

. Osoby skarane sadownie za podstepne bankructwo.

zwykle bankructwo.

4

3. 1 1" 1" 1
6 ., niewyplacalne.

7 . ktére prawnie pozbawione zostaly prawa

uczeszczania na gielde.

Specjalne przepisy normuja zasady dopuszczania papie-
ré6w na gielde, wykreslenia i ponownego dopuszczenia.

Uczeszczajacy na gielde, ktérzy w zwiazku z dziatal-
noscia na gieldzie, zawinili przeciw honorowi kupieckiemu,
moga byé pociagnigci przed sad honorowy, skladajacy sie
z czlonkéw gieldy. Postepowania, nielicujace z honorem ku-
pieckiem, sa np.: podstepne wplywanie na kursy, przez pozor-
nie zalatwiane interesy, przyjmowanie i dawanie tapowek
w zamiarze rozpowszechniania w prasie falszywych poglosek,
pobudzanie do spekulacji, ktora pozostaje poza sfera intere-
s6w osoby, do spekulacji naklonione;.
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.~ Dzienikarze moga byé réwniez przed sad gietdowy
~ pociagnigci.

Kary sadu honorowego sg: udzielenie napomnienia, usu-
niecie czasowe lub na stale z gieldy. Odwolanie sie od orze-

‘czenia sadu honorowego do izby odwolawczej, sktadajacej sie

z przewodniczacego i 6 czlonkéw, powinno nastapi¢ w ciagu
tygodnia, przez ukaranego lub komisarza panstwowego, ktéry
ma wigksze atrybucje, niz prokurator w procesach sadowych.

Zastepca gieldowym jest osoba, ktéra jest czynna na
gieldzie na rzecz banku lub firmy bankowej. Osoby te dzia-
!ai'q~-w imieniu i na rzecz banku lub firmy bankowej, t. j.
‘zawieraja interesy na rzecz reprezentowanych przez siebie
firm i zalatwiaja sprawy telefoniczne 1 telegraficzne
swych mandatarjuszéw, notuja otrzymane telefoniczne pole-
cemia do wykonania, zbieraja kursy i komunikuja je swym fir-
mom i t. d. Liczba zastepstw jest zaleina od wielkosci danej
firmy i jej obrotéw. Gdy na gielde drobny bankier idzie sam,
a nieco wickszy zabiera ze soba praktykanta, wielkie banki
berlifiskie deleguja na zebramia, précz swych dyrektordw,
czesto 20 i wiecej zastepcow.

- W sprawie dopuszczenia na gieldy papieréw wartoscio-
wych, wydane zostaly przez Rade Zwiazkowa 4 lipca 1910 r.
przepisy, obowiazujace wszystkie gieldy niemieckie.

Na gieldzie berlifiskiej zebrania gieldowe odbywaia sie
codziennie, z wyjatkiem swiat i niedziel od 12 w pol. do 3 po
pol., a w soboty do 2 po pol. Kursy, wynikle z tranzakcji,
sz'a-rtych po godz. 2, a w soboty po godz. 1'%, nie sg urzedo-
wnie nofowane. Sale gieldowe sa otwierane i dostepne dla
uczeszczajacych na gielde na pewien czas przed oficjalnym roz-
poczeciem zebrania (12 godz.), a w 1% godziny po oficjalnem za-
kf)ﬁczem'u zebrania opréiniane. Na krétko przed rozpocze-
ciem i wkrétce po oficjalnem zakoriczeniu gieldy, czesciowo
poza salami gieldy, dokonywane sa w ograniczonym zakre-
sie obroty niektéremi wartosciami spekulacyjnemi.

3 Kto na gieldzie chce samodzielnie zalatwiaé interesy,
W‘iﬂ-’l-e«n zglosi¢ si¢ o wydanie mu karty gieldowej. Podanie
musi byé poparte przez 3 osoby poreczajace (gwarantéw), kto-
l'? to osoby przynajmniej od 2 lat sa dopuszczone do bywa-
nia na gieldzie. Nazwisko starajacego si¢ o dopuszczenie na
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gielde i nazwiska gwarantdw sa przez tydzieA wywieszone
na gieldzie, a gdy nastepnie trzej ,ojcowie chrzestni”, o§wiad-
cza protokélarnie, ze ,po starannem sprawdzeniu strony mo-
ralnej majacego byé przyjetym, uwazaja go za godnego do
bywania na gieldzie, jak réwniez, Ze godnym jest on sza-
cunku i zaufania, wéwczas nastepuje decyzja co do przyjecia
kandydata. :

Bezposredni nadzér nad gielda berlifiska nalezy do Ber-
lifiskiej Izby Handlowej. Kieruje gielda zarzad gieldy, sklada-
jacy sie z 36 czlonkéw, z ktérych 9 t. j. 5 dla gieldy pienigznej
a 4 dla produktowej wybiera z poéréd swych czlonkéw Izba
handlowa na rok, pozostatych 27 czlonkéw wybieraja na trzy
lata uczestnicy gieldy (do tych wyboréw naleza wlasciciele
firm, dyrektorzy tow. ake. i t. p., prokurenci, o ile sa dopuszcze-
ni na gielde), Dla rozstrzygania sporéw, wynikajacych na tle
interesu, zawartego na gieldzie berlinskiej, a dotyczacego do-
stawy czy tez zlego zastosowania warunké6w umowy lub uzan-
s6w, istnieje komisja, urzedujaca codziennie na gieldzie,
zlozona z 3 czlonkéw, t. zw. ,Komisja trzech oséb”. Do roz-
strzygania innych kwestji spornych, urzeduje na gieldzie wedlug
wyboru skarzacego, ,Komisja Zarzadu gieldy dla rozstrzygania
spraw spornych”, Komisje rzeczone decyduja wiekszoscig glo-
sow i dzialaja szybko, Niezastosowanie si¢ do decyzji Komisji
spowodowaé moze wykluczenie z gieldy.

Urzedowe ustalanie kurséw i oglaszanie cen gieldowych
dotyczy tylko takich papieréw wartosciowych, ktére wyrai-
nie sa dopuszczane do handlu gieldowego. W ten sposéb chcia-
no uchronié¢ kapitalistéw i oszczedzajacych od nabywania pa-
pieréw przedsiebiorstw bezwartosciowych lub opartych na
szwindlu. Dopuszczenie papieréw do obrotéw (prawo gietdo-
we § 36), na kazdej gieldzie odbywa sie za posrednictwem ko-
misji ,,Urzedu dopuszczajacego”, skladajacej si¢ w polowie
z 0s6b nie trudniacych sie zawodowo handlem papierami war-
toSciowemi.

Dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotéw na
gieldzie berlifiskiej odbywa sie przez Komisje wybrana przez
Izbe handlowa i zfozona z 28 czlonkéw powotanych: 5 z liczby
cztonkéw izby, 6 z czlonkéw starszych kupiectwa a 17 z posréd
innych kupcéw. Od decydowania co do przyjecia papieru war-
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owego 83 usuwani ci czlonkowie Komisji, ktérzy mieé
interes w dopuszczeniu danego papieru do obrotéw giel-
h'. -

Komisja: przyjmowania papieréw (Zulasungstelle) ma za
e i obowigzek:

PR

j];chL'ié zlozenia dowodéw, ktére tworza podstawe dla
anych papieréw, a nmastepnie dowody te sprawdzié.

-2) dolozyé starafi, azeby mozliwie najdokladniej publicz-
¢ zostala poinformowana o faktycznych i prawaych powo-
ktére sklonily Komisje do dopuszczenia do obrotéw
ych, danego papieru. W razie niezebrania dostatecz-
danych, komisja obowiagzana jest odméwi¢ dopuszczenia
papieru na gielde.

3) Niedopuszczaé emisji, ktére moglyby byé szkodliwe

o

| S

ySci dla publicznosci.

_B_ropozyc-ia dopuszczenia danego papieru powinna byé
ona przez bedaca czlonkiem gieldy, instytucje bankowa,
prywatny lub firme bankows. Komisja ma prawo odmo-

Wyiatek stanowia pozyczki pafistwowe niemieckie, ktére
przez sie sa dopuszczane do obrotéw gieldowych. Wy-
dalej stanowia zobowiazania dluzne, ktérych opro-
anie i zaplata s3 przez pafistwo lub rade zwigz-
‘poreczone, tudziez komunalne i ziemskie zobowiaza-
a wowczas, gdy przez paristwo sa zwolnione od przymusu
ospektowego. Komisja jest nadto wladna, juz dopuszczone
1y wycofaé z gieldy. Od decyzji Komisji stuzy prawo
fania siec w ciggu dni 8 do Izby Handlowej. Z prawa te-
ml?iedno‘akrotnie korzystano. Papiery wartosciowe (wyja-
- stanowia akcje lub $éwiadectwa tymczasowe tow. ubezpie-
)' winny byé w zupelnosci oplacone i wystawione w walu-
niemieckiej lub w innej i w walucie niemieckiej, procenty
ywidenda oraz wylosowane sztuki winny byé platne w jed-
z miejscowos$ci gieldowej niemieckiej.
.Jeieli prospekt zawieral wiadomosci nieprawdziwe, to
za to duza odpowiedzialnos¢ (Prawo gietd. §§ 45 — 49).
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111, RODZAJE GIELD.

Gieldy dziela sie, o czem wyzej byla juz wzmianka, na
dwa gléwne rodzaje: A) gieldy pieniezne (po niem. Effekten
albo Fondsbérsen) i B) na gieldy towarowe i produktowe
(Warenboersen i Produktenboersen).

Dla &cistosci zaznaczyé nalezy, ze w miejscowosciach,
posiadajacych gieldy urzedownie uznane, istnieja jeszcze za-
zwyczaj gieldy pokatne (Winkelboersen), nieuznane urzedo-
wnie, lecz z ktéremi czestokroé¢ licza sie gieldy urzedowe.

U nas gieldy pokatne nosza nazwe ,czarnej gieldy”. Nazwe '

te utworzyl jeden z beletrystéw, opisujac w sposéb humo-
rystyczny przebieg zebrad, odbywanych w swoim czasie przez
minorum gentium pokatnych ,finansistow” pod filarami gma-
chu dawnego Banku Polskiego w Warszawie, i na Placu Ban-
kowym, bank ten okalajacym. ;

Papiery wartosciowe z natury swojej posiadaja ceche
zastepczoéci (Fungibilitaet) i wobec tego najbardziej nadaja
sie do obrotéw gieldowych. Rynkiem dla wigkszoéci papie-
r6w wartosciowych sa tez przewaznie gieldy.

Nie w tej samej mierze stosuje si¢ to do produktéw.

§cisle rzecz biorac, powinny by¢ produkty rozpatrywane
przy dokonywanych tranzakcjach indywidualnie. Lecz, przez
ustanowienie typ6w towaréw i produktéw, wytworzono ga-
tunki towaréw, odpowiednie do obrotéw gieldowych.

Przedmiotami obrotéw gield pienieznych sa: papiery
procentowe, paristwowe, hypoteczne i komunalne, akcje, obli-
gacje. papiery premjowe; dalej t. zw. ,.pieniadz dzienny (Tagli-
ches Geld), waluty, to jest pieniadze i dewizy zagraniczne i t. d.

Wsréd produktéw, ktére weszly do obrotéw gieldowych,
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), welna (Hawre), bawelna (Liwerpool, Brema), wegle
kamienne (Londyn) oraz rézne 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 podzial gietd towarowych.

Gdy na gieldzie dokonywane sa wylacznie obroty towa-
mi realnemi, to gieldy takie nazywaja sie towarowemi, i dzie-
i¢ one na dwie grupy: a) na gieldy produktowe i b) gietdy
jalne.

Na gieldach produktowych dokonywane sa tranzakcje
Znemi, zgory jednak okreslonemi, towarami. Na gieldach
jalnych dokonywane sa obroty jednym tylko artykultem.

2, Z przeszioéci gield towarowych.

Gieldy towarowe powstaja poézniej od pienieznych. Ttumaczy sie to
ze gielda, jak wiadomo, jest wogéle wyisza forma targu. Zjawieniu sie
dy towarzyszy wytworzenie sie pojecia gatunku towaru, handel przytem
ien obejmowac nie tylko produkty miejscowe, lecz i obce, a sposoby
iany towar6w musza doj§¢ do pewnej doskonaloéci, za§ sama wymiana
sie miedzynarodowa.

Poczatkowo gielda jest jedna, bez podzialu na pieniezna i towarowa.
‘ytwarza sie ona z targu, z miejsca zebrafi kupcéw, w ktérem prowadzony
jest handel wszystkiem. Po uplywie dluzszego czasu, nastepuje podzial na

ielde pieniezna i towarowa, a gielda towarowa coraz bardziej specjalizuje
si¢ i rozpada na szereg gield, prowadzacych handel poszczegblnemi towa-
rami. Ogélnie rzecz biorac, organizacja gield towarowych wspiera sie
na tych samych zasadach, co gield pienieznych, gdyz prawodaw-
- stwo gieldowe jest to samo dla obydwéch rodzajow gield. We Francji giel-
- da towarowa zaleing jest od tych samych postanowies administracyjnych,
o gielda pienigzna. W Niemczech i Austrji gieldy towarowe korzystaja
Z pewnej autonomji, w Anglji za§ swoboda, z ktérej korzystaja gieldy jest

- tak znaczna, ze w jednem miescie moze istnieé kilka gield dla poszczegél-
' nej galezi handlu. W Londynie istnieje 5 gield zbozowych: dwie dla handlu
- miejscowego, jedna dla handlu zagranicznego i dwie dla intereséw termino-
wych zbozem. W Stanach Zjednoczonych gieldy towarowe réwniez korzy-
staja ze swobody, lecz sa wigcej scen tralizowane, poniewaz précz prywat-

nych gield pieniginych, istnieje ogélna gielda towarowa.

Gieldy towarowe, tak jak pieniezne, posiadaja swych makleréw, lecz
maklerzy gield towarowych sa mniej skrepowani co do swej dzialalnosci
od maklersw gield pienieznych. W Austrji makler gieldy towarowej jest
osobistoscia urzedowa, skiadajaca przysiede i jest skrepowany w swej dzia-
talnodci szeregiem przepiséw i postanowier. W Niemczech maklerzy gield
towarowych sa mniej ograniczeni co do swej dzialalnoéci, W Anglji zajecie
maklerskie jest od r. 1867 procederem zupelnie wolnym. Takaz swobode
otrzymali od 18 lipca 1866 roku maklerzy gield towarowych we Francji,
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i przestali byé osobistoéciami oficjalneml. Kazda osobistosé, dajaca pewne,
wymagane rekojmie, moZe zostaé agentem towarowym. Profesja agent6w
towarowych jest wolng w tem znaczeniu, Ze précz agentéw towarowych
oficjalnych, czyli zarejestrowanych (courtiers inscrits lub assermentés) pra-
wo zezwala, azeby byli czynni prywatni agenci towarowi, czyli courtiers
non inscrifs, courtiers marrons, to jest tacy, ktérzy nie podlegaja zadnym
przepisom ograniczajacym. Na gieldach towarowych odbywa sie réwniez
notowanie cen. Notowanie cen gielda towarowych gra wicksza role w go-
spodarstwie narodowem, niz notowanie papieréw wartosciowych; jezeli kurs
akeji péjdzie w gore lub spadnie, to nie dotyczy to tak szerokich warstw
ludnosei, jak zmiana cen zboza, cukry, nafty i t. d. Wskutek tego na no-
towanie cen przez gieldy towarowe zwrécnoa jest specjalna uwaga. W Lon-
dynie gielda pieniezna ma notowania oficjalne, zaé zbozowa ich nie posiada.
Notowania te s3 zamieszczane w wydawnictwach prywatnych. Nieoglasza-
nie cen urzedowych jest dowodem trudnosei i obawy, z jakiemi sa zlaczone
okreslania cen towaréw.

Tryb i porzadek prowadzenia obrotéw handlowych na gieldach, po-
wstaje stopniowo w drodze wytwarzania sie zwyczajéw. Précz tego istnieje
w handlu zwyezaj, ktéry sie nie skrystalizowal, a jest to tradycja. Jest ona
wigcej skomplikowana od zwyczajéw, ktére z biegiem czasu zostaly usta-
lone i okreslone $cisle. Jest wige sprawa zarzadéw gieldowych ujaé tra-
dycje, istniejaca w danych dziedzinach handlu, w pewne S&cifle usta-
lone normy. St

Gieldy towarowe, powstajac w tych miejscowosciach, w ktérych han-
del danym towarem jest prowadzony oddawna, przyczyniaja sie do roz-
woju tego handlu i wytwarzania sie zwyczajéw (uzanséw).

Gieldy pieniezne stale doskonalily sie, i obecnie stoja na wysokim
stopniu rozwoju. O gieldach towarowych, ktérych rozwdj nie byt ciagly,
nie mozna tego powiedzieé. Dzi§ jeszcze pod wzgledem techniki i organi-
zacji ustepuja one znacznie gieldom pienieinym.

Juz w polowie wieku 16-go handel niektéremi artykulami etrzymat
w Antwerpji charakter gieldowy. Przyczynily sie do tego wiadze, przy-
znajac kupcom zagranicznym prawo wolnego handlu w ciagu calego roku,
gdy gdzieindziej kupcy obcokrajowi korzystali z takiej swobedy tylko
podczas jarmarku.

Stopniowo rozwinal sie handel terminowy pieprzem, nastepnie innemi
artykutami,

Z upadkiem éwiatowego znaczenia gieldy pienieinej w Antwerpji,
skurczyl sie tez handel gieldowy towarowy.

W Amsterdamnie juz w 17-tymwieku istniala gielda zbozowa, lecz
handel terminowy nie byl tam prowadzony.

Wlaéciwy, zorganizowany handel na gietdach towarowych Europy
i Ameryki datuje sie stosunkowo od niedawna,

3. Handlowe interesy gieldowe.

Interesy handlowe na gietdach towarowych moga by¢ za-

ine ustnie lub na pismie, bezposrednio, lub przy posredni-

e. W kazdym jednak razie pomiedzy obydwoma kontra-

ntami, t. i. sprzedawca i nabywca, winny byé zamienione

- zw. karty umowy (szluscetle, szlusnoty), stuzyé majace za

tawe do dalszego zalatwienia interesu.

Towarowe karty umowy winny zawiera¢:

a) miejsce i date zawarcia umowy;

b) imie i nazwisko lub nazwe firmy nabywey i sprzeda-

ego, tudziez nazwisko posredniczacego maklera,

c) oznaczenie: gatunku, ilosci, jakosci i ewentualnie po-

odzenie sprzedanego towaruy,

d) cene kupna, i warunki zaplaty,

e) wskazanie miejsca dostawy lub odbioru, tudziez cza-

‘wykonania umowy;

i) popotwierdzenia uiszczenia zadatku,

- 8) podpis sprzedajacego, kupujacego i posrednika (ma-

a),

Nadto na karcie umowy, pisanej na formularzach wy-

ych przez zarzad danej gieldy, sa zazwyczaj wydru-

le miejscowe uzanse i zamieszczana uwaga, ze kontrahenci

zajg si¢ ma warunki zastrzezone temi uzansami¥).

Karta umowy sporzadzana bywa w dwéch jednobrzmia-
jeh egzemplarzach. Wymiana kart odbywa sie zazwyczaj

A ‘ten sposéb, ze sprzedajacy dorecza nabywey podpisany przez

e egzemplarz i jednocze$nie drugi egzemplarz przedklada

do wypelnienia. Gdy interes zostaje zawarty za posrednictwem

klera, wéwczas makler wypelnia obydwa egzemplarze karty

10wy, podpisuje i przedstawia je, po zaakceptowaniu umowy

ez strony, do podpisu i wymiany miedzy soba sprzedaja-

u i kupujacemu.

Jako czas wykonania rozumieé nalezy ten termin, w kté-
sprzedany towar istotnie winnien byé dostarczony. Cza-

‘) Uzanse sa to te miejscowe sposoby postepowania, ktére przez
céw danej miejscowosci handlowej w drodze dobrowolnego porozu-
sie zostaly ustalone i przyjete. Uzansami (zwyczajami) gietdowemi
e tryby postepowania, ktére zostaly ustalone i wuznane przez
rzchnosé danej gietdy i wskutek tego obowiazuja przy zawieraniu in-
0w na tej gieldzie. 3
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sem wykonania umowy moze by¢ dziefi, jeden tydzies, p6t
miesigca, caly miesiac i t. d.

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

1. Interesy handlowe gotowymi towarami,

2, Interesy handlowe towarami bedacemi w drodze ladem
lub plynacemi. ]

3. Interesy handlowe towarami, ktére maja byé zatatwio-
ne w okreslonym czasie. J

4, Interesy handlowe towarami na dostawe.

W Wiedniu, , gotowy" sprzedany towar winien by¢ naby-
wey przedstawiony najpézniej do godziny 3-ej po poludniu
dnia nastepnego po zawarciu umowy, a odbiér towaru winien
sie rozpoczaé drugiego dnia po zawartej umowie. W Berlinie
i Wroctawiu sa zawierane umowy towarami ,in loco”. Towar
w tym wypadku winien byé niezwlocznie gotowym do odbioru.

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

Przy interesach towarami w drodze np. koleja 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 sa za-
wierane interesy towarami w drodze i plynacemi.

Dzieki tym interesom staje si¢ mozliwem z krajéw, w kt6-
rych sa dane towary produkowane, wysylanie wigkszej ich ilodci
do krajéw spozywajacych, pomimo, Ze nie sa one jeszcze tam
sprzedame, a czas potrzebny na transport zuzytkowaé mozna na
mozliwie korzystng ich sprzedaZz.

Poniewaz jednak w chwili wystania towaréw nie jest jesz-
cze wiadomem, do jakiej miejscowosci beda one sprzedane, wigc
zazwyczaj towary wyslane droga ladowa sa kierowane do
punktu posredniego, za$ ladunki, plynace do portu polecenia,
(Ordrehafen) a tam daje sie dyspozycje kapitanowi okretu, co
do wystania ladunku dalej, do miejsca wlasciwego przezna-
czenia.

Dla ladunkéw, plynacych do Europy, o ile chodzi o mo-
rze $rédziemne i Czarne, jako port polecenia bywa wybierana
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Lizbona lub Gibraltar, dla morza Péinocnego i Baltyckiego, to-
wary sa ladowane z klauza ,to Chanel for Order” (kanal ja-
ko polecenie). Parowce daza zazwyczaj do okreslonego portu
kontynentalnego, z wyborem najblizszego lub dalszego portu:
np. Hawre—Antwerpja, to znaczy, Ze parowiec dazy do Hawruy,
a ma obowiazek podazenia dla wyladunku do Antwerpji.
Przy zawieraniu tranzakcji towarami na zaladowanie
w okreslonym czasie, sprzedajacy zobowiazuje sie sprzedane
towary zaladowaé w terminie, $cisle okreslonym w umowie.
Jezeli zatem fabrykant wyrob6w bawelnianych nabedzie
300 bel bawelny z warunkiem, ze 100 bel w pazdzierniku, 100
w listopadzie i 100 w grudniu, bedzie zaladowanych do wysla-
nia do uméwionego portu, wéwczas sprzedajacy obowiazany

jest do zaladowania sprzedanego towaru w takich odstepach

czasu, izby konosament na pierwsze 100 bel nosil date pai-
dziernikowa, na nastepne 100 bel listopadowa a na ostatnie 100
bel grudniowa, przyczem dziefi wyslania jest juz obojetny, byle
samo zladowanie nastapilo wedlug wymagan umowy, to jest
w wyZej wymienionych miesiacach. Celem takiego interesu
..z zatadowaniem w okre§lonym czasie” jest nabycie catego la-
dunku po oznaczonej cenie, a pozatem nabywca, okreslajac
terminy zaladowania towaru, bierze pod uwage wolne miejsce
w swych pomieszczeniach magazynowych.

Przy interesach handlowych towarami ,,na dostawe" sprze-

* dajacy zobowiazuje sie sprzedane towary dostarczy¢é w ciagu

pewnego, okreslonego czasu.

Powyzsze nteresy mosza nazwe intereséw dostawowych
lub tez czasowych. Daé one moga korzysci zaréwno sprzedaja-
cemu, jak kupujacemu.

Np. wlasciciel débr ziemskich zbiera w lipcu okolo 3000
centnaréw pszenicy, ktéra w listopadzie moze mie¢ przygoto-
wang do dostawy. Jezeli wlasciciel zboza = przypuszcza,
Ze zaofiarowana w sierpniu cena péznej spadnie, to na podsta-
wie préby moze on sprzedaé go z dostawa na listopad, ponie-
waz dopiero wtedy pszenice posiadana bedzie w moznosci do-
stawi¢. A wiec posiadacz pszenicy moze sobie w ten sposéb za-
pewnié wyzsza, wedlug swego mniemania, cene. Jezeli kupiec
Ilandluia;cy np. nafta, ma zapotrzebowanie na 1000 be-
czek na grudzien, to moze juz np. w sierpniu jezeli przypusz-
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sza, ze w nastepnych miesiacach cena péjdzie w gére, przez
zawarcie takiego interesu na dostawe, pokryé zapotrze-
bowanie po okreslonej cenie.

Przy interesach na dostawe musi wykonanie, t. j. dostar-
czenie, respective odbiér towaru, nastapi¢ przed uplywem ter-
minu, okre$lonego w umowie. Dostawa odbywa sie za wypo-
wiedzeniem, ktérego dopelniaé winien sprzedajacy. Jedynie
przy interesach ,,wedtug wyboru kupujacego”, wypowiada ku-
pujacy. Wypowiedzenie winno byé dokonane listem poleco-
nym lub tez przez sekretarjat gieldy, i ma zawieraé: ilos¢,
dzier,, w ktérym odbiér ma byé dopelniony, cene kupia
miejsce odbioru i date wyméwienia. Blizsze szczegdly wymé-
wienie okreslaja uzanse, przyjete na gieldach. A wiec w Wie-
dniu i Budapeszcie oznacza ,na poczatku miesiaca” — od
1 do 9 wlacznie, ,pierwsza polowa miesigca”, od 1 do 15
wlacznie, dostawa na ,wczesna wiosne” oznacza w Wiedniu
15 Marzec do 15 Maja.

Interesy, wyszczegélnione na str. 42, pod punktami 1, 2, 3,
i 4, sa tak zwanemi interesami efektywnymi, to jest
takimi interesami handlowymi, ktére nie moga by¢ zalat-
wione w drodze kompensacji, Przy tych interesach towar, be-
dacy przedmiotem umowy, winien by¢ efektywnie przez sprze-
dajacego dostarczony, a przez nabywce efektywnie przyjety
Interesy te sa zawierane na zasadzie préb (wzoréw). Sciste
okreslenie gatunku oparte jest na porozumieniu sie nabyw:y
i sprzedajacego. Réwniez co do iloéci, ktére przy tych intere-
sach bywaja przedmiotem uméw, niema specjalnych przepiséw.

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 intereséw na dostawe staje sie zrozumialem

przy obrotach takiemi towarami w stanie surowym, ktére pochodza z co-
rocznych zbioréw, zwlaszcza jezeli te towary w calosci lub tez w pewnej

iloéci powinny byé przywiezione z zagranicy. Potrzeba tych towaréw jest
ciagla, a nowe dowozy sa uskuteczniane tylko periodycznie. Rzecz wiec
polega na tem, azeby towary te byly wlasciwie i celowo rozdzielone co
do czasu i miejsca, zgodnie z potrzebami. Zadaniem wiec handlu jest spel-
nienie nader waznej funkcji gospodarczej, polegajacej na wyréwnaniu bra-
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i nadmiaréw w czasie i przestrzeni. Kupiec moze zabraé nadmiar
z rynku przepelnionego w danej chwili i skierowaé towar na inny
ek, gdyz towar ten jest potrzebny, a wiec ceny sa wyzsze. Towar, znaj-
cy si¢ w drodze, na okretach, moze byé réwniez przez kupca skierowa-
tam, gdzie popyt jest najwickszy. Wazniejszem jeszcze jest zaopatrzenie
sci w czasie, gdy zachodzi potrzeba obejscia sie posiadanemi zapa-
od jednych zbioréw do drugich., W tym celu winny byé zrobione sza-
ania przypuszczalnego popytu i podazy. Wytwarza to nowy rodzaj
alnosci kupieckiej. Zadaniem gospodarczem handlu jest wyréwnywanie
czasie poirzeb przez odpowiedni przywoéz. Celem subjektywnym handlu
. osiggniecie zysku.

4. Interesy gieldowe terminowe.

Terminowy handel gieldowy, jako specjalna forma inte-
, wytworzyl si¢ ze zwyklych interesow na dostawe.
interesach na dostawe, nawet zawartych na $cisle ckres-
czas dostawy, stuzy prawo dokladnego ustalenia tresci
owy w kazdym poszczegélnym wypadku. Istota handlu
inowa polega natomiast na tem, ze na gieldach dla
podzaqu intereséw dla kazdego towaru istnieja ogélne
pisy, dotyczace ilosci i jakosci, oraz okreslonych termi-
dosta:wy towaréw, wskutek czego umowy na poszczegél-
hmterasy terminowe, za wyjatkiem ceny, ktére sie zmie-
ja, sa wszystkie jednakowe.

Interesy gieldowe terminowe odrézniaja sie od intere-
_cz_asowych i na dostawe przedewszystkiem przez to, Ze
edmiotem umowy moze by¢ tylko pewna ilos¢ wlasciwego
aru. llos¢ ta nosi nazwe szlus. (ein Schluss). Np. na gieldzie
xtow rolnych w Wiedniu tranzakcje terminowe zbozem
by¢ zawierane na 500 centnaréw metrycznych, na olej
ikowy na 125 metr. centnaréw i wielokrotne tych ilosci,
- Oznaczenie terminéw, to jest tych okreséw czasu, w cia-
kt6érych towar winien by¢ dostarczony, nie jest dowolnem,
eznem od sprzedajacego lub kupujacego, lecz jest dokladnie
‘ez uzanse gieldowe uregulowane.

Powyzsze termmy, z gory okreslone, sa nasiepu}qce

1. Na biezacy miesiac — t. . od daty zawarcia interesu do
tniego dnia (ultimo) tegoz samego miesiaca.

2. Zwykle czyli miesieczne terminy. Obejmujac ona catly
y miesiac i brzmia: na styczes, luty i t. d.
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3, Terminy podwéine lub terminy dwumiesigczne, ktére
zawsze obejmuja dwa kolejno po sobie idace miesiace, a wiec
styczen — luty, maj — czerwiec i t. d.

4, Dlugie terminy. Obejmuja one zwykle cztery lub szesé
kolejno po sobie idacych miesigcy. Terminy te zyskaly sobie
prawo obywatelstwa na gieldzie produktowej paryskiej np.
na styczen — kwieciefi (4 premiers mois) na maj — sierpien
(chauds mois) i t. d.

Terminy o okreslonej nazwie, np. terminy wiosenne, je-
sienne i t. p. Przy takich okresleniach na kazdej gieldzie 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, ktoére sie wyrobily
w handlu terminowym. Mianowicie zawsze jest ustalony t. zw.
minimalny gatunek. Naprzyklad uzanse, obowiazujace w han-
dlu terminowym na gieldzie budapesztanskiej, wymagaja
azeby hektolitr pszenicy terminowej wazyl przynajmniej 76
kilogramoéw.

W przepisach, dotyczacych handlu terminowego znajduje
si¢ 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 obowiazuje przy interesach efektywnych.

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

Doreczenie zawiadomienia o wymoéwieniu winno by¢
uskutecznione na gieldzie w czasie §cisle okreslonym przez
uzanse, a mianowicie na zasadzie istniejacych na kazdej giel-
dzie regulaminéw co do wymowienia intereséw terminowych.
Gdy umowa listowna (Schlussbrief) zostata scedowana, wWOw-
czas zawiadomienie o wyméwieniu przechodzi od pierwszego
nabywey z rak do rak az do ostatniego nabywcy, ktéry na zasa-
dzie tego zawiadomienia i wyméwienia winien odebraé¢ towar
wyméwiony zgodnie z miejscowemi uzansami,

46

Jednoczeénie z przechodzeniem zawiadomienia o wy-
mbéwieniu z ragk do rgk, uskutecznione zostaje obliczenie sie
z tranzakcji terminowej, ktore rowniez odbywa sie wedlug
scisle okreslonych norm. Przy wymoéwieniu, tudziez przy obli-

~ czeniu sie z interesu terminowego winien interwenjowaé sekre-

tarjat gietdy lub tez zastepujace go wlasciwe biuro gieldy.
Interesy gieldowe terminowe mozna okresli¢ w nastepu-

jacy sposob: Gieldowe interesy terminowe towarowe, sa to ta-

kie interesy czasowe, dla ktérych przez uzanse gieldowe sa z

. gory tak scisle okreslone warunki, ze jedynie przez unormowa-

gibilitaet*), pozwala w zasadzie

nie ceny kazda poszczegélna umowa jest skoriczenie dobra
(perfect) a wytworzona przez nig tak zwana zastepczos§é (Fun-
zarowno kupujacemu, jak
sprzedajacemu, przy wykonaniu umowy zamieni¢ ja wedlug
wyboru na interes dostawowy ,efektywnego towaru lub tez
na interes réznicowy'.

- Prowadzone w zdrowem zrozumieniu rzeczy, interesy
terminowe maja znaczenie gospodarcze i gospodarcze uzasad-
nienie, gdyz nieda sie zaprzeczyé, ze daznosé spekulacyjna na-
bywania przy miskich cenach, a korzystania ze zwyzki cen po
l.l.pi'y'w.?e pewnego czasu, stanowi przeciwwage przediuzajacym
sig znizkom cen. Spekulacja cen dazy do przeszkodzenia
f‘moiawi cen w kierunku zwyzkowym. W wielu wypadkach
interesy terminowe sa zawierane przez kupcéw mie jako inte-
resy handlowe istotne z celami kupieckiemi, lecz jako in-

l:ert:as’y réznicowe, Zwolennicy intereséw terminowych utrzy-
W3, Ze interesy fe nie sa interesami rdznicowemi i powolujg

8i¢ na to, ze wszystkie odnoszace sig do intereséw terminowych

 karty umowy zawieraja zastrzezenie, Ze sprzedany towar wi-

‘tien by¢ nabywcy, za wyplaci¢ majaca sume w gotowiznie, do-

. flarczony efektywnie i Zze wobec tego, Ze zamiary kontrahen-

: 0w jasno i wyraznie sa wyrazone, co do dostarczenia respec-

:nre _odbioru towaru, Nadto utrzymuja zwolennicy intereséw
erminowych, ze w listach umownych znajduje sie warunek, ze
e
) Jako ,zamienne” (,fungibil” ieé ; i
e " (1 fungibil”) rozumieé nalezy takie dobra, ktére
Owig przedmiot tranzakeji nie jako pojedyficze towary, posiadaiéce in-

ywidualne cechy (wlasciwosci) 1 i
ecz s przedmiot brotéw j
Pewnego gatunku wedlug miary, liczby i vfa.ﬁi. gk s
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nabywca pozyskane z mocy umowy prawa i obowiazki be:
zgody sprzedajacego nie moze przenies¢ ma oscbe trzecia.

Przeciwnicy natomiast o$wiadczaja, ze, wytworzona
przez uzanse, technika interes6w terminowych najdobitniej do-
wodzi, Ze interesy terminowe sa przedewszystkiem interesami
réznicowemi, gdyz przy interesach terminowych gra kompen-
sowanie pierwszorzedna role, wobec czego warunek co do
efektywnej dostawy jest bezpodstawny.

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

Poniewaz zatem, jak wynika z powyzszego, 19 uméw na
sprzedana pszenice, kompensuje sie z 19 umowami na pszenice
nabyta, wiec tez p. N. w terminie wykonania umowy bedzie obo-
wigzany przeja¢ na swdj rachunek, tylko jedna umowe, czyli
500 kwintaléw pszenicy terminowejiza nia zaplaci¢. Co za$ do
skompensowac¢ si¢ majacych uméw, to winny by¢ tylko wyréw-
nane réznice, Ogétem wiec p. N. nabyl na termin maj 10.000 kwin
talow, a faktycznie odbiera tylko 500 kwintaléw. A wiec za-
wieral powyzsze interesy tylko, w tym celu, azeby osiagna¢
zysk, czyli przeprowadzil poprostu operacje réznicowa.

Ze procz tego musial odebra¢ 500 kwintaléw pszenicy, nic
to nie zmienia postaci rzeczy, dowodz tylko, Zze o jedna umo-
we za malo sprzedal lub tez mégl sprzedaé.

Tak sie wypowiadaja przeciwnicy intereséw terminowych.
Obroficy intereséw terminowych przedstawiaja ten przyklad
w innem $wietle. Powiadaja oni: p. N. w rzeczywistosci potrze-
bowal na maj 500 kwintalow pszenicy. Poniewaz na poczatku
marca cena na powyzszy termin konwenjowala mu, wiec tez na-
byt on 500 kwintaléw pszenicy, wlasciwie za§ zawarl na ten ter-
min umowe, Jezeli umowe te nieco péziniej p. N. sprzedal, to zro-
bil to po cenie wyzszej, gdyz inaczej nie byloby racji sprzeda-
wania nabytej ilosci pszenicy. Ze jednak p. N. na maj pszenicy po-
trzebowal, musial wiec nowa umowg, ktéra przy pomy-
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§lnej dla siebie konjunkturze znéw z zyskiem sprzedal. A wiec
tylko powtarzal kupno i sprzedaz, czyli jako dobry kupiec wy-
zyskiwal dla siebie konjunkture rynku. Moglo sie zdarzy¢ ina-
zej: A mégl przy tych interesach stratié, a te powtarzajace
kupna i sprzedaze przeprowadzal w tym celu, azeby swa
- strate sprowadzi¢ do minimum. Jezeli bowiem A zawarl pier-
. wsza umowe po 9.35, a jezeli nastepnie ujawnila sie tendencja
- wyraZnie znizkowa, to A sprzedaje we wlasciwym czasie umo-
- we, azeby pokryé sie taniej i t. d.

: Te dwa zestawienia oswietlaja sposéb komentowania
oty intereséw terminowych przez ich zwolennikéw i psze-
nik6w. Lecz to tlumaczenie istoty intereséw terminowych
dczy jednak, ze interesy terminowe bez wzgledu na to,
. s3 one uzasadniane, nie moga by¢ uwazane jako interesy
dostawe, tudziez, Ze przez urobiona dla nich technike sto-
a olworem wrota dla gry.

KASY LIKWIDACYJNE INTERESOW TERMINOWYCH
TOWAROWYCH.

- Gieldy towarowe mnie s3, jak wiadomo, rynkiem tak do-
lfﬁdflﬁe zorganizowanym, jak gieldy pieniezne. Zlozyl sie na
szereg przyczyn, a przedewszystkiem ta okolicznosé, ze
dy towarowe zaczeto organizowaé o wiele pézniej od pie-
Zznych, Daza one jednak do udoskonalenia swych urzadzen.
Wyrazem tych daznosci sa, miedzy innemi, kasy likwi-
i intereséw terminowych towarowych.
4 Na gieldach towarowych sa zawierane interesy na termi-
By stosunkowo bardzo dlugie, wskutek czego staje sie koniecz-
nie tylko likwidacja tych intereséw, lecz i gwarancja ich
onania. Te postulaty sa osiagane dzieki kasom likwi-
yjnym,
Zadania, ktére spelniac maja kasy likwidacyjne, okres-
W swych statutach w ten sposéb: podejmuja sie one prze-
adzania rozrachunkéw, wynikajacych z tranzakcji towa-
. PAMYCh i wypelniaja druga czynnos¢ — daja gwarancje wykona-
: ;fYCh operacji terminowych, ktére zostaly zarejestrowane
ich ksiegach,
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Sam mechanizm rozrachunkéw zblizony jest do trybu
postepowania w clearingach.

Wiecej interesujaca jest dzialalnosé kas co do udzielania
gwarancji wykonania tranzakcji. Gwarancja ta osiagana jest

w nastepujacy sposéb:
Kasa likwidacyjna wskazuje tych makleréw, z ktorych

ustug chce korzystac.

Osoba, pragnaca zawrze¢ tranzakcje, daje jednemu z tych
makleréw polecenie znalezienia odpowiedniego kontrahenta.
Dzialalnosé maklera polega wilasnie na doprowadzeniu do po-
rozumienia si¢ stron co do zawarcia umowy. Gdy to nastapi,
nalezy oczekiwaé wykonania jej w terminie, przez strony umo-
wonym. Lecz wykonanie umowy znaleié sie moze w przyszlo-
$ci pod znakiem zapytania: zajs¢ moga takie okolicznosci, kto-
re sklaniaé moga ktérego z kontrahentow do cofniecia si¢ od
wykonania zobowiazania, wynikajacego z zawartej umowy.

Wobec takiej ewentualnoéci, ktéra mozna przewidywac,

kasa daje obu stronom gwarancje, Zze W kazdym razie kasa
wykona tranzakcije. W tym tez celu osoba, ktéra zawarla
tranzakcje, zwraca si¢ do kasy likwidacyjnej, wymienia, jaka
tranzakcje zawarla, na jaki termin i po jakiej cenie, i otrzy-
muje od kasy zapewnienie na piSmie, Ze ewentualnie tranzak-
cja przez Kase bedzie wykonana, interesant zas$ deklaruje na
pismie, ze nie coinie si¢ w wypadku, gdyby wytworzyly sie ja-
kies niekorzystne dla niego komjunktury. J ednoczeénie kasa
zwraca sie do drugiego kontrahenta umowy, ktérej wykonanie
dopiero co gwarantowala, gwarantuje i drugiej stronie ewen-
tualne wykonanie przez siebie umowy i otrzymuje rownez za-
pewnienie, Ze i druga strona nie cofnie sie w terminie wyko-
nania umowy. Kasa likwidacyjna przeciwstawia sig zatem kaz-
dej stronie jako kontrahent i gwarantuje stronom wypelnienie
umowy. Strony moga polegaé na tej gwaranciji, poniewaz kasy
sa instytucjami odpowiedzialnemi.

Zapewniajac stronom wypelnienie zawartej przez nie
umowy, kasa likwidacyjna musi poczyni¢ odpowiednie kroki,
zmierzajace do tego, Zeby kontrahenci istotnie wypelnili zobo-
wiazania przyjete. Przyklad rzecz blizej wyjasni.

Przypusémy, ze X zawart z Y-kiem umowg, na zasadzie
ktérej X obowiazany bedzie dostarczy¢ Y-kowi w okreslonym

50

F a0

iJlu' .1000 korcy zyta po cenie 50 zi. za korzec. Kasa
dacyjna zobowiazuje si¢ otrzymaé to zboze od X-a a do-
ezy¢ je 'Y-‘.kowzi. Na wszelki jednak wypadek, gdyby Y w ter-
mie odmm.fv'ﬂ-pr.zyiqcia zyta, a X odmo6wil dostarczenia, kasa
wymaga wmesuema przez obydwu kontrahentéow 10% sumy
zakceji, to jest po zL 5000. Przypuszczajac teraz, ze, dzieki
bremu urodzajowi cena Zyta spada 0 20% i w chwili dostawy
dzie musﬂa 40 zi. za korzec. Na zasadzie umowy, Y obo-
any 1?511; przyja¢ od X-a zyto po 50 zlotych za korzec
' straci po 10 zl. na korcu, to jest ogétem 10.000 zlotych na‘
¢ tranza.kcm Korzystniej wigc byloby dla niego zrzec sie
ecia ziarna.
Lecz’ kasa likwidacyjna interwenjuje: jak tylko zaczng
ustala¢ ceny, zazada ona od Y-ka wniesienia dodatko-
.000 -zi.s-tych. Jezeli znéw zdarzy sie inna ewentualnosé
:'.lDW"lVCl,e .nieuxodzai, i kasa likwidacyjna bedzie mog!a:
widywa¢, ze cena zyta podniesie sie o 20%, to jest do
- ga korzecf, to X, ktéry obowiazany jest dostarczyé zyto
z}. 50, straci po 10 zl na korcuy, czyli ogélem 10.000 zlo-
W-obec- tej ewentualnosci, kasa likwidacyjna zazada od
wplacenia dodatkowo 5.000 zlotych, azeby nie poniosia
W razie koniecznosci wykonania umowy za X-a. 2
Przyfkla;d)-r powyzsze $wiadezyé moga, ze kasa nic pra-
ryzykuje, albowiem, gdy ma ona powdd do niedowierza-
on.rl:rahen-trowi, ktéremu data gwarancje, lub gdy ceny
zaﬁ;:hﬁfe si¢ waha¢, to kasa zada wtedy wniesienia wrigk;
: . zki. Z tych tez wzgledéw, kasa nie udziela kredytu
lone sumy przez kontrahentéw, o ile okaze sie przy;
cznym obrachunﬂm. ze beda one niepotrzebne h;b z.‘a-
, Zwraca wlascicielom z procentem. '
L.'Sp.eh‘maiqc podwéjne zadania: gwarantowania kontrahen-
toP:;::fnﬂ;v?go wylfon-zmia zawartego interesu i dopelnie-
£ g ;)q‘:é wyrflka}qcych' z t'ych intereséw, kasy likwi-
B e, précz obow.ua‘zu-]acych je statutéow, maja
ug:f;cya:!l;ng, ]eieu reg;:z;Tm tranzakcji kazdym towarem
. © do zakresu dzialalnosci kasy, i drugi regulami '
ﬂ?ein.nama razr?uchunkéw, wyniklych z uméwf. Kagzd:?:
erminowy moze by¢ zawarty jedynie wedlug is6
lych w regulaminach, icsiiod
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Pierwsza kasa likwidacyjna zostala zalozona w r. 1882-im
w Hawrze, z racji rozpoczgcia intereséw terminowych kawa.
Miala ona na celu nadanie interesom terminowym podstawy
mozliwie realnej, przez co zaréwno sprzedajacemu, jak nabyw-
cy miato byé zagwarantowane prawidlowe wykonanie umowy.

Instytucja ta jest ,Caisse de liquidation des affaires en
marchandises au Havre”, spotka akcyjna, ktéra rozporzadzala
poczatkowo kapitalem zakiadowym 4 miljonéw frankow).

W tymze 1882-im roku zaloZono Kase Likwidacyjna
w Nowym Jorku, W lipcu r. 1887-go utworzono w Hamburgu
podobna instytucje, poczatkowo z kapitalem okolo 3 miljo-
6w marek dla intereséw terminowych bawelna, kawa i cuk-
rem”). W roku 1888-mym powstala w Marsylji ,,Caisse de
liquidation des affaires en marchandises”. W Rotterdamie
ukonstytuowala si¢ ,Rotterdamesche Likwidatickas” dla in-
tereséw wszelkimi artykutami, ktérymi sa prowadzone ope-
racje terminowe na gieldzie rotterdamskie;. Takiez Kasy utwo-
rzona w Amsterdamie, Londynie, p. n. ,London produce Clea-
ring House, limited" i w Paryzu w r. 1887-mym pod mnazwa
Caisse de liquitation des operations sur marchandises'*™®.

Magdeburg posiada kase likwidacyjna dla interesow
cukrem.”)

Kasy likwidacyjne towarowe istnieja obecnie w najwaz-
niejszych punktach handlowych Europy. Organizacja ich jest
wszedzie prawie jednakowa.

6. URZEDOWE NOTOWANIA CEN NA GIELDACH
TOWAROWYCH I OBLICZENIA INTERESOW.
GIELDOWYCH.

Urzedy panstwowe zwrocily szczegblng uwage na noto-
wanie cen przez gieldy towarowe. Wydane zostaly wszedzie
specjalne regulaminy, dotyczace ustalania cen urzedowych

Ceny w handlu towarowym sa zawsze notowane za okres-
lona ilo§¢. W handlu miedzynarodowym ilos¢ wiekszosci
towaréw okreslona bywa na wage. Ceny takich artykuléow sa
okreslane za 1%, 1, 50, 100, lub 1000 kg. lub za angielski funt,
centnar i t. d.

Naprzyklad kawa jest notowana na gieldach w Bremie,
Hamburgu, Amsterdamie i Roterdamie za 14 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. Iloé¢ dla wielu arty-
kuléw bywa okreslana wedlug objetosci. Wéwezas notowanie
odbywa sie na litry lub hektolitry lub tez galony amgielskie
i t.p. Niekiedy notowanie odbywa si¢ ma sztuki, pary, tuziny,
grosy i t. p.

Wreszcie przy cenach w handlu towarami podawane by-
waja pochodzenie (proweniencje) i jako$¢ towaru, a wiec:
w handlu terminowym kawa w Hamburgu i Hawrze dokony-
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15:'“ wane sa obroty kawa ,Santos good average”, w Marsylii
- kawa ,Rio bon ordinaire”. W handlu bawelna okreslane bywa
- pélnocno — amerykafiskie pochodzenie towaru wyrazem
~ ,Upland” z dodaniem klasy towaru np. 3 klasa jako good

middling”, W handlu zboZem np. na gieldzie produktéw rol-
nych w Wiedniu, przy interesach efektywnych podawana
bywa cena: ,za pszenice banatke 78 kg." to jest za pszenice,
pochodzaca z Banatu, ktérej hektolitr wazy 78 kg. i t. p.
; Waznym punktem przy okreslaniu cen jest jeszcze
Fod - miejsce wykonania, to jest w umowie kupna powinno by¢
wyraznie podane miejsce dostawy resp. odbioru. czyli powinna
byé wymieniona miejscowos¢, do ktérej sprzedajacy winien to-
war dostarczyé, a nabywca towar odebraé. Samo sie przez sig
rozumie, Ze miejsce wykonania umowy ma wplyw na cene,
gdyz nie jest obojetnem, czy nabywca kupiony ladunek kawy
w Rio, powinien odebraé z pokladu okretu w Rio, czy tez np.
w Trjescie. i
= Co do miejsca wykonania odrézniane bywaja przy-
- notowaniu cen zastepujace okreslenia:
¢ a) Cena z magazynu lub sktadu (Preis ab Magazin, La
- gerhaus lub Entrepot) woéwczas nabywca jest obowiazany

|, odebraé towar z magazynu lub skladu, przyczem zaleznie od

. Porozumienia towar winien byé oclony lub teZ mieoclony.

ki b) Cena franco pokltad lub franco wagon (po niem. frei an

¢ Bord, ang. free on board). Sprzedajacy jest wtedy obowia-
. zany dostarczy¢ towar swoim kosztem i staraniem na poktad
okretu lub do wagonu.
c) Cena cf (Cost and freight) oznacza, ze sprzedajacy

ponosi wszystkie koszty do franco poklad i oplaca nadto
L. i?faxcht do portu odbierajacego, lecz bez asekuracji morskiej.
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d) Cena cif (Cost insurance and Freight). To notowanie
odpowiada poprzedniemu, zamieszczonemu pod c z ta réznica,
ze sprzedajacy oplaca jeszcze ubezpieczenia morskie.

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

Cena ,ex quay” lub ,ex warhouse”, miejscowosci eu-
ropejskiej. Przy tym sposobie notowania rozumieé nalezy ce-
ne wedlug uzanséw wlasciwego rynku europejskiego, a towar
winien byé wydany w sposéb akreslony wyZej pod c) i d) na
wybrzezu lub tez w skladzie.

Cena czyli kurs towaréw, ktéremi sa dokonywane obro-
ty, bywa przez specjalne organy, wedlug obowiazujacych regu-
laminéw, po zamknieciu gieldy, urzedownie ustalana, Odréznia
sie kurs ,placono” (Geld-Cours, popyt, poszukiwano, Argent
demande i kurs — towaru (Waren-Cours, zaofiarowanie,
.Brief”, lettre, Offert). Kurs pierwszy oznacza, ze wedlug nie-
go przy koricu gieldy byl poszukiwany towar i cheiano go na-
bywaé, kurs drugi oznacza, ze towar zaofiarowany do sprze-
dazy. Réznice pomiedzy kursami ,placono” i ,zadano” nazy-
waja ,napieciem’ (Spannung, Marge). Jest ono mniejszem lub
wigkszem, w zaleznosci od rézinego rodzaju towaréw. Na
gieldach towarowych obowiazuja specjalne regulaminy, zawie-
rajace zasady okreslania kursu ,zadano” i ,placono”.

7. GIELDOWE SADY ROZJEMCZE.

W celu szybkiego rozstrzygania sporéw, zgodnie z wyma-
ganiami prawidlowych intereséw handlowych, na gieldach
ustanowiono specjalny rodzaj wlasnych sadéw, a mianowicie
gieldowe sady rozjemcze (Bdrsenschiedsgerichte).

Sady rozjemcze gieldowe sg albo ustanowione przez po-
stanowienia prawne, albo tez przez dobrowolne porozumienie
sie miedzy soba uczestnikow gieldy.

Gielda paryska i gielda produktowa w Paryzu nie posia-
daja sadéw rozjemczych, a spory na gruncie intereséw gieldo-
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- wych wynikle, rozstrzyga trybunal handlowy. W Londynie sa-
dy rozjemcze istnieja pod postacia izb arbitrazowych. Naij-
wplywowsza izba arbitrazowsa jest ,,London Corn Trade Asso-
ciation”, ktérej kompetencja rozciaga sie précz zboza i na inne
‘artykuly handlu, Nadto istnieje w Londynie jeszcze najstar-
szy Zwiazek Arbitrazowy, handlu produktami w Londynie, tu-
dziez ,Incorporated Qil Seed Association”, rostrzygajaca spo-
ry wynikle w handlu olejami. Instytucja ta zyskala slawe $wia-
towa dzieki niezmiernie dokladnym amalizom tluszczéw ole-
istych. w ' :

B. GIELDY 1BOZOWO - TOWAROWE W POLSCE

Gieldy zbozowo-towarowe istnieja w Polsce: w Warsza-
‘wie, Krakowie, Lwowie i Poznaniu. Rzadza sie one obecnie
statutami, ulozonmemi i zatwierdzonemi ma zasadzie paragrafu
, ustepu 2-go i paragrafu 12-go rozporzadzenia Prezydenia
zeczypospolitej, z dnia 28 grudnia 1924 roku o organizaciji
etd. Rozporzadzenie to zamieszczone jest ponize;j.

Zamiary wytworzenia prawidlowej gieldy towarowej w
Warszawie miescily sie juz w pierwszej ustawie gieldowej z r.
17-go, o ktérej bedzie mowa ponizej (patrz str. ). Usilowa-
nia te nie przyniosly atoli zadnych zgota rezultatéw. Wybie-
rani kilkakrotnie maklerzy do posredniczenia przy tranzakcjach
‘towarowych, zwracali sie zawsze do obrotéw gieldy pienieznei,
e majac pola do dzialania w sferze obrotéw towarowych. Czy-
one znéw usilowania w kierunku sprowadzenia do sali giel-
dowej kupcéw towarowych, pozostawaly réwniez bez skutku.
'od wplywem ustawy z r. 1874 przystapia do opracowania re-
ulaminu dla obrotéw towarowych. Komisje, zlozone z osob
tnych i specjalistéw w réznych dziatach towaréw, podaly
zasady, wedle ktérych prawidiowy handel towarami méglby by
wytworzony. Prace te trwaly cztery lata i w r. 1878-ym przed-
stawiony byl do zatwierdzenia wladzom regulamin gieldy to-
warowej warszawskiej. Regulamin ten zostal zatwierdzonv,
poczem gielda towarowa, de jure, zostala zaprowadzona. Nie
Zna jednak bylo wykorzeni¢é dawnych nawyknied — kupcy
na gietde nie chcieli przychodzié, lecz po dawnemu zbierali sie
~ po lokalach prywatnych. Sui generis ,gielda zbozowa", odby-
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wala sie na placu Witkowskiego i na stacji kolejowej na Pra-
dze, ,gielda maczna”, w szynkowniach na Grzybowie i t. d.

Pierwsza Gielda we Lwowie zostala zalozona w roku 1866
pod nazwa: ,,Gielda zbozowa i towarowa we Lwowie”, Statut
tej Gieldy zostal zatwierdzony rezulucja Ministra Handlu
z dnia 8 pazdziernika 1886 L. 15671,

W roku 1886 zostaly zatwierdzone i opublikowane pierw-
sze rozporzadzenia i uzanse gieldowe, jednakowoz po kilku la-
tach swej dzialalnosci, gielda przestata istniet.

W roku 1884. powzieta Izba Handlowa i Przemystowa
we Lwowie ponownie prébe utworzenia Gieldy. Komitet
organizacyjny zebral potrzebne ku temu fundusze i uzyskal
zatwierdzenie statutu dla lwowskiej gieldy, ktorej zakres dzia-
lalnoéci rozciagal sie na towary wszelkiego rodzaju, papiery
wartoéciowe, weksle i wszelkie rodzaje pieniedzy i monet.
Gielda jednakowoz nie rozpoczela zadnych czynnosci

Dopiero w roku 1911, powolala do zycia Izba Handlowa
i Przemyslowa we Lwowie lwowska gielde zbozowa i towaro-
wa, ktéra w roku 1913, zostala aktywowana i do dzi$ istnieje.

Zakres dzialalnosci tej gieldy rozciagal sie na towary
wszelkiego rodzaju (takze zboze) jednak z wykluczeniem
papieréw wartosciowych i walut.

W roku 1919 zalozyli czlonkowie gieldy ze sfer banke-
wych gielde pieniezna pod nazwa: ,Zebranie instytucji finan-
sowych i prywatnych firm bankierskich”, i otrzymali dnia 30,
grudnia 1919. od éwczesnego prowizaerycznego rzadu we Lwo-
wie pozwolenie na handel papierami wartosciowemi i efekta-
mi wszelkiego rodzaju.

9. STATUT I PRZEPISY GIELDY ZBOZOWO- ’
TOWAROWEJ W WARSZAWIE.

Poniewaz, jak juz wyzej powiedziano, istniejace obecnie
w Polsce gieldy zbozowo-towarowe, rzadza sie jednakowemi
statutami, wiec tez zamieszczamy ponizej tylko statut gieldy
zbozowo-towarowej w Warszawie, oraz obowiazujace te giel-
de: 1) przepisy o postepowaniu przed sadem rozjemczym; 2)
regulamin tranzakcji zawieranych i 3) normy regulaminowe.
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STATUT

Gietldy Zbozowo-Towarowe]
w Warszawie.

Przepisy ogdéine.

§ 1. Obrét Gieldy Zbozowo-Towarowej w Warszawie obejmuje
elkie produkty rolne i ich przetwory, oraz artykuly pomocnicze, jako
worki, cysterny, beczki, plandeki, nawozy sztuczne, materjaly opalowe
inne artykuly z rolniciwem zwiazane. Ponadto przedmiotem obrotu na
efdzie moga byé frachty oraz ubezpieczenie, ekspedycja, magazynowa-
e i lombardowanie towaréw wyzej wymienioneych.

§ 2. Gielda Zbozowo-Towarowa w Warszawie jest osoba prawna,
a prawo nabywania majatku ruchomego i nieruchomego, zawierania
6w i zaciagania zobowigzafi,

Gielda uzywa pieczeci z napisem: ,Gielda Zbozowo-Towarowa
Warszawie",
§ 3. Gielda Zbozowo-Towarowa w Warszawie podlega Ministrowi
zemystu i Handlu, ktéry sprawuje nad nia nadzér za poérednictwem mia-
wanego przez siebie komisarza gieldowego lub jego zastepcy ,w sposéb
z zakresem kompetencji okreslonych w § 2 Rozporzadzenia Prezydenta
ypospolitej Polskiej z dnia 28 grudnia 1924 r. o organizacji gield
U. R, Nr. 114, poz. 1019).

Czlonkowie Gieldy.

- § 4. Czlonkami gieldy moga byé osoby, odpowiadajace wymogom
orzadzenia Ministra Przemyslu i Handlu wydanego w porozumieniu
Ministrem Skarbu na zasadzie § 6 Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczy-
spolitej Polskiej z dnia 28 grudnia 1924 r. o organizacji gield.

§ 5. Nie moga byé czlonkami gieldy osoby, oznaczone w § 10 Roz-
adzenia Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 28 grudnia 1924 r.
ganizacji gield. Swych praw czlonka gieldy wykonywaé osobiscie nie
3 osoby oznaczone w § 11 tegoz rozporzadzenia.

§ 6. Przyjecia czlonka dokonuje rada gieldowa.

O przyjeciu kandydata decyduje rada gieldowa w sposéb ostateczny
sta wickszoscia.

Szczegolowe przepisy o trybie przyjmowania nowych czlonkéw za-
e beda w regulaminie zatwierdzonym przez Min. Przmeystu i Handlu
wniosek rady dieldowej.

§ 7. Czlonkom gieldy przysluguja nastepujace prawa:
Uczeszczania na zebrania gieldowe i zawierania tranzakcyj gieldowych,
zgodnie z obowiazujacymi w tej mierze przepisami;
brania udzialu w ogélnych zgromadzeniach czlonkéw gieldy, zwolywa-
nych przez rade gieldowa;
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c). czynne i ewentualnie bierne prawo wyborcze do rady gieldowej oraz
komisji rozjemczej i komisji rewizyjnej.

§ 8. Czlonkowie gieldy moga byé zastepowani na gieldzie na zasa-
dach, przewidzianych w §§ 8, 9, 10 i 11 Rozp. Prezydenta Rzeczypospolitej
Polskiej z dnia 28 grudnia 1924 roku o organizacji gield.

§ 9. Rada gieldowa decyduje o tem, czy wskazany przez czlonka
pelnomocnik moze byé dopuszczony na zebrania gieldowe, oraz o tem,
ile os6b z danego przedsicbiorstwa moZe uczeszczaé na gielde w charak-
terze pelnomocnikéw.

Pelnomocnicy nie moga dokonywaé tranzakceyj gietdowych na wlasny
rachunek.

Spis wszystkich czlonkéw gieldy, ich prawnych zastepcéw na giel-
dzie i pelnomocnikéw bedzie stale wywieszony w sali zebraf gieldowych.
Odwolanie pelnomocnictwa nastepuje pisemnie, o czem rada gieldowa na-
tychmiast zawiadamia ogloszeniem w lokalu gietdy.

§ 10, Nie moga zastepowaé czlonkéw na gieldzie osoby oznaczone
w §§ 10 i 111 Rozp. Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 28 grudnia 1924 r.
o organizacji gield.

§ 11. Wchedzacy na gielde winni posiadaé wypisana na wlasne na-
zwisko karte gieldowa, kiéra rada gieldowa wydaje wszystkim czlonkom
oraz pelnomocnikom. Karte te nalezy przy wejéciu okazaé na zadanie orga-
néw wyznaczonych przez rade do kontrolowania. Odstepowanie karty giel-
dowej jest niedopuszczalne i powoduje niezwlocznie jej uniewaznienie, nie-
zaleznie od skutkéw postepowania dyscyplinarnego.

§ 12. Czlonkowie gieldy sa obowiazani do regularnego wnoszenia
oplat ustanowionych przez rade gieldowa oraz do $cistego stosowania sie
do postanowieri Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej o or-
ganizacji gield, statutu, przepiséw i zarzadzer rady gieldowej. Naruszenie
tego obowiazku pociaga za soba kary porzadkowe, wymierzane przez rade
gieldowa, wzglednie przekazanie sprawy komisji dyscyplinarnej.

§ 13, Przestaja by¢ czlonkami gieldy wzglednie pelnomocnikami
osoby:

1. wykluczone z gieldy decyzja rady gieldowej za niewykonywanie wy-
roku sadu rozjemczego;

2. wykluczone z gieldy prawomocnem orzeczeniem komisji dyscyplinarnej;

3. co do ktérych stwierdzone zostana okolicznosci przewidziane w §§ 10
11 Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 28 grudnia
1924 r. o organizacji gield.

Skreslenie z listy czlonkéw gieldy, wzglednie z listy oséb zastepuja-
cych czlonkéw na gieldzie nastepuje na skutek zarzadzenia prezesa rady
gieldowej.

Osoba, ktéra z mocy przepiséw § 10 powyiszego rozporzadzenia zo-
stala usunieta z gieldy, moze byé, po uplywie przepisanych prawem termi-
néw, ponownie przyjeta tylko w trybie ustanowionym dla przyjmowania
nowych czlonkéw lub ich prawnych zastepcéw na gieldzie.

: § 14. Kto przestaje byé czlonkiem gieldy, traci tem samem wszyst-
kie mandaty do organéw wykonawczych gieldy.
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Rada gieldowa moZe czasowo zabroni¢ uczeszczania na gielde oso-
m, ktére:

~ staraja sie o zawarcie pozasadowej ugody w przedmiocie plynnego zo-
zobowiazania z krzywde wierzycieli;

nie dopelniaja zobowiazani gieldowych, az do czasu wydania orzeczenia
sadu rozjemczego;

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

* znajduja sie pod sledztwem sadowem wytoczonem z powodu prze-
stepstw, przewidzianych w p. 1 § 10 Rozp. Prezydetna Rzeczypospolitej
" Polskiej z dnia 28 grudnia 1924 r. o organizacji gield, az do czasu upra-
. womocnienia wyroku sadowego.

Zawieszenie w sprawie uczeszczania na zebrania gieldowe powoduje
niez zawieszenie we wszystkich prawach czlonkowskich, Postanowienia
¢ gietdowej w tych sprawach sa ostateczne.

Osoby wprowadzone.

§ 15. Osoby, nie bedace czlonkami gieldy, moga byé obecne na ze-
raniach gieldowych w charakterze goéci, bez prawa zawierania tranzakeyj
przy zachowaniu nastepujacych warunkéw:

wprowadzenia przez jednego z czlonkéw gieldy,

| zezwolenia dyzurnego czlonka rady,

| podpisania zobowiazania o niedokonywaniu zadnych tranzakeyj gietde-
‘wych osobiscie,

uiszczenia oplaty ustanowionej za wejécie przez rade gieldowa.

§ 16. Osoba, ktéraby nie zachowywala sie zgodnie z przepisami,
igzujacemi na gieldzie, nie bedzie nadal dopuszczona na zebrania
dowe. Oprécz tego moze rada gieldowa odebraé czlonkowi gieldy, ktory
osobe wprowadzil, prawo wprowadzania goéci na gielde na przeciag

.

Tranzakcje i zebrania gieldowe.

§ 17. Za tranzakcje gieldowe uwaza sie umowy, ktére zostaly za-
e w oznaczonym przez rade gieldowa lokalu i czasie gieldowym (na
aniu gieldowem) co do wartosci, ktére sa dopuszezone do obrotu i no-
afi gieldowych (§ 1) i stwierdzone zostaly maklerska karta umowy.

‘ § 18. Wyznaczenie lokalu, dni i godzin zebran gieldowych nalezy
rady gietdowej, ktora okresla réwniez porzadek odbywania zebrail giel-
rych; o kazdej zmianie wywiesza sie ogloszenie w lokalu gietdy.
, § 19. Sposéb zawierania tranzakcyj gieldowych ustala rada gieldowa
r drodze regulaminu zatwierdzonedo przez Ministra Przemystu i Handlu,
‘uwzglednieniem rozporzadzen rzadowych, ktére moga byé wydane na
stawie § 30 Rozp. Prezydenta Rzplitej Polskiej o organizacji gietd.
= § 20. Dzialalnosé zebrafi gieldowych lub obrét poszczegélnemi war-
i moga byé na podstawie p. 2 § 33 Rozp. Prezydenta Rzeczypospo-
Polskle} o organizacji gietd zawieszone przez Ministra Przemystu i Han-
‘W porozumieniu z Ministrem Skarbu.
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§ 21. Nadzér nad prawidlowym przebiediem i zamknieciem zebras
gleldowych sprawuje rada gieldowa za pofrednictwem dyzurnego czlonka
rady i oséb specjalnie do tego upowaznionych,

§ 22. Z chwila uplywu godzin zebrad gieldowych wszyscy uczest-
nicy zebrania gieldowedo winni opuécié natychmiast sale zebran gieldo-
wych, wszyscy za$ czynni na zebraniu maklerzy przysiegi udaja sie nie-
rwlocznie na posiedzenie komisji notowan gieldowych.

Maklerzy przysiegli i notowania kurséw.

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

§ 24, Kwalifikacje, spos6b powolywania i zwalniania makleréw
przysieglych oraz ich prawa i obowiazki okreslaja przepisy wydane w dro-
dze rozporzadzenia Ministra Przemystu i Handlu w porozumieniu z Mini-
strem Skarbu. W swoich czynnosciach maklerzy przysiegli stosuja sie do
przepiséw wydawanych przez rade gieldowa oraz do opartych na nich za-
rzadzefi i wskazéwek udzielonych przez organa rady.

Za niestosowanie sie do przepiséw prawnych i regulaminowych oraz
za wykroczenia, popelnione w zwiazku z wykonywaniem swych czynnoéci,
makler przysiegly moze byé pociagniety do odpowiedzialnoéci przez ko-
misje dyscyplinarng dla makleréw przysieglych.

§ 25. Rada gieldowa okre§la przy otwarciu gietdy liczbe makleréw
przysieglych i, w miare potrzeby, decyduje o dalszem jej powiekszeniu.

§ 26. Sposoby ksztaltowania i notowania kurséw gieldowych ustala
w drodze regulaminu zatwierdzonego przez Ministra Przemystu i Handlu
rada gieldowa z uwzglednieniem rozporzadzesd Ministra Przem. i Handly,
ktdre moga byé wydane na podstawie § 30 Rozp. Prezydenta Rzeczypospo-
litej Polskiej o organizacji gield. :

§ 27. Celem ustalenia kurséw i ulozenia ceduly gieldowej zbieraja
sie niezwlocznie po zakoficzeniu zebrania gieldowego obecni na zebraniu
czlonkowie rady, przysiegli maklerzy oraz dyrekior biura gieldowego pod
przewodnictwem dyZurnego czlonka rady, w sali wyznaczonej przez rade,
tworzac komisje notowarl.

Komisarz gieldowy lub jego zastepca meze ucezstniczyé w posiedze-
niach komisji notowari w celach kontroli dzialalnosci komisji zgodnie z obo-
wiazujacemi przepisami.

§ 28. Ustalone przez komisje notowati kursy gieldowe podaje sie do
publicznej wiadomoéci przez urzedowa cedute gieldowa.

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

Wiadze gieldy.

§ 30. Wladzami gieldy sa:
1. ogblne zgromadzenie czlonkow gieldy, 4.
2. rada gieldowa, : 5.
3. sady rozjemcze,

komisja dyscyplinarna, -
komisja rewizyjna.
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Ogélne Zgromadzenie.

§ 31. Czlonkowie gieldy tworza ogélne zgromadzenie czlonkéw
dy, do ktérego zakresu dzialania nalezy:

wybér czlonkéw rady gieldowej i ich zastgpcow, komisji rozjemczej
oraz komisji rewizyjnej;

- zatwierdzenie zamknigé rachunkowych rady;

zatwierdzenie wnioskéw rady, dotyczacych nabycia, sprzedazy i obcia-
Zenia majatku nieruchomego gieldy;

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

" decydowanie o rozwiazaniu gieldy.

Whnioski czlonkéw gieldy na porzadek obrad ogélnego zgromadze-
2 winny byé zlozone radzie gieldowej na piémie nie pézniej, jak na 7 dni
d niem ogélnego zgromadzenia.

§ 32. Zwyczajne ogélne zgromadzenie zwolywane jest corocznie,

Rada gieldowa moze w razie potrzeby zwolaé nadzwyczajne ogblne
ymadzenie w kazdym czasie.

Rada gieldowa obowiazana jest zwolaé nadzwyczajne ogélne zgro-
nie na zadanie jednej czwartsj liczby czlonkéw w ciagu 3-ch tygodni
) przedstawieniu przez nich pisemnych wnioskéw, dotyczacych przedmio-
brad.

_ § 33, Termin, miejsce, oraz porzadek obrad ogélnych zgromadzeri
a rada gieldowa na 14 dni przed dniem zgromadzenia w sposéb prze-
ziany w niniejszym statucie.

§ 34.0golnemu zgromadzeniu przewodniczy prezes gieldy, wzglednie
rezes lub ewentualnie obecny najstarszy wiekiem czlonek rady
owej.

§ 35. Protokély ogélnych zgromadzes wpisuje sie do osobnej ksiegi
tokularnej. Protokél ogélnego zgromadzenia podpisuje prezes, wzglednie
wodniczacy, komisarz gieldy, conajmnmiej 3-ch czlonkéw, bioracych
w zgromadzeniu, oraz protokulant.

§ 36. Na ogélnych zgromadzeniach zapadaja uchwaly prosta wigk-
s‘mq stoséw obecnych z wyjatkiem uchwal, dotyczacych nabycia i po-
si¢ nieruchomosci oraz rozwiazania gieldy, dla ktérych potrzebna jest
zosé 24 gloséw obecnych.

'§ 37. Na ogélnych zgromadzeniach moze zastapi¢ czlonka gieldy
owaé w jego imieniu tylko jeden pelnomocnik z prawem jednego

Spétki handlowe, nie posiadajace osobowosci prawnej, moga byé za-
ione na ogélnem zgromadzeniu tylko przez jedna osobe.

Nazwisko tego pelnomocnika (ustep 1), wzglednie tej osoby (ustep 2)
byé podane na pismie do wiadomosci rady gieldowej na 8 dni przed
‘madzeniem ogdlnem.
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Rada gieldowa.

§ 38. Sprawami gieldy zarzadza rada gieldowa, z.0zona z 16 czlon-
kéw i 4-ch zastepcéw, wybranych przez ogélne zgromadzenie czlonkéw
gieldy wickszoscia glos6w obecnych stosownie do warunkéw §§ 14 i 15
Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gield.

Glosowanie odbywa sie na kandydatéw z 4-ch list, przedstawionych
przez grupy zawodowe czlonkéw gieldy, a mianowicie:

1) rolnikéw i organizacji rolniczo-handlowych, 2) przedstawicieli
zwiazkéw komunalnych i spéldzielni spozywcéw, 3) przedstawicieli ku-
piectwa i 4) przedstawicieli przemyslu, zwiazanego z artykulami wskaza-
nymi w § 1. Ogélne zgromadzenie wybiera czlonkéw rady gieldowej w réow-
nej liczbie z kazdej listy przedstawionej przez powyzsze grupy.

Wybory te odbywaja sie:

1. bezposrednio, o ile Gielda Zbozowo-Towarowa posiadaé bedzie nie
wigcej, niz 300 czlonkow;

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

Ilosé¢ reprezentantéw nie moze przewyzszaé 300 oséb.

§ 39. Czlonkami rady gieldowej i ich zastgpcami moga byé tylko
obywatele Rzeczypospolitej Polskiej, ktérzy maja conajmniej 30 lat wieku
i sa czlonkami gieldy, wzglednie osobami uprawnionemi do zastepstwa na
gieldzie czlonkéw gieldy.

§ 40. Z jednej instytucji lub przedsiebiorstwa moze byé do rady
gieldowej wybrana tylko jedna osoba. Odnosnie do spétek akcyjnych prze-
pis ten ma zastosowanie jedynie do czlonkéw zarzadu.

§ 41. Z poéréd wybranych czlonkéw rady gieldowej ustepuje co
roku trzecia czesé czlonkéw, o czem w pierwszych 2 latach istnienia gieldy
rozstrzyga losowanie, nastepnie zas starszefistwo wyboru,

Ustepujacy czlonkowie rady gieldowej, wzglednie zastepcy moga byé
wybierani ponownie: ustepujacy definitywnie pelnia swe funkcje, do czasu
przejecia ich funkeji przez nowowybranych po zatwierdzeniu przez Ministra
Przemystu i Handlu, :

§ 42. Miejsce czlonkéw rady gieldowej oproznione w drodze loso-
wania, wzglednie wedlug starszeristwa wyboru oraz miejsca ustepujacych
zastepcow obsadza isg zapomoca wyboréw zwyczajnych,

W miejsce czlonkéw rady gieldowej, ustepujacych w czasie kadencji,
wstepuja zastepcy czlonkéw rady, powolani przez rade gieldowa.

Kazdy zastepca powolany na czlonka rady jest co do kolejnosci usta-
pienia traktowany naréwni z czlonkiem rady, w ktérego miejsce wstapil.

W przeciagu 6 tygodni od chwili zmniejszenia sie liczby zastepcow
do %, o ile w tym czasie nie przypada termin wyboréw zwyczajnych, rada
gieldowa zarzadza uzupelniajace wybory zastepcéw na miejsca opréznione.
Zastepcy, wybrani w drodze wyboréw uzupelniajacych, zachowuja mandat
do najblizszych wyboréw zwyczajnych.

Zwyczajne wybory cszlonkéw rady gieldowej i zastepcow odbywaja
sig¢ corocznie, najpozniej w kwietniu.
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§ 43. Rada gieldowa winna rozpisa¢ wybory zwyczajne i uzupel-
gce przynajmniej na 4 tygodnie przed oznaczonym dniem wyboru przez
jeszczenie ogloszenia w sali zebrad gieldowych i przez inne stosowne
ogloszenia, Rownoczesnie sklada rada gieldowa w biurze gieldy listy wy-
‘ e do wiadomosci czlonkéw. Przy rozpisywaniu wyboréw naleiy za-
yé zarazem nieprzekraczalny termin 14 dni dla wniesienia wszelkich
nacji przeciw listom wyborczym, Reklamacje, ktére nalezy wniesé do
gieldowej, bada ustanowiona przez nia w mys$l postanowien § 45 ko-
wyborcza, ktéra tez ewentualnie zarzadza sprostowanie list wybor-
i zawiadamia reklamujacych o rozstrzygnieciu. Na podstawie spro-
anych list wyborczych sporzadza komisja wyborcza potrzebne do aktu
ru karty legitymacyjne oraz karty glosowania i przesyla je wybor-
Wyborcom, ktérym nie dorgczono karty legitymacyjnej lub karty
wania, biuro gieldy wyda na ich Zadanie duplikaty w dniu wyboréw.
- § 4. Dla kierowania i przeprowadzania wyboréw rada gieldowa
moczesnie z rozpisaniem wybordw, ustanawia komisje wyborcza, zlo-
z 5-ciu czlonkéw gieldy. Komisja wyborcza wybiera z posréd siebie
wodniczacego.

- § 45. Protokél wyborczy wrecza rada gieldowa komisarzowi giel-
ymu celem przedlozenia Ministrowi Przemystu i Handlu do zatwierdze-
wyboru czlonkéw rady i ich zastepcow.

§ 46, Wybranych czlonkéw rady gieldowej i ich zastepcéw za-
a Minister, ktérego nadzorowi dana gielda podlega.

Jezeli wybrani nie uzyskaja zatwierdzenia, nalezy najpéiniej w ter-
e 6-tygodniowym od dnia doreczenia odmowy zatwierdzenia przepro-
i€ ponownie wybér czlonké wrady gieldowej i ich zastepcow na miej-
ezatwierdzonych.

§ 47. Czlonkom rady gieldowej przystuguje, na czas trwania man-
, tytul ,radcy gieldowego",

- § 48. Najpozniej w 14 dni po zatwierdzeniu wyboréw przez Ministra
ystu i Handlu winno byé zwolane przez dotychczasowego prezesa
vsZe posiedzenie nowej rady dla dokonania wyboréw prezesa, jednego
‘Wigcej wiceprezesow, komisji dyscyplinarnej oraz celem podzialu
stkich czynnosci. ’

W miarg potrzeby rada gieldowa wybierze specjalne komisje, ktére
byé upowaznione przez nia do samoistnego dzialania.

§ 49.Do obowiazkéw rady gieldowej naleza funkcje przewidziane
art. 18 Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gield.

§ 50. Rada najpézniej w kwietniu kazdego roku sklada ogélnemu
iu sprawozdanie z czynnoéci gieldy za ubiegly rok kalendarzowy
. z budzetem na rok nastepny.

§ 51. Rada gieldowa ma prawo w stosunku do czlonkéw gieldy za
nie porzadku i niestosowanie si¢ do obowiazujacych w tej mierze
zei wymierzania kar porzadkowych, przewidzianych w § 19 Rozpo-
Zenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gield.

§ 52. Posiedzenia rady gieldowej zwoluje prezes, wzglednie w jego
becnosci wiceprezes., Prezes, wzglednie wiceprezes, jest wykonawea
lkich uchwal rady gieldowej oraz reprezentuje gielde nazewnatrz.
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§ 53. Posiedzenia rady gieldowej odbywaja si¢ conajmniej raz na
2 miesiace. Do waZnoéci uchwal konieczna jest kobecno$é conajmniej po-
lowy liczby czlonkéw rady. — Uchwaly rady zapadaja prosta wigkszoscia
gloséw; w razie réwnosci gloséw rozstrzyga glos przewodniczacego.

Protokély z posiedzer rady podpisuje prezes oraz conajmniej dwéch
czlonkow rady. '

§ 54, Uchwaly rady podaje sie do wiadomosci czlonkéw gieldy
przez wywieszenie brzmienia ich na tablicy w sali zebran gieldowych, lub
w miarg potrzeby przez opublikowanie w pismach wyznaczonych przez rade.

§ 55. Wszystkie pisma i ogloszenia rady winny byé zaopatrzone
podpisem prezesa i dyrektora gieldy, lub ich zastepcéw. Zobowiazania ma-
jatkowe wymagaja nadto podpisu drugiego czlonka rady i winny byé opa-
trzone pieczecia gieldy.

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

Taki sam skutek powoduje trzykroine z rzedu przepuszczenie dyzuru
na sali zebrad gieldowych, lub przewodnictwa w komisji notowan bez
usprawiedliwienia oraz jeZeli czlonek rady nie wyszuka sobie zastepcy
z grona rady na czas nieobecnojci,

§ 57. Ministrowi Przemystu i Handlu przysluguje prawo rozwiazania
rady gieldowej w wypadku i przy zachowaniu norm przewidzianych w § 32
Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gield.

§ 58. Rada gieldoa ustanawia przy gieldzie do pelnienia funkeji admi-
nistracyjnych dyrektora gieldy. Potrzebna za$ iloéé funkcjonarjuszy pomec-
niczych ustanawia prezes rady na wniosek dyrektora gietdy.

Komisja dyscyplinarna,

§ 59. Komisje dyscyplinarng w skladzie i z kompetencjami przewi-
dzianemi w §§: 21, 22, 23 i 24 Rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej
o organizacji gield wyznacza rada gieldowa prosta wickszoscia gloséw
z posréd czlonkéw gieldy, wzglednie ich zastepcéw prawnych lub pelno-
mocnikéw na okres jednego roku.

§ 60. Czlonkowie i zastepcy czlonkéw komisji dyscyplinarnej skla-
daja na rece prezesa rady s$lubowanie co do wykonywania swych obe-
wigzkéw,

Forme $lubowania ustala rada gieldowa,

§ 61, Rada gieldowa wyznacza wedlug swego uznania w kaidym
indywidualnym wypadku komplety orzekajace komisji dyscyplinarnej o licz-
bie nieparzystej oséb.

§ 62. Komplet orzekajacy komisji dyscyplinarnej zwoluje prezes
rady w ciagu trzech dni od daty powziecia przez rade gieldowa uchwatly
o wdrozeniu sprawy dyscyplinarnej i wyznaczenia kompletu,

§ 63. Komplet orzekajacy wybiera z poéréd siebie przewodnicza-
cego, ktéry kieruje czynnoéciami kompletu i zwoluje go w miare potrzeby.
) § 64. Rozprawa przed kompletem orzekajacym odbywa sig z wy-
kluczeniem jawnosci
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. § 65. Czlonkéw sadu dyscyplinarnego mozna wylaczys od udzialu
W rozprawie w wypadkach i na zasadach, przewidzianych w ustawie o po-
stepowaniu karnem przy wylaczeniu sedzidw.

_§ 66. Skazujace orzeczenie komisiji dyscyplinarnej moze byé wy-
dane jedynie po uprzedniem umozliwieniu oskarzonemu dania wyjasnien
~ w sprawie czynionych mu zarzutéw.

: § 67. Narady i glosowania kompletu orzekajacego sa tajne. Kom-
plet orzeka wigkszoscia gloséw.

Przy naradzie nie wolno czlonkom kompleiu wstrzymaé sie od glo-
sowania ani w kwestji winy, ani ustalenia kary, chociazby odnosny czlo-
nek kompletu w kwestji ustalenia winy byl przeglosowany, "

§ 68. Komplet orzekajacy prowadzi szczegolowy protokél swych
f:zynnos’ci. O-zeczenia komisji dyscyplinarnej sa motywowane. Protokul
1 orzeczenie winny byé podpisane przez czlonkéw kompletu. Zapadte
- orzeczenie wzglednie ostateczna decyzje podaje komplet orzekajacy ko-
~ misji dyscyplinarnej niezwlocznie do wiadomosci rady gietdowej.

b § 69. Orzeczenie komisji dyscyplinarnej podaje rada gietdowa do
wiadomosei czionkéw gieldy przez umieszezenie stosownego obwieszczenia
~ w sali zebran gieldowych, dotyczacego jedynie sentencji orzeczenia.

! § 70. Skazanemu na kare wykluczenia z gieldy przysluguje w ter-
-minie 8-dniowym od dnia wydania orzeczenia prawo odwolania sie od
~ Wymiaru kary do komisji odwolawczej o skladzie przewidzianym w § 25
- Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gield,
1 Orzeczenie komisji odwolawczej jest ostateczne.
- § 7. W razie odwolania sie skazanego do komisji odwolawczej
W przepisanym terminie, prezes rady skierowuje odnoéne podanie ska-
zanedo wraz z calkowitymi aktami do Ministra Przemystu i Handlu ce-
lem wy_znac?enia kompletu orzekajacego komisji odwolawczej oraz wy-
Zmaczenia miejsca i terminu pierwszego posiedzenia kompletu,
.~ § 72. W wypadku zastosowania kary wykluczenia z gieldy, pre-
. Zes rady gieldowej zarzadza natychmiastowe zawieszenie skazanego w pra-
wach czlonkowskich lub czynnosciach zastepowania czlonka gieldy, z chwi-
h za§ uprawomocnienia sie odnosnego orzeczenia, zarzadza skreélenie
. fo z listy czlonkéw gieldy, lub oséb zastepujacych czlonkéw na gieldzie.

Komsija rozjemecza i sady rozjemcze.
§! 73. Komisje rozjemcza w skladzie 20 oséb wybiera ogélne zgro-
- madzenie na zasadach i z kompetencjami przewidzianemi w §§ 27 i 28
* Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organizacji gield.
‘ C?Ionkami komisji rozjemczej moga by¢ tylko czlonkowie gieldy
: .A.wzglqdme osoby uprawnione do zastepowania czlonkéw na gieldzie.
Wybrani czlonkowie komisji rozjemczej skladaja na rece prezesa
b?wanie co do wykonywania swych obowiazkéw, wedle formy usta-
nej przez rade gieldowa.
§ 74. Spis czlonkéw komisji rozjemczej podaje rada gieldowa do
¥iadomosci czlonkéw przez ogloszenie na tablicy w sali zebraf giel-
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§ 75. Czlonkowie komisji rozjemczej wybieraja z posréd siebie
prezesa i jednego lub wigcej wice-prezeséw. Dla wainoéci uchwat ko-
misji rozjemczej niezbedna jest obecno$¢ na posiedzeniu przynajmniej po-
towy czlonkéw. Prezes kieruje czynnoéciami komisji i sprawuje ogélny
nadzér nad dzialalnoécia sadéw rozjemczych. T

§ 76. Sad rozjemczy sklada sig¢ co najmniej z trzech czlonkow.
Kazda ze stron, w chwili zlozenia skargi w biurze gieldy, wzglednie od
chwili zawiadomienia o wniesieniu skargi przez strong przeciwna, wy-
biera w ciagu 24 godzin rowna liczbe sedziéw, zawiadamiajac o tem
sekretarza sadéw rozjemczych (§ 77).

Sedziowie ci wybieraja dalszego czlonka komisji rozjemczej w cha-
rakterze przewodniczacego sadu rozjemczego.

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

§ 71. Prezes rady gieldowej w porozumieniu z prezesem komisji
rozjemczej mianuje dla sadéw rozjemczych stalego sekretarza, ktérym
winna byé osoba, posiadajaca ukoficzone wyksztalcenie 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 gieldowa oplat.

§ 80. Za czynnosci sadéw rozjemczych pobierane beda oplaty
w wysokosci okreslonej przez rade gieldowsa. - Oplaty te nie moga prze-
wyzszaé oplat pobieranych przez Sdy Pafstwowe. Sumy, ktére wply-
waja z oplat, przelawaja sie do ogélnych funduszéw gieldy.

§ 81. Sedzia obowiazany jest usunaé sie sam i moze byé wylaczony
przez strony:

1. jesli wobec jednej ze stron jest w stosunku pelnomocnika lub wspéi-
zainteresowanego,

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

3. kiedy zachodzi inny dostateczny powdd, uprawniajacy do przypusz-
czenia stronniczosci.

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

Po rozpoczeciu rozprawy nie mozna sedziego wylaczyé,

§ 82. Odwolania od orzeczefi sadéw rozjemczych sa niedopusz-
czalne.

Komisja rewizyjna.

§ 83. Dla sprawdzania kasowosci i ksiegowosci gieldy wybiera
ogélne zgromadzenie czlonkéw gieldy corocznie komisje rewizyjna w sktla-
dzie 5 oséb, ktérym przystuguje prawo przegladania w kazdej chwili ra-
chunkéw i ksiag oraz sprawdzania kasy.

Czlonkami komisji rewizyjnej moga byé tylko czlonkowie gietdy
lub ich prawni zastepcy na gieldzie. Pelnomocnicy moga byé wybrani do
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~ komisji rewizyjnej tylko w t jezeli '

- ke ym wypadku, jezeli przysluguje im 3
biernego wyboru do rady gietdowej. = Foi
Czlonkowie rady gieldowej ni 3

: j nie moga b i isji re-
k. ga by¢ czlonkami komisji re
: K'omisja rewizyjna wybiera ze swego grona przewodniczacego i jego
Vzastg;_)cow. Czynnoséci komisji sa prawomocne w obecnosci 3 czlonkdw,
acznie z przewodniczacym lub jego zastepca.

: § 84.‘ Komisja rewizyjna winna zebraé sie najpézniej na miesiac
'Przed ter'm.meEn ogélnego zgromadzenia, celem sprawdzenia ksiegowosci
i kasowoscl. gwh?y..‘ Komisja dorecza radzie gieldowej protokut z prze-
rowadzonej rewizji, ktéry podaje sie do wiadomosci zwyczajnego ogél-
‘mego zgromadzenia czlonkéw gieldy.

Dochody gieldy i wplyw z kar.

1§ 85. D.t':nc.hody gieldy skladaja sie ze skladek czltonkowskich,
op.at za wejScia na zebrania gieldowe, z prenumeraty ce‘c-luly giel
owej, z opl:%t sadu rozjemczego, z uchwalonych przez rade oplat nad-
. zwyczajnych i wreszcie z dochodéw od majatku gieldy.
5 § 86. Wszystkie oplaty ustala si¢ w drodze uchwal rady gieldo-
We],. oglaszanych przez wywieszenie stosownego komunikatu w loka-
lu gieldy.
Z‘ dochodéw _gieldy pokrywa sie wszystkie wydatki budzetowe oraz
wydatki nadzwyczajne, uchwalone przez rade.

§ 87. I?ary pienigzne (dyscyplinarne i porzadkowe) wplywaja do

duszu. ubogich gminy m. Warszawy i sa sciagane, na zadanie rady
eldowej, trybem przewidzianym dla naleznosci skarbowych.

Sprawowanie urzedéw.
; § 88: Spl.'awowanie czynnosci czlonkéw rady gieldy, komisji dy-
yplinarnej, rozjemczej i rewizyjnej jest honorowe.
Rada gieldowa moze jednakie wedle wlasnego uznania czlonkom

ch k’omisji W}'rzn&czyé z kasy gieldy stosowne odszkodowanie za strate
czasu i zarzadzi¢ zwrot koniecznych wydatkéw.

Rozwiazanie gieldy.

§ 89. Rozwiazanie gieldy moze nastapié:
na fas_adzie p- 3 § 33 Rozporzadzenia Prezydenta Rzplitej o organi-
zacji gield,
na skutek uchwaly ogélnego zgromadzenia czlonkéw gieldy, powzietej
wiekszoécia 24 gloséw obecnych.
: W razie rozwiazania gieldy, majatek gieldy przekazuje si¢ na cele
poteczne wedlug blizszego okreslenia ogélnego zgromadzenia; gdyby ta
éroga, uchwala ta nie mogla byé powzieta, decyduje o przeznaczeniu ma-
jatku gieldy Minister Przemystu i Handlu wspélnie z Ministrem Skarbu.

Zmiana statutu.

3 .§ 90. ; Zifliana statutu moze nastapi¢ na mocy uchwaly rady giel-
&w?! po.w.zu;te] wiekszoscia 24 gloséw obecnych po uzyskaniu zatwier-
- dzenia Ministra Przemystu i Handlu w porozumieniu z Ministrem Skarbu.

67



10. PRZEPISY O POSTEPOWANIU.
przed Sadem Rozjemczym Gieldy Zbozowo-Towarowej w Warszawie.

§ 1. Spory, wynikajace z tranzakcyj gieldowych, stwierdzonych
karta umowy, rozstrzyga wylacznie, o ile strony nie uméwily sie inaczej
na pisémie, Sad Rozjemeczy.

§ 2. Sad Rozjemczy moze rozstrzygaé réwniez spory, wynikajace
z tranzakcyj zawartych poza gielda, tak pomiedzy czlonkami gieldy, jak
tez pomiedzy osobami i firmami, nie nalezacymi do gieldy. Jednakze
Prezydjum Komisji Rozjemczej moze w kazdym poszczegélnym wypadku
odméwié 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 powédztwo, winna jest zlozyé w sekre-
tarjacie gieldy pi$mienna skarge na imie Komisji Rozjemczej i uiscié
oplaty sadowe stosownie do §§ 22 i 23 niniejszego regulaminu. Skarga
powodowa winna zawieraé:

a) nazwiska i adresy stron,

b) przytoczenie okolicznosci sprawy, z ktérych powédztwo wynika,

¢) powolanie dowodéw, na ktérych skarga jest oparta,

d) konkluzje, zawierajaca w sobie $ciste zadania skariacego wraz z okre-
§leniem wartosci tych zadan w walucie krajowej,

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

Jezeli spér wynika z tranzakcji gieldowej, strona skariaca obo-
wiazana jest dolaczyé do skargi karte umowy, wzglednie uwierzytelniony
odpis takowej.

§ 4, Skarga powodowa winna byé zloZzona przez strone skarzaca
£ 3 odpisami, jak réwniez musza byé dolaczone 3 odpisy wszystkich skla-
danych wraz ze skarga dokumentéw. W razie niezlozenia wszystkich
pomienionych odpiséw Sekretarjat Gieldy moze zazadaé dodatkowego zlo-
zenia takowych, co strona skarzaca obowiazana jest uskutecznié¢ w ter-
minie trzydniowym.

§ 5. Po oirzymaniu skargi Sekretarjat Gieldy w ciagu trzech dni
przesyla odpis skargi i zalacznikéw stronie pozwanej, ktéra w ciagu
24 godzin od chwili otrzymania skargi winna jest zakomunikowaé Sekre-
tarjatowi pi$miennie nazwisko wybranego przez siebie sedziego. Jezeli
tego nie uczyni, jak réwniez w wypadkach niewskazania przez stroneg
powodowa w wniesionej przez nia skardze nazwiska wybranego przez
siebie sedziego, sedziéw wyznaczy przewodniczacy Komisji Rozjemczej lub
jedo zastepca.

§ 6. Stronie pozwanej przysluguje prawo zgloszenia powdédztwa
wzajemnego, ktére jednakze powinno byé zloZone nie péZniej, jak w pierw-
szym terminie rozprawy. W przeciwnym razie powédztwo wzajemne nie
ulega rozpatrzeniu lacznie z powédztwem pierwotnem. Powddziwo wza-
jemne musi odpowiadaé tym wszystkim wymaganiom, jakie si¢ stosuja do
skargi powodowej (patrz § 3 niniejszego regulaminu).
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§ 7. Sad Rozjemczy sklada sie¢ z dwéch sedziow i przewodnicza-
cego. Przewodniczacego Sadu Rozjemczego wybieraja sedziowie z po-
sréd czlo‘nkéw Komisji Rozjemczej, O ile sedziowie w sprawie wybzm
przewodm.cza;cego nie dojda do porozumienia, wowczas przewodniczacego
Sadu Rozjemczego wyznacza przewodniczacy Komisji Rozjemczej Iub jego

zastepca. Sad moze, o ile uzna za potrzebne igkszyé 6i
e P 1+ zwiekszyé swoéj komplet

E § 8 .?ermin;:r posiedzenn Sadu Rozjemczego wyznacza przewodni-
- .czacy Komisji Rozjemczej, lub jego zastepca. Sekretarjat Gieldy za-

wlad&mla St!ﬂﬂy o telmlnle pos1edzen1a sadowe (o] rzyna niej na 3 dﬂl
g P jm ] a

| §9. Na wyznaczone dla rozprawy sadowej posiedzenie strony obo-
| Wigzane sa stawi¢ sie csobiscie lub przez pelnomocnikéw.

' § 10. W razie nieprzybycia na posiedzenie sadu strony powodo-
e, Sad Rozjemczy moze na zadanie strony pozwanej sprawe umorzyé
o 113- strona powodowa nie prosila o rozpoznanie sprawy w jej nieobec-'
. mnosci. Uiszczone przez strone powodowa oplaty sadowe zwrotowi nie
‘podlegaja.

: 5.11: W razie nieprzybycia na posiedzenie sadu strony pozwanej
; m'ez.lozema Przez nig wyjasnien na pismie, wzglednie usprawiedliwienia

swojej neobecnosci, od uznania sadu zalezy albo odroczyé rozprawe na

- nowy termin, albo tez rozpatrzyé sprawe i wydaé wyrok w nieobecnosci

strony pozwanej na zasadzie i i j i
_ posiadanych informacyj i dok 6
1381 ust. Post. cywiln,). 4 bk

; § 12. Sad Rozjemczy moze na wniosek stron lub z wlasnej inicja-
_ .Eyrwy Puwolywaé $wiadkéw, rzeczoznawcéw, zarzadzaé dokonanie eksper-
tyzy i t. p. Wynikajace z tego poodu koszty w wysokosci ustalonej
przez Safl Rozjemczy, winna uiscié ta strona, na proshe ktérej odnoén;r
:iowéd si¢ przeprowadza. Jezeli dowéd ze $wiadkéw, rzeczoznawcéw
i t. p. Sad przeprowadza z wlasnej inicjatywy, wéwczas zZwiazane z tym
0szty winna uiScié strona powodowa. 4
: § 13. Po zbadaniu wszystkich okolicznosci sprawy, rozpatrzeniu
dokumentéw, prob i t. P., Wwreszcie po wysluchaniu $wiadkéw i rzeczo-
a.Wc(')w..o ile takowi byli wezani, Sad udziela glosu stronom dla zlo-
Zenia  swoich wyjasnien z tem, Ze najprzéd sklada wyjasnienia strona po-
A odowa, a potem strona pozwana, Skoro przewodniczacy sadu uzna
?prawg za dostatecznie wyjasniona, zamyka rozprawy, lecz nie wczesniej
- Jak po wystuchaniu stron w réwnej liczbie ustnych wyjasnien, '
8 14. Sad Rozjemczy po wystuchaniu stron i rozwazeniu wszysit-
: 11_ pfzytoczonych w sprawie okolicznosci wydaje wyrok wedlug swego
umienia, Wyrok Sadu Rozjemczego nie moze byé sprzeczny z ustawa
- gieldowy i obowiazujacym regulaminem.,
\ § 15. Wyroki Sadu Rozjemczego wydaja sie na pismie z krét-
= el'n_umotywowaniem i oglaszaja sie stronom. Wyroki zapadaja wiek-
:‘:Bzosm‘q gloséw i staja sie prawomocne od chwili podpisania przez prze-
Wodniczacego i jednego z sedziéw, a jezeli komplet sadowy skladal sie
2.5 oséb, to przez przewodniczacego i dwuch sedziéw.
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§ 16. W razie potrzeby Sad Rozjemczy moze odroczyé ogloszenie
wyroku na termin nie przekraczajacy 3 dni.

§ 17. Niezwlocznie po ogloszeniu wyroku strony winny zlozyé
ofwiadczenie Sadowi, czy zadaja przedstawienia aktéw sprawy whasci-
wemu sadowi koronnemu w celu otrzymania tytulu wykonawczego, sto-
sownie do art, 1394 i 1395 Ust. Post, Cywiln.

§ 18, Odpis wyroku Sadu Rozjemczego Sekretarjat Gieldy przesyla
stronom w terminie trzydniowym od dnia jego ogloszenia.

§ 19. Wyroki Sadu Rozjeraczego sa ostateczne i nie podlegaja za-
skarzeniu za wyjatkiem wypadkéw, przewidzianych w art. 1396 i 1397 Ust,
Post. Cywiln.

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

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

§ 22. Oplata sadowa wynosi zaleznie od wartoéci przedmiotu spo-
ru: do 5.000 zt. — 3%, nie mniej wszakze niz zi 30; od 5.000 zl. do
10,000 zt, od pierwszych 5000 zt. — 150 zL i od sumy, przewyZszajacej
5,000 zt. — 2%; od 10.000 zI. do 20.000 zi. — od pierwszych 10.000 zt. —
250 z1. i od sumy, przewyzszajacej 10.000 zt. — 12:%; od wartosci powodz-
twa, przewyzszajacego 20.000 zi., od pierwszych 20.000 zt. — 400 zi. i od
sumy, przewyiszajacej 20.000 zL, — 1%.

§ 23. Oplaty sadowe strona skarzaca obowiazana jest uiscié w ka-
sie gieldowej przy wyltoczeniu powddztwa. W razie uwzglednienia powédz-
twa Sad zasadza na rzecz strony powodowej oplaty sadowe od strony po-
zwanej. W razie uwzglednienia przez Sad powédztwa w pewnej tylko
czedci, na rzecz strony powodowej moga by¢ zasadzone oplaty sadowe od
strony pozwanej tylko w odpowiedniej czeSci. Koszty zwiazane z przepro-
wadzeniem dowodéw ze $wiadkéw, rzeczoznawcéw i t. p. (§ 12 niniejszego
regulaminu) Sad zasadza od strony przegrywajacej sprawe.

§ 24. Niezaleznie od oplat sadowych (§§ 22 i 23) i kosztéw, Zwia-
zanych z przeprowadzeniem dowodéw (§ 12), Sad Rozjemczy, na zadanie
strony, wygrywajacej sprawe, moze zasadzié na jej rzecz od strony prze-
ciwnej koszly za prowadzenie sprawy. Wysokosé tych kosztéw ustala Sad
Rozjemeczy wedlug swego uznania, jednakie nie moga one wynosi¢ sumy
wigkszej, niz oplaty sadowe.

§ 25. Jezeli przed terminem rozprawy sadowej strony zawra uklfad
pojednawczy lub zglosza wniosek umorzenia nazawsze postgepowania, po-
towa wplaconych do kasy gieldowej oplat sadowych ulega zwrotowi.
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M. REGULAMIN
tranzakcli, zawieranych na Gieldzie

3 Zbozowo-Towarowe] w Warszawie

§ 1

Zasada Podstawowa.

Zalozeniem podstawowe wszelkich tranzakeji, zawieranych na za-

- sadzie niniejszego Regulaminu, winna byé dobra wola i dobra wiara kon-

trahentéw.

W _wypadkach" zaniechania pewnych przepiséw formalnych (np.
w sposo‘ble rek.lamac]l, delacji i prébobrania) Sad Rozjemczy moze nie
stosowaé przewidzianych z tego powodu skutkéw prawnych:

a) jezeli cel, do ktérego przepisy zmierzaja, zostal osiagniety w inn
sposéb; :

~ b) jezeli jedna ze stron uchybila zasadzie § 1.

§ 2
Wyzyskanie sily nosnej wagonu.

: _ Prze[‘)isy niniejszego regulaminu, o ile strony nie uméwia si¢ ina-
czej na piSmie, obowiazuja dla wszystkich tranzakcji, zawieranych na

k:_Gieldzie za posrednictwem przysieglych makleréw gieldowych.

3 Do tranzaﬁcfi. zawieranych poza Gielda, niniejszy regulamin ma
zastosowanie o ile, sfirony powolaly sie nan na piémi i
iy piSmie przy zawarciu
§ 3
C e n vy

Ce_n'y. w zawieranych na Gieldzie tranzakcjach nalezy rozumieé
w gotowiZnie za 100 klg. w walucie, obowiazujacej w Paristwie, bez zad-

: nych potracen.

§ 4.
Pochodzenie i gatunek produktéw.

: O ile w umowie ‘inaczej nie zaznaczono, nalezy rozumieé, ze tran-
zakcje sa dokonane produktami krajowymi, pochodzacymi z okolicy za-
tadowania.

W kartac_h umowy i raportach maklerzy wymieniaja pochodzenie
- zboza: wschodnio-malopolskie, zachodnio-matopolskie, poznanskie, pomor-

. skie, Lkongresowe, kresowe-pludniowo-wschodnie i kresowe-péinocno-

wschodnie, oraz gatunek: jednoilte i zbierane.
! W razie braku wyraznego okreslenia pochodzenia okolicy zalado-
;\:ama lub gatunku zboza nalezy rozumieé, ze tranzakcja dotyczy zboza
ongresowego w gatunku, odpowiadajacym normom, obowiazuj
e ; acy , obowiazujacym na
Kupujacy nie jest obowiazany do przyjecia innego pochodzenia, niz
Zaznaczono w umowie.
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§ 5.
Minimum tranzakcji.

Najmniejsza ilo§¢ zboza i jego przetworéw dopuszczalna do tran-
zakeji gieldowej jest 10.000 kg., ktéra jednak moze si¢ skladaé z kilku
gatunkéw zboza, wzglednie kilku gatunkéw przetworéw zbozowych.

Wyjatek stanowia nasiona: pastewne, oleiste i inne, oraz zboza sie-
wne, na ktére tranzakcje moga byé zawierane w mniejszych ilosciach.

§ 6.
Ladunek wagonowy.

Pod wraZeniem ,ladunek wagonowy" ulb wwagon" bez blizszego
okreslenia rozumie sie ilosé 15.000 kg,

§ 7.
Wyzyskiwanie sily nosnej wagonu.

W razie zaladowania do wagonu mniejszej lub wigkszej ilosci to-
waruy, aniZeli tego wymagaja obowiazujace przepisy kolejowe, réznice prze-
wozu i inne wynikajace z tego straty ponosi sprzedawca.

§ 8.
»Okolo” —  circa®,

W razie uzycia w umowie przy oznaczeniu ilosci sprzedanego zbo-
za wyrazenia ,okolo" (circa), sprzedawca ma prawo dostarczyé o 5%
wigcej lub o 5% mniej, niz uméwiona ilosé.

W obydwu wymienionych wypadkach nadwyzke, czy tez niedobér
oblicza sie nie wedlug cen, przewidzianych w umowie, lecz wedlug prze-
ciginej ceny biezacej, notowanej na Gieldzie w dniu dostawy towaru.
W razie braku w tym dniu notowan przyjmuje sie cene przecietna no-
towad z dwuch dni gieldowych, poprzedzajacych dostawe. Gdyby noto-
wan danego gatunku zboza w tym okresie nie bylo, na zadanie jednej
ze stron cene obrachunkowa ustala Komisja Notowafi na najblizszem po-
siedzeniu.

Przy dostawie jednorazowo calej uméwionej ilosci 5% nadwyzki lub
niedoboru oblicza sie od calej zakontraktowanej partji, a przy dostawach
czesciowych tylko od poszezegélnych dostarczonych ilosci,

W razie catkowitego lub nawet czeiciowego niewykonania umowy,
wzglednie jej stornowania, powyisze normy co do ,circa’ nie maja za-
stosowania.

§ 9.
»0d — Do,

Przy tranzakcjach, w ktérych uméwiona ilo§é waha sie miedzy
dwiema okreslonemi ilosciami, np. od 25 do 30 tonn, sprzedajagcemu przy-
stuguje prawo dostawy w ramach umowy. W razie niedostarczenia to-
wart, jako podstawe do rozrachunku wzglednie odkupu przyjmuje sie
ilosé przecietna,

72

§ 10.
«F T a n c o

Okreslenie ,,franco” oznacza, e sprzedajacy obowiazany jest do-
starczy¢ towar kupujacemu bez zadnych kosztéw poza ceng uméwiong na
miejsce, zwiazane z okresleniem wiranco”, wzglednie dostarczyé doku-
menty, stwierdzajace zaladowanie towaru stosownie do dyspozycji ku-
Pujacego.

Przy sprzedazy ,franco stacja odbiorcza” sprzedajacego obciaza tyl-
ko przewéz kolejowy, zas wszelkie inne oplaty miejscowe, jak: komunal-

_ De, paistwowe i t. p. ponosi kupujacy.

Przy sprzedazy ,franco stacja zaladowania” bez wymienienia nazwy

stacji rozumie si¢ zawsze wagon kolei szerokotorowej,

§ 11,
sl o c o
Okreélenie ,loco” oznacza, ze towar znajduje si¢ w miejscu, Zwia-
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
byl zaladowany.

§ 13.
Waga gatunkowa,

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

O ile w karcie umowy waga gatunkowa nie zostala okreslona, to
co do wagi strony obowiazuja normy, ustalone przez Rade Gieldowa.

§ 14.
Waga do obliczenia.

Przy tranzakecjach, przewidujacych dostawy kolejami i woda i opar-

tych na zasadach, o kiérych mowa w §§ 13 i 18, za podstawe do obli-

ezenia bedzie brana waga, stwierdzona urzedowo przez kolej na stacji

wysylajacej lub przez szypra na konosamencie.

O ile tadunek kolejowy-wagonowy przyjdzie na stacje odbiorcza nie
wazony uprzednio przez kolej, do obrachunku obowiazywaé bedzie waga
kolejowa stacji odbiorczej, przyczem ewentualne koszta wazenia ponosi

R sprzedajacy.

Jezeli zachodzi réznica miedzy waga stwierdzona urzedownie przez
kolej na liscie przewozowym i na wtérniku, do obrachunku miarodajna
jest waga stwierdzona na liscie PTZewozowym,

Jezeli, w razie wyslania towaru ze stacji nie posiadajacej wagi ko-
lejowej i stwierdzenia wagi brutto wagonu na stacji posredniej bez wa-
Zenia préinego wagonu, okaZe sie, po nadejéciu towaru na stacje od-

73



biorcza i po zwazeniu wagonu brutto oraz stwierdzenin préznego wagonu,
zgodnosé wag brutto stacji posredniej i stacji odbiorczej, za§ niezgodnosé
wagi préznego wagonu wskutek omylkowego podania jej przez stacje po-
érednia, — to roéznica tary préznego wagonu winna byé uwzgledniona
przez kontrahentéw w obliczeniu.

O ile waga brutto stacji odbiorczej okaze sie wicksza od wagi
brutto stacji posredniej, to réznice pomiedzy temi wagami naleiy potracié
z roznicy tary préinego wagonu.

W zasadzie ustala sie, Ze ewentualne omylki lub niedokladnosci
w wadze kolejowej nie moga byé dla zadnej ze stron powodem zysku.

§ 15.
sL u z e m"

O ile w umowie nie zaznaczono inaczej, wszystkie ladunki zbozowe
rozumieja sie ,luzem" (a la rinfuza).

§ 16.
Data wysylki.

Data wysylki towaru jest data, wskazana na stemplu stacji zala-
doweczej na liscie przewozowym, lub data szypra na konosamencie.

§ 17.

Odbiér towaru.

Odbi6ér 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 sprzedaiy ,towaru w drodze” rozumie sie stacje od-
biorcza, na ktéra dokumenty przewozowe wedlug umowy byly wypisane.

Wreczenie, wzglednie przedstawienie dokumentéw zaladowania, lub
powiadomienie o wysylce z podaniem numeru wagonu winno nastapié
przed nadej$ciem ladunku na stacje przeznaczenia.

Jezeli stacja przeznaczenia ma byé stacja, lezaca poza granicami
Parnistwa, kupujacy obowiazany jest uprzedzié¢ o tem sprzedawce przy za-
wieraniu tranzakecji, w przeciwnym razie kupujacy nie ma prawa dyspo-
nowania towaru na stacje zagraniczna.

§ 18.

Terminy dostaw i odbioru.

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

Dostawa $pieszna lub natychmiastowa oznacza dostawe fura lub tez
zaladowanie do wagonu lub berlinki w ciagu 6 dni od zawarcia tranzakcji
wzglednie od zadysponowania towaru.
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Dostawa biezaca (prompt) oznacza dostawe fura lub tez zaladowa-
nie do wagonu, czy berlinki najdalej w ciagu dni 12 od zawarcia tran-
zakcji wzglednie zadysponowania towaru.

Tranzakcje na okreslony termin dostawy dopuszczalne sa tylko
w ramach dozwolonych odnosnymi przepisami prawnymi,

Przy sprzedazy ,loco sklad” nabywca obowiazany jest do zabrania
towaru ze spichrza lub ze skladu w ciagu 48 godzin od chwili zawarcia
umowy. Termin ten nie ma zastosowania do tranzakcji ponad 30.000 kg.,
gdzie nabywca obowiazany jest odebraé pierwsze 30.000 kg. w ciagu
48 godzin od chwili zawarcia umowy, a nastepnie odbieraé conajmniej 30.000
kg, dziennie.

Odbiér z wagonu lub berlinki wzglednie ze skladu kolejowego lub
portowego odbywa si¢ wedlug przepiséw kolejowych lub wodnych, przy-
czem kupujacy obowiazany jest przystapié do zabrania towaru tego sa-
mego dnia, jezeli tranzakcja zawarta zostala przed godz. 12, z§ najdalej
dnia nastepnego, jezeli tranzakcja zawarta zostala po godz 12-ej.

Przy obliczaniu terminéw dziefi zawarcia umowy nie liczy sie. Ter-
miny dostaw biegna od daty zadysponowania towaru, przyczem dyspo-
zycja winna byé udzielona przez kupujacego najdalej w ciagu 48 godzin
od daty zawarcia umowy.

W wypadkach, kiedy dostawa ma nastapié w workach kupujacego,
terminy dostaw biegna od daty nadejécia workéw, przy czem w razie
nienadejécia workéw w ciagu 6 dni na stacje wskazana przez sprzedaja-
cego, ostatniemu przysluguje prawo zakupienia odnosnej ilosci workéw mna
rachunek kupujacego.

§ 19,
Bieg termindw.

Wszelkie terminy i zwloki, o ktérych mowa w niniejszym regula-
minie, odnosza sie do dni powszednich z wylaczeniem dni niedzielnych
i §wiagtecznych.

Dziefi zawarcia tranzakcji lub zadysponowania towaru, wreszcie dziefi
postawienia w wzloce przy biegu termindéw nie liczy sie.

§ 20.
Postawienie w zwloce.

Jezeli sprzedajacy nie dostarczyl lub nie zaladowal towaru w umé-
wionym terminie, to kupujacy w ciggu 3 dni po uplywie terminu ma
prawo postawié sprzedajacego, zamieszkalego w Warszawie, listownie, a za-
mieszkalego na prowincji — telegraficznie w 5-dniowej zwloce. Takiez
prawo postawienia w zwloce przysluguje sprzedajeacemu w stosunku do
kupujacego, o ile ten ostatni we wlasciwym terminie nie zadysponowat lub
nie odebral towaru lub tez nie zaplacil naleznosci.

O ile sprzedajacy wzglednie kupujacy w przewidzianym 3-dniowym
terminie nie postawil swojego kontrahenta w zwloce, rozumieé nalezy,
ze umowa za zgoda stron przediuzona zostala na taki sam nowy okres,
jaki byl przewidziany w pierwofnej umowie.
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O ileby w ciagu 3 dni po uplywie tego nowego okresu zadna ze
stron nie domagala sie wykonania umowy, to z chwila uplywu tego
3-dniowego terminu umowa uwaza si¢ przez strony za rozwiazana bez za-
dnych wzajemnych pretensji.

Dziei,, w ktérym sprzedajacy lub kupujacy otrzymal zawiadomienie
o postawieniu w zwloce, przy biegu terminéw nie liczy sie.

§ 21.
Skutki postawienia w zwloce.
I Zwloka sprzedajacego.

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

a) wycofaé si¢ z umowy bez pretensji do odszkodowania,
b) odkupié sie na gieldzie w drodze licytacji w ciagu najblizszych

3 dni gieldowych i zadaé odszkodowania w wysokosci réZnicy po-

migdzy cena odkupu i cena kupna wraz z kosztami, zwigzanymi z od-

kupem, o

c) zrzec sie towaru i zadaé rénicy, jaka zachodzi¢ bedzie pomiedzy
przecietna cena, notowana na najblizszem zebraniu gieldowem po
uplywie terminu zwloki i cena kupna,

I. Zwloka kupujacego.

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

a) wycofaé sie z umowy bez pretensji do odszkodowania,

b) zrzec sie dostawy i zadaé odszkodowania w wysokoséci réznicy po-
migdzy przecigina cena, notowana na najblizszem zebraniu gieldo-
wem po uplywie terminu zwloki i cena kupna,

c) sprzedaé towar z licytacji jaknajkorzystniej w ciagu 3 dni gieldo-
wych na rachunek i koszt kupujacego,

d) do uplywu terminu postawienia w zwloce wzglednie do nastep-
nego dnia po uptywie terminu licytacji zamagazynowaé towar w od-
powiedniem miejscu na rachunek i koszt kupujacego.

II. Strona stawiajaca w zwloce obowiazana jest jednoczeénie z po-
stawieniem z wloce powiadomi¢ strone przeciwna, z kiérego uprawnienia
zamierza korzysta¢ na wypadek niewykonania umowy.

IV. W razie sprzedazy lub odkupu z licytacji sprzedajacy wzgled-
nie kupujacy, zamieszkaly w Warszawie, winien byé powiadomiony przez

strone przeciwna listownie, a zamieszkaly na prowincji — telegraficznie
0 miejscu i czasie licytacji przynajmniej na 24 godzin przed terminem
licytacyjnym.

V. Gdyby, w razie zrzeczenia si¢ przez ktérakolwiek strone to-
waru i zadania réznicy pomiedzy cena umowy i przecietna cena, noto-
wana na najblizszem zebraniu gieldowem, w oznaczonych okresach nie
bylo na dany rodzaj towaru notowafi w ciagu nastepujacych po sobie
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4-ch dni gieldowych, to cene obrachunkows ustala Komisja Notowari na
najblizszem posiedzeniu na wniosek strony zainteresowanej,

VL. Kupujacy moze wypelnié opo6znione zobowiazanie w oznaczo-
nym delacja terminie z warunkiem pokrycia spowodowanych zwloka
kosztow,

VIL Licytacja odbywa sie na zasadzie przepiséw, zatwierdzonych
przez Rade Gieldows.

Préba i typ.

Sprzedaz moze mieé miejsce wedlug $cistej préby lub tez na pod-
stawie préby typowej.

Przy sprzedazy wedlug préby scislej dostarczony towar musi od-
powiada¢ najdokladniej prébie sprzedaznej.

Przy sprzedazy wedlug proby typowej dostarczony towar moze sie
réznié od préby typowej w drobnych szczegélach, nie moze mies jednak
innego charakteru i przedstawia¢ mniejszej wartoéei.

Przy sprzedazy na podstawie prob dopuszczalne sa zaréwno préby
ofwarte, jak i zamknigte czyli opieczetowane,

Przy tranzakecjach maka i otrebami oznaczenie procentowosci ma
Znaczenie ,typu”,

§ 23
Dyskwalifikacja towaru,

Przy tranzakejach, zawieranych nie na podstawie préby, dostarczo-
ne ziarno moze byé 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, jeczmier bro-
warny, jezeli nie kielkuje, i jezeli o wadach towaru nie wspomniano w kar-
cie umowy.

- W szczegélnosci towar moze by¢ zakwestjonowany Iub nieprzyjety:
a) jezeli towar posiada zuczki (wolki),
b) jezeli towar jest stechly,
c) jezeli zyto zawiera Sporysz, a pszenica $nieé,
d) jezeli towar zawiera porosni¢te ziarno lub jest zanieczyszczony w sto-
pniu, przewyiszajacym norme dopuszczalnego zanieczyszczenia,
e) jezeli towar nie odpowiada normom, ustanowionym przez Rade
Gieldowa.

Jednakie od woli kupujacego zaleizy przyjecie zakwestjonowanego
towaru i wéwezas sprzedajacego obowiazuje redukcja ceny, jaka ustali
arbitraz,

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

Przepis ten dotyczy réwniez tranzakeji, zawieranych na podsta-
wie préby.
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§ 24,
Reklamacije.

A, Reklamacje co do gatunku i jakosci zboza, odbieranego w War-
szawie, winny byé czynione na piémie i dopuszczalne sg do godziny 12-ej
rano nastepnego dnia po przystapieniu do odbioru.
Jednoczeénie z pismienna reklamacja kupujacy obowiazany jest po-
braé w nalezyty sposéb préby i wraz z odno$nym protokélem prébobl:a-
nia dostarczyé je sprzedajacemu tegoz samego dnia do godziny 6 wie-
czorem.
Przy pismiennej reklamacji, a najp6Zniej przy dorqc?eniu w nale-
syty sposéb pobranych préb kupujacy obowiazany jest zawiadomié sprze-
dajacego, jakie konsekwencje zamierza wyciagnaé z tytulu reklamaciji,
a mianowicie: .
1. czy zamierza wycofaé sie z umowy bez pretensji do odszkodowania,
czy tez z odszkodowaniem, e

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

3. czy tez odmawia przyjecia towaru i Zada towaru zamiennego.

Zgloszenie reklamacji nie zwalnia kupujacego od obowiazku zaopie-
kowania sie towarem w naleiyty sposéb.

B. Jezeli sprzedajacy zamieszkuje poza Warszawa i niema pelno-
mocnika w Warszawie, kupujacy w razie reklamacji obowiazaxfy ies_t_wy-
slaé¢ sprzedajacemu zawiadomienie telegraficznie zaraz, a najpézniej do
godziny 12 rano dnia nastepnego po przystapieniu do odbioru, oraz t.ego
samego dnia wystaé sprzedajacemu zapieczetowane, pobrane w nalezyty
sposéb préoby, przyczem kupujacy obowiazany jest towar zabraé na sktad
i zaopiekowaé sie nim w nalezyty sposéb.

Jednoczeénie z pi§mienna reklamacja kupujacy jest ubov.:‘iaxzany- za-
wiadomié sprzedajacego, jakie konsekwencje z tytulu reklamacji zamierza
wyciagnaé,j a to stosownie do L. A pp. 1, 2, 3.

C. Sprzedajacy, niezaleznie od tego, czy zamiesz_kuie w sz'rsza.;-
wie, czy na prowincji, obowiazany jest w razie, iezleh rekla.macn nie
uznaje, zawiadomié o tem kupujacego telegralicznie mezv:f'loczme, a naj-
pbéniej w ciagu 48 godzin od chwili otrzymania reklamacii. .

Niewyslanie zawiadomienia o nieuznaniu reklamacji w pow_yie] wska-
zanym terminie rozumieé naleiy jako przyjecie przez sprzedajacego re-
klamacji. f

D. W razie wysytki towaru poza obreb Warszawy kup_uia‘cy obo-
wiazany jest zakwestjonowany towar niezwlocznie po przybyctl-x od?brad
i zaopiekowaé sie nim w nalezyty sposéb, a co do reklam_ac]l‘zarow?o
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 dopit'aro w trak-
cie wyladowywania towaru, niedostrzegalnej przed rozpoezeciem wyla-
dunku, kupujacy upowazniony jest do wziecia ladunku na skiad i docho-
dzenia reklamacji w przepisany sposéb.
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F. Pod naleiytem zaopiekowaniem si¢ towarem rozumieé¢ nalezy
takie zaopiekowanie sie, ktére chroni towar od zepsucia, ubytku i od nad-
miernych Lkosztéw,

G. W wypadkach niezachowania formalnoéci, szczegélowo wymie-

nionych w niniejszym paragrafie, Sad Rozjemczy mocen jest decydowaé
o slusznosci postepowania stron,

§ 25.
Z a pt at a

O ile w umowie inaczej nie zaznaczono, zaplata winna nastapié:
1. przy tranzakcjach ,loco” gotéwka przy odbiorze towaruy,
2. przy tranzakcjach ,franco wagon”, ,franco berlinka” lub ,franco sta-
cja zaladowania" wzamian dokumentéw przewozowych,
3. przy tranzakcjach ,franco stacja odbiorcza® przy nadej$ciu towaru,

Gdy warunki zaplaty brzmia ,wzamian za fracht” i towar nad-
szed! na stacje przeznaczenia, a sprzedajacy nie jest w stanie przedsta-
wi¢ wtornika frachtu, zaplata winna nastapi¢ w ciagu 24 godzin po ode-
braniu towaru przez kupujacego lub jego klijenta.

Gdy warunki zaplaty brzmia ,za wiérnik frachtu”, odbiorcy nie
przystuguje prawo odbioru towaru, aczkolwiek adresowanego na jego
imi¢ lub jego klijenta, bez wtérnika frachtu, gdyz z natury umowy to-
war wéwczas nie jest jego wlasnoscia. W tym wypadku wolno mu ode-
‘bra¢ towar za wyraZna piémienna zgoda sprzedajacego,

§ 2e6.
Odpowiedzialno$é.

Przy sprzedazy ,franco stacja zaladowania” ryzyko transportu cia-
zy na kupujacym, natomiast przy sprzedazy ,franco stacja odbiorcza"
ryzyko transportu ciazy na sprzedajacym.

Zaréwno w pierwszym, jak i w drugim wypadku odpowiedzialnosé

za gatunek towaru ciazy na sprzedajacym do nadejécia towaru na stacje
przeznaczenia.

Obowiazkiem sprzedajacego jest ponadto dbaé, aby zaladowanie to-
waru nastapilo bez zarzutu, t. j.aby wagon byl caly, czysty, bez obcych

i szkodliwych zapachéw (nafta, oliwa), przy ladunkach za§ w workach,
aby worki byly cate,

§ 27.
Sitla wyzsza

Wypadki sily wyzszej (vis major) jak: kleski zywiolowe, wojny, za-
burzenia, bezrobocie i przerwy komunikacji powinny byé uwzglednione
W razie niedotrzymania warunkéw umowy.

Co do innych przeszkéd, zaliczanych przez jedna ze stron do wy-
padkéw sily wyzszej, o kwalifikacji ich orzeka Sad Rozjemczy.
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§ 28
S por vy

Dla rozstrzygania sporéw, wynikajacych z tranzakcji gieldowych,
powolany jest wylacznie Sad Rozjemczy, o ile strony nie uméwily sie
inaczej na pi$mie.

Orzeczeniu Sadu Rozjemeczego podlegaja réwniez na prosbe jednej
ze stron spory, wynikajace z tranzakcji, zawartych pismiennie poza gielda,
z powolaniem sie na niniejszy regulamin jako obowiazujacy, z tem, ze
strony na Zadanie Sadu Rozjemczego musza dopelnié zapisu notarjalnego.

§ 29,
Regulamin niniejszy wchodzi w zycie w 2 tygodnie po jego za-
twierdzeniu przez Pana Ministra Przemyslu i Handlu zgodnie z § 19 Sta-

tutu Gieldowego.
: O dniu zatwierdzenia Regulaminu przez Pana Ministra Przemystu

i Handlu Rada Gieldowa powiadomi czlonkéw Gieldy przez wywieszenie
ogloszenia w sali gieldowej.

12. NORMY REGULAMINOWE.

§ 1. Wszelkie zboza rozréiniaja sie 2-ch rodzai:

a) jednolite i

b) zbierane.
§ 2. Przy tranzakcjach bez okreslenia wagi gatunkowej dla wszyst-

kich zb6z obowiazuja sztandary, ustanowione przez Rade Gieldowa.

§ 3. O ile przy tranzakcjach uméwiona byla waga gatunkowa po-
wyzej sztandartu, to przy dostawie zboza o mniejszej wadze gatunkowej
czynione sa potracenia za brakujaca wage gatunkowa po %% od ceny
za kazde 5 g/l az do normy sztandartowej, za$ za odchylenia ponizej
wagi sztandartowej potracenia czynione sa wedlug ogolniej skali po-
trzcefl.
§ 4. Przy tranzakcjach na zboze z zastrzezeniem gwarancji wagi
gatunkowej odbiorca nie jest obowiazany do przyjecia towaru z nizsza
waga gatunkowa.

Pszenica

Przy tranzakcjach bez préby rozumie sie pszenica krajowa, su-
cha, zdrowa, niezagrzana, naleiycie doczyszczona (nie zawierajaca wiece]
niz 3% zanieczyszczen) wagi gatunkowej, okreslonej wedlug sztandartu
obowiazujacego na Gieldzie Zbozowo-Towarowej w Warszawie.

Niedopuszczalna do dostawy jest pszenica: zanieczyszczona $niecia,
zawierajaca wiecej niz 5% zyta, wiecej niz 1% jeczmienia, wiecej niz 2%
porosnietych ziarn, lub wreszcie wagi gatunkowej ponizej normy mi-
nimalnej.

Przy tranzakcjach dokonywanych po 1-ym wrzeénia rozumie sie

pszenica nowego zbioru.
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g Przy tranzakcjach bez préby rozumie sie Zyto pochodzenia kra-
;o?vego, 'such_e. fdrowe, niezagrzane, normalnie doczyszczone [nie zawie-
:'-a]ac:a wigcej niz 3% zanieczyszen) bez sporyszu, wagi gatunkowej, okre-
slonej Nvtredlug sztandartu Gieldy Zboiuwo-Towarowei w Warszau:ie
e 1_edolp1£szc?.alne do dostawy jest zyto: Zawierajace wiecej niz 1%
mienia, lub wiecej niz 2% ziarn porosnietych i j ize]
i &tyell, wagi gatunkowej ponizef
Przy tranzakejach dokon i ie si
el ywanych po 25 lipca rozumie si¢ zyto no-
Jeczmied browarny,

3 .Przy tltanzakcjach bez préby rozumie sie jeczmied jary, krajowy
osta me‘go 'zb1c31.'u, suchy, zdrowy i normalnie doczyszezony, nie z:awiera-l
]?;:Z wiecej msz% zanieczyszczefi, bez ciemnych kodicéw, zdatny na
s10d, wagi gatunkowej okreslonej wedlug szt i

e andart ;
] g artu Gieldy Zbozowo-To-
k. Nl?dop.usrjr:'zalny do'dostawy jest jeczmieri stechty, zagrzany, zawie-
pa]ac’y-m;lec;] kmzﬂ:l% poléwek (ziarn uszkodzonych), wiecej niz 1% ziarn

orosnietyc ietkuj iej niz 909, j iZzej
e : Jacy mniej niz 90%, o wadze gatunkowej Ponizej normy
Przy tranzakcjach dokon i

; ywanych po 15 i ie sie j

ok ych p Slerpnia rozumie sie jecz-
. ch.zmieﬁ na gorzelnie, kasze j Pastewny.

L rzy tranz?kc;ach bez préby rozumie sie jeczmien krajowy, suchy,

. owy,' normalnie oczyszczony, wagi gatunkowej okreslonej wg. sztan-r

artu I\GIleIdy Zbaiowo-Towarowai w Warszawie,
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i Y do dostawy jest jeczmies stechty, splesnialy Iub
el Przym‘ifaszl‘{a z.ia.r.n obeych przy jeczmieniu na kasze i gorzelnie nie
}bo .([e_ Wynosié wigcej niz 3%. Przy domieszce, wynoszacej 4% sprzedawca
a:n:! ikuje kupu-]afcemu 1% od ceny, przy 5% zanieczyszczenia — 2% i t, d
Az do 5% bonifikaty, Przy zanieczyszezeniu ponad 5% towar moze byé

' Dieprzyjety.

Przy jeczmieniu na Pasze¢ domieszka ziarn obcych nie moze wynosié

ER - Wiecej niz 57%. Przy domieszce 6% spzredawca bonifikuj ji
e ] z ikuje ki
Przy 7% de:mxeszkl —2% it d, az do 7% bonifikaty, s U
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Niedopuszczalny do dostawy jest owiec stechly, splesniaty lub
zagrzany.

Owies zanieczyszczony do 5% ziarnem zbozowem i pastewnem i de-
2% kakolem i chwastami w tem nie wiccej, jak %% cial mineralnych, uwaza
sie za wolny od potracefi.

Przy zanieczyszczemiu owsa ziarnem zbozowem lub pastewnem od
5% do 10% lacznie kupujacy ma prawo 2adaé zbonifikowania réznicy ceny,
jaka zachodzié bedzie miedzy ceng owsa a wzmiankowana domieszka.

Przy zanieczyszczeniu chwastami od 2% do 3% z dopuszezalna do-
mieszka mineralna kupujacy ma prawo 2adaé zbonifikowania mu 1% ad
ceny umbwionej. '

Owies zanieczyszczony ziarnem szlachetnem zboZzowem i pastewnem
ponad 10% oraz owies zanieczyszczony chwastami ponad 3%, lacznie z 1%
dopjuszczalna przymieszka, mineralng moze byé nieprzyjely przez kupu-

jacego.
Proso.

Przy tranzakcjach bez préby rozumie sie proso suche i zdrowe.

Towar zanieczyszczony do 13£% uwaza sie wolny od potracen. Przy
zanieczyszczeniu powyZej 1%4% do 5% sprzedajacy bonifikuje kupujacemu
114 % wartosci za kazdy 1% zanieczyszczenia.

Proso o zanieczyszczeniu powyzej 5% moze byé nieprzyjete przez
kupujacego.

Proso, zawierajace $nie¢, jak rowniez stechle, splesniale lub zgrzane,

jest niedopuszczalne do dostawy.
Przy tranzakejach, zawartych po 1-ym pazdziernika, rozumie sig¢ pro-
so nowego zbioru.
G r y k a (tatarka, poganka).

Przy tranzakcjach bez préby rozumie sig gryka sucha i zdrowa.

Towar zanieczyszczony do 5%, liczac na ilogé ziarn obcych w 100
gramach gryki, jest wolny od potracef.

Przy zanieczyszczeniu powyzej 5% sprzedajacy bonilikuje kupujacemu
po 1%4% wartosci towaru za kazdy procent zanieczyszczenia ai do 7%.

Do ziarn obeych nalezy puste ziarnko gryki, gryka dzika.

Gryka o zanieczyszczeniu przewyzszajacem 7% moze byé nie przy-
jeta przez kupujacego.

Niedopuszczalna do dostawy jest gryka:

1) stechla, spleéniala lub zagrzana,

2) zawierajaca ponad 3% ziarn poroénigtych,

3) zawierajaca ponad 5% (liczac pojedyficze ziarna w 100 gramach gryki)
ziarn niedojrzalych (pustych). -

Dopuszczalna ilo§¢ ziarn niedojrzatych (pustych) nie moze przekra-
czaé 3% (liczac pojedyficze ziarna w 100 gramach gryki). Przy zawartosci
ziarn pustych i dzikich ponad 3% sprzedajacy bonifikuje kupujacemu 1%
wartosci towaru za kazdy procent (ilosciowy) az do 5% wlacznie.

Przy tranzakcjach zawartych po 1-ym pazdziernika rozumie sig grykja

nowego zbioru.
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Groch

;;-:y ‘;:aznza::ciach bezf proby rozumie sie groch suchy i zdrow

Ui es yYé' kwestjonowany przez nabywce groch, ktéry :awier

% E ha :;::: zzol?aczy;vy:h i nie wiecej niz 5% (ilo§ciowo chq:

b 1 mnych domieszek, wzietych i

i v ] 2 etych lacznie, Iu 6

E ;1u 51‘;}:6::&::; iirmc:hu domielsqu 5% (ilosciowo liczac) groch]; i‘it:;:?

: : ra przy zielo i i :

e Py elonym grochu domieszke (3% ilosciowo

Niedopuszezalny do dostawy jest:

) groch stechly, splesnialy lub zagrzany

groch robaczywy ponad 5% '

groch zawierajacy wiecej i’ i

: ecej niz 6% i j

e % ziarn ciemnych, nadjedzonych lub in-

) groch zétty, zawierajacy wigcej niz 10% zielonego grochu,

groch zielony, zawierajacy wiecej niz 2
i jacy wigcej niz 5% zoltego grochu i wigcej niz 5%

Groch rozumie sie bez zuczkéw.

Przy dostawie grochu, kté

1 awie ¢ ktéry zawiera ponad 3% do 4 i i

: a]qc'y _homhku;e kupujacemu 1% wartosci, prz 50d % E dom}e‘SZk'l‘

ity | Przy 0 6% — bonifikuje

P ; :

; ;:zif‘iiﬁn?wfce 'gmchu innego koloru i przy poléwkach do 5% sprz

g on uje kupujacemu po 4% wartoéci za kazdy 1% domi ki', %

: . nej frochai innego koloru lub poléwek e
rzy tranzakcj ‘

iy cjach zawartych po 15-ym wrzesnia,

rozumie sig¢ groch
Fasola

‘ .tzy tranzakcjach bez préby rozumie sie fasola biatego koloru, sucha

Nie moze b i

- y¢ kwestjonowana fasola, zawieraj

: . 3 , Zawlerajaca nie wi i 3% (li

) wN:ed] ::mm kolorowych i zepsutych, liczac lacznie digaly

B lp;uszczalna. d.o dostawy jest fasola robaczywa, stechla, zbutwial
ub zagrzana, jak réwniez zawiera 2 Bt 4

e 'I;ych, =y jaca ponad 5% ziarn kolorowych
‘ P:zdya::ldao pféba winna wynosié conajmniej 500 gr.
mieszcze 1 do 2% ziarn kolorowych i zepsutych sprzedawca

Kuj kup Jacemu 2 (] a i
rtosei t Yy
[1IKuje ] 9 W 1 towaru, a prz dﬂmleszcze 2 d° 590 bﬂ"

Rzepak

Przy tranzakcjach

: bez préb IS .
l]:h.su‘:hy i zdrowy, Proby rozumie si¢ krajowy rzepak zimowy

nalezyci i ni
Zycie doczyszczony i nie zawierajacy nasion

: leaidopuszczalny do dostawy jest:
mpak stechly, splesnialy lub zagrzany;
_ "#€Pak zagranicznego pochodzenia; :
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3, rzepak zawierajacy domieszke dzikiego rzepaku (ognichy, hadryku) lub
innych ziarn podobnych;

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

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

Cena zaréwno rzepaku, jak i rzepiku notuje sig lacznie z workiem
dobrym, calym i dostatecznie gestym.

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

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

Ryz

llogé minimalna 1 tonna. — Gatunki nastepujace:
Burma II — kolonji holenderskiej — ziarno ksztaltu elipsowego, barwy bia-
tej, dopuszczalnoséé tamanego do 25%.
Sajgon Prima — kolonji francuskiej — ziarno wigcej wydtuzone, barwy 261-
ciejszej, dopuszczalna ilo§é tamanego do 10%.
Patna I — kolonji wschodnio-indyjskiej — dtugi, szlifowany, barwy przezro-
czystej (wygladu masy perlowej). — Uszkodzenie minimalne do 5%.
Glasse — Karolina — wloski — ziarno grube, barwa biala, piekna, odcies
kremowy, ksztalt elipsowy; uszkodzenie minimalne do 3%.
Przy tranzakcjach ryZzem nalezy rozréznié: ryz caly i ryz lamany,
ryz podlug préby, oraz ryz nowy i ryz stary.
Jezeli w umowie nie zaznaczono ryz ,nowy" lub ryz ,stary” rozumieé
naleiy ryz ostatniego zbioru.

Maka i otreby.

Sprzedaz maki odbywa sie zasadniczo wedlug marki. Maka powinna
byé sucha, zdrowa, o normalnym zapachu Niedopuszczalna do dostawy
jest maka stechta lub skawalona.

Przy kupnie lub sprzedazy maki nieokreslonej marki:

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

Préba winna wazyé conajmniej 100 gram.

Zaréwno w wypadku a) jak i b) przy tranzakcjach nalezy préby maki
zlozyé w przepisany sposéb na rece maklera przysiggltego.

Cena maki rozumie sie za 100 kg. wagi brutto za netto t. j. wraz
z workiem.

Worki powinny byé mozliwie cale; o ile sa tatane, fata winna byé
przyszyta od érodka i worek nie moze wazyé wigcej, jak 800 graméw, po-
jemno&é worka wynosi¢ winna 75 do 100 kg, przyczem w poszczegdlnym
transporcie worki winny byé jednakowej wagi.

Pod pojeciem otrab rozumie sie wszystko to, co po odsianiu maki
poozsiaje z przemialu zboza. Otreby maja by¢ niestechle, niezagrzane, nie-
skawalone i bez mineralnych domieszek (np. piasek).
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1 Otreby moga przeto zawieraé wszystkie te naturalne zanieczyszcze-
nia, jakie moze zawieraé¢ odnosne zboze dopuszczone do handlu gieldowego
i w ilosciach nie wyzszych, jakie sa dopuszczalne dla zboz.

Skala potracei za réznice wagi gatunkowej.

I. Przy dostawie Zyta i pszenicy o wadze gatunkowej niZszej od
ustalonego sztandartu sprzedawca bonifikuje kupujgcemu.

Za brakujace:
5 ¢l — %% od ceny

06l — 1% &
15¢1l— 2% ,,
20 g/l — 3% od ceny
25 g/l — 4% ., .
0gl— 6% 4

Przy dalszych réznicach towar moze by¢ nieprryjety.

iI. Te Same potracenia stosuja sie przy owsie, o ile tranzakcja za-
warta zostala na podstawie wagi gatunkowej wedlug sztandartu Gieldy
Zbozowo-Towarowej w Warszawie, w przeciwnym wypadku te potracenia

nie maja zastosowania.

IlI. Przy jeczmieniu browarnym sprzedawca bonifikuje kupujacemu
po 1% od ceny uméwionej za kazde brakujace 5 g/l.

13. CZLONKOWIE GIELD TOWAROWYCH.
DZIALALNOSC GIELDY ZBOZOWO TOWAROWEJ
W WARSZAWIE,

Kto moze by¢ czlonkiem gieldy pieni¢znej, okreslaja prze-
pisy obowiazujace w tym wzgledzie kazda gielde. NaleZenie
do gietd towarowych réwniez jest obwarowane odpowiedniemi
przepisami. Na zasadzie ,Rozporzadzenia Ministra Przemysta
i Handlu z dnia 16 marca 1926 roku, o warunkach nalezenia do
Eield towarowych” u nas czlonkami gield towarowych moga

yé:

a) osoby fizyczne i prawne, zajmujace sie¢ zawodowo
produkcja, obiegiem lub przerabianiem przedmiotéw, dopusz-
czonych do obrotu na danej gieldzie, czynnosciami ubezpie
cz'ecn&a, przewozu, ekspedycji i przechowywania tych przed-
miotow, udzielaniem zaliczek oraz innemi czynnosciami natu-
:’Y l'la,nd]owei, zwiazanemi z obrotem powyzszemi przedmio-
ami;
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bj organizacje spoZywcow;

c) instytucje publiczne, za zgoda ministra, ktéremu
podlegaja.

O przyjeciu na czlonkéw gieldy oséb, oznaczonych
w punktach a i b, decyduje rada danej gieldy towarowej w gra-
nicach okreslonych statutem.

O rozwoju handlu gieldowego zbozem, decyduje: wyro-
bienie handlowe, przyjmowanie udzialu w handlu gieldowym
zbozowym miedzynarodowym, wreszcie wydoskonalenie orga-
nizacji, jako to: szczegélnego gatunkowania i ujednostajnienia
odmian zboza, elewatoréw zbozowych, obrotéw wedlug do-
kladnej wagi gatunkowej i t. p.

Tam, gdzie warunkéw tych niema, gieldy zbozowe nie
moga sie nalezycie rozwijaé.

Rezultaty dzialalnosci gieldy zbozowo-towarowej w War-
szawie, a o niej mozna tylko wspomnieé¢, w braku danych, do-
tyczacych pozostalych gield zbozowych w polskich, w ostat-
nim roku sprawozdawczym (1927-mym), byly bardzo niepo-
myé$lne i nikle.

Gielda egzystuje lat sze$é. Gdy w poczatkach jej istnie-
nia obroty siggaly 72 tys. tonn, to w roku 1927 zamkniete zo-
staly zaledwie cyfra 31 tys. tonn, to jest iloscia, jaka stanowi
spozycie samej tylko Warszawy w ciagu 2 miesiecy. Gléw-
nym przedmiotem tramzakcji (50% calego obrotu) bylo zyto.
Gietda dokonywala tylko kasowych obrotéw 2°).

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

Styczefi: Koniec zbioru pszenicy w Argentynie, Chile,
Australji, Nowej Zelandji i Urugwaju.

Luty: Poczatek zbioru pszenicy w Indjach angielskich.

Marzec: Poczatek zbioru pszenicy w Egipcie.

Kwieciefi: Zbiory pszenicy w Egipcie, Meksyku i Persiji.

Maj: Poczatek zbior6w pszenicy w Chinach, Hiszpanji,
Stanach Zjednoczonych, Japoniji i Portugalji, zakoticzenie zbio-
réw pszenicy w Indjach angielskich.

Czerwiec: Poczatek zbioréw w Austrji, Bulgarji, pan-
stwie ottomarnskiem, we Francji, na Wegrzech, we Wloszech,
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Czarnogoérzu, Rumunji, San Mariano, Grecji; koniec zbioréw

~ w Hiszpanji,

Lipiec: Poczatek zbioréw pszenicy w Niemczech, Belgji,

~ Danji, Wielkiej Brytanji, Luksemburgu, Norwegji, Kanadzie,

Rosji; koniec zbioréw pszenicy w Grecii, Japonji, Portugalji.
Sierpiefi: Poczatek zbioréw pszenicy w Wielkiej Brytanji.

- Szwecji; koniec zbior6w w Austrji, Bulgarji, Chinach, Niem-

czech, Stanach Zjednoczonych, Francji, Kanadzie, Rumunji.
Wrzesiefi: Koniec zbior6w pszenicy w Belgji, Danji, Ka-
nadzie, Luksemburgu, Holandji, Rosji, Szwajcarji.
Listopad: Poczatek zbioréw pszenicy w Argentynie, Pe-

Ei ru, Urugwaju, Etjopji, Erytrei, wloskim Somalilandzie; koniec

zbiorow w Wielkiej Brytanji. :
Grudziefi: Zbiory w Peru, Etjopji, Erytrei, wloskim 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 tonneg 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 lbs., ryz w centach za bushel — 56 lbs., maka za 1 bar-
rel = 88,90 kg.
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GIELDY PIENIEZNE.

I. ORGANIZACJA GIELD W POLSCE.

Przepisy, dotyczace organizacji gield w Polsce sa zawar-
. w obowiazujacem dotychczas (r. 1928) rozporzadzeniu p.
denta Rzeczypospolitej z dnia 28-go grudnia 1924 roku
Organizacji gietd"”.

Rozporzadzenie to gloszone bylo w n-rze 114 ,Dziennika
aw z dnia 31 grudnia r. 1924-go (poz. 1019), a nastepnie
elnione przez rozporzadzenie p. Prezydenta Rzeczypo-
litej z dnia 12-go marca 1928-go roku.

- Na zasadzie bardzo obszernego i wyczerpujacego nie-
ckiego prawa gieldowego (Borsengezety) pozwolenia na
kladanie gield sa udzielane przez rzady krajowe, ktdre sa
ladne istniejace gieldy kasowaé. W Polsce gieldy dzielg sie
pienigzne i towarowe. Pozwolenia na ich otwarcie daje,
tug swego uznania, minister skarbu w porozumieniu z mi-

irem przemystu i handlu.

Nadzér nad gielami sprawuje wlasciwy minister, tj. nad
dami pienieznemi minister skarbu, nad gieldami towaro-
’emi minister przemystu i handlu. Poniewaz istnieja u nas
ieldy zbozowo-towarowe, a $cislej rzecz biorac, zbozowe, do.
ywajace obroty zboZem lub produktami zboZowemi, wiee
'z stuznie w niektérych wypadkach przewidziana zostala in-
erencja ministra rolnictwa i do zasadniczego prawa z r. 1924
rowadzone zostaly w r. 1928 odpowiednie uzupelnienia

91



Zar6wno w Polsce, jak w Niemczech, nadzé6r nad gielda-
mi jest sprawowany z ramienia ministerjéw przez komisarza
gietdowego, mianowanego przez wlasciwego ministra; w Polsce
zaleznie od gieldy, przez ministra skarbu lub ministra prze-
mystu i handlu. Koszty tego nadrozu ponosza wlasciwe gieldy.
W Niemczech, na zasadzie art. 2-go prawa gieldowego, nad-
zér nad gieldami sprawujee réwniez Komisarz rzadowy, mia-~
nowany przez rzad wlasciwego kraju, nalezacego do rzeszy
niemieckiej. I w Niemczech i w Polsce zakres atrybucji giel-
dowych komisarzy rzadowych jest bardzo obszerny.

Na zasadzie art. 1-go prawa gieldowego niemieckiego,
rzady poszczegélnych panstw, w obrebie ktorych znajduja sig
gieldy, moga bezposredni nadzér nad gieldami przekazaé
organom handlowym, t. j. izbom handlowym, korporacjom ku-
pieckim i t. p.

U nas w r, 1924-ym, w chwili wydania rozporzadzenia
O organizacji gield” izby handlowe istnialy nie na calym
obszarze panstwa. Widocznie jednak w dacie wydania prze-
piséw, dotyczacych organizacji gield, istnial juz zamiar wpro-
wadzenia wszedzie izb handlowych, poniewaz w § 5-ym, prze.
pis6w przewidziano, ze ,w razie odmowy przyjecia w poczet
czlonkéw gieldy peinieznej, osoby, prowadzacej przedsiebior-
stwa bankierskie na podstawie koncesji lub spéldzielni kre-
dytowej, posiadajacej zezwolenie Ministra Skarbu na wyko-
nywanie czynnosci gieldowych, przystuguje tej osobie, wzgled-
nie spéldzielni prawo wniesienia odwolania do izby handlowej
wlasciwej dla miejscowosci, w ktoérej znajduje si¢ dana gielda.
Jezel izby handlowej w tej miejscowosci niema, odwolanie od
decyzji rady gieldowej winno byé skierowane do Ministra
Skarbu.

Wogéle jednak czlonkami gield pienieznych moga by¢
wpisani do rejestru handlowego kupcy i spétki handlowe,
a o przyjeciu czlonkéw gieldy decyduje rada gieldowa w gra.
nicach, okreslonych w statucie. Ostatecznie jednak o przy-
jeciu w poczet czlonkéw gieldy decyduje izba handlowa,
wzglednie Minister Skarbu.

Wobec wprowadzenia izb handlowych na calym obsza.
rze izb handlowych, powyiszy przepis zostanie niewatpliwie
odpowiednio zredagowany, i przy tej sposobnosci cale posta-
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nowienie co do organizacji gield, zostanie zapewne na nows

zredagowane.

Przypuszczaé réwniez nalezy, Ze odpowiednio zredago-
wany zostanie art. 31-y rozporzadzenia o organizacji gield.
Artykul ten omawia sprawe tranzakcji terminowych, ktore,
wobec art. 1965 obowiazujacego Kodeksu Napoleona, wpro-
wadzone, biorac rzecz zasadniczo, na gietde by¢ nie moga,
gdyz Sady nie powinny uznawac i do tej pory nie uznawaly,
waznoéci uméw o gre gieldowa. Rozporzadzenie obecnie obo-
wiazujace, a dotyczace organizacii'gield, ma brzmienie do.
slowne nastepujace:

..Na podstawie punktu E 6, art. 1 i art. 2 ustawy z dnia 3!
lipca 1924-go o naprawie Skarbu pafsiwa i poprawie gospo-
darstwa spolecznego (Dz. U. R. P. Nr. 71, poz. 687) i zgodnie
z uchwala Rady Ministréw z dnia 22-go grudnia 1924-go, sta-
nowie:

§ 1. Gieldy moga by¢ pienigzne i towarowe.

Gieldy pienieine podlegaja nadzorowi Ministra Skarbu;
pozwolenia na ich otwarcie wydaje wedlug swego uznania Mi-
nister Skarbu w porozumieniu z Ministrem Przemystu i Handlu.

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

§ 2. Nadzér nad gieldami sprawuje wlasciwy minister
(§ 1) za posérednictwem mianowanego przez siebie dla kazdej
gieldy komisarza gieldowego, wzglednie jego zastepcy. Za-
stepcéw komisarzy na gieldach towarowych, na ktérych przed-
miotem obrotu sa produkty gospodarstw rolnych, réwniez
w porozumieniu z Ministrem Rolnictwa.

Do zakresu dzialania komisarza gieldowego nalezy
w szczegblnosci:

1) Czuwanie nad przestrzeganiem obowiazujacych na
gieldzie przepiséw i usuwaniem naduzyé¢, z prawem wniosku
0 wytaczanie spraw dyscyplinarnych;

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

4) udzial w obradach rady gieldowej z glosem dorad-
czym oraz w komisji dyscyplinarnej (§ 22):

5) zawieszania na przeciag 8 dni uchwat rady gieldowej,
naruszajacych przepisy prawne lub statut gieldy; zawieszenie
winno nastapi¢ w ciagu 48 godzin po powzieciu uchwaty;

Wiasciwy minister moze zawieszona uchwale uchyli¢
w ciagu 8 dni od dnia zawieszenia, wzglednie moze w ciagu
tego czasu uchyli¢ zawieszenie,

Koszty nadzoru panstwowego beda pokrywane z fundu-
sz6w danej gieldy w wysokosci oznaczonej przez wlasciwego
ministra, po wystuchaniu odnosnej rady gietdowe;j.

§ 3. Przedmiotem obrotéw na gieldzie pienieznej moga

"by¢ papiery wartosciowe, weksle, czeki, przekazy, waluty, mo-
nety i szlachetne kruszcze (zloto i srebro).

Przedmiotem obrotéw na gieldzie towarowej moga byé
wartosci niezastrzezone gieldom pienigznym,

§ 4 Minister Skarbu po wystuchaniu rad gieldowych
wyda w drodze rozporzadzenia przepisy o dopuszczaniu po-
szczegblnych wartosci do obrotéw i notowad oraz o wyklucza-
niu ich z obrotéw na gietdach pienieznych,

§ 5. Czlonkami gield pienieznych moga byé wpisani do
rejestru handlowego kupcy i sp6tki handlowe. O Przyjeciu

czlonkéw gieldy decyduje rada gieldowa w granicach okreslo-
nych w statucie. ¢

W razie odmowy przyjgcia w poczet czlonkéw gieldy pie-
nieznej osoby prowadzacej przedsiebiorstwo bankierskie na
podstawie koncesji rzadowej lub spétdzielni kredytowej, po-
siadajacej zezwolenie Ministra Skarbu na wykonywanie czyn-
nosci gieldowych, przystuguje tej osobie, wzglednie spéidzielni
pPrawo wniesienia odwolania do izby handlowej wilasciwej dla
miejscowosci, w ktérej znajduje si¢ dana gielda. O ile gietda
jest polozona na obszarze, na ktérym dotychczas nie jest wpro-
wadzona dzialalnosé izb handlowych, odwolanie w tych wy-
padkach od decyzji rady gieldowej winno by¢ skierowane do
Ministra Skarbu.

W wypadkach, wymienionych w poprzednim ustepie,
O przyjeciu w poczet czlonkéw gieldy decyduje ostatecznie
izba handlowa, wzglednie minister Skarbu.

94

§ 6. Minister Przemystu i Handlu w porozumieniu z mi-
 nistrem Skarbu, a w zakresie gield, na kt()fyclff [.)rzedmlotem
. obrotu sa produkty gospodarstw rolnych, réwniez w porozu-
b mlemu z ministrem rolnictwa, ustala w;l drodze rozporzadzenia
- warunki zenia do gield towarowych.
2 § l"iflallgcz):g;;:ie \gvlasnoéci przedsie!:iors’fwa. nallechegu
. do czlonka gieldy fizycznej lub spél}{i meposmdt:qa‘cej ofobq?
wosci prawnej organizacji oraz zmiana prawnej organizacji
::j:rzedsiqibiorstwa powoduje utrate cztonkfjst.viva gieldy. .
7 W razie zmiany przedmiotu przedsmblorstwa} rada giel-
;Td'(:wa decyduje czy nastepuje utrata czlgnkostwa glelfiy. ¥
| § 8. Czlonkowie gieldy moga by¢ za.‘s‘tq:powam na gmel;
' dzie przez wpisanych do rejestru handlowego i dopuszczonyc
;Jrzez rade gieldowa: ' :
: 1) zarzadcow spétek handlowych o osobowos.cx prawnej;
=l 2) prokurentéw, posiadajacych prawo samoistnego za-
stepstwa ma gieldzie. __ ;
| Pozatem czlonkowie gieldy, ktérzy prowadza p.rzequ-
biorstwa bankierskie na podstawie koncesji rzaEdowe.j, a 12
o gieidmie towarowej czlonkowie wszyscy moga by¢ zastqpawa?i
-": na gieldzie przez prawnie nalezycie umocow?mtch pelnomoz-
~ nikéw, nieodpowiadajacych warunkom wymienionym W pg-
przednim ustepie, jednak posiadajacych peh.mm(')cmctwo o
zawierania tranzakcyj gieldowych bez ograniczefi ze -stron-y
. mocodawcow. Za dzialalnos¢ tych pelnomocnikcrw na gieldzie
3 #mdwwcy ponosza calkowita odpowiedzialnosc. ; :
£ - Spétki handlowe, nieposiadajace osobow0§'c1 praw:;)e),
= ﬁoga byé zastepowane na gietdzie tylko przez jedne ?so Qh,
o ile rada gieldowa nie postanowi inaczej w poszczegblnyc
- wypadkach.
14 § 9. Rada gieldowa na poczatku kazflego roku kale1:1-
dﬂzuwego decyduje na pierwszem posiedzeniu o dopuszczem{u
" na gielde w roku biezacym wszystkich dotychczasowych pel-
nomocnik 6w. "
o Pelnomocnicy, bedacy czlonkami rady gieldom.rej. me.pod-
- legaja corocznej decyzji rady o dalszem dopuszczeniu na gielde.
Rada gieldowa przy dopuszczaniu na gietde nowych pel-
. nomocnikéw i przy corocznem dopuszczeniu dotychczasowych
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pelnomocnikéw winna stwierdzi¢ ich stosunek stuzbowy do
czlonkow gieldy dajacych pelnomocnictwa.

§ 10. Nie moga by¢ czlonkami gieldy wzglednie nie mo-
ga zastepowaé czlonka na gieldzie:

1) osoby skazane prawomocnie:

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

b) na obszarze mocy obowiazujacej 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. o 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);

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

2) niewyplacalni, na czas trwania postepowania upadio-
$ciowego, a po jego ukoriczeniu uznani za winnych bankructwa
— przez okres 3 lat po odbyciu kary;

3) wykluczeni z ktérejkolwiek gieldy przez rade gieldo-
wa za niewykonanie wyroku sadu rozjemczego i wykluczeni
w drodze orzeczenia komisji dyscyplinarnej — przez okres 3
lat od dnia wykluczenia. '

§ 11. Nie moga wykonywaé swych praw czlonka gietdy
osobiscie oraz nie moga zastepowaé czlonka na gieldzie:

1) duchowni;

2) niewtasnowolni;

3) czynni wojskowi, sedziowie zawodowi, urzednicy pani-
stwowi i samorzadowi oraz funkcjonarjusze zakladéw i przed-
siebiorstw pafistwowych i samorzadowych z wyjatkiem wypad-
kéw, gdy zastepuja na gieldzie tego rodzaju zaklady i przed-
siebiorstwa, wladze lub urzedy panstwowe.
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§ 11a. Na gieldach towarowych rada gieldo?va moze
dopuszczaé¢ na gielde osoby, nie bedace czlonkami gietdy, ani
ich pelnomocnikami (t. zw. uczestnicy gieldy).

Uczestnikami gieldy nie moga by¢ osoby, co do ktérych
zachodzi jedna z przeszkéd, wyszczegolnionych w §§ 10 i 11,
przez okres czasu tamze wymieniony, oraz osoby pozbawione
prawa uczeszczania na gielde przez czas, na jaki ich prawa
tego pozbawiono.

§ 11b. Uczestnicy gieldy towarowej korzystajg z praw
czlonkéw z wylaczeniem prawa brania udzialu w walnych zgco-
madzeniach czlonkéw gieldy oraz czynnego i biernego prawa
wyboru do wladz i organéw gieldy. Pozatem do uczestnikéw
gieldy stosuja sie analogicznie wszelkie przepisy, odnoszace
si¢ do czlonkoéw gieldy.

§ 12. Gielda jest osoba prawna.

Gielda rzadzi sie statutem, zatwierdzonym przez wiasci-
wa wladze (§ 1), ktéry winien zawiera¢ w szczegélnosci:

1) oznaczenie rodzaju gieldy i wyszczeg6lnienie przed-

‘miotéw obrotu na danej gieldzie;

2) okreslenie warunkéw czlonkostwa, praw i obowiaz-
kéw czlonkow gieldy i ich zastepcdw;

3) ustanowienie oplaty czlonkowskiej oraz okreslenie
sposobow jej uiszczania;

4) przepisy o zebraniach gieldowych i ogélnych zgroma-
dzeniach czlonkéw gieldy;

5) przepisy, dotyczace ustanawiania wladz gieldowych,
ich sktadu i sprawowania przez nich czynnoéci;

6) okreslenie skladu komisji rozjemczej, sadéw rozjem.
czych i ewentualnie innych komisji oraz przepisy o postepo
waniu przed komisja dyscyplinarna i sadem rozjemczym, a nad-
to okreslenie ewentualnych oplat za czynnosci sadu rozjem-
czego;

7) okreslenie warunkéw waznoéci uchwal rady gietdo-
wej i formy ich oglaszania;

8) postanowienia o przeznaczeniu majatku gieldy na wy-
Padek jej rozwiazania.

§ 13. Wiladzami gieldy sa:

1) ogélne zgromadzenie czlonkéw gieldy,

2) rada gietdowa,
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3) sady rozjemcze.

4) komisja dyscyplinarna, oraz komisje, przewidziane
przez statut.

§ 14 Wszyscy czlonkowie gieldy sa uprawnieni do
udzialu w ogélnych zgromadzeniach czlonkéw gieldy, przy-
czem poszczegolnym spotkom handlowym, nieposiadajacym
osobowosci prawnej, przystuguje prawo jednego glosu.

Do zakresu dzialania ogélnego zgromadzenia czlonkéw
gieldy, nalezy wybér czlonkéw rady gieldowej oraz, o ile to
statut przewiduje, ich zastepcéw, wybér czlonkéw komisji roz-
jemczej, zatwierdzanie zamknigé rachunkowych gieldy i de-
cydowanie o rozwiazaniu gieldy.

§ 15. Sprawami gieldy zarzadza rada gietdowa, ktéra
sklada sie z 9 do 36 czlonkéw.

Liczbe czlonkéw rady gieldowej okresla statut gieldy,
ktéry ewentualnie réwniez okreéla liczbe ich zastepcow,
w stosunku nie przekraczajacym polowy liczby czlonkow rady.
X Czlonkami rady gieldowej i ich zastepcami moge by¢
tylko obywatele Rzeczypospolitej Polskiej, ktérzy maja conaj-
mniej 30 lat wieku i sa czlonkami gieldy, wzglednie osobami
uprawnionemi do zastepstwa na gieldzie cztonkéw gieldy. .

Wyboér czlonkéw rady gieldowej i ich zastepcéw, naste-
puje prosta wigkszoscia gloséw oddanych,

Statut gieldy moze przewidzie¢ sposéb wyboréw przez
reprezentantow.

§ 16. Wybranych czlonkéw rady gietdowej i ich zastep-
co6w zatwierdza minister, ktérego nadzorowi dana gielda
podlega.

Jezeli wybrani nie uzyskaja zatwierdzenia, naleZy naj-
pbZniej w terminie 6-tygodniowym od dnia odmowy zatwier-
dzenia, przeprowadzi¢ ponownie wybér czlonkéw rady giel-
dowej lub ich zastepcé6w na miejsce niezatwierdzonych. Nie-
zatwierdzeni czlonkowie rady gieldowej lub ich zastepcy tra-
ca bierne prawo wyboru w danym okresie wyborczym.

Na wypadek dwukrotnego niezatwierdzenia, wlasciwy
minister mianuje z posréd czlonkéw gieldy, wzglednie z posréd
o0s6b, zastepujacych czlonkéw na gieldzie, czlonkéw rady giet-
dowej lub ich zastepcéw na miejsce niezatwierdzonych.
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§ 17. Rada gieldowa wybiera ze swego grona prezesa
i jednego lub wigcej wiceprezesow oraz czlonkéw rady, pel-
niacych specjalne obowiazki,

: Prezes rady gieldowej, wzglednie w jego zastepstwie
o ~ wiceprezes, jest przedstawicielem gieldy nazewnatrz.
~ §18. Do zakresu dzialania rady gieldowej nalezy
 w szczegblnosci:
. 1) zarzadzanie funduszami oraz sprawami administracyj-
emi gieldy;
2) ustalanie terminéw posiedzen rady gieldowej, wyzna-
 czanie lokalu, dni i czasu trwania zebrad gietdowych oraz
_zwolywanie ogélnych zgromadzen czlonkéw gieldy;
: 3) normowanie spraw, zwiazanych z ustalaniem i ogla-
: szaniem kurséw i cen, z zachowaniem przepiséw, wydanych
~ na podstawie § 30;
% 4) dopuszczanie do obrotéw i notowan na gieldzie war-
i przewidzianych w ust. 1 — § 3 i § 4, zawieszanie obro-
téw i notowan warto$ciami dawniej dopuszczonemi i wykliz-
anie ich z obrotéw na gieldzie, z zachowaniem przepis6w,
rdanych na podstawie § 4 uchwaly rady gietldowej; uchwaly,
zczajace poszczegdlne wartosci do obrotéw i notowan na
ietdzie, moga by¢ zawieszane przez komisarza gietdowego bez
wzgledu na wymogi ustepu 2 punktu 5 § 2 co do zawieszania
uchwal rady gieldowej; !
~ 5) przyjmowanie czlonkéw gieldy i dopuszczanie na
 gielde ich pelnomocnikéw, oraz uczestnikéw gieldy na giel-
- dach towarowych;
- 6) egzaminowanie oséb, ubiegajacyct sie o stanowiska
makleréw przysieglych;
7) ustalanie zwyczajé6w gieldowych i podawanie ich do
‘wiadomosci ministra, ktérego nadzorowi dana gietda podlega;
8) uchwalanie zmian statutu gieldy i przedstawianie ich
- wlasciwemu ministrowi do zatwierdzenia;

9) wyznaczanie czlonkéw komisji dyscyplinarnej; przed-
stawianie wlasciwemu ministrowi wnioskéw co do powolania
komisji odwolawczej (§ 25 ust. 3);

10) wyznaczanie czlonkéw komisji dyscyplinarnej i dele-
gowanie swych przedstawicieli do komisji odwolawczej;
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11) czuwanie nad prawidlowym przebiegiem tranzakcyj
gietdowych, nad przestrzeganiem obowiazujacych na gieldzie
przepiséw prawnych, statutowych i regulaminowych oraz zwy-
czajow; ;

12) wymierzanie kar porzadkowych;

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

14) udzielanie opinji w sprawach skierowanych do rady
gieldowej przez wladze rzadowe;

15) udzielanie na zadanie wiadz rzadowych sprawozdan
z obrotow gieldowych oraz przesylanie po odbytem ogélnem
zgromadzeniu rocznych sprawozdan o dzialalnosci gieldy do
wiadomos$ci ministra, ktérego nadzorowi dana gielda podlega;

16) i skladanie wladzom rzadowym wszelkich wnioskow
i memorjaléw, a w szczegdlnosci odnoszacych sie do rozwoju
zycia gospodarczego.

17) wyznaczanie eksporteréw i prébobiorcéw na artykuly
dopuszczane do obrotu na danej gieldzie towarowej, oraz ich
ZaprzysieZenie.

§ 19 W razie naruszenia porzadku na zebraniu gieldo-
wem prezes wzgledne upowazniony przezeni do tego dyzurny
czlonek rady ma prawo wydawania dorainych zarzadzen. Nad-
to rada gieldowa ma prawo tak w powyzszym wypadku, jak
i w razie niestosowania si¢ do obowiazujacych w tym kierunku
ogolnych zarzadzenh wymierzania nastepujacych kar porzadko-
wych;

1) napomnienie;

2) kary pieniezne do 2000 zi.

3) zawieszenie w prawach czlonkowskich lub w czyn-
nosciach zastepowania czlonka na gleldzie na czas do 6 mie-
siecy.

§ 20 W razie stwierdzenia okoliczno$ci przewidzianych
w §§ 10 i 11 niniejszego rozporzadzenia, skreslenia z listy czton-
kowskiej, wzglednie z listy os6b zastepujacych czlonkéw na
gieldzie, zarzadza prezes rady gieldowej.

W razie stwierdzenia okolicznosci przewidzianych w uste-
pie drugim § 11 a, prezes rady gieldy towarowej wydaje zarza-
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dzenie, zabraniajace odno$nym uczestnikom gieldy wstepu na
gielde.

§ 20a W razie rozciggania nadzoru sadowego had czlon-
kiem gieldy lub osoba zastepujaca czlonka na gieldzie, prezes
rady gieldowej moze tymczasowo zawiesi¢ ich w prawach
czlonkowskich , wzglednie w czynnosciach zastepowania czlon-
ka na gieldzie. Decyzja ta ulega zatwierdzeniu rady gieldowej
na najblizszem jej posiedzeniu, poczem rada gieldowa moze
orzec zawieszenie najdalej na okres trwania mnadzoru sado-
wego.

§ 21. Zarzutly natury etycznej, a w szczegblnosci zarzu-
ty czynéw naruszajacych zaufanie kupieckie, stawiane czion-

~ kom gieldy lub ich pelnomocnikom przez osoby nalezace do

gieldy lub z poza gieldy rozstrzyga komisja dyscyplinarna.
Kwalifikowanie spraw do rozpatrzenia przez komisje dy-
scyplinarna nalezy do rady gieldowe;.
Rada gieldowa nie moze odméwié skierowania do komisii

- dyscyplinarnej sprawy wytoczonej przez komisarza gieldowego

{ustep 2 punkt 1 § 2). ;

§ 22. Komisja dyscyplinarna sklada sie z 5 czlonkéw
i 3 zastepcéw, wyznaczanych przez rade gieldowa w sposéb
okreslony w statucie.

Komplety do rozpatrywania poszczegblnych spraw be-
da wyznaczane przez rade gieldowa w liczbie co najmniej 3
086b z posréd skladu komisji dyscyplinarnej.

Komisarz gieldowy moze uczestniczy¢ przy rozpatrywa-
niu spraw przez komisje dyscyplinarna i stawiaé wnioski w kie-

,'runku przeprowadzenia dowodéw. Wanioski dotyczace dowo-
déw sa dla komisji orzekajacej wiazace.

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

1) nagany lub kary pienieznej do wysokosci 5.000 zi.
- 2) zawieszenia w prawach czlonkowskich lub czynnos-
clach zastepowania czlonka na gieldzie na czas do 1 roku;

3) wykluczenie z gieldy.

'R&da gieldowa podaje orzeczenia komisji dyscyplinarnej
do wiadomosci cztonkéw gieldy w spos6b okreslony w statu-

- ¢ z wyjatkiem orzeczenia, dotyczacego wymierzenia karv,
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przewidzianej w punkcie 1, co do ktérego komisja dyscyplinar-
na orzeka, czy i w jakiej formie ma by¢ ono ogloszone.

Kary pieniezne (dyscyplinarne i porzadkowe) wplywaia
do funduszu ubogich tej gminy, w ktérej dana gielda znajduje sig
i sa Sciagane, na zadanie rady gieldowej, trybem przewidzia-
nym dla naleznosci skarbowych.

§ 24. Wykluczenie z gieldy, wzglednie zawieszenie
w czynnosciach osoby zastepujacej czlonka na gieldzie, moze
pociagnaé za soba wykluczenie lub zawieszenie w prawach
zastepowanego czlonka, o czem rozstrzyga komisja dyscypli-
narna..

§ 25. W razie wymierzenia kary przewidzianej w ust. 1
p. 3 § 23 skazanemu przystuguje prawo odwolania si¢ od wy-
miaru kary do komisji odwolawczej w terminie 8-dniowym od
dnia doreczenia orzeczenia komisji dyscyplinarne;.

Do czasu rostrzygniecia sprawy przez komsje odwolaw-
cza, skazany bedzie zawieszony w sprawach czlonka gieldy,
wzglednie w czynnosciach zastepowania czlonka na gieldzie.

Komisja odwotawcza dla kazdego rodzaju gield sklada sie
2 7 czlonkéw i 3 zastepcébw danej gieldy, przedstawionych
w podwéijnej liczbie przez rade gieldowa. Komisja odwolawcza
wybiera z poéréd siebie przewodniczacego i wyznacza komple-
ty orzekajace do rozstrzygania poszczegblnych spraw.

Komplet rozstrzyga sprawy w skladzie 5 czlonkéw lacz-
nie z przewodniczacym. '

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

Tryb postepowania, przewidziany dla komisji dyscypli-
narnej stosuje sie analogicznie do postepowania przed komisia
odwolaweza.

§ 26. Za tranzakcje gieldowe uwaza sie umowy, ktére
zostaly zawarte w oznaczonym przez rade gieldowa lokaly
i czasie gieldowym (na zebraniu gieldowym) co do wartosci,
ktére sa dopuszczone na danej gieldzie do obrotéw i notowar
i stwierdzone zostaly karta umowy.

§ 27. Dla rozstrzygania sporéw, wynikajacych z tran-
zakcji niegieldowych miedzy czlonkami gieldy, jezeli przedmio-
tem sporu sa wartosci, dopuszczalne do obrotu na danej giet-
dzie, lub naleznoéci bedace w zwiazku z tym obrotem, powola-
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i ny jest, o ile strony na pismie inaczej si¢ nie uméwily, wylacz-

* pie sad rozjemczy, przyczem uklad pisemny na sad ten nie jest
wymagany.

- Spory miedzy czlonkami a nieczlonkami gieldy, o ile
przedmiotem sporu sa wartosci, dopuszczone na danej gieldzie,
‘moga podlega¢ rozstrzygnieciu sadu rozjemczego gieldy, o ile
~ strony odnosény spér ukladem pisemnym poddaly rozstrzygnig-
ciu tego sadu.

Odwolanie od orzeczef sadéw rozjemczych sa niedopusz-
czalne.
. Czonkéw sadu rozjemczego ustanawiaja strony z posréd
cztonkéw komisji rozjemczej, ktéra wybiera ogélne zgromadze-
me cztonkéw gieldy w ten sam sposéb, co cztonkéw rady giel-
‘dowej. Liczbe ‘czl'on-kéw komisji rozjemczej okresli statut
gieldy.

. § 28. Postepowanie przed sadem rozjemczym jest jaw-
ne w stosunku do czlonkéw gieldy i oséb, ktére ich zastepuja
" pa gieldzie. Jawnos¢ moze byé wykluczona, gdyby zagrazala
publicznemu porzadkowi lub tez zachodzila uzasadniona oba-
“wa, ze moglaby by¢ naduzyta w celu zaburzenia rozprawy albo
w celu stawiania trudnosci przy ustaleniu stanu sprawy.

Co do prawomocnosci i wykonalnosci wyrokéw sadow
rozjemczych beda obowiazywaly, do (czasu ujednostajnienia
~ postepowania sadowego, przepisy ustawodawstw idzielnico-
~ wych o sadach polubownych.

~ §29. Posrednictwem przy tranzakcjach geldowych

| stwierdzeniem zawarcia tych tranzakcji moga zajmowac sig
tylko maklerzy przysiegli zatwierdzeni przez ministra, ktorego
- nadzorowi dana gielda podlega.

- Rada gieldowa okresla przy otwarciu gieldy liczbe mak-
leréw przysieglych i, w miarg potrzeby, decyduje o jej powigk-
- szeniu.
2 Kwalifikacje, sposéb powolywania i zwalniania makleréw
- przysieglych oraz ich prawa i obowiazki okreslaja dla kazdego
rodzaju gieldy (§ 1) przepisy w porozumieniu z Ministrem Prze-
‘mystu i Handly, o ile chodzi o gieldy pieniezne, wzglednie Mi-
“nistra Przemystu i Handlu w porozumieniu z Ministrem Skar-
bu, o ile chodzi o gieldy towarowe.
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§ 30. Wiasciwy minister po wysluchaniu rad gietdowych
moze w drodze rozporzadzenia ustali¢ sposoby ksztaltowania
i notowania kurséw wartoéci, dpuszczonych do obrotéw i no-
towani na gietdach.

§ 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
gieldach tranzakcyj terminowych, wszczeg6lnoéci moze cal-
kowicie lub czesciowo zakazaé zawierania takich tranzakeyj,
wzglednie catkowicie lub czes$ciowo zezwoli¢ na zawieranie
ich tam, gdzie dotychczas istnialy do tego przeszkody prawne.

W' rozstrzygnieciu sporéw prawnych, wyniklych na tle
tranzakcyj dozwolonych w trybie okreslonym w poprzednim
ustepie, bedzie niedopuszczalny zarzut, Ze rozszerzenie opiera
si¢ na umowie o rozinice kursu, ktéra ma byé oceniana jako
zaklad lub gra.

§ 32. Wiasciwemu ministrowi przystuguje prawo rozwia-
zania rady gieldowej w wypadku niestosowania sie do obowiaz-
kéw okreslonych przepisami prawnemi lub statutem gieldy.

W razie rozwiazania rady gieldowej wlasciwy minister
mianuje komisarza rzadowego, ktéry bedzie sprawowal wszyst-
kie czynnosci rady gieldowej i jej prezesa do chwili objecia
urzedowania przez nowowybrana rade.

Wybory do rady gieldowej przeprowadzi komisarz rza-
dowy w terminie nie dluzszym niz 3 miesiace.

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

1) zawiesi¢ motowanie gieldowe wogdle lub poszczegdl-
nych wartosci;

2) zawiesi¢ dzialalnosé zebran gieldowych lub tylko ob-
roty poszczegélnemi wartosciami i ich notowania.

§ 34 Rozporzadzene niniejsze wchodzi w Zycie na ca-
tym obszarze Rzeczypospolitej Polskiej, z wyjatkiem wojewédz-
twa slaskiego, w miesiac po ogloszeniu.

Na obszarze wojewédztwa slaskiego rozporzadzenie ni-
niejsze wejdzie w Zycie z chwila ogloszenia zgody na nie Sej-

104

mu Slaskiego w Dzienniku Ustaw Slgskich, nie wczeséniej jed-
nak, niz w terminie okreslonym w poprzednim ustepie.

Z chwila wejscia w Zycie niniejszego rozporzadzenia
traci moc obowiazujaca ustawa z dnia 20 stycznia 1921 r. Orga-
nizacji gield w Polsce (Dz. U. R, P. Nr. 13, poz. 71) oraz wszyst-
kie dawniejsze przepisy prawne, odnoszace si¢ do gield.

‘Rozporzadzenie wydane na mocy ustawy z dnia 20 stycz-
nia 1921 r. (Dz. U. R. P. Nr. 13, poz. 71), pozostaja 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. gieldy istniejace w chwili oglosze-
nia niniejszego rozporzadzenia winny dostosowaé swe statuiy
do jego przepiséw i przedlozyé je do zatwierdzenia wlasciwym
ministrom. Od chwili zatwierdzenia statutu, nie p6zniej jednak
jak od dnia 1 stycznia 1926 r. dzialalnoéé tych gield podlega
wylacznie przepisom niniejszego rozporzadzenia i z ta chwila
dotychczasowe statuty traca moc prawna.

§ 35. Do czasu ujednostajnienia prawa handlowego utrzy-
muje sie w mocy na obszarze wojewédziw: krakowskiego,

- lwowskiego, tarnoposklego, stanistawowskiego oraz powiatéw

bielskiego i cieszyfiskiego wojewédztwa $laskiego postanowie-

‘nia §§ 13—16 austrjackiej ustawy z dnia 1 kwietnia 1875 r.

0 organizacji gield (Dz. U. P. Nr. 67) z zastrzeZeniem, Ze po-
stanowienie § 13 moga byé ograniczone lub czasowo uchylone
w drodze rozporzadzefi, przewidzianych w § 31 niniejszego roz-
porzadzenia.

~ § 36. Wykonanie niniejszego rozporzadzenia powierza
sie Ministrom: Sk_arbu,_ Przemystu i Handlu oraz Sprawiedli-
wosci, '

I. DEWIZY i PAPIERY PUBLICZNE.
a) DEWIZY. - ;

Dewizami nazywaja sie sumy pieniezne, platne w kraju
obeym i wyrazone w walucie tegoz kraju.

Wazniejsze formy dewiz sa nastepujace:
i 1) Weksle zagraniczne, t. j. weksle, platne zagranica
i wystawiane w walucie tego kraju, w ktérym sa platne. We-

ksle te maja posta¢ weksli ciagnionych i dziela sie na naste-
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pujace dwie kategorje: a) weksle zagraniczne wlasciwe, czyli
akcepty firm zagranicznych; b) weksle domicylowane zagra-
nica, zwane domicylami, czyli akcepty firm krajowych w wa-
lucie obcej, z oznaczeniem miejsca platnosci zagranica.

2) Czeki, platne za okazaniem, na banki i domy banko-
we zagraniczne.

3) Wyplaty, t. j. sumy, podlegajace zagranica wyplacie
na mocy dyspozycji bankéw lub bankier6w krajowych. Dys-
pozycje te moga byé udzielane droga listowna lub telegraficz-
na, i stosownie do tego, dziela si¢ na: a) wyplaty listowe i b)
wyplaty telegraficzne.

Powyisze formy dewiz stuza w handlu miedzynarodowym
dc regulowania zobowiazafi (jako pokrycie) i z tego powodu
same stanowia przedmiot regularnego handlu bankierskiego.
Jak kazdy przedmiot handlu regularnego, dewizy maja na ryn-
kach cene, ktéra nazywa si¢ kursem.

Gl6wnem miejscem zawierania powazniejszych tranzak-
cji dewizowych sg gieldy. Na gieldach tez sa oznaczane urzz-
dowe kursy dewiz, oglaszane w cedulach gieldowych.

Spos6b notowania kursu dewiz w cedulach gietdowych
bywa dwojaki. Najbardziej rozpowszechniony sposéb notowa-
nia polega na tem, ze podaje sig, ile jednostek waluty krajowej
nalezy zaplacié za jednostke lub za stala, okreslong iloé¢ jed-
nostek (najczesciej za 100) waluty zagranicznej. Inny sposéb,
mniej rozpowszechniony, zasadza si¢ na oznaczamiu, ile obcej
waluty otrzymuje sie za pewna, stala ilos¢ waluty krajowe;j.
Przy pierwszym sposobie oznaczania kurséw dewiz, ilos¢ wa-
luty obcej jest stala, krajowej — zmienna, przy drugim — od-
wrotnie: stala jest ilo§é waluty krajowej, zmienna — ilosé wa-
luty obcej. Pierwszy sposéb notowania jest praktykowany na
wszystkich prawie gieldach europejskich. Z wazniejszych gield
wyjatek pod tym wzgledem stanowi gielda londydiska, ktéra
kursy niektérych dewiz notuje drugim sposobem.

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

\

Papiery publiczne dziela si¢ przedewszystkiem na dwie,
zasadniczo rézne, kategorje: a) papiery, przynoszace posiada-
czowi staly dochéd; b) papiery, nie przynoszace statego docho-
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du. Papiery pierwszej kategorji nazywaja sie ogblnie obligacja-
mi, drugie akcjami. Wedlug réznego sposobu przechodzenia
ich wlasnosci, dziela sie papiery ma: 1) papiery na okaziciela;
papiery imienne. Najwicksza liczba papieréw procentowych,
edacych w obrocie, brzmi na okaziciela. Zawieraja one na-
e dluznika (wystawcy) a nie posiadacza (wierzyciela). Pa-
er na okaziciela przechodzi przy sprzedazy z rak sprzedaw-
cy do nowego posiadacza, t. j. nabywcy, przez dorgczenie tyl-
ko ceny w pieniadzach, bez innych formalnosci. Papiery imien-
" ne, brzmiace na imie wierzyciela, daja wieksza pewnos¢ posia-
‘daczowi na wypadek zguby, lecz sa niedogodne przy zmianie
w_iaéo'lme!h. gdyz przy przechodzemu z ra,k dao rak musza byé

Obligacie sa zobowiazaniami, zaciqgnigtemi przez paﬁ-
, lub instytucje, ktéra je wypuscita, akcje zas sa dowoda-
udzialu w kapitale spétek akcyjnych handlowych i prze-

2. Pozyczki pafistwowe.

Z poérod papaerow o oprocentawaniu stalem na.le:‘:y prze-

je, wypuszczane przez paﬂstwo Stano*wm zatem zoboma-
panistwa. Pewnoéé pozyczek pafistwowych nie tyle jest

na co pieniadze pozyczone byly uzyte (na cele produkcyj-
czy tez na pokrycie deficytu i t. d.). Dalej pewnos¢ pozy-
k pafstwowych zalezna jest od konstytucji danego pai-
a, charakteru narodu i t. p. Najwicksza ¢ warancie powinny

Pozyczki pafistwowe przewaznie sa w dwu typach: 1) jako
. pozyczki pafistwowe zwyczajne i 2) jako pozyczki pafistwowe
rentowe, czyli renty. Wypuszczajac pozyczke zZwyczajna,
pafistwo obowiazuje sie do placenia procentu w regularnych
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wedlug oznaczonej stopy procentowej. Précz tego panstwo
zobowiazuje si¢ splaca¢ kapital w ciagu okreslonej liczby lat
przez losowanie numeréw obligacji podlug okreslonego plany,
lub tez przez wykup odpowiedniej ilosci obligacji na gieldzie.
Przy poiyczkach remtowych padistwo obowiazuje sie, tylko
do regularnego placenia procentu. Co sie tyczy splaty samgj
pozyczki, to pafstwo pod tym wzgledem nie bierze na siebie
zadnych zobowiazan, pozostawiajac sobie zupelna swobode
wykupywania obligacji pozyczek rentowych, kiedy i w jakich
ilosciach bedzie dla siebie uwazalo za dogodne. Pafistwo
czesciowo umarza pozyczki rentowe, skupujac je na gieldzie,
gdy cena ich jest niska, a skarb rozporzadza wolnemi fundu-
szami,

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

Przy takich pozyczkach procenty albo nie sa placone
lub tez czeSciowo, a z zaoszczedzonych w ten sposéb pienic-
dzy wedlug specjalnego planu ciagnienia wyplacane sa wygra-
ne (premje).

Renty czasowe albo annuitety i renty Zyciowe, kté-
re sa rozpowszechnione we Francji i Anglii, maja na celu
oprocentowanie i stopniowa, powolna splate kapitatu i koficza
sie po uméwionym przeciagu czasu (w Anglji renty 49 i 99 let-
nie), a przy dozywotnych rentach ze $miercia posiadacza.

Przy okreslaniu wartosci pozyczek pafistwowych miaro-
dajnem jest uksztaltowanie politycznych stosunkéw danego
kraju, przedewszystkiem jego prawodawstwo podatkowe, za-
ufanie do kierownikéw pafistwa, stosunki walutowe, wytwoér-
czo$ci, wysoko§é zadluZenia, przyczem w ostatnich wypad-
kach nalezy braé¢ pod uwage, jakie sumy uzyto na cele produk-
cyjne, i ile wydatkowano na pokrycie deficytéw budzetowych,
uzbrojenia i t. p.

Jezeli jakies panstwo nie moze lub nie chce wypelniac¢
swych zobowiazan co do zaplaty procentéw lub splaty ditugéw,
wowczas oglasza bankructwo, jak to juz robily Portugalja, Gre-
cja, Argentyna, Serbja i inne paristwa.

Wierzyciele sa woéwczas bezsilni. Zaufanie, zachwiane
przez ogloszenie przez panstwo bankructwa, nie pociaga za
soba skutkéw dla tego pafistwa, wobec braku egzekutywy ze
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strony wierzycieli bezsilnych, a sady pafistwa niewyplacalnego
nie beda wyrokowaly na niekorzys¢ swego rzadu.

Smutny dowéd, jak niektore pafistwa traktuja swoje zobo-
wiazania, dala swego czasu Grecja. Juz w r. 1892-im w ten spo-
sob Grecja pomogla sobie w swych zlych interesach finanso-
wych, ze procenty od swych pozyczek zagramicznych zaplacita
nie gotéowka, lecz nowemi zobowiazaniami pozyczkowemi.
W rok pézniej nowe bankructwo: wstrzymano wydanie pozycz-
ki podstawowej na wyplate procentéw od dlugéw panstwo-
wych. Procenty od pozyczki monopolowej, korzystajacej z przy-
wilejow przed innemi, tak jak od innych pozyczek, zostaly

0 70% zmniejszone. Tylko od pozyczki wewnetrznej, zaciagnie-

tej wewnatrz kraju i od obywateli greckich, procenty zostaly
w calcsci zaplacone.

Jakze inaczej postapil sobie w 1900 roku Meksyk ze swo-
imi wierzycielami! Gdy kraj ten, skutkiem lichych zbioréw
i spadku cen srebra, znalazl si¢ w nader ciezkiem polozeniu,
owczesny prezydent, Porlirio Diaz, oswiadczyl: ,,Musimy do-
trzymac, coSmy przyrzekli. Nasze zobowiazania winny byé wy-
pelnione. Sam sobie zmniejszyl pensje i zmniejszone zostaly
pensje urzednikow,

Te dwa przyklady wskazuja, jakie ma znaczenie uczci-
wos¢ narodu i jego mezéw stanu,

Azeby swych obywateli obroni¢ od tego rodzaju samo-
woli i niesprawiedliwosci, pafistwa, ktérych wierzycielami byli
ci obywatele, wystapily wspélnie, na zasadzie praw miedzyna-
rodowych, przeciw panstwu uchylajacemu sie od placenia, czy
fez' bedacemu w niemoznosci zaspokojenia swych wierzycieli
1-pa_ﬁ.stwa_ owe zmuszone byly do poddania si¢ obcej kontroli
finansowej z daleko niekiedy siggajacemi upowaznieniami.

Pozyczki samorzadéw ziemskich zaciagane sa w celu re-
gulowania dfugéw, na budowe mostéw i drég, kolejek dojaz-
dowych i t. p.

) Poiyczki komunalne maja na celu budowe gmachow
uzytecznosci ogélnej, jak: szkoly, szpitale i t. p., albo stuza
°°I_°fn produkcyjnym jak: budowa stacji elektrycznych, tram-
Wajow, szlachtuzéw, hali targowych i t. p.
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3. Listy Zastawne Towarzystw kredytowych.

Towarzystwa kredytowe s3 to zrzeszenia obywateli, ma-
jace na celu otrzymywanie kredytu dlugoterminowego, zabez-
pieczonego hypotekami nieruchomosci. Zaleznie od tego, czy
zrzeszaja sig wilasciciele ziemscy, czy wldsciciele nieruchomo-
$ci miejskich, towarzystwo kredyiowe nazywa sig ziemskiem
lub micjskiem. Towarzystwa kredytowe udzielaja czionkom
swym pozyczek w listach zastawnych na okaziciela. Otrzy-
mane listy zastawne, czlonek towarzystwa sprzedaje na giel-
dzie, zazwyczaj za posrednictwem banku lub bankiera i otrzy-
muje réownowartos¢ w gotowiznie, zas diug swoj splaca listam:
zastawnemi.

List zastawny, puszczony w obieg, staje si¢ walorem, kto-
rego posiadacz ma prawo ofrzymywac procent w okresach
pbirocznych, Nadto odbywa si¢ losowanie amortyzacyjne
i listy zastawne zostaja wyplacane przez Towarzystwo w pel-
nej wartosci nominalnej. Prawa posiadaczy listéw zastawnych
do zwrotu kapitalu i otrzymywania procentu zabezpieczone sa
przedewszystkiem hypoteka nieruchomosci tego dtuznika, kto-
ry otrzymal od Towarzystwa dany list zastawny, a préocz tego
solidarna odpowiedzialnoscia wszystkich zrzeszonych w to-
warzystwie.

4, Akcje,

Towarzystwo akcyjne, inaczej spolka bezimienna (So-

ciété anonyme), scisle biorac, jest nietyle spélka osbb, ile -

ziednoczeniem wnioskéw pienieznych w celu prowadzenia
przedsiebiorstwa handlowego lub przemyslowego bez osobi-
stej odpowiedzialnoéci uczestnikéw za zobowiazania przedsig-
biorstwa. Caly kapital zakladowy takiej spétki dzieli si¢ z go-
ry na réwne udzialy pieniezne, zwane akcjami, bedace doku-
mentami, stwierdzajacymi, ze posiadacz akcji, akcjonarjusz,
jest -spolnikiem, czyli wspélwlascicielem przedsiebiorstwa
w czesci, odpowiadajacej stosunkowi liczby posiadanych prze-
zefi akeji do ogblnej liczby akcji, wypuszczonych przez spotke.

Przeznaczony dla akcjonarjuszéw zysk dzieli sie pomie-
dzy wszystkie wypuszczone akcje. Ztad przypadajacy na kai-
da akcje zysk nosi nazwe dywidendy (dividere znaczy dzielic)
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Wysokosé dywidendy nie moze byé corocznie ta sama, zalely
bowiem od wynikéw roku operacyjnego. Przy wynikach nie-
?rzystnych, dywidendy moze nie byé¢ wecale, Do podniesie-
nia dywidendy stuzy kupon z cyfra danego roku, ktéry odcina
‘ od arkusza kuponowego, dotaczonego do akcji. Akcja za-
125; papls;eT procentowym o dochodzie niestalym.
kcje elg si : imi imi j
3 ?imsz‘c;ﬁstwa, 4 Si¢ na: imienne, bezimienne, zwyczajne
W akcjach imiennych nazwisko posiadacza jest wypisa-
‘na aikcp Przy ustepowaniu ich osobom trzecim, instytucja,
a aikc'je wy:p.uécila, powinna byé o tem zawiadomiona.
_, .-Ak-c]e bezimienne brzmia na okaziciela i przechodz
rak do rak bez wszelkiego zawiadamiania instytucii. ;
_ Akcje pierwszefistwa maja ten przywilej, ze z dochodu
y s‘(t]a:‘: .przec'lsie.briorsl-:wo. najpierw wydziela sie mznaczo-’
:kci: z::;;p;;jl:ﬂfywndende, a reszte dopiero rozdziela sie
akcji notuje sie za sztuke.

;n;ltli:fn'spo.lek akcyjnych Tozpoczyna si¢ w XV wieku zrzeszeniem
s mm:;?;ll:;ch dlall‘ _op(ti{ac:ii, zwigzanych z odkryciem nowych ziem
b zw, morskie (Reederei); celem i j :
waréw, k'téra wymagala wie]kicil nakladtl;:ll l?:;;aelﬁsz?azt:ﬁf s::f:j
4.,m?qdze_nle st-atl.cu. W w. XIV i XV zakladaja we Wloszech zwiqzki
c}e w.ierzyctell pax?stwuwych, celem $ciagania dochodéw paﬁstwa:
Mmte:, 1Tz;\;::hov§rama Gna p?czet dlugéw; zwiazki te zwa sie maonae
: h.m.e i zwsu; wb enui Ban'k §w. Jerzego (casa di san Giorgio),
e ey G m rci(iiego. P1?rwszy Bank (r. 1497) byl zwiazkiem
i tanueﬂs 1eg<?, ktérych naleznosci zapisane byly do
& ivk panstwa; czlorfkow:e tego zwiazku byli zorganizowani, od-
wa;ypond c‘lso wysokosci wl.dadu,.ktéry mozna bylo zbywaé. Zwi'azek
B . nv:q na_z:lvq specjalng i mial cahrakter korporacyjny, kapi-
4 egz'ekawanieym 1d cLs,zedl do 2_0.400 udzialéw. Celem tego zwiazku
iy wa,fo' a:t ow, przg{]mowanie wkladek, dyskonto weksli
B oactox&rylch.' Ogol.no: .zebranie sktadalo sie z 480 czton-
e ¥ posiadal nie mniej jak 80 udzialow, zarzadey za$ co-
i a];c‘;i::;, XXVI:c:o?noila:ud_p, Anglji i Fra.ncji 'powstaje caly szereg spé6-
ol 0- i _zachod{uo- indyjska, kanadyjska i inne),
T S;,a,ec;l:ln ez}z'isiiz:it:alspec;aliych i)l:z“];oleﬂ rzadu (zwanych
e)i w tych spéikach jest zmienny, zbi

&ka;dl;&:z:‘:;a iodroz;.kapital staly powoli otrzy]muie prawz o;;,:ner:
Tl zech spélki ake. powstaja dopiero w XVII w. i to dzieki
owej. Wprzéd forme te przybieraly stowarzyszenia dla handlu
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zamorskiego, potem réwniez przedsigbiorstwa bankowe i ubezpieczeniowe.
Dopiero w XIX w. spétki akcyjne staja sig formacja zwykla spotek han-
dlowych. | :

Stosunek spélek akeyjnych do pafistwa. Do polowy 19-go wieku

spotka akcyjna tworzona byla na zasadzie specjalnego przywileju, zwanego
octroi, ktéry nakreglal spolce jej utsréj. Jak szerokie prawa spolki otrzy-
mywaly, mozna sadzi¢ z tego, iZ sp6lki morskie kolonjalne, zawiazywane
po odkryciu Ameryki, mialy nawet udzielane prawo wypowiadania wojny
w imieniu pafstwa. Na zasadzie octroi spotka byla instytucja prawno-
publiczna, podlegajaca $cislej kontroli panstwowej. Nastepny stopieft
w stosunku do pafstwa stanowi system koncesyjny, wymagajacy zatwier-
dzenia przez rzad ustawy spolki Rzad nadaje spélce osobowosé prawna
i wykonywa nadzér, Wreszcie trzecim systemem jest system liberalny —
normatywny, czyli meldunkowy albo rejestracyjny. System ten wprowa-
dzita do prawodawstwa Anglja. Polega on na tem, iz do zawiazania spotki
akcyjnej nie potrzeba koncesji, lecz wystarcza wykonanie wszystkich® wa-
runkéw, $cisle wskazanych przez prawo. Przepisy te dotycza sposobu
zalozenia, organizacji i wewnetrznych stosunkéw spolki akcyjnej wzgledem
akcjonarjuszéw i wierzycieli spolki. Po wykonaniu warunkéw zaloZenia
spoltki, zglaszaja sie zarzady spétki do rejestru. Sedzia rejestrowy bada,
czy warunki zostaly dokonane i decyduje o weciagnigeiu spoiki do reje-
stru, Zarejestrowanie rodzi spolke akcyjna. Jest to wpis o charakterze
konstytutywnym.

W Polsce obowiazuje prawo o spétkach akeyjnych, ogloszone 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 podstawiz art. 44
ust, 6 Konstytucji i ustawy z dnia 2 sierpnia 1926 r. o upowaznieniu Prezy-
denta Rzeczypospolitej do wydawania rozporzadzefi z mocg ustawy.

Po dlugich naradach przyjety zostal system liberalny, czyli meldun-
kowy lub normatywny, nie w catej jednak rozeiaglosci, ¢dyz, wobec prze-
wazenia opinji, Ze przy zastosowaniu w calej osnowie zasad systemu mel-
dunkowego, Polska stacby sie mogla terenem wrogiej ekonomicznej eks-
ploatacji patdstwa. Wprowadzono do nowego prawa artylul (4-ty), ktoéry
rozwiazal zagadnienie posrednio, zadawalajac nawet miektére sfery gospo-
darcze. Artykul ten powiada:

»Spotka akcyjna, ktorej przedsiebiorstwo ma znaczenie pafistwowe lub
charakter uzytecznosci publicznej, moze by¢ zawiazana jedynie po uzyska-
niu zezwolenia, ktore udziela Minister Przemyslu i Handlu; tenze Minister
zatwierdza statut, odpowiadajacy przepisom prawa i wszelkie zmiany
statutu”,

Statuty spolek akeyjnych, zajmujacych sig czynnosciami bankowemi
i ubezpieczeniowemi, i ich zmiany zatwierdza Minister Skarbu w porozu-
mieniu z Ministrem Przemystu i Handlu.

W rozporzadzeniach Rady Ministréow wydane na wniosek Ministra
Przemyshu i Handlu w porozumieniu z Ministrem Sprawiedliwosei, wyszcze-
golniaé beda rodzaje przedsigbiorstw, ktére maja znaczenie paristwowe lub
sharakter uzytecznosci publicznej.
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Sekeja

Zagraniczne spétki j
potki akeyjne oraz komandyt i
. al ytowo-akcyjne mo
dop:ilsz.cza.ne .dc.: dzialalnosci na obszarze Rzeczypospolitej jedynie g:a I?e(é
zwoleniem Ministra Przemystu i Handlu, udzielanem w porozumien; 4
nistrem Skarbu. 0 Gl i e
s \»_Va]:un!r:i dopuszcze-uia zagranicznych spélek akcyjnych oraz koman
bydq;w.lro-a cy]n(]if:h do dziatalno$ci na obszarze Rzeczypospolitej okreéla;‘:
eda rozporzadzenia Rady Ministréw, wydan i ini
mystu i Handlu oraz Ministra Skarbu. s v
3 :Vtszta.kze w innych wypadkach spétka akecyjna tworzy sie na zasa-
zie statuty, sporza‘dzoneg.o w odrebnym akcie notarjalnym. Osoby, pod
pl.s?]?‘cte statut sa zalozycielami spétki. Zalozycieli powinno byé pr'z pna"-
mniej rzech, wyjawszy, gdy zalozycielem spotki jest pafistwo lub - L
samorzadu terytorjalnego (§ 2). oy
5 9 SJKa[S;:ib:k;any powinien wynosié przynajmniej 250.000 zlotych
. 3). nkéw przepisane sa znaczne wyzsze mini it
sownie do rozporzadzenia o i i Sivg o
prawie bankowem z 17
3 c d ‘ ' marca 1928 r. War-
s:::o:vt;:n:;]x?a akcpd po;vmua wynosi przynajmniej 100 zlotych Wyfaterk
cje przedsiebiorstw uzytecznosci publi i i
: | ake) : publicznej. Nominalna -
os¢ akeji imiennych w tych przedsiebiorstwach moze wynosié 25 zlot‘;:;
Statut spétki akcyjnej powinien okreslaé (§ 3):
1) firme i siedzibe spotki;
2) przedmiot przedsiebiorstwa:
i] czas trwania spolki, jezeli jest ograniczony;
e ]akw::iolfo§ch k.ii.pltalu akcyjnego, sposéb jego zebrania, nominalna
iic $¢ 1 i j imi
ety ilos¢, ze wskazaniem, czy akcje sa imienne, czy na

5) ilos¢ akeji poszczegélnych rodzajéw i przywiazane do nich

Eon LR . ;
prawnienia, jezeli maja byé wprowadzone akcje réznych rodzajow;

6) 1m10n‘a i :flazwiska (firme), adres (siedzibe) zatozycieli;
pﬂ' organizacje wladz zarzadzajacych i nadzorczych
rocz tego w statucie nalez :
. E dog y pod rydorem bezskut Sci
sp6lki pomiesci¢ postanowienia, dotyczace: NE 1 7 g
s 8]-1105c1 i ,roc,']zajéw tytutéw uczestnictwa w dochodach lub w po-
e nglla.;q;ku sp6iki oraz przywiazanych do nich praw; .
; obowiazku powtarzajacych sie swi i
1 7 e $wiadez z
ey v efi niepienieznych na rzecz
10) warunkéw i sposobu umorzenia akeyj.

Podczas pra;; nad pm]:ektem ustawy akeyjnej rozlegaly sie glosy z po-
L i grzf;rc‘):n;iz:ce: 1zt nowy projekt przewiduje caly system kary
e ;fzes Epstw?. dolsc‘)na'ne w spoélce lub tez przy two-
e 19131’ je n.a stwierdzié, iz najnowsze prawo belgijskie
L i S;la:_z Lkodeks_ha:'adlowy niemiecki, obowiazujacy na
e I;Zr {egu, ’pIrzy_rmu]alce system meldunkowy, przestep-
e eme' ;pzo ek akc.y]nych zaopatruja wcale nie mniej-
B polzvle . 3?,:5, o w-1e1e surowszemi sankcjami karnemi.
kil w Komisji Kodyfikacyjnej, ktéra okreslala stany fak-
epstw, mogacych si¢ dokonaé w spétkach akeyjnych lub tes

Gielda 8
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przy tworzeniu tychze spotek, wychodzita z tego zalozenia, iz same zagro-
senie wkroczenia reki karzacej Pafistwa dzialaé bedzie odstraszajaco i ha-
mujaco na tych rycerzy ,przemyshu” akeyjnego, kibrzyby z tatwowiernosci
i wyzyskn obywateli chcieli zbyt latwe ciagnaé dla siebie zyski.

Znaczenie gospodarcze spolek akcyjnych. Spoltki akcyjne w gospo-
darczych dziejach ludzkosci maja olbrzymie znaczenie. Sa one jednym
z najpowazniejszych czynnikéw rozwoju handlu i przemystu. Niema galezi
wytwoérczosci ludzkiej, w ktorejby spétka akcyjna rcli powaznego dostar-
czyciela kapitatu i dzielnego zarzadcy nie odgrywala; znaczenie jej polega
wlagnie na tem, iz bedac jednostka gospodarcza, rozporzadzajaca duzym
kapitalem *) i dobra organizacja, moze sobie zakreslié cele bardzo szerokie.
Spoétki akcyjne wyrabiaja przedsigbiorczosé, a co zatem idzie decyduja o bo-
gactwie narodowem; sa zwykle dlugotrwale, jako niezawiste od osoby
przedsiebiorcy. Laczac w sobie kapitaly, ktéreby w rozproszeniu zadnego
wplywu na rozwdj gospodarczy nie wywarly, skupiaja w sobie najlepsze
sily fachowe w kierunku badZ technicznym, badz handlowo-administracyj-
nym, daja moznosé pracownikom zdobycia mozliwie najlepszych warunkéw
bytu, otaczajac nierzadko opieka rodzing pracownika (szkoly, kasy pomo-
¢y i t. p.). Ograniczaja odpowiedzialnosé dostarczycieli funduszéw do wy-
sokosci wkladéw i dzieki latwej zbywalnosci akeji daja moznoéé szerokim
sferom ludnosci korzystaé z zyskéw.

Lecz majac cechy dodatnie, spélki akcyjne maja réwniei cechy
ujemne. Jako na najpowazniejsza wskazuja zwykle na to, iz spotki te roz-
budzaja ducha spekulacji, niezdrowe namiginosci, co czesto sprowadza
ruine wielu rodzin i odbi¢ si¢ moze na skarbie pafistwowym. Précz tego
spoltki akcyjne wytwarzaja monopolizacje (irusty, syndykaty), co hamuje
wolna konkurencje, ten najzdrowszy czynnik rozwoju handlu i przemyslu,
oraz uniemozliwiaja istnienie drobnym jednostkom gospodarczym.

Bezwarunkowo nie mozna zapoznawaé, iz obrét akcjami sprzyja roz-
wielmoznienia sig gry gieldowej; niestusznym bylby jednak poglad, iz spotki
akcyjne sa jej przyczyna, poniewaz gra gietdowa mozliwa jest réwnieZ przy
innych formacjach spolek %),

5. Kuksy,

Kuksy sa to udzialy w niemieckich towarzystwach gor-
niczych, majacych forme prawna specjalnych spolek handlo-
wych nieakcyjnych (Gewerkschaften). Kuksy jednego przed-
siebiorstwa brzmia na rézne sumy, w zyskach uczestnicza pro-
porcjonalne do sum, na ktére sa wystawione (pro rata parte).

") Przed wojna $wiatowa rachowano w Anglji okoto 40000 spolek
akcyinych z kapitalem okolo 2 miljardéw funtéw sterl.; we Francji okolo
7000 spoélek z kapitalem okolo 10 miljardéw frankéw, w Niemczech, we
wrzeéniu 1909 r., bylo 5222 spélek z kapitalem okoto 15 miljardéw marek;
w Krol. Polskiem w r. 1905 spolki akcyjne obejmowaly kapitalu okolo
¥ miljarda rubli.
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s6w s3 réwniez odpowiedzialni pro rata parte za wszelkie
0 wiazania przedsigbiorstwa. W razie potrzeby obowiazani
, w celu zasilenia $rodkéw obrotwych przedsiebiorstwa wnosié
datkowe sumy, réwniez proporcjonalnie do udziatéw posia-
ych, czyli powiekszaé te udzialy. Ztad wynika, ze kapital
k la_uimqy podobnego towarzystwa jest zmienny.

; Powyisze towarzystwa gérnicze zaktadano w Niemczech
w 12-em stuleciu.

C. WAHANIA KURSOW DEWIZ,
1. Przyczyny wahai kurséw dewiz.

- Kursy dewiz, jak w ogéle ceny wszelkich towaréw j
7 ; odlega -
ttl:vwznosza‘g sig, to spadajac. Na wahania kursf;wp dew%zJ%VS;
m Gfk' o czynmlgo‘w, od bardzo wybitnych, do ledwie uchwyinych
ie one stapiaja sie na gieldzie w ostatecznej postaci, jako s'c:ie-l
%ngopytu i podazy. Gdy wskutek splotu czynnikéw ekonomicz-
4 nsowych, popyt na dewizy wzrasta w stosunku do podazy,
soi:]&i al_ lmrslyb.lch_ ida w gore; odwrotnie, gdy wzmiankowane
D_ péw dé:‘vi;).s abienie popytu w stosunku do podazy, nastepuje
ewizy sa poszukiwane przez tych, co maja pokryé swe z ig-
weziglgdctjl zagranicy; odwrotnie, dewizy ]%fgrogywane s;bg?zl:z
3 lftorym przypadaja pewne naleznosci od zagranicy. Ztad
snem, Ze wszystko to, co wplywa na zobowiazania platnicze mie-

dowe, tem samem wplywa na kursy dewiz.

3 a]wybutmfa]sgym Zrodlem wzajemnych zobowiazan miedzynarodo-
est przywoz i wywoz towaréw (import i eksport). Kupiec lub prze-
fowiec, sprowadzajacy towary lub materjaly surowe z Niemiec, Anglji,
i samem zaciaga wzgledem t'ych krajéw zobowiazania plat-
ktérych pokrycia zmuszony jest kupi¢ weksle na te Lraje
at je swym wierzycielom; importer jest wiec nabyweca dewiz.
otnie kup_rxec, wywozacy towary do innego kraju, staje sie z tego
4 wierzycielem odbiorcy zagranicznego i wystawia nan traty, ktére
P lecs sprzedaje. Wprawdzie w praktyce importer, poszukujacy de-
eksporter, sprzedajacy dewizy, nie stykaja sie ze soba bezposred-
g léuqddzg nimi wystepuje, w roli ogniwa laczacego, bank, skupujac
Z; :-t jednych i odprzedajac je innym, nie zmienia to jednakze faktu,
Pport z zagranicy wytwarza popyt na dewizy, gdy eksport wytwarza

Gdy pafistwo zacigga na rynku zagranicznym pozyczke, na
tej pt_)iy;z_ki w kazdym terminie ﬁiatnos’ciykugongw n?;ia dlLY“cr:c:lY-
! eznosci qd panstwa, ktére pozyczke zaciagnelo; podobny
Wywiera wogg»le_uabywa.nie papier6w procentowych i akcji jed-
Kraju przez kapitalistéw innego kraju.
' uch turystyczny ‘i' Podréiniczy nie jest rowniez bez wplywu na
ki eﬂ\;x:aix}x; p]::drozu;qcy, albo zaopatruje sie w kraju ojczystym
e czekilsnz s»::gzt%‘:sl)ci;a zazgr.ix.nu:g,t ;:II;O tez Spodczas podrézy
: a, e 5 jcarj -
a;z:;eaﬁss'r.:my i o o< go tytulu np. Szwajcarja oirzy
_ wo ma rozwinieta flote handlowa (jak np. Anglja) i -
przewozu towaréw dla innych kraic’:w,qléjb ng; paz%s’tu].'o‘ crlx?a.
Przystaniach wielkie sklady dla przechowywania towaréw, prze-

nig
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sylanych z jednego kraju do innedo (np. Hamburg, Szczecin), to i za
podobne ustugi przypadaja mu naleznoéci od innych panstw,

Wymienione czynniki (i wiele innych) sprawiaja, ze banki i bankierzy
réznych krajow maja wzajemne naleznoéci do regulowania. Wprawdzie
regulowanie to mogloby by¢ dokonywane za pomoca przesylki zlota,
ale taki sposéb pokrywania zobowigzaft miedzynarodowych jest i ko-
sztowny (przesylka, ubezpieczona, strata procentu) i technicznie niedo-
godny; jest przeto zupelnie zrozumiale, ze regulowanie naleznosci wza-
jemnych przez przesylanie zlota bywa stosowane tylko w wyjatkowych
razach i to bardzo niechetnie, pospolitym natomiast érodkiem regulo-
wania wzmiankowancyh naleznoéci sa dewizy we wszelkich postaciach.

W cedule gieldy warszawskiej kursy dewiz, jako czeki i wplaty,
sg notowane za 100 jednostek obcej waluty. Wyjatek stanowia dewizy
na Londyn, ktérych kurs notuje sie za 1 . i na Nowy Jork za 1 dolara.

Gielda Warszawska.
Dewizy z dnia 31 lipca 1928 r.

|
Tranzakeje Sprzedaz Kupno
WALUTY Za ;
Z t ot e

b) CZEKI I WPLATY
Belgja . . 100 Big. 124,11 124,42 | 123,80
Belgrad. . @ .- . -« 100 Din. — — —
Budapeszt . . . 100 Png. — — —
Bukareszt . . . . .| 100 Lei = — =
Helsingfors . , . . .| 100 Mk — — —
Hiszpanja. . . . . 100 Pes. —_— — —
Holandja , . . . , 100 FL — — —
Japonja e 1 Jen. — — —
Konstantynopol =l 1 L. Tur — — —
Kopenhaga . . - . .| 100 K. — — —
Londyn . . . . . - 1L 43,30 43,41 43,19
New-York . . 5 1 Dol 8.90 8,00 8,88
Oslo St - 100 K. — — —
Paryz . B Kl 100 Fr. 34,92 35,00 34.84
Praga « =+ o =1 = 100 K. 26,42 26,48 26,36
Ryga . . « « , = 100 Lat. Sy 2 2
Szwajcaria . . . . 100 Fr. 171,68 172,11 17125
Sztokholm .| 100 K. — —_ —
Talliaty . 400 . s 100 Ml — — —
Wieded . . . - 100 Szyl — — —
Wiochy . 100 Lir. 46.67/2 46.79 46,56

1) Stan kurséw dewiz zalezy np. w znacznej mierze od wewng-
trznych warunkéw obiegu pienigznego. Wahania kursow dewiz sa lekkie
stopniowe, nie wykraczajace poza pewne granice, gdy banknoty bedace
w obiegu sa dostatecznie zabezpieczone przez zapasy ziota i g¢dy na ka‘ide
zadanie banknoty wymieniane sa na ztoto, Zaklécenie systemu pieniez-
nego pod tym wzgledem wywolaloby raptowny odplyw zlota, wzrost
nadzwyczajny kurséw dewiz i jednoczesnie spadek kursu weksli na ten

kraj na innych gietdach.
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X3 ‘Pafistwa,
~ towaé sie w

e

L .‘.'__\

~ wartos¢ kursowa, t. j.

~ przez banki,
~ ku drozeje,
'wztasta po.dai papieréw, i kurs ich spada; papier, przynoszacy procent
i ,:mt mozna sprzedaé tyllko za odpowiednio nizszy kurs. Uwagi powyz-
e _L,_a]‘ dotyeza przedewszystkiem papieréw o oprocentowaniu stalem. Na kurs
. akeji ogélna stopa procentowa oddzialywaé moze tylko wtedy, gdy przez

~ dwo

- niech ty]

- Przetwarza sie latwo w

I. KURSY PAPIEROW PUBLICZNYCH. :

1. Czynniki, oddzialywajace na kurs papieréw publicznych w ogélnosci
w szczegblnosci za$ na kurs obligacii. ’

Pd wartosci nominalnej papieru publicznego, . . tej wartosci kté
ra papier zostal wydany i kiora jest na nim wydrukowana, odréinilz;n?; ietgoc;
v . cene, ktéra w rzeczywistosci i
7 gle?due. Wartc».éé nominalna papieru jest stala, \Kartoézc;aépizzzw;n al =

sgmianom, zale.ime od rozmaitych czynnikéw, odbiegajac mniej lub wi cu' eg;
warto.*:c: xlmmmalnei w tym lub owym kierunku. Wplyw tych cz iel!k?
u.iamim 5125 w postaci scierania sie podazy i popytu: spadek kuzsrf _0":
' glmtk:e‘m \\-uqkszej podazy, wzrost kursu — skutkiem wiekszego popyt 1;;5
stanowi¢ si¢ przefo trzeba nad czynnikami, wplywajacemi na 11:013;:‘. u]. p:-

‘daz papieréw publicznych. Czynniki rzeczone sa albo ogélne, dotyczace

:isb:elkxch p'apieréw, albo szczegélnie dotyczace pewnych grup papieréw,
: wreszeie wylacznie stosujace sie do jakiegos jednego papieru. i

e i iie:.zyinnikéwc}zgélgyc}:( najwazniejsza jest stopa procentowa na
igZnym, v, dzicki obfitosci i j

B cikain Qi swoich fendesstw Tty St ot
tej, ktéra znajduja w bankach, i zakupuja papiery publiczne yktére}tszﬁe]kl?r
Przez to wzrasta; za papier, przynoszacy procent wiekszy 'ocl p?acouegcns
pla.ca chetnie kurs wyzszy. Gdy przeciwnie, pienigdz na ryn-
posiadacze papieréw publicznych staraja sie wyzbyé sie ich,

- szereg lat dywidenda utrzymuje si¢ mniej wigcej na jednym poziomie, i gdy

0 - R . .

; wf::;m;nlz n:JbIl'zsza, dywidende mozna choéby w przyblizeniu oszacowaé.
¥ m k: tyliko bowiem mozna méwi¢ o przypuszezalnej normie oprocentowa-
g, pitalu ulokowanego w danych akcjach.

Dalej, na kurs papieréw publicznych oddzialywa w wysokim stopniu

~ sytuacja polityczna ; i j
T yezna i to nietylko danego kraju, ale, rzec mozna, caly hory-

lowyiicz?ydswiata; interesy. p?ﬁstw sa tak ze soba polaczone wiezami
. yD omatyczny-ml,' e w .powikfauiu miedzy jakimikolwiek
jami zawsze okazuja sie mniej lub wiecej zainteresowanemi inne

W czasa}ch niezamaconego pokoju zycie ekonomiczne moze ksztal-
ai;;:so}l:ﬂ:ah:ra}llny. ];)Ia, papieréw panstwowych i hypotecznych
o i;dnak; ye hpap1ero§v utr?.ymuie sie na odpowiednim po-
<l m.edna oryzoncie politycznym ukaze sie widmo wojny,
i ll:: zyuar.odowgt zag.raiac': pocznie pokojowi, wnet na
-k e 5 us.tame (thc do intereséw i kursy papieréw zaczna
ycia SIQ. papieréw w obawie wigkszej znizki Lkursowej

gdy B o niep;ml;g, k‘t()rei sk'l.‘ltk.i moga by¢ nieobliczalne. Ale
Pﬂlitycznych g oc odzi, wszelkie zaburzenie w sferze stosunkéw

2 powoduje dotkliwy spadek kurséw papieréw publicznych.

hand

itsnieje zayf
ziomie.

gieldach
spadag.
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Nietylko jednakze zdarzenia polityki zewnetrznej oddzialywaja na
gieldy, ale takie samo dzialanie wywieraja wazniejsze wydarzenia w sfe-
rze polityki wewnetrznej i stosunki ekonomiczne wewnatrz kraju, jako
fto: rewolucja, strajki, lokaut w wielkiej galezi przemysly, nieurodzaj,
epidemja. Kazde ze zjawisk tego rodzaju oddzialywa szkodliwie na prze-
myst i handel, wytwarza zastéj i wsirzymuje bieg zycia ekonomicznego.
Oczywista, w kraju dotknietym taka kleska kursy papieréw publicznych
musza spadaé; zaklécenie podobne w jednym kraju nie pozostaje bez wply-
wu i na inne kraje, mniej lub wiecej z danym krajem zwiazane stosun-
lkami handlowymi.

Specjalnie kurs pozyczek panstwowych jest wskaznikiem zaufania,
jakie istnieje do wyplacalnosci skarbu, Zaufanie to zalezne jest nietylko od
polityki zewnetrznej i wewnetrznej, ale i od gospodarki finansowej pafistwa.
Przejrzysty budzet, wykazujacy pozycie w rozchodzie pokryte w zu-
pelnosci normalnemi pozycjami dochodéw, budzi¢ musi ufnosé, ze normalna
optata kuponéw i wylosowanych pozyczek pafistwowych odbywaé sie bedzie
bez przeszkéd. Wobec znaczenia, jakie maja kursy pozyczek pafistwowych,
odgrywajacych role poniekad barometru zaufania do finanséw panstwa,
skarb, dbajacy o opinje na rynku finansowym miedzynarodowym, do kté-
rego zwracaé sie musi o kredyt, stara sie niekiedy sztucznie oddzialywaé
na kurs gléwniejszych pozyczek pafstwowych.

Kurs papieréw publicznych umarzanych droga losowania, wykazuije,
niezaleznie od zwyklej fluktuacji, specjalne, regularnie powtarzajace sie
zmiany v okresach czasu bezpoérednio przed losowaniem i po losowaniu.
Jezeli kurs obligacii jest nizej réwni, t. j. mniejszy od warto$ci nominalnej,
to wylosowanie jest dla posiadacza papieréw korzystne, gdyz za obligacje
wylosowana otrzymuje pelna wartosé nominalna; mozliwosé zysku w razie
wylosowaniu sprawia, ze przed losowaniem kurs obligacji, notowanych
nizej pari, podnosi sie, aby zaraz po losowaniu spasé do zwyklego poziomu.

Odwrotnie, gdy obligacja jest notowana wyzej réwni, wylosowanie
jej przyczynia posiadaczowi strate, i dlatego kurs takiej obligacji spada
przed losowaniem, by zazwyczaj po losowaniu z powrotem wznieéé sig do
zwyklej normy.

Pomijajac wahania kursowe w okolicznoéciach nienormalnych oraz
w okresach losowania, skonstatowaé mozna, e w czasach normalnych obli-
gacje ulegaja naogél zmianom kursowym niewielkim i nieraptownym, dzieki
czemu ta kategorja papieréw nadaje sie szczegélniej do lokowania w nich
wolnych funduszéw; stad nazwa papieréw lokacyjnych lub pupilarnych dla
pozyczek pafistwowych (z wyjatkiem premjowych), obligacyj miejskich,
listéw zastawnych i obligacyj towarzystw przemystowych.

2. Czynniki oddzialywajace na kurs akey].

Okolicznosci nadzwyczajne takie, jak: wojna, rewolucja i t. p., spra-
wiaja, ze spadaja kursy wszystkich papier6w publicznych, w tej liczbie
i akcji. W czasach normalnych wahania kursu obligacji sa niewielkie
gdyz stalosé dochodu, przynoszonego przez te papiery, nie daje
powodu do nagltych lub znaczaych zmian kursowych. Inaczej rzecz sig
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_I.m z’km-?aml akeji. Poniewa: wysoko§é dywidendy nigdy z géry okre-
' si¢ nie da, przeto o jej rozmiarze mozna tylko robi¢ domniemania
i lub mniej korzystne, opierajace sie juz to na rezultatach po-
dnich lat, juz to na wiadomosdciach, kiére udaje sie zebraé o stanie
esﬂw towarzystwa i jego widokach na przyszlosé. Podstawa naj-
; ejsza do szacowania wartosci akeji, stanowia bilanse towarzystwa
za ostatnich kilka lat. Bilanse, a zwlaszcza studjum ostatniego bilansu
i poréwnawcze zestawienie zawartych w nim élanych z treiciag bilanséw
poprzednie lata, daja pojecie o silidnosci przedsiebiorstwa, o sposo-
L pr-owadzen.{a jego intereséw, o podstawach finansowych, na kt6rych
opiera, o ‘ph(nnoéci jego érodkéw obrotowych i t. p. Sad o przedsie-
ie znajduje oéwietlenie waine, gdy bilanse danego przedsiebierstwa
_poréwnywa si¢ z bilansami innych towarzystw tej samej galezi przemystu
@}mndlu. Na takich badaniach bilansowych opiera swéj sad o wartoéci
ikc;i kapitalista, kiéry szuka w akcjach lokacji dla swoich funduszéw

zyskowniejszej od lokacji w papierach obligacyjnych, ale zarazem przedsta-'
ei.dostatec:zne bezpieczefistwo. Akcje towarzystw, solidnie ufundo-
ch i solidnie prowadzonych, znajduja zawsze chetnych nabywcéw i na-
majg kurs wyzszy od akcji przedsiebiorstw, mniej pewnych, w nie-
y lub forsowny spos6b prowadzonych. Kapitalista, szukajacy w ak-
okaty pewnej a zarazem korzystnej, chetnie da przewagde akcji towa-
va, ?lacacego nizsza dywidende, ale opartego na zdrowych podsta-
unikaé za§ bedzie akcji, od ktérych dywidenda jest sztucznie $ru-

a kosztem niezbednych amortyzacji i rezerw.

Inaczej zupelnie traktuje akcje spekulant, kiéremu nie chodzi o lo-
2 lecz zysk na réinicy kursu. Spekulant kupuje akcje tylko z tem

chowaniem, aby sprzeda¢ je, gdy kurs ich bedzie wyzszy. Czy akcia

istotnie warta tyle, ile za nia placi, to jest dla spekulanta rzecza pod-

. ‘Akcja, ktérej kurs wzrasta, jest dla niego materjatem ponet-

ezaleznie od tego, czy wzrost kursu jest uzasadniony, ézy tez sztucznie

y. Wartoscia istotng akcji spekulanci tak malo sie interesuja, ze

bywaja przedmiotem bardzo ozywionych tranzakcji akcje, ktére tym,

ku_puiadi tym, co sprzedaja, znane sa tylko z nazwy i to niezawsze

iokiadnie; zdarza sig, 2e w goraczce spekulacyjnej robione sg obroty akcjami,

’Hﬂrych handlujacy niemi nie wiedza, czy to sa akcje prz:dsiehizrstwl me-

arg f:mych, tkackich. czy kopalnianych, nie wiedza, czy dane przedsie-

two znajduje sie w Azji czy w Awustralji; zdarzalo si¢ nawet, ze pod-

kurs akeyj towarzystw, ktére formalnie i istotnie dawno przestaly

: Spekulanci, starajac sie kurs akeyj sztucznie obnizyé albo sztucznie

€, nie stronia od rozmaitych forteléw i plotek, juz to rozpowszechnia-

; .Itstn.ie na gieldzie, juz to kolportowanych za posrednictwem prasy.

ieSci 0 ofrzymaniu przez towarzystwo znacznego zaméwienia, o zawarciu

it kor?ystnei tranzakcyi, o zamiarze zaangazowania wybitnego specya-

0 projektowanym syndykacie, zachecaja do kupna akeji i wplywaja na

st kursu; przeciwnie ci, ktérym zalezy na obnizeniu kursu, zapewniajg

9znanych przez towarzystwo stratach, o lichej gospodarce, o groza-
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cym strajku, rosnacej konkurencji. Niekiedy spekulanci zgodnie pchaja
kursy w te lub owa strong, i wtedy ofiara padaja najczesciej sfery, nie wia-
jemniczone w machinacje, gdyz spekulant zawodowy potrafi w pore sie wy-
cofaé; nieraz jednakze miedzy spekulantami wytwarza sie walka, gdy jedna
partya — zwyzkowcow — stara sie kurs akeyj srubowaé w gére, druga
zaé — partya znizkowcow — wysila sie w celu obniZenia kursu akcji. Jed-
nym z manewréw w takich zapasach sa ostentacyjne zakupy, czynione przez
zwyzkowcow, i ostentacyjne rzucanie akeji na rynek przez znizkowcow.

Rzecz jasna, ze zmiany kursu akcyi, ktéra stala si¢ przedmiotem Zy-
wej spekulacyi, sa nieregularne i nie daja sig uja¢ w 7adne normy. Speku-
lacja jest czynnikiem, tak silnie oddziatywujacym na kurs akeji, ze, gdy ten
czynnik sie rozigra, inne schodza na plan drugi.

1. FORMY OBROTOW GIELD PIENIEZNYCH.
a) Uwagi ogdlne.

Na gieldach koncentruja sig obroty. Obroty sa czesto do-
konywane, zwlaszcza, o ile chodzi o towary, bardzo duzemi
partjami. Tarnzakcje gieldowe pod wzgledem formy sa nader
proste, Nigdzie nie sa dokonywane tak wielkie obroty bez za-
chowania skomplikowanych formalnosci, jak na gieldzie. Dia
dopelnienia tranzakcji, wystarcza umowa ustna pomigdzy oso-
bami, bioracemi w niej udzial. Na gieldzie jednak ma si¢ do czy~
nienia nie z pojedyficzymi nabywcami i sprzedajacymi, lecz ze
zbiorowiskiem oséb, ktére zaofiarowuja lub pragna naby¢ to-
war, wskutek czego tranzakcje sa najczesciej zawierane przez
glosne wywolywanie. Osoby, biorace udzial w tym przetargu,
gloéno wyrazaja cheé kupna czy tez sprzedaZy, a gdy kto$ na
zrobiona propozycje wyraza swa zgode, woéwczas tranzakcja
uwazana jest za zawarta. Nabywca o§wiadcza: ,kupuje” (biorg)
taka a taka ilosé towaru czy tez waloréw po cenie, ktéra wy-
mienia, z terminem, ktéry réwniez wymienia i sprawa na tem
sie koniczy. Jezeli uzanse gieldowe okreslaja dla danego przed-
miotu ilosé, wedlug 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 gieldzie i nikomu z uczestnikéw zebrafi nie przycho-
dzi nawet na mysl podawanie ich w watpliwosé. Umowy,
zawierane ustnie, bez wszelkich formalnosci, obowigzuja stro-
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ny. Uczestnicy uméw zdaja sobie sprawe z przyjetych zobo-
wigzaf, gdyz ich wypelnienie jest zagwarantowane przez prze-
pisy handlu gieldowego i przez ustawe gietdowa.

Wsrod szerszej publicznosci istnieje atoli mniemanie, ze na
gieldzie dzieja si¢ niepickne rzeczy. Nikt wprawdzie nie moze
zaprzeczyC, Ze gielda jest niekiedy terenem naduzy¢, lecz prze-
dewszystkiem nalezy pamigtaé, ze wszystkie sprawy gieldowe
s3 oparte na ,zaufaniu i dobrej wierze” i na bezwarunkowem
wypelnianiu zobowiazan, wynikajacych z tranzakeji, zawartych
na gieldzie.

Na gietdach angielskich i amerykasskich glosne oswiad-
czenia co do kupna i sprzedazy sa robicne nie przez same oso-
by int-eresowane, lecz przez urzednikéw, pelniacych te funkcje
z ramienia zarzadu gieldy. Takie wywolywanie publiczne na-
zywa sie ,public call” i jest zblizone do licytacji publicznych.
3 A wigc tranzakcje na gieldzie sa zawierane ustnie, Lecz
ta. umowa ustna jest uzupelniona przez zaswiadczenie pis-
mienne, czyli umowe maklerska. Notatka powyzsza, w kté-
te] sa wymienione szczegély tranzakeji, doreczona zostaje

- przez maklera gieldowego obu stronom. Te notatki znane juz

w 17 wieku na gieldzie w Amsterdamie, teraz sa w uzyciu
Wszedzie. Forma tych not (uméw) jest nader prosta, ukla-
thﬂa" wedlug wymagan ustawy gietdowej. Lecz moc tran-
zaikc1-1 nie tkwi w tej motatce. Stuzy ona jako stwier-
dzgmt’: zawarcia umowy ustnej i jest formalnem uznaniem za-
‘Wa-rte]’ umowy. Znaczenie decydujace ma umowa ustna. Wy-
Emname jej jest obowiazujacem nawet w tym razie, jezeli nie
Jest uzupelnione przez zaswiadczenie pismienne. Tranzakcje

- gieldowe nic sa wypelniane na gieldzie, lecz sprzedajacy do-

sfarcza :sprzedany na gieldzie towar lub papiery wartosciowe
dﬂ-pomne'szczen'ria handlowego nabywcy. Termin dostawy zo-
staje olfres’l-ony przy zawieraniu umowy. JezZeli pomiedzy
Sfl'ﬂl:‘tamn wynika spér co do tego, czy towar dostarczony od-
il;::’l:::trwa,runkom um(?wy,. w takim razie nieporozumienie
ktérychsd zyg:?rne przez istniejace wlasciwe organy gietdowe,

: ecyzja bywa ostatecznie obowiazujaca.

k- Tra_.nz:a..kcie gieldowe sa zawierane w réznych celech,
tewna dllos.c tych tranzakcji jest dokonywana w zamiarze
umieszczenia wolnych kapitaléw, Jest to kupno przez ,mocne
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rece’. Tej kategorji nabywcy zamierzaja trzymaé papiery
stale, a w kazdym razie przez czas dluzszy. Interesuje ich
wiecej wzrost wartosci nabywanych papieréw i mniejszy lub
wiekszy, lecz pewny, dochéd.

Do innej kategorji operacji gieldowych zaliczy¢ nalezy
tranzakcje ,arbitrazowe”. Maja one na celu wykorzystanie
wahafi kurséw i cen towaréw czy tez waloré6w przez kupno
towaru lub waloréw tam, gdzie ich cena jest stosunkowo niz-
sza, a sprzedaz w inmem miejscu, w ktérem ceny sa wyisze.
Na tej zasadzie wlasciwie wspiera si¢ handel. Wszakze handel
arbitrazowy nalézy do najwazniejszych i najtrudniejszych dzia-
téw handlu. Znaczenie tego handlu polega na tem, Ze handel
arbitrazowy wplywa na wyréwnanie poziomu cen towaréw
i kurséw waloréw, a przedewszystkiem dewiz.

Przedmiotem obrotéw arbitrazowych moze byé¢ kazdy
towar, przewaznie jednak tranzakcje arbitrazowe sa usku-
teczniane walorami, ktéremi sa dokonywane obroty giel-
dowe miedzynarodowe, jak np. weksle zagraniczne, sluiace
do rozrachunkéw miedzynarodowych.,

Zawierane na gieldzie 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 dostawa (Kassa-Geschifte albo Loco lub Effectiv-Ge-
schifte, wreszcie Comptantgeschifte albo tez Tagesgeschifte)
sa takie, ktére normalnie powinny by¢ zalatwione tego sa-
mego dnia przez wydanie przedmiotu zakupionego i uiszcze-
nie uméwionej ceny. Jednakowoz wedlug zwyczajow gieldo-
wych, i o ile chodzi o pewne grupy towaréw, to termin wy-
konania tranzakcji odkladany bywa do dnia nastepnego. Co
sie tyczy papieréw procentowych, a te nas predewszystkiem
obecnie zajmuja, to w Brukseli papiery procentowe sa do-
starczane na drugi dzied, a w Antwerpji czwartego dnia.

Tranzakcja kasowa w Paryzu moze byé wykonana do-
piero piatego dnia gieldowego od chwili jej zawarcia. W Ham-
burgu tranzakcja kasowa jest zalatwiana do godziny 1214 po
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pol. trzeciego dnia powszedniego. W Anglji, jezeli strony nie
6wily sie inaczej, tranzakcja kasowa powinna byé wyko-
nana pierwszego dnia z dwu dni wyznaczonych jako termino-
we w miesiacu: account days lub tez ticket days. W Niem-
czech jako kasowe uwazane sg tez tranzakcje ,per Morgen"
lub ,per einige Tagc”, to jest takie, ktére maja byé wyko-
nane dnia jutrzejszego lub tez za dni kilka. W Wiedniu, précz
gstqtnych tranzakcji kasowych, istnieja tranzakcje ,za kilka
", ktére powinny byé wypelnione w ciagu dni pieciu.
Do tej kategorji tranzakcji nalezy odnie§¢é umowy ,per
rrangement”, ktére sa wypelniane przez specjalne biuro,
zadzone przez wiederiski ,,Giro und Kasseenverein”. W War-
szawie akcje i papiery procentowe winny byé dostarczone lub
ebrane w dniu zawarcia tranzakcji do godz. 2-iej lub nastep-
- nego dnia powszedniego najpézniej przed godzing druga, pod
powiedzialnoscia, wedlug orzeczenia sadu rozjemczego.
Wogéle tranzakcje kasowe winny byé wypelnione ze
oScia, w okreslonych przez zwyczaje gieldowe, krétkich
'minach. Jezeli ktéra ze stron wykaze opieszalo§é¢ co do
ypelnienia zawartej umowy kasowej, wéwczas zostana przez
Sciwy organ zarzadu gieldy wezwane do jaknajpredszego
wypelnienia przyjetego zobowiazania, a gdy to skutku nie
! niesie, w stosunku do winnego sa stosowane §rodki repre-
- syjne. Pod tym wzgledem istnieja rézne przepisy na gietdach.
. Przy tranzakcjach kasowych zazwyczaj bywa okreélona -
'. ¢ minimalna, ktéra uwazana bywa jako tranzakcja giel-
owa. Iloéci te nazywaja ,jednostkami tranzakcyjnemi” (Bor-
hliisse) lub tez tranzakcjami notowanemi (notizfihige Be-

 Na gieldzie warszawskiej sa dokonywane tylko tranzak-
cje kasowe. T XLy

¢. Likwidacja intereséw kasowych w Berlinie,

‘ Postawa nabytych papieré6w wartosciowych jest usku-
- te:ezmama w Berlinie zazwyczaj nastepnego dnia gietdowego po-
- &h:sz godz. 914 zrana a 12 w poludnie. Prawie wszystkie ber-

iskie fb'.mki i bankierzy positkuja sie ustugami ,,Banku Zwiaz-
u Kasowego berlisiskiego” (,,Bank des Berliner Kassenvereins,
‘any w skréceniu ,Kassenverein”). Sama manipulacja jest
kuteczniana w nastepujacy sposob: Przesylki papieré6w war-
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toéciowych, z rachunkami i wykazem wszystkich pozycji, z do-
danemi wszystkiemi poszczegdlnemi sumami, dostarczane sa
zrana, pomiedzy godz. 8 a 814 do Zwiazku Kasowego (Kassenve-
rein). Kazda przesylka papier6w wartosciowych winna si¢ znaj-
dowaé w mocnej opasce, na ktérej powinno byé wypisane lub
wydrukowane: nazwisko odbierajacego, suma rachunku, oraz
nazwisko dostarczajacego.

Przesylki sa nastepnie przez Zwiazek kasowy uloZone
wedtug nazwisk odbiorcéw i okoto wpét do 10 zrana dorecza-
ne z dodanym wykazem poszczegélnych sum. Paczki nieprzy-
jete z jakichkolwiekbadz powodéw, winny by¢ dostarczone
z powrotem do godz. 4 po pol. do Zwiazku Kasowego, ktory
nastepnego dnia zwraca je temu, kto je dostarczyl.

Ustugi, oddawane bankom i bankierom przez Kassenve-
rein sa donioste. Gdyby np. ruchliwa firma, ktora nie ma konta
w Zwiazku Kasowym, miala jednego dnia dostarczy¢ papie-
ry 75 firmom i od 60 firm otrzymac przesylki, musiataby uzy¢
od 5 do 6 woznych do tych czynnosci. Musialaby przytem trzy-
maé w pogotowiu znaczna gotowizne w kasie na placenie nad-
sylanych jej rachunkéw, majac dopiero po obiedzie do rozpo-
rzadzenia zainkasowane przez swych woinych pienigdze. Ko-
rzystajac z ustlug Zwiazku Kasowego, firma bedzie mogla mieé
do powyzszych intereséw jednego tylko wozZnego, zajetego
w ciagu kilku godzin przed poludniem i musi pamietac tylko
o utrzymaniu w porzadku konta swego w Zwiazku Kasowym,
w ktérym moze figurowaé saldo na jej ciezar.

Znaczne dalsze ulatwienie dla obiegu papieréw procen-
towych pomiedzy bankami, przedstawia urzadzone przez Zwia-
zek kasowy berlinski Depo Zyrowe papieréw wartoéciowych
(Giro-Effekten-Depot). Tak jaka gotowizna swoja, moze klijent
rozporzadzaé przy pomocy czekéw, oddanymi do Zwiazku ka-
sowego, papierami,

Dostarczone papiery nie sa przechowywane oddzielnie,
lecz dotaczone do ogblnej ilosci tych samych papieréw, juz
w Zwiazku znajdujacych sie. Czlonek Depo Zyrowego zacho-
wuje prawo Zadania wydania odcinkéw z temi samemi nume-
rami, jakie byly dostarczone.

Dysponowanie papierami procentowemi, znajdujacemi sie
w przechowaniu (depot) jest dozwolone jedynie przy pomocy
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~wystawianych, stosownie do regulaminu, czekéw: biatych,

czerwonych i zielonych.

Czeki stuza: 1) Biate do podnoszenia papieréw wartoscio-
wych w naturze. Papiery moga by¢ wydane okazicielowi cze-
ku z Wydzialu Zyra Depozytowego Banku Berlinskiego Zwiaz-
ku Kasowego. 2) Za pomoca czekéw czerwonych papiery pro-
centowe sa przenoszone z jednego rachunku na drugi.

Przyklad: Czek czerwony.

Nr. Berlin, 19.III. 1928,

Wydzial Zyra depozytowego Berlifiskie-
go Banku Zwiazku Kasowege jest niniej-
szem upowazniony do przepisania z mego
depozytu na rachunek pp. Delbriick, Schi-
kler i S-ka.

£ 2300 — 3% Poz. Buenos Ayres.

Bleichroeder.

3) Czeki zielone sluza do zastawiania wymienionych

~'w nich papieré6w wartosciowych, stuzy¢ majacych jako zabez-

pieczenie pozyczek lombardowych.

Przyktad: Czek zielony.

Nr.

Wydziat Zyra Depozytowego Banku Ber-
lifiskiego Zwigzku Kasowego zostaje niniej-
szem upowazniony z mego depozytu trzy-
ma¢ na rzecz i do dyspozycji A. Schatfhau-
zeniskiego Zwigzku Bankowego

Marek 100.000 kon.
soli pruskich.
Berlin, 30.III. 1928. X ¥,
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Po otrzymaniu czeku zielonego, Zwia,.zek kasowy zaznacza
sztuki poszczegblne, ktére maja podlega¢ prawu o zastawie,
tudziez odcinki tych sztuk.

Powyisze sztuki sa oddzielone od .ogc'a.lnego dePozy;{.l
i trzymane do dyspozycji wierzyciela, udmela;a‘c.ego pozyczki.
Przez doreczenie czeku zielonego Zwiagzkoutl Kas’t)\tvemu,
i przez zarzadzone przez ten Zwigzek wyd:z-ieleme wlasciwych
papieréw, wierzyciel, udzielajacy pozyczki, korzysta z ;‘:}'awa
zastawu na papierach, w czeku wymienionych,‘\vllas'n-osc pa-
pieru przechodzi od wystawcy czeku do udzielajacego po-
zyczke resp. ma rzecz Banku, jako wlaécici'ela zastaiwu..lf.z}cz-
nie z tym stanem rzeczy, zastawione papiery sa wyelmw
wane z kredytu konta wystawcy czeku i zapisane na spec;al.-'
ne konto ,zastawu”, na ktérem beda trzymane do dyspozycji
wierzyciela, ktéry udzielil pozyczki.

Przy udzielaniu pieniedzy ,na ultimo” za zlozeniem zaste-b
wu, uzycie czeku zielonego wytwarza znaczne upro‘szcz_eme
i oszczednosé czasu. A, pozyczajacy pieniadze od B, niema
potrzeby na zabezpieczenie otrzymanej kwoty przesyl'ac mu
papieréw do domu, znéw B ma z-aroszczedzon'e przeliczenie

i przechowywanie, zas A kontrole przy zwrocie.

C) INTERESY GIELDOWE TERMINOWE,

Druga kategorje intereséw gieldowych stano.wiq inter.esy' ter.minOWe,
noszace taka nazwe dlatego, poniewaz ich wykonanie dop.elrma sie mie zara.\.z:
lecz w terminie pdzniejszym. Interesy terminowe dziela sig na dwa rodzaje:
Interesy, ktérych wykonanie w terminie péz’nieiszynl:l musi bezwarunl’:ow§
pastapi¢ i to na $cistych warunkach umowy, oraz interesy, przy .ktorytc
jeden z kontrahentéw: nabywca lub sprzedawca, za zaplata p_ewney kw:; ?,:
zwanej premja, moze zupelnie wycofaé sie z interemf lub tef wprowadzié
pewne, z géry przewidziane, zmiany. Interesy temmqwa plierws'zego ro-
dzaju nosza nazwe zwyczajnych, interesy drugiego rodzaju maja og6lne mia-
no intereséw premjowych.

1) Interesy terminowe zwyczajne.

Azeby zrozumieé wogble istote operacii termin'owych 'na“gie!dzie,‘ lirze-
ba wziaé pod uwage dwie kategorje gieldziarzy: sznizkowedw™ i nEWYZ ow-
c6w" — hausse i baisse. Ruch kurséw w gore i na dét odbywa sig we
wszystkich galeziach handlu. Istnieje tez na gieldzie.
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Jezeli kurs gieldowy, za wyjatkiem rzadkich wypadkéw, waha sie
unkowo nieznacznie, to przypisaé to nalezy dzialalnogci hausse'y

baisse'y.

% Jakiz jest stosunek miedzy temi grupami?
1. Zwyzkowiec — haussieur — liczy na to, ze, nabywajac jakié pa-
er, po pewnym kursie, na pewien termin, zgadnie, poniewaz, wedlug jego
przypuszczenia, kurs papieru w owym dniu bedzie wyzszy. Przyklad: zwyz-
kowiec przypuszcza, ze jakis papier podniesie sie w kursie do 31 Marca
z 90 na 94. Obowiazujac si¢ dzi§ przyjaé ten papier w dniu 31 Marca po
kursie 92, zysk zatem bedzie wynosit 2 zlote.
T Jest to operacja terminowa na zwyzke, a poniewaz obie strony obo-
 wiazane sa ja wykona¢, wiec jest bezwarunkowa.
2. Bezwarunkowa operacja terminowe na znizke polega na wyra-

chowaniu wprost przeciwnem. Znizkowiec przypuszeza, ze kurs danego pa-

do pewnego terminu znacznie sie obnizy. Jezeli zatem zobowiaze sie
dostarczy¢ papier w dniu okreslonym po kursie nizszym, wéwezas zyska
na réinicy pomiedzy cena, wedlug ktérej nabywa papier, azeby wedlug
swego domniemania dostarczyé go po cenie umoéwionej, nizszej od ceny
dniu zawarcia umowy.

Przyktad: Znizkowiec dochodzi do przekonania, ze juz dzié wogdle
Sy papieréw sa wysrubowane zanadto, i Ze niema zadnej zasady oczeki-
ania dalszej ich zwyzki, a wiec uwaza za mozliwe sprzedanie na 31 Marca

i po 160, chociaz obecnie stoi ona 170. Znizkowiec liczy na to, ze pogloski
) duzej dywidendzie, ktéra ma daé ta akcja, nie sa prawdziwe, ze papier
dnie do 155 i ze wobec tego bedzie mégl, dajmy na to, 30 Marca nabyé
akeje po 156, a w dniu 31 Marca dostarczyé ja po 160, to jest zyskaé na
operacji 5 zlotych na kazdej sztuce akeji. Jest to operacja terminowa
rwarunkowa na znizke,

Réznica pomiedzy temi dwoma interesami polega na tem, ze, naby-
¢ papiery na termin, nalezy przygotowaé tylko pieniadze, papierow
gotowywaé nie trzeba. Sprzedajacy papier na termin, papieru nie-
sprzedaje wiec przedmiot, kiérego nie posiada. Gdy spekulant posiada
iery, to moze on gra¢ z korzyscia na znizke tylko wéwczas, gdy pa-

nabyl po kursie nizszym od tego kursu, wedlug ktérego zobowiazuje
Papiery dostarczyé nabywcy. Wogéle jednak mozna graé na znizke tyl-
wtedy, gdy spekulant papieré6w niema. Osoby, nie posiadajace papie-
A grajace na znizke, nazywaja sie blankistami, Gra na znizke zwie sig

aniem. !
Wiedzac o réznicy, zachodzacej pomiedzy ,zwyzkowcami” i ,zniz-
weami' jest zrozumialem, Ze dzieli ich antagonizm. Znizkowey szykuja
wsze konfrmine zwyzkowcom, Gdy ci ostatni zaczynaja podbijaé w gore
¥: znizkowcy rozpoczynaja sprzedaz danego papieru, przyczem nie jest
zebnem posiadanie sprzedawanego papieru w chwili zawierania tran-
cji. W terminie realizacji tranzakeji bowiem kurs staje sie, pod wply-

tych spekulacji, tak niskim, ze przewidywania zwyzkowcow przestaja
jakie§ znaczenie i hausse'a ponosi straty. :

Przypusémy teraz, ze kurs akeji jakiegod przedsiebiorstwa wynosi 397.
ia sie spekulant na znizke, i, sprzedaje akcje, nie posiadajac w reku ma-
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terjaty, t. j. blankuje po 382. Naturalnie, papier znajduje nabywcéw. Zwy?-
kowcy daza do podwyzszenia kursu, poniewaz papier6w nabywali na okre-
glony termin po 400, liczac na zwyzke. Jezeli do tego terminu spekulantom
na znizke uda sie znizyé kurs do 355, wéwczas haussiéci poniosa straty.
Zwyizkowcy daza raczej do sprzedazy posiadanego materjatu. Zjawienie sig
wiekszej ilosci papieru na gieldzie jeszcze wiecej obniza jego kurs,

Nie zawsze jednak jest mozliwem takie znaczne obnizenie sie¢ kursu,
jak to bylo przytoczone w powyZszym przykladzie. Jezeli w pewnych wa-
runkach znizkowcy moga wytworzyé zla sytuacje dla zwyzkowcéw, to w in-
nych warunkach moze si¢ zdarzyé co$ wprost przeciwnego, Zwyzkowcy
umieja wytworzyé dla znizkowcdw roinego rodzaju pulapki: cornery,
ringi i t. p.

Wréémy do powyzej przytoczonego przyktadu.

Przypuszczamy, Ze znizkowcy oddaja papier po 382. Haussisci naby-
waja papier i gdy nadchodzi uméwiony termin, Zadaja wypelnienia tran-
zakcji, t. j. dostarczenia papieru. Baissiéci, wobec zblizajacego si¢ terminy,
zmuszeni sa w ostatnich dniach przed terminem .pokrywaé sig"”, t. j. naby-
waé papier. PoniewaZ wobec zwiekszonego popytu, kurs podnosi si¢ dalej,
wiec tez baisiéci sami sig zarzynaja. Dopoki taki zakup papieru jest niewielki,
to i skutki sa jeszcze mozliwe do wytrzymana. Niekiedy jednak dla zniz-
kowcéw wytwarza si¢ polozenie fatalne, gdyz sa zmuszeni nabywaé u haus-
sistéw papier po cenie niezwykle wysokiej. Taki corner urzadzil w swoim
czasie rosyjski minister skarbu, Witte, znizkowcom berlifiskim.

W Berlinie stale grano na znizke rubla. Witte wydal najpierw roz-
porzadzenie, azeby wywoz rubli rosyjskich odbywal sie pod kontrola.
W tym celu ruble zostaly oblozone clem w wysokosci 0.01 kopiejek, przez
co mozna bylo obliczaé, ile rubli wywozono, Banki rosyjskie wywd6z mialy
wzbroniony. Znizkowcy berlifiscy nie zrozumieli na razie, o co chodzi przez
wydanie tych zarzadzed i w dalszym ciagu sprzedawali ruble rosyjskie,
a korespondenci ros. ministerjum skarbu w Berlinie ruble wciaz skupowali,
wiec tez, gdy blankisci przed terminem dostawy zaczeli sami ruble nabywaé
w celu ,,pokrycia si¢”, wéwczas Lkurs rubla zaczal szybko i§¢ w gére i do-
siegnal niezwyklej wysokoéei i jedynie dzicki kategorycznemu przyrzecze-
niu wstrzymania sie od dalszej spekulacji rublami, blankisci unikneli ciez-
kiego krachu,

Widzimy wiee, Ze i znizkowcy moga bardzo wiele straci¢ na swoich
spekulacjach.

Gdyby haussa i baissa dzialaly nie réwnomiernie, to kurs skakalby,
to w gére, ot na dol. Poniewaz dzialalnoéé obu grup jest réwnorzedna,
wiec wahania, ktére wywoluja zwyzkowcey, sa lagodzone przez wahania,
bedace skutkiem operacji znizkowcow i naodwrot,

Operacje gieldowe, powyzej rozpatrzone, naleza do grupy intereséw
terminowych bezwarunkowych. Maja one to znaczenie, Ze pozwalaja na
dokonanie spekulacji w dniu okreslonym.

Do tranzakeji bezwarunkowych naleza tranzakcje t. zw. . fix und
taeglich” — codzienny interes bezwarunkowy, polegajacy na tem: ktos

z prawem otrzymania tego papieru we wskazanym

nabywa papier na maj,
przedtem, Do-

dniu tego miesiaca, przy uprzedzeniu sprzedawcy na dobe
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dnosé tranzakeji polega na tem, ze nabywca moZe w ciagu okreélon g
ego

nu odebra¢ nabyty papier, a poniewaz wybér dnia zalezy od nabyw
cy,

moze skorzystaé¢ on z Y. ja mu
przystugujacego 0
E et jaceg Prawa woweczas, gdy uzna to

Jest to interes bez
a j warunkow z
wigzany jJest stanowczo odebraé papier w dniu przezy's i i

dn:;; ';ym s'tr_ona przeciwna obowiazana jest papier sprzed
u we:-rml-nfi hkvnf!ac;i najblizszej interes terminowy moze byé zlikwi
wa ‘}‘r’aﬂoé ;Jaz zifosoh. Nabywca moze: 1) Przyjaé papier, placac jeglr;
p:apiem, oi_sg o'mpensowaé kupno przez sprzedaz takiej samej ilosci
! « 0s1agajac z rozZnicy kursu pewien z
up;;):ndniewaé interes do nastepnej likwidacii, T R My
obniez sprzedawca moze: 1) do i
) v g starczyé papier i przyjaé
04¢; :j skompensowaé sprzedaz przez kupno takiej sanfe-j ?lgs'cir 6::;:;
1, przyczem z réznicy kursu osi i
B, aga pewien i
_n_)llong‘owac interes do nastepnej likwil:'.acii. B O
Pierwszy sposcb stosuje ten,

iebie obranym,
any dostarczyé.

& ' as0] ' kto mial na widoku
w;:;:::;upos:@c papier lub przez sprzedaz na terminpil;ztzfnituil;:bl;:
- nfbap:‘em. Splekulanf za$, kiéry kupil papier na termin, nie
g o sp}; ::blgla,z ub_ktéry sprzedal papier, blankujac, ucieka sie
e -; wyzkou.uec spll'zedaie kupiony papier z zyskiem,
- iy blanc] go p.rzew1dywa..ma.. podniést sie; znizkowiec odku-
"padi e ]:' pabpler z zysif.em, gdy kurs, zgodnie z oczekiwa-
o likwidllx'e ;t. wbrew oczekiwaniu, kurs papieru spadi lub, przy
o i djowaéez::: iea sit:ix;q [czydni 1‘.cl):l w obawie, Zze przedluzona
i scecydow o z dwuch: albo rezygnuje j
‘; 1p]:.:;1z(i,y1$é 1ﬂte—1:88 o siratg (czyni to w obawie.y ie er:dftﬁZZe:
T I;ri?éi‘zo:;ql:slzi:z ;tr.atqli, albo tez uwaza niepomyslny
: , ze kurs ieni si j §
m rra:fxe prolonguje interes. Zwyzkowiec i(l’::::il;: I:r:?ux:‘:g? k_m;ZYS(’-
t;:awdzm kurs do terminu likwidacji podniést sie, e E o

; : ale z prz zeni
s :::z;kt::r:n:l:s;fgodzysku; po.dobniei': znizkowiec proﬁ)n;fi{: Zi:e::::
e [ikwidacili)}_ : gdy oczekuje dalszego spadania Lursu, (Patrz
" hﬁ dl;li:tutrzt;?la ‘regulacii intereséw terminowych istnieje na kazdej
e c;mllek a.lnf‘;eresy sg urzedownie. dokonywane, biuro likwida-
g tak:m sa WSzyfscy! uprawiajacy na danej gieldzie interesy
e zeitg:s ;ﬁty‘:a;a, sie: w Bgrlinie — .Bureau des Liquida-
e e cha e’ HWe Wiedniu — , Arangementbureau des
o iy C:nve;ems - w Paryiu — dla papierdéw notowanych
o : wChambre -synltliu:ale des agents de change”, dla papie-
woyndicat de la coulisse”, w Brukseli — wComité de liquidation™

e — ,Stock Exckange Clearing House", e

2) INTERESY PREMJOWE.

Inter i
‘fteresy terminowe bezwarunkowo nie zawsze sa dogodne dla spe-

mg:::my, Ze 'ktoé w kwietniu doszedt do wniosku, ze jakis papier
iy w cenie. Kurs tego papieru wynosi obecnie 120, Spekulznt
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zaczyna wiec papier ten blankowaé na 1 lipca po 110. Zaczyna sie sprzeda2
tego papieru, lecz, mimo to, kurs jego idzie w gére i na 1 lipca dochodzi do 150.
Spekulant znalaz} sie w polozeniu niestychanie przykrem: sprzedal on pa-
pier po kursie nader niskim 110, a tymczasem papier ten podrozal tak
znacznie. Wynika z tego, Ze przy interesie ferminowym bezwarunkowym
ryzyko teoretycznie jest mieograniczone, w praktyce zas bardzo duze. Wo-
bec tego naturalng jest daznosé do usuniecia ryzyka i wynalezienia innego
sposobu spekulacji pewniejszej, rowniez narazie bez pieniedzy. W tej dazno-
éci mozna upatrywaé podstawa warunkowych terminowych operacji na
zwyzke i na znizke, czyli intereséw premjowych.

Warunkowe interesy terminowe na znizke polegaja na tem: wedtug
mniemania spekulanta, Ze cena papieru, kiérego kurs teraZniejszy wynosi
166, bedzie 31 marca wynosita tylko 160, Spekulant blankowalby chgtinie ten
papier, lecz obawiajac sie, Ze jednak moze on dojé¢ do kursu wyzszego,
przypusémy 170, zwraca sig wiec do $mielszego od siebie spekulanta i blan-
kuje papier po 160/2, to jest zobowiazuje sie dostarczyé mu papier 31 marca
po 160, lub tez zaplaci¢ premje w wysokosci 2 zlotych, Wyrachowanie spe-
kulanta polega na tem: jezeli papier bedzie kosztowal 157, nabedzie go
wéwezas po tej cenie i dostarczy po 160 lub tez jezeli kurs papieru bedzie
wynosil 165, zaplaci 2 zlote premji, zamiast tracié 5 zlotych, jezeli za$ kurs
bedzie wynosil 161, spekulant nabedzie papier i straci 1 zlotego. Jezeli
kurs papieru w dniu dostawy bedzie wynosil 162, wéwczas rezultat jest ten
sam zaréwno przy ewentualnosci dostarczenia papieru czy tez zaplacenia
premji, o ile nie trzeba placi¢ podatku gietdowego, gdyz w tym razie jest
korzystniej zaplacié premie.

Rozpatrzymy teraz operacje terminowe warunkowe na zwyzke. Pew-
na akcja ma kurs 85. Liczac na to, Ze jej cena do 31 marca podniesie sig do
95, spekulant nabywa ja na marzec po 90/3, Jezeli istotnie kurs podniesie sig
do 95, spekulant odbiera akcje po uméwionym kursie 90 i sprzedaje zaraz
po 95, zarabiajac na sziuce po 3 zlotych. Jezeli akcja spadnie do 90, speku-
lant placi 3 zlote premii. Jeseli kurs akcji w dniu 31 marca bedzie wynosil
87, jest wtedy obojetnem przyjecie akcji lub tez zaplacenie premiji, o ile
kupno nie jest obciaZone jakas oplata.

W Niemczech interes warunkowy na znizke nazywa sie ,,mit einer
Riickpraemie, z premja zwrotna; zaé na zwyzke z premja ,Vorpraemie”.

Spekulacja gieldowa polaczona jest z duzym ryzykiem. Azeby spe-
kulowaé procz $mialosci trzeba zna¢ sie ma notowanych na gietdzie papie-
rach, trzeba umieé kalkulowaé, byé¢ obdarzonym darem przewidywania czy
dany papier pafistwowy, czy tez akcja pojdzie w goére, czy tez spadnie i t. d.

Lecz sa osoby, ktére w stosunku do danego papieru przewiduja obie
ewentualnoéci: moze on pojsé w gore lub tez spasé. Osoby te sa przeko-
nane, ze kurs bedzie podlegal wahaniom. Wskutek teso zawieraja one tran-

zakcje taka, przy ktérej moZna przy uméwionej premji naby¢ lub tez .rfp.rze~

daé papier w zalesnoéci od tego, co uznaja dla siebie za korzystniejsze:
Jest to stelaz.

Stelaz jest interesem, polegajacym n

o odebrania papieru lub tez sprze

a tem, ze osoba, ktéra go zawierd
pozyskuje praw dania. Jeieli zastrzezone
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jest prawo jedynie wyplacenta swemu kontraﬁentowi
. 3 s pewnego -
:::,h :&:c:z;;;er:z ‘:zazy:lnl? sie dw-ulicowym. Przyklad: zf plzyn?f:g?i;:-
'L,p.’; 170, Jezeli w dl:;iu :z-:ac;::;'nl; alf:lj:u pigi(l: urski)e c; 66 prdlaricis i
: e : ru bedzie wynosi i
:fn';ylit:::]s tg::;:;i dostarf:zyé, za.rabiajqc 2 zlote, bowiemywozltolc:?g rliz‘::lye
P_mmﬁ o :'pa,pmru mozna go nabyé po 160. a laczaie z zapia.ta:
g v papieruebn: .wynosﬂ 1'68, kontrahent za$ zaplaci 170, Jezeli jed-
mﬁahent 25l g zte wync')sﬂa. 178, bedzie korzysiniej odebraé go od
: a_x: gdyz obowiazany jest on dostarczyé papier po 166
- ceniu premji, zysk bedzie wynosit 4 zlote, i e

" Niekiedy w umowach ;

= stelazonw j i i
nietylko prawo wyboru kupna lub Sprz:gaz'p;a;:c'y Pre;niﬂ s g
! \ . pieru, lecz i prawo odméo-
wykonania, czyli wycofania si 4 ok

. ¢ z umowy., W takich r h '

wycofaé sie z umowy, A wi z daj % g

. . gc stelaz daje moznoéé alb i
albo jego kupna, lub tez wycofania si¢ z umowy. e

naPrem]_akzazwyczaj jest wiaczona do kursu, gdy ma miejsce gra z pre-
;_ > ‘:;rzz & bo kupno wynfm po 168/2, wigc mozna oznaczyé cene 170
! owq. zemetm. 2 zl'.- prer:n;li. Spekulant, ktéry nie chce zrobié umowY'
termin " pos:;pxré c: e:p;:zc;qfi:::x. ?bawi;iac sig¢ zbytniego dla siebie ryzyka,
: o5k pPujacy. Przypusémy, Ze chc ié -

l:la zwy;zk; akc!émx, ‘ktc”)r_ych kurs wynosi 17(: Najprosfszo;‘no;r;:t:cj;g:-
kursltp;; ycd .a.’k(l:jl,"\' ilosei, 'da-jmy na to 1000 sztuk po kursie 170, a gdy-
_ zh,wchl:uoL :::st a;:: g;et:;nct;iw;m;ego terminu do 175, zarobek wynosilby
rch, 2 olaczona jest z ryzykiem; akcje zamiast

€ W gore moga spaséé w cenie, wskutek cz Z ies ; am'las
ezna. Dlatego tez zamiast 1000 sztuk naby:'ios?:fynll: ‘;!:Jl(fsi:stt;zt: l'm
prf.wc'y zadania, za zaplata odpowiedniej premji, dostarc'zenia Wﬁ;li}c
acji nie 100, lecz 1000 sztuk akeji. Tranzakcja ta bedzie naturalnie :11 i
a wediug kursu wyzszego, w przeciwnym bowiem razie nie mial ;-
dawaé komus specjalnego przywileju. G

lllzby\;a]ja}c z:atem wedlug kursu wyzszego, mianowicie po 175, 100
],Qd:: zi§ maja kurs ?70, z prawem dobrania tych akcji do 1000 sztuk
s.zmk o;:ehui koticu miesigca mialy kurs 180, wymaga sie dostarczenia:
me d: 11:,;{1) i zarobek bedzie wynosit 5000 zlotych. Jezeli cena alcji
B , wymaga si¢ dostarczenia 100 sztuk i strata wynosi tylke
-i’:st to l.(.rétkoten?]inc!wa tranzakcja na zwyzke, Krétkoterminowa tran-
' na Zmzlfq quz?e sig tak przedstawiala. Blankujac przy bezwarunko-
a;!'uunmt how;é lfmovne 1'000 akcji po 170, w razie kursu 175 strata wynosi
.pra‘zc . n')tko‘terl_mno.?va tranzakcja na znizke zmniejsza ryzyko, da-
2 b-q:z_wkdnm likwidacji dostarczenia w rzeczywistosci te ilogé akeji
i e korzystna: albo 100 albo tez 1000, Naturalnie likwidacj '
e Ehusiigen uralnie likwidacja odby-
Bl = w . e
L a;lézolge sie zatem 100 akcji po 165 z prawem dostarczenia, wedlug
Km;tar si.-'tuk. Gdy w terminie uméwionym akcja bedzie kosztowala
5 mtgzadsaq 1000 szt.uk, a zysk wynosi 5000 zi. Gdy kurs akcji bedzie
y, dostarcza sie tylko 100 sztuk i strata wyniesie 100 zlotych.
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3) PROLONGOWANIE OPERACJI GIELDOWYCH.

Przejdzmy z kolei do innej sprawy — prolongowania operacji giel-
dowych. ' Rl

Azeby operowaé na gieldzie, w wigkszo$ci wypadkéw nie jest patrz;
bnem mieé w reku wielkich sum ani tez posiada¢ papieréw, Jakze zatem od-
bywa sie gra gieldowa? Przypusémy, ze ktos nabyl 1000 sztuk akcji po
kursie 170 na 31 marca, przewidujac, ze kurs ich do 31 marca podniesie sig
do 180. Lecz 30 marca na gieldzie stalo sig¢ wiadomem, ze fabryka, ktérej
akcje posiada spekulant, nie otrzymala spodziewanego zaméwienia, wskutek
czego kurs akcji spada na 168. Lecz spekulant jest przekonany, Ze ten spa-
dek kursu nabytej przez niego akeji jest czasowym, ze akcje péjda w gére.
Cé6z wiec nalezy czynié? Realizowanie tranzakcji jest niekorzysine, a przy-
tem spekulant moze nie mieé ma to pieniedzy. Trzeba wigc tranzakcje za-
prolongowaé i uciec sig do ,zlotego klucza operacji gieldowych” — do
reportu. Report polega na tem: przewidywania co do akcji narazie
nie sprawdzily sie, bo akcje nie tylko nie poszly w gore, lecz spadly.
Wskutek tego spekulant porozumiewa sie z osoba, posiadajaca wolne pie-
nigdze, azeby ona nabyla akcje po kursie uméwionym 170 (pomimo, Ze kurs
ich wynosi 168) i jednoczeénie spekulant nabywa te akcje na ultimo kwiet-
nia po 175. Acjami rozporzadza zatem spekulant w dalszym ciagu, a osoba,
ktéra je nabyla, korzystnie lokuje swoje pieniadze na czas krétki. Ryzyka
nie ponosi ona zadnego, poniewaz ma u siebie akcje, a jak wiadomo, tran-
zakcje gieldowe sa wypelniane uczciwie. Report moze byé odnawiany,
lecz kazda prolongata wywoluje skutki; poczatkowo jest niezbednem,
azeby kurs podni6sl sie przynajmniej do 171, po miesiacu do 176, nastepnie
do 181 i t. d. :

Report stuzy dla dogodnosci grajacych na zwyzke. Grajacy na znizke
korzystaja z deportu. Przypuéémy, ze znizkowiec sprzedaje 100 akcji po 168,
przewidujac, Zze one spadna na 165, Przewidywania te nie sprawdzaja sie.
Kurs akeji podnosi sie do 172. Poniewaz spekulant akcji nie posiada, wiec
szuka on kogo$, posiadajacego ten papier. Nastepnie umawia sie z ta osoba
w ten sposéb, iz ona dostarcza akcje po 169 (kurs w danym dniu 172),
a jednoczeénie obowiazuje sig na ultimo nastepnego miesiaca zwrdcié
papier po kursie 168, Prolongujac tranzakeje, znizkowiec zmuszony jest
zatem do ciaglego znizania kursu akcji. Najpierw miat on dostarczyé akcje
po 169, pézniej po 168, a przy dalszem prolongowaniu po 162 i t. d. Kio
wypozycza papier, zyskuje, gdyz otrzymuje réZnice pomigdzy kursem w dnin
dostarczania akeji a kursem uméwionym w dacie likwidacji prolongowanej
tranzakcji.

Réznica pomiedzy kursem bezwarunkowej operacji terminowej a kur-
sem, ktéry zostaje okreslony dla operacji gieldowej z premja, nazywa si¢
eécart.

Report i deport nie sa operacjami bezwzglednie gieldowemi, gdyz
moga byé one zawierane i poza gielda.

A wiec z pomoca reportu i deportu staje sig mozliwem prolongowanie
tranzakeji. Ma to te dogodna sirong, Ze nie jest konieczng likwidacja tran-
zakeji w wymaganym przez umowg terminie. Rzadko kiedy mozna przewi-
dzieé moment, w kiérym sprawdzié¢ si¢ moga przewidywania osoby, zawie-
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ej umowe. Prolongowanie daje wtagni :
a i 1 e moZnoéé odroczeni
likwidacji tranzakeji do tego wiasnie momenty. Pid L

Wyobrazmy sobie, ze wszyscy uczestnic
‘dziefi zaangazowali sie na zw
Gdyby zatem wszyscy zaczel
inyby zostal przez to spadek k
‘mozZnoéé prolongowania tranza
wiasnie polega znaczenie rep
y wielu graczy zaangasowan
wdzila,
Wobec istnienia tylko ji i

e mzner. lf;;ziwarunkowych operacji terminowych, taka
i, a przynajmniej ich czesci,

 ucz Yy zebrania gieldowego na pe-
.yqu i przewidywania ich nie sprawdzily
i sprzedawa\é papiery posiadane, to wy-
urséw i silny wstrzas na gieldzie, Wszak-
keji wprowadza pewna réwnowage i na
ortu, Lecz i deport gra analogiczna role,
ych w znizce kurséw, ktora sie nie

¢ki wszakze moznosei porlongowania tran-
niebezpieczeristwo corneru moze byé usu-

VPrzy istnieniu tylko bezwarunkowych tranzakecji
86w mozZe sie odbywaé w kierunku ab lub ac,
wytworzyé przecigina ad

terminowych, ruch
przy réwnowadze moze

— O

Przy istnieniu reportu i deportu wahania s

: . a znacznie mniejsze. Report
83 tymi resorami, ktére lagodza wahania, Jezel; zatem, wobec ist-

'b.eiwamnkowych uméw terminowych kurs pewnych papieréw waha
linji abcdefg, to report i deport doprowadzaja te wahania do krzy-

B D F

A LS E a

kgdy liczba zwyskowcow przewyzsza liczbe grajacych na znizke, wéw-

_xursy spadaja i pieniadze reportowe sa drogie, poniewaz wszysey ich
buja. Gdy zwyzkowcéw jest niewielu, a przewazaja znizkowcy, wiedy
& w gore i staje sie drogim deport. Niekiedy pieniadze reportowe
150%. Gdy reporter ma pewnos¢ co do lokowanego kapitaty, to
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powinien mieé pewnosé i co do solidnofci papieru. Kryzys amerykafiski
w 1907 roku, gdy kursy spadaly do niezwykle niskiego poziomu, ztagodzony
zostal jedynie przez to, ze utworzyl si¢ specjalny syndykat w celu zaopa-
trzenia gieldy w pieniadze deportowe.

4) ARBITRAZE.

Pod arbitrazem — od wyrazu lacifiskiego arbitrari (sedzi¢, mniema¢)
lub tez arbitrium (orzeczenie) rozumieé malezy czynnoé¢é handlowa, daZaca
do osiagniecia korzysci z réznicy cen jednakowych wartosci gietdowych réz-
nych miejscowosci gieldowych., Arbitrazer musi byé obeznany dokiadnie
ze zwyczajami réznych gield, ze stosunkami pienieZnemi i monetarnymi
i przepisami wekslowymi réznych krajéw obcych, musi byé czlowiekiem
obrotnym i spokojnym i posiadaé winien duza wprawe w liczeniu.

Przedmiotem arbitrazu moga byé wszystkie objekty handlowe, kté-
remi sa robione obroty prawidlowe na targu regularnym, Lecz méwi sig
zagwyczaj o arbitrazach:

1. Szlachetnemi metalami i monetami,

2. wekslami,

3. papierami wartosciowemi (renty miedzynarodowe i niektére akcje).

Arbitrazer otrzymuje kursa telegraficzne i telefoniczne papieréw, kté-
remi chee uskutecznié arbitraz i kupuje tam, gdzie jest najtaniej, a sprze-
daje tam, gdzie moZna osiagnaé najwyzszy kurs.

Stosownie do celéw, do ktérych stuzy arbitraz, odréznia sie: arbitraz
wyrownawczy i réznicowy.

a) ARBITRAZE WYROWNAWCZE.

Arbitraz wyréwnawezy poszukuje drogi, ktéra bylaby najlepsza do
najtafiszego wyréwnania zobowiazania w kraju lub zagranica.

Wyréwnanie dlugu moze nastapié trojakim sposobem:

1. Przez remitowanie bezpofrednie, t. j. przez przeslanie pieniedzy
w gotowiznie lub czeku albo tez weksli na obca miejscowosc.

2, Przez trasowanie bezposrednie. Wéwczas dluznik upowaznia wie-
rzyciela do ciagniecia na niego wekslu lub przekazu.

3. Przez porednie remitowanie, t. j. przez przestanie weksli, czekow
i t. p. na trzecia miejscowoéé. Np. przestanie z Berlina do Lon-

dynu weksli na Paryz.

b) ARBITRAZE ROZNICOWE.

Gdy przy arbitrazu wyréwnawczym idzie o to, azeby wyszukac naj-
dogodniejsza droge w celu pokrycia istniejacego juz zobowiazania, lub tez
odebrania naleznosci, zachodza przy arbitrazu réznicowym dwa nowe inte-
resy. Arbitrazer poszukuje i nabywa w jednem miejscu papier warto$cio-
wy, dewizy lub pewna ilosé metalu szlachetnego w monetach, lub teZ
w sztabach, azeby przy bezzwlocznej sprzedazy w innem miejscu, po po-
kryciu wszystkich kosztéw, pozostal jeszcze zysk. Jezeli mp. arbitrazer
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- zauwazy, fe, pomimo kosztéw (kurtazu, stempli, porta i t. d) przy wzieciu
i po’d uwage réZnego sposobu notowania kurséw hiszpanskie ,exterieurs”
i ParyZu sa tafisze, niz w Berlinie, to kupi pewna ilosé tego papieru w Pa-
- ryzu i jednoczesnie sprzeda ten papier na gieldzie berlifiskiej.

; Interesy arbitrazowe sa prowadzone najcze$ciej & meta, t. j. wspélnie
: z firma obcej miejscowosci, z ktéra to firma dokonywa sie arbitrazu. Gdy
- dana firma posiada w obcej miejscowosci swoja filje, to z nia prowadzi inte-
~ resy arbitrazowe.

= Przypu$émy, ze firma A w Berlinie ma zamiar arbitrazowaé z Ham-
- burgiem. Zapyta ona zaprzyjaZniona firme bankowa B w Hamburgu czy
- bylaby sklonna wstapi¢ z nia w stosunek & meta, mianowicie tego rodzaju,
Ze zysk lub strata z tych intereséw beda wspélne, do pofowy. Jezeli B pro-
zycje przyjmie, a gdy przytem nastapi porozumienie sie co do szczegsléw
sposobu postepowania, wtedy rozpoczynaja sie stosunki obydwéch firm,
wlasciwie arbitrazer6w tych firm, przewaznie w drodze telefonicznej.

W gmachu gieldy, tuz przy sali gléwnej, znajduje sie pewna liczba
kabin telefonicznych, ktére sa do dyspozycji oséb, uczeszczajacych na giel-
de. Gielda berlifiska posiada w czasie godzin gieldowych bezposrednie linje
&o gield we Wroclawiu, Frankfurcie n/M., Hamburgu, Wiedniu, Budapeszcie,
ke Paryzu i Brukseli. Z niektéremi z tych gield Zarzad pocztowy zaprowadzil
* t. zw. komunikacje kolejna. Kto chce z dana gielda méwié, powinien za-
3 deklarowaé to na stale lub tez zaméwi¢ rozmowe przed rozpoczeciem gieldy.

rg‘ucxta uklada kolejno$é rozméw i melduje o tem tej gieldzie, z ktéra beda
wadzone rozmowy, tak, iz np. Commerz u. Disconto Bank w Hamburgu
ie dokladnie, o ki6rej godzinie bedzie wezwany przez swéj dom w Berlinie
rozmowy telefonicznei. Tablica, znajdujaca sie przy wejéciu do kabin

z obydwéch linji. Rozmowy te, prowadzone, jako rozmowy kolejne
Turnus gefithrte Gespriche) sa oplacane jako rozmowy terminowe i we-
taryfy, stosowanej do tego rodzaju rozméw. A z Berlina zawiadamia
e fonicznie B w Hamburgu o kursach papieréw. Z poéréd nich jedna z akcji
~ jest motowana w Berlinie 152, zaé w Hamburgu 151.50%, wskutek czego
Hamburg bedzie sie staral kupié pewna ilo&é tedo papieru po 151.50%, na-
stepnie zakomunikowaé wykonanie Berlinowi przez telefon i telegraficznie,
nastepnie A dolozy starafi, aby kupione w Hamburgu akcje drozej umiescié
0a gieldzie berlifiskiej. Pierwsze wykonanie w tym wypadku kupna naste-
8 Puje zazwyczaj na tej gieldzie, na ktérej co do danego papieru niewielki
dokonywany jest obrét, poniewaz tu juz niewielki zakup wywiera wplyw na
-'hlrs Gdyby rzecz sie miala odwrotnie, t. j. jezeli w tym wypadku Berlin
sprzedatby papiery, wowczas powstacby mogia obawa, ze w Hamburgu nie
mozna bylo dostaé 2adanej ilogci papieréw, i interes arbitrazowy, zamiast
spodziewanego zysku, mégiby daé strate.

Arbitraz papierami procentowemi doznal znacznych ograniczes r jed-
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iz nadmiar w jednem miejscu zostawal pokryty przez zapotrzebowanle
z drugich miejsc, wykonywal réwnowage pomiedzy zapotrzebowaniem
i §rodkami zaspokojenia tegoz zapotrzebowania.

Arbitraz zlotem dawniej odbywal sie czesto miedzy Berlinem a Lon-
dynem,

GOSPODARCZE ZNACZENIE INTERESGW TERMINOWYCH.

Interesy terminowe nie sa wynalazkiem gieldy pienieznej. Rozwinely
sie one w handlu towarami realnemi. Poniewaz handel terminowy znalazl
duze rozpowszechnienie w handlu towarami, wiec tez przedostal sie do
obrotéw papierami publicznemi. Poniewaz handel, wkraczajac w dziedzine
spekulacji, opiera si¢ na przypuszczeniach i domniemaniach, wige teZ nie-
uniknione sa bledy, a ich wynikiem straty, zamiast zyskéw. Operacje spe-
kulacyjne maja zatem charakter mniej lub wiecej ryzykowny i moga sig
zamienié w gre hazardowa.

Tranzakcje terminowe nie zawsze sa zlaczone ze spekulacja, ktéra
w swej najstarszej postaci miala punkt wyjécia w tranzakeiji kasowej. Na-
bywano poprostu mozliwie najwieksza ilosé¢ towaru, i, oczekujac zwyzki
cen, trzymano towar na skladzie, azeby sprzedaé¢ do z najwickszym
zyskiem.

Im wickszemi sumami rozporzadzano, tem wicksza ilo§é towaru na-
bywano i ceny tem wiecej podnosily sie. Jezeli przedmiotem takich speku-
lacyjnych zakupéw bylo zboze lub inne artykuly spozywecze, to ludnosé
w czynach spekulantéw upatrywala istctna przyczyne podrozenia cen i piet-
nowala spekulantéw jako lichwiarzy. Nie tylko wiec w wiekach érednich,
lecz jeszcze w 19 stuleciu handel zbozem byl reslamentowany przez posta-
nowienia prawa w celu walki przeciw t. zw. lichwiarzom zhozowym( Korn-
wucher].

I obecnych czasach sa czesto dokonywane operacje zakupu psze-
nicy, bawelny i innych towaréw, stanowiacych przedmiot handlu $wiato-
wego. Poniewaz jednak na tego rodzaju zakupy potrzebne s3 tak znaczne
fundusze, ze zasoby nawet bardzo bogatych spekulantéw sa niedostateczne,
wiec dla takich operacji tworza sie czasowe zwiazki, t. zw. Kornery (Cor-
ner po angielsku znaczy kat). Zazwyczaj jednak tego rodzaju manewry sa
zlaczone z operacjami terminowemi,

Ze wzrostem szybkosci i pewno$ci transportu, spekulacja, polegajaca
na gromadzeniu towaréw zakupionych za gotéwke, ustepowaé musiala za-
kupom na dostawe (Lieferungskjufe). Te tranzakcje sa dla nabywcéw przez
to dogodne, Ze kupujacy nie ma potrzeby ponosié kosztéw przechowania.
Poczatkowo towar znajduje sie jeszcze w $pichlerzu wlasciciela ziemskiedo,
nastepnie na okrecie lub w wagdonie, za§ nabywca obowiazany jest dopiero
odebraé towar w miejscu wskazanem i w terminie przez siebie oznaczonym.

Jezeli tranzakcje takie zawieraja osoby, ktére towary przerabiaja,
np. miynarze lub fabryki tkackie, to w wiekszosci wypadkéw charakter
spekulacyjny tych tranzakcji zatraca sie: fabrykant pragnie tylko zapewnié
sobie zaspokojenie réwnomierne swych potrzeb na pewien okres czasu.
Dla tranzakcji na dostawg wybiera on czas, w ktérym wedlug jego mnie-
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:anie ceny sa stosunkowo niskie, a wiec zaraz po zbiorach. Gdy péznief,
terminie dostawy, cena miejscowa bedzie wyzsza, to fabrykant odniesie
‘na tem zysk. Lecz nie zawsze tak bywa, poniewaz wahania cen fabrykatéw
'4&!8 zawsze 1da wspoirzqdme z wahaman.u cen materjaléw surowych. Row-

towaru we wlasnym magazynie. Kupiec natomiast zawsze ma intencje
]tu]acy]ne i przy dostawach efektywnych, gdyz niema on zamiaru trzyma-
~ nia nabytych towaréw lub ich przerabiania, a pragnie tylko odsprzedaé je
* z zyskiem. Jezeli w maju nabywa pszenice z terminem na wrzesiefi, to robi
dlatego, e przypuszeza, iz widoki zbioréw sa niepomyslne i spodzie-
vaé sie nalezy wyzszych cen zboza od tych, jakie sa w chwili.zawarcia
d vkanzakcp Staé sie¢ moze tak, iz w czerwcu zly urodzaj w ten sposéb sig
wyjasni, Zze ceny beda wyisze juz w tym miesiacu od cen jakie przewiduje
lant we wrzeéniu. Ma wiec on moznoéé, jezli nie spodziewa sie dalszej
zwyzki cen, teraz sprzedaé nabyta pszenice na wrzesien, przez co zrealizuje
zed terminem swéj zysk. W tym wypadku niema on nawet potrzeby od-
ania towaru, lecz przekazuje on towar, zawiadamiajac o tem nowego
- nmabywce (po niemiecku zawiadomienie takie nazywa si¢ Andienung). Tran-
ja i w tym wypadku bedzie realna, lecz w rzeczywistosci w stosunku
pierwszedo nabywcy ma ona znaczenie tranzakcji réznicowej.

; Nastecza sie jednak mimowoli pytanie, czy handel terminowy wy-
'dnia funkcie gospodarcza i jest ze stanowiska ekonomiczneso usprawie-
ionym i pozytecznym, czy tez wywiera wplyw szkodliwy i jest jedy-
gra, niekorzystna w swych skutkach dla ogétu?

. Zwolennicy handlu terminowego utrzymuja, Ze jest on réwniez wa2-
'm czynnikiem pomocniczym ruchu handlowego jak interesy kasowe i po-
n em posiadaé te same prawa obywatelskie. Gdy wlaéciciel ziemski swoje
e lub buraki sprzedaje przed zbiorami, poniewaz moze w ten sposGb
gna¢ lepsza cene, lub gdy mlyny albo tez cukrownie juz na miesiac na-
uskuteczniaja zakupy, azeby zapewnié sobie ceny, a ich produkty —
a i cukier sa dalej sprzedawane, to przez to ryzyko kazdej jednostki
zmniejszone. Zastoniecie od zlych konjunktur jest nie tylko prawem,
obowiazkiem,

Zwalennicy handlu gieldowego terminowego utrzymuja, ze przemyst
ecki nie doszedlby do takiego rozwoju, gdyby nie terminowy handal
ieramj wartoéciowemi na gieldzie, dobrze zorganizowany, ktéry przy-
1 ze skuteczna pomoca przemyslowi, a powstal wéwczas, gdy juz nie
rezaly obroty kasowe. Przy handlu terminowym na jednem posiedze-
gieldowem moga byé¢ dokonane bardzo znaczne obroty danym papie-
m. Moga byé zawarte tranzakcje kupna i sprzedazy, bez wywolywania
znacznych zmian kursowych, jakie, przy angazowaniu znacznych sum
igznych do obrotu, powstaé moga przy interesach kasowych. Kapitaly,
ymane ze splaty sum hypotecznych, i czestokroé przez czas dluzszy
mane przez ich posiadaczy bez ruchu, moga byé uzyte do obrotdw tec-
nowych i nastapi to niewatpliwie, gdy spodziewana bedzie zwyzka. Réw-
Znajda si¢ wéwcezas powody, ktére wstrzymaja sprzedaweéw od pézniej-
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szego porbycia sie posiadanego materjatu., Sprzedaje on papiery w termi-
nie wczeéniejszym od tego, w ktérym bedzie potrzebowal pieniedzy, azeby
sobie ta droga zabezpieczyé kurs.

Nie nalezy lekcewazyé zawodowej spekulacji gieldowej. Ci, co sie
nia trudnia, maja naturalnie, na wzgledzie przedewszystkiem swo6j wlasny
interes, przeszkadzaja jednak przez swa spekulacje, wyprzedzajaca fakty,
przesade nadmierna kurséw, co nastepuje w chwili, gdy maja miejsce te,
przez nich uprzedzane, zdarzenia. Przy nieuzasadnionej zniZce wystgpuja
oni jako nabywcy i przywracaja przez to zaufanie.

Réwniez pozyteczna dzialalno§é moze byé tych, co spekuluja na
zwyice kurséw (haussiers, zwyzkowiec), jak tych, co spekuluja na spadek
kurféw, to jest, przewidujac znizke, sprzedaja papiery, ktérych nie posia-
daja (sprzedaja in blanco), oczekujac na dalsza zmizke i mozno$é nabycia
péZniej tych papieréw po tafiszym kursie, czyli tafiszego ,,pokrycia” zblan-
kowanych papieréw.

Na gieldach angielskich i amerykarskich zwyzkowey czyli hausiéci
zwani sa ,bulls” (byki), baisifci, czyli znizkowcy, bears (niedZwiedzie].
W Niemczech spekulantéw, ktérzy ,in blanco, & deconvert (bez pokrycia)
sprzedaja, nazywaja kontrmina, ,Kontrmine".

Korzyéé gospodarcza spekulacji na znizke polega na tem, Ze w cza-
sach konjunktury zwyzkowej przytlumia ona zbytni optymizm, przypomina-
jac o czasach miepomyéilnego stanu gospodarczego lub tez miepokoju poli-
tycznedo, przyczem jednak blankiéci wystepuja nawet przy niepomy$lnej
konjunkturze na gieldzie jako nabywcy, zmuszeni do tegdo konieczno$cia
pokrycia zblankowanych papieréw, przez co wprowadzaja oZywienie na
gieldzie i przywracaja w pewnej mierze zdolnos¢ sprzedaweza papierom,
kisre z koniecznosci sami nabywaja, a ktéremi niebyloby obrotéw, gdyby
nie kupna, dokonywane przez blankistéw.

Handel terminowy jest nadto potrzebny przy arbitraiu wartosci mie-
dzynarodowych i w handlu walutami, ktérych kurs podlega wickszym wa-
haniom.

Przeciwnicy handlu terminowego upatruja tylko szkody, ktére sa
wywolywane przez naduiycie intereséw terminowych i wystapienia spe-
kulantéw. Nie robia oni réZnicy pomiedzy zdrowa, usprawiedliwiona gospo-
darczo spekulacja, ktéra ma duze znaczenie juz przez to samo, Ze dzieki jej
sa ladodzone zbytnie wahania kurséw w goére lub w odwrotnym kierunku,
i powinna byé odrézniona od spekulacji niewlasciwej, zwyklej gry, prowa-
dzonej przez osoby, nieznajace si¢ na rzeczy. Handel terminowy, prowadzo-
ny przez nieznajace sie na rzeczy osoby prywatne, winien byé surowo osa-
dzony, co tez czynia i zwolennicy tego handlu.

Gielda pienieazna budzi wicksze zainteresowanie w szerszych war-
stwach ludnoéci, niz gielda towarowa. Ttumaczy sie to tem, iz w tranzak-
cjach kupna i sprzedazy papieréw publicznych moze przyjaé udzial kazdy,
kto posiada odpowiednie fundusze i cheé przyjmowania udzialu w tego
rodzaju operacjach. ‘

Na gieldzie towarowej, osoba bioraca udzial w spekulacji w postaci
operacji terminowych, lecz nie majaca nic wspélnego z handlem towarem,
ktérym spekuluje, jest bardzo rzadka, Takie wypadki na gieldach towaro-
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\.‘,wych zdarzaja sie tylko w okresach bardzo oZywionej spekulacji. Gietda
Pieniqzna obudza stale w szerokich masach publicznoéci cheé spekulacji
gdy2 osoby, nie posiadajace nawet specjalnych wiadomoéci handlowych i fi:
pa?sowych, mogda jednak wyrobié sobie pojecie co do wartosci wewnetrz-
nej danego papieru i o widokach na przysztosé, jakie moze mieé ten papier.
T_'iote sie to stosowaé przedewszystkiem do papieréw pafistwowych. Przy-
tem wiekszo&é papieréw publicznych stanowi mniej niebezpieczny przed-
‘miot spekulacji od towaréw, np. zboza,

s I na gieldach towarowych i na pienieznych wiekszoéé tranzakeji za-
‘wierana jest, jak wiadomo, za posrednictwem makleréw. Lecz publicznosé
prywatna, nie majaca bezposrednich stosunkéw z maklerami, zwraca sie
rzewaznie do bankieréow lub bankéw, ktére wypelniaja dane im zlecenia
- cha'rakterze komisjoneréw. Czesto jednak korzystaja oni z przystuguja-
g0 im prawa wysiepowania w charakterze samodzielnych kontrahentéw
(Selbsteintrittsrecht) tem wiecej, ze oirzymywane zlecenia odnosza sie do
na i sprzedazy tych samych papieréw i takie zlecenia moga byé wy-
ione w drodze kompensaty wewnetrznej.

Ogélnie rzecz biorac, handel terminowy papierami warto§ciowemi
punkiu widzenia gospodarstwa narodowego jest mniej wazny i w swych
_ kach mniej uzyteczny od terminowego handlu towarami, poniewaz obej-
wje stosunkowo nieznaczna iloé¢ papieréw. Tranzakcje terminowe sa doko-
ywane przewaznie takiemi papierami, kiére sa uwazane za najodpowiedniej-
- sze do spekulacji. W kursach tych papieréw odzwierciadlaja sie wszakze
~ ogblne konjunktury gospodarcze. Do grupy tej nalesa akcje wielkich ban-
i, wielkich towarzystw kolejowych i zeglugi, tudziez wielkich towa-
tw gérniczych i przemystowych. Wasna gospodarcza funkcja termino-
ego handlu towarami, polegajaca na celowym podziale co do czasu spo-
gia. towaréw, przedewszystkiem tych, ktére nie sa bez przerwy wytwa-
ane; nie znajduje analogji w terminowym handlu papierami publicznemi.
podarcza korzysé terminowego handlu papierami wartoSciowemi polega¢
e na tem, iz handel ten rozszerza rynek zbytu papieréw publicznych
€0 wytwarza si¢ mozZno$é sprzedawania lub nabywania na wielkich
ch znacznych ilofci papieréw procentowych bez wytwarzania znacz-
; zmian ich kurséw. Bezwatpienia, wplyw ten bylby bardzo korzystnym
3 papieréw, bedacych przedmiotem statych lokacji pieniedzy. t. j. w sto-
e do wewnefrznych pozyczek pafistwowych, oraz krajowych papieré6w
munalaych i hypotecznych. Lecz na wielkich gietdach, dokonywane sa
rodzaju tranzakcje, przedewszystkiem papierami obcemi.

Wogéle jednak terminowy handel wywiera na kurs papieréw taki
3 'Wplyw, jak na ceny towaréw: zazwyczaj wyrénywa spowodowane przez
Gmmkl realne, wahania kurséw i zapobiega zbytniemu odchylaniu sie

i'ﬁﬁf‘e i w dél. Wytworzenie sztucznych wahafi jest najczesciej sprawa
i!ieﬂu) ch 3Pekt'11mt6w. operujacych milionami, przeto takie naduzycia sa
i i::::; .m:l istnienia handlu terminowego, o czem przekonywa np. gielda
W handlu terminowym angazuja si¢ spekulanci in blance, blankisci,
brzy ‘!.:!awet‘ whbrew swej woli lagodza spekulacje, poniewaz zmuszeni sa
- Wyréwnania swych tranzakcji przez zawarcie tranzakeji wprost przeciw-
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nych. JeZeli np. kurs jakiego$ papieru pod wplywem pewnych czynnikéw
zaczal sie obnizaé, to znizka ta nie przybierze wickszych rozmiaréw przy
istnieniu znacznedo ,decouvert”, t. j. jezeli wielu spekulantéw na znizke
sprzedala ten papier in blanco, a teraz zmuszeni sa ,pokrywaé sie”,

I przy tranzakcjach terminowych papierami wartoéciowymi cze$é pa-
pieréw winna byé dostarczona, a wiec kursy terminowe pozostaja w zwiaz-
ku z kursami kasowymi. Pomiedzy rynkiem terminowym i kasowym wy-
twarza si¢ arbitraz: gdy kurs kasowy zanadto odbiegnie od kursu na rynku
terminowym, to wlasciwy papier nabywany jest za gotéwke, a sprzedawany
na termin. Gdy kurs operacji kasowej jest wyzszy od kursu na ultimo,
wtedy z papierem tym dokonywana jest operacja kasowa, gddyz wytworzona
zostala mozno$é osiggniecia zysku.

e e
Ujemna strona handlu terminowego papierami publicznemi jest to,
Ze daje on szerokiej publicznosci okazje do gry gieldowej na szeroka skale,

Publicznoéé jest sklonniejsza do wydawania sadu o papierach, anizeli
o towarach, bowiem osoba nawet bardzo doswiadczona nie jest
w stanie rozpoznaé warunkéw, w jakich sie znajdzie, zaleznie od rezultatéw
zbioru towaru, ktérym dokonywane sa obroty na rynku éwiatowym, np. zbo-
2em, bawelna i t. p. Lecz czesto wahania kurséw papier6w sa wywolane
przyczynami, ktére byly juz poprzednio wiadome pewnej grupie wtajemni-
czonych w te przyczyny oséb. Wskutek tego owa grupa os6b bez narazenia
sie na ryzyko jest w moznosci wyzyskania konjunktury, jaka sie wytworzy.
Osoby takie wiedza, naprzyklad, ze pewne przedsiebiorstwo przemystowe
akcyjne otrzymalo duie zaméwienie, Zze kopalnie za wysoka ceng nabywa
pafistwo, Ze cze$é akcji jakiego$ banku zostaje sprzedana nie nieoczekiwa-
nie korzystnych warunkach, lub tez e cze$é aktywéw banku jest znacznie
mniej warta, niZz przypuszczaja. Wazna role odgrywa i ta okolicznosé, ze
grupa dobrze uswiadomionych spekulantéw gieldowych wezeéniej od innych
dowiaduje sie zazwyczaj o wysokoSci przysztych dywidend od réznych akcji
Drobni zawodowi spekulanci czesto maja dobre wyczucie szykujacych sig
wypadkéw gieldowych. Natomiast szersza publicznoéé pozostaje zazwyczaj
w nieswiadomosci i wskutek tego ponosi straty, ktére przy operacjach ter-
minionych sa o wiele wicksze od strat, ponoszonych przy operacjach kaso-
wych na niewielka skale.

S ' ZLECENIA GIELDOWE.

Wstep staly na gielde maja przewaznie tylko jej czlon-
kowie, ktérzy tez stale na gieldzie bywajg, prowadzac
zawodowo interesy gieldowe. Wskutek tego publicznosé,
nie majaca wstepu na gielde, lecz bioraca udzial w interesach
gieldowych, zmuszona jest positkowaé sie przy zalatwianiu
swych intereséw posrednictwem bankéw i bankieréw, a mniej
wybredna publicznosé posrednictwem agentéw prywatnych.
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Ztad zlecenia kupna i sprzedazy papieréw publicznych sg
;?rzewain:ie udzielane bankom i bankierom, a ci, kompensujac
u siebie te zlecenia, ktére dajg sie skompensowaé, reszte zle-
‘cen zalatwiaja na gieldzie za posrednictwem makleréw przy-
sigglych.

i Dajacy zlecenie bankowi, jezeli nie ma depozytu lub <o-
toéwki zlozonej, to, polecajac kupno lub sprzedaz, winien jest
dostarczy¢ papiery, ktore chcialby sprzedaé, a w razie ziece-
nia kupna wnie$¢ zaliczke w gotéwce i podpisa¢ formularz
banku, zawierajacy warunki zalatwienia interesu kupna lub
przedazy przez bank.

B Do udzielania tych zlecer gieldowych sa Zazwyczaj uzy-
- wane, drukowane na papierze w réznych kolorach, formularze
2 kupno lub sprzedaz.

Polecenie powinno zawieraé: 1) wskazéwke, czy papiery
a byé sprzedane czy tez kupione; 2) warto$¢é nominalna ob-
ktéw kupi¢ czy tez sprzedaé sie majacych, z podaniem waluty
ote, franki, funty i t. d.); 3) dokladna nazwe papieru; 4)
zmianke, czy sztuki maja byé wydane, czy tez zlozone do
epozytu; 5) adnotacje, czy pieniadze, osiagniete ze sprzeda-
, maja by¢ wyplacone, czy tez wniesione na rachunek.
Zlecenia, udzielane bankom, moga by¢ nielimitowane Iub
limitowane. Zlecenia nielimitowane zawieraja tylko wska-
nie ilosci danego papieru do sprzedania lub nabycia i maja
wykonane po takim kursie, jaki sie da osiggnac, za$ zie-
nia limitowane wskazuja, przy kupnie — jaki najwyzszy kurs
0Zna zaplaci¢, przy sprzedazy — po jakim najnizszym kursie
0Zna papiery sprzedaé. Zlecenie nielimitowane kupna zostaje
konane zawsze, gdy tylko jest podaz odpowiedniej ilosci pa-
Pieru, zlecenie nielimitowane sprzedazy wykonane jest, gdy
- nabywcy., Kurs nie moze stanowié¢ przeszkody do wykona-
i?a‘tego rodzaju zlecesi, Inaczej rzecz si¢ ma przy zleceniach
mitowanych: gdy jest dane zlecenie kupna pewnej ilosci jakie-
Oé_ papieru po kursie, np. nie wyzej 138, to bank wykonaé je
Ze tylko wtedy, gdy na gieldzie mozliwem quzié nabycie
: ?-papieru po kursie 138, lub po nizszym. Jezeli kurs bedzie
Zszym. to zlecenie bedzie niewykonalne. Zlecenie moze byé
; SC{OWD wykonane, gdy po kursie limitowanym 138 uda sie
dostac tylko czes¢ zadanej ilosci papieru. Podobnies zlecenie

141



sprzedazy papieru po kursie np. nie nizej 93 bedzie moglo by¢
wykonane, gdy uda sie osiagnaé na gietdzie kurs 93 lub wyzszy.
Jezeli kurs tego papieru bedzie na gieldzie nizszy, to zlecenie
zostanie niewykonane. Zlecenie bedzie wykonane czgsciowo,
gdy po kursie 93 uda sie sprzeda¢, czyli, wyrazajac sie w jg-
zyku gieldowym, oddaé albo umiesci¢, tylko czesé tej ilosci pa-
pieru, na ktdra dane jest zlecenie.

Zlecenie moze byé dane albo na jedna gielde, albo jest waz-
ne do okreslonej daty, albo tez dane do odwolania. Wedlug
przyjetego zwyczaju, zlecenie telegraficzne, bez wskazania cza-
su waznoéci, uwazane jest jako dane tylko na najblizsza gielde.
Zlecenie telegraficzne, otrzymane przez bank w czasie zebra-
nia gieldowego, traktowane jest jako wazne tylko na te gielde,
o ile, oczywiécie, niema innego wskazania.

MAKLERZY GIELDOWL

Na gieldach urzeduja w porze zebraf gieldowych urzedowi maklerzy
gieldowi. Prawa i obowiazki tych funkcjonarjuszéw sa okre{lone w statutach
gietdowych i w specjalnych regulaminach makleréw urzedowych. Wedlug
rodzajéw obrotéw, w ktérych posrednicza maklerzy, istnieja na rozmaitych
gieldach rézne ich kategorje. A wiec sa: maklerzy towarowi (Courtiers de
marchandises, Warenmakler), maklerzy gield pienieznych (Stock-bill lub
exchange brokers, agents de change, Eifekten lub Fonds- und Wechselma-
kler), maklerzy ubiezpieczeniowi (insurance brokers, courtiers d'assurance,
Versicherundgsmakler), maklerzy frachtowi (Courtiers interpretes et con-
ducteurs de navires, Frachtenmakler), wreszcie maklerzy okretowi, ktérzy
posrednicza w tranzakcjach ubezpieczeri okretéw i w interesach ich kupna
i sprzedazy. Pricz makleréw urzedowych, czynni sa maklerzy prywatni
czyli wolni, nieskrepowani Zadnemi przepisami gieldowemi.

Przysiega, skladana przez maklera urzedowego, naklada na niego
przedewszystkiem obowiazek kierowania sie w stosunku do interesantéw
zasadami bezwzglednej bezstronnosci. Makler urzedowy powinien pelnié
swoje obowiazki osobiscie, nie zawieraé jakichkolwiek porozumiefl z pozo-
stalymi maklerami, obowiazany jest wylacznie poswieci¢ si¢ swemu proce-
derowi, byé obecnym w oznaczenych godzinach na gieldzie i t. d. Nieza-
chowanie obowiazujacych przepiséw przez maklera i niestosowanie sig ‘do
regulaminéw, pociaga za soba odpowiedzialnos¢ dyscyplinarna.

Instytucja makleréw specjalnych jest bardzo dawna. Juz $rednio-
wieczne organizacje gieldowe znaly urzedowych makleréw, we Francji
cd r. 1312

Historja instytucji makleréow (agentow) przysieglych we Francji,
tudziez ich prawa i obowiazki podane zostaly w dziale o gieldach francu-
skich, stanowisko i rola agentéw gieldowych w Anglji oméwiono w dziale
o gieldach angielskich.

Na wielkich gieldach pienieznych w Niemczech sa c_zynni makl'erzy:
1) Maklerzy kursowi (Kursmakler, przed r. 1896-tym zwani maklerami pa-
pieréw wartosciowvch i weksli, Fonds und Wechselmakler] 9); 2) Maklerzy
prywatni, zwani poprosiu ,maklerami”. W zargonie gieddowym sg omni
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o a, :::a_t Lerzyk]ku'rso“u skiadajg przysiege, przepisana dla urzednikow
. ta.mz ja maklerow kursow_yc'h. wIzba maklerska” rozdziela czynnos'§
wn; ce]:e;);]klpopnqdz})’r ma_kleraxlx{n 11 daje swa opinje przy mianowaniu n:
wych erow. rzepisy, okreslajace tryb mi ia i iani i
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B 3 6w T. przez pruskiego ministra handlu, Makl i
- w Berlinie sg reprezetowani i ot i

v 2 ; przez izbe maklerska, zloz 1 6
6-ciu zastepcow, ktorzy czynni i iy el

ciu oW, ynni byli w nastepujacych komisjach: podzi
apierow pomigdzy makleréw do zalatwiania na sieldz sy
rawdzania dziennikéw urzedowych makleré LS B et i
oo deic L tlerow, prowadzenia pertrakiacji
o iﬂzby 23]'213 Y, sprawdzania kasy. Précz tego czynny byl przewodni-
Z posréd czlonkéw izb kiej i
; 2 y maklerskiej musi byé 6, a z zast i

- ezynny na gieldzie produk}owaj. Izba maklerska roz'clziela in-tggg;v [z;d?:
‘ Ma_ ) pomiedzy maklerami. We Frankfurcie n/M., robi to izba handlozrva

Wediug § 32 prawa gietdowego i

X ' I ; » maklerzy kursowi w tych i

tﬂn::el:.esol::ﬂ l«t:tore sa im powierzone tylko o tyle moga robig cintgeileizyla;g

i une w‘lasny lub we wiasnym imieniu lub poreczaé za powierzone im

 inferesy, o ile to jest potrzebnem do wykonania oddanych im zleces i o il
nie zostal wyszukany kontrahent, T

Kursowi maklerzy nie moga, chyb i
5 ; Zy I s chyba, Ze bedzie przez rzad zrobi
. :;:i:.ktam prowadzié z:czdr._lego interesu handlowegtf, ani t&ei nﬂ;?g
X 2a erze czy to spélnika komandytowego lub cichego, Nie moga
'6weh zaglmowac stanowisk prokurentéw, pelnomocnikéw lub pomoc-
in owych. Makle'rzy kursowi posrednicza albo we wszystkich
eresac 1\?ui c!ane]_ gxeidz;g zalalwianych, lub tez w pewnej liczbie in-
f:ir. . a gieldzie be}rlu}skxe} 2 makleréw tworzy grupe, ktéra ustala
e e e:gll-fy tych papierow wartosciowych, weksli i t. d., ktére przez
émaklw u{atwiao:an;.n przydzielone. Przez podzial pracy jest wiec ustalenie

Liczba makleréw kursowych na pienieznei gieldzi inskiej
h : . ; pienieZnej gieldzie berlifiskiej wy-
‘:lpsébzgagg. bsgi oni Pc'd?lﬂ:?n.l 39—40 grup, z ktérych kazda poéredlniczy
< irdae ﬁlb w m.ewl:le ciej liczbie papieréw, ktéremi sa robione wie-
ﬂukiwanﬁ de wigkszej liczbie tych znéw papieréw, ktére sa mniej
I chitiir, o fae o o o T e, J0 potredal
geze " majg okolo 0 ietni
-_PnYPﬂ;\iﬁaa;la kaida grupe 60 pap. {vartégciowych. e TR
I erzy handlowi czyli Sensale na gieldzie wiedenskiej sa czynni
3 hia,,ca:esziia‘lr'a z 4 kw1_etn1a 1875 roku i zorganizowani w iz%)gamalzrlersl?aa:
i o 1i1atrybuc]_e. Izba maklerska rozpisuje konkurs na obsadzenie
i e nlna era czylx'Sensa}a..Mlanowanie maklera odbywa sie droga
e na genamem posiedzeniu izby maklerskiej, poczem dopiero wybér
e namiY It'ai_zkego przez izbg, po zlozeniu egzaminu, zostaje zatwierdzony
o estnika prowincji. Zawarle przez siebie umowy sensale obowia-
88 wnosi¢ do dziennika urzedowego 24).
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Na gieldzie w Zurichu sa czynni sensale i agenci gieldowi na zasadzie
udzielanego zezwolenia dyrekcji spraw wewnetrznych po zasiagnieciu opinji
Komisarjatu gieldowego i Komisji Kantonalnej spraw handlowych. Ze Sen-
salu gieldowego uwazana jest osoba, ktéra na obce imie i z polecenia osoby
trzeciej posredniczy w kupnie i sprzedaiy papierow wartosciowych. Robie-
nie takich intereséw na rachunek wiasny nie jest sensalom dozwolone.

Agentem gieldowym jest osoba kupujaca i sprzedajaca na gieldzie
papiery wartosciowe w imieniu wlasnem na swéj lub obey rachunek.

Na gieldach pienieinych w Polsce sa czynni Maklerzy przysiegli na
zasadzie rozporzadzenia minisirow skarbu oraz przemystu i handlu z dnia
20 kwietnia r. 1923, w przedmiocie powolywania i zwalniania oraz praw
i obowiazku makleréw na gieldach pienieznych w Polsce. Liczby makleréw
dla kazdej gieldy okresla rada gospodarcza. W Warszawie urzeduje 25 ma-
klerow.

Za swoje czynnoéci pobieraja oni kur
rada gietdowa. Obecne normy kurtazowe po

gieldowe".
Zacytowane powyzej przepisy, obowiazujace makleréw,
ponizej w doslownem brzmieniu.

taz, ktérego wysokosé oznacza
dane zostaly w dziale ,oplaty

podane sa

7 PRZESZLOSCI GIELDY PIENIEZNEJ W WARSZAWIE.

Gielda warszawska urzedownie, z mocy pierwszej swej
ustawy, istnieje od r. 1817-go. Nie ulega wszakie watpiiwoscy,
7e w zawiazku, jako ,,zgromadzenie kupcow’, istniala juz daw-
niej, prawdopodobnie od wieku XVil-go, gdy kupiectwo war-
szawskie, od niepamigtnych czasow ziaczone w bractwo ku-
pieckie, Koniraternja kupiecka zwane, otrzymalo w r. 1658-m
od Jana Kazimierza przywilej, ktéry zastapil ,prawa, przywi-
leje i dekreta, poprzednio dane i stuzace”. Oczywiscie, wtedy
pojecie gieldy, jako bractwa (cechu) z pojgciem zebran kupiec-
kich, obroty handiowe majacych na celu, bylo pomieszane.

Konfraternja kupiecka przetrwala do 8 marca 1818 rokuy,
to jest do dnia ogloszenia, zatwierdzonej w dniu 11 sierpnia
1817 roku przez ksigcia namiestnika Krolewskiego, Zajaczka,
ustawy ,,Zgromadzenia Kupcow".

Prawie jednoczes$nie, bo w dniu 12-tym marca r. 1817-go
przez postanowienie ksigcia namiestnika krélewskiego zatwier-
dzona zostala ustawa ,,Warszawskiej gieldy kupieckiej”. Po
wydaniu tego postancwienia, przystapiono z wielkim pospie-
chem do zorganizownia instytucji i juz po uplywie miesiaca
,.Gietda kupiecka” rozpoczela swoje czynnosici. I tak sie oko-
licznosci zlozyly, ze instytucje te przez czas dluzszy zwiazane
byly sui generis unja personalna, albowiem starsi Zgromadze-
nia Kupcéw, wybierani z posréd wybitnych przedstawicieli
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P istnialgo._ oda¢ nalezy, ze w dacie powstania tej giel-
Ty bOWiemy ]eszczie w-\'V?rszawe zadne instytucje kredy-
R pows.ta ez inicjatywy ks. Lubeckiego: Towarzy-
redytowe Ziemskie, zatwierdzone zostalo w dniu 13

““€twca 1825 r., za§ Bank Polski
20 i olsk
stycznia 1828 roku. 1 otrzymal ustawe datowanga

3 Zakres dzialalnogci gieldy kupieckiej byl nader ograni-
Hda 10

SMpE s
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czony. O jakiejkolwiekbadz inicjatywie, dotyczacej spraw han-
dlowych, przemystowych lub z dziedziny bankowosci, ustawa
nie wspomina, Nawet funduszéw wlasnych gielda kupiecka
nie posiadala, a wydatki swoje pokrywac miata z wplywdéw
skrzynki kupieckiej” w Kasie miejskiej, a gdyby te nie star-
czyly, — ze sktadek kupcow i maklerow.

Nic wiec dziwnego, ze swiatlejsi kupcy, nalezacy do Zgro-
madzenia kupieckiego, zrozumieli, ze ustawa, stale wzrasta-
jacym potrzebom handlu i przemystu, wystarczac nie moze.
Zaczeto tez czyni¢ starania o ulozenie nowej ustawy. Przy-
zna¢ jednak trzeba, ze brano sie do tego i bez energji i bez
znajomos$ci rzeczy. Odkladano sprawe z dnia na dzief...
Wypadki polityczne: rewolucja 1830 roku i powstanie 1863
roku stanely nastepnie na przeszkodzie tym poczynaniom.
wiec tez dopiero w roku 1872-im, dzieki staramiom i za-
biegom, niestrudzonego w pracy dla Kraju, Leopolda Kro-
nenberga, uzyskano zatwierdzenie nowej ustawy, ktéra obo-
wiazywala gielde warszawska od 6 czerwca r. 1873, to jest od
daty pierwszego zgromadzenia ogdlnego cztonkéw, do chwili
wprowadzenia w Zycie, obecnie obowiazujacej ustawy z dnia
8 maja 1925.

Chwila, w ktérej weszla w Zycie nowa ustawa gietdowa
z r. 1872-go, byla wlasnie momentem zwrotnym w rozwoju Zy-
cia gospodarczego Krolestwa Kongresowego, w tym bowiem
czasie zaczynaja wystgpowaé w calej pelni kapitalistyczne for-
my ukladu gospodarczego. Lata poprzednie, od powstania
styczniowego do r. 1873, daly poczatek przemianie ukladu,
lecz wzmocnienie nowej organizacii uwydatnia si¢ w latach
1874 — 18717, aby dalej trwa¢ juz w tym rozwoju, Kapitaly jed-
nocza sie, forma akcyjna przedsigbiorstw akcyjnych wzrasta,
kredyt udoskonala sig, a gielda staje sie oérodkiem, wzmozo-
nego na polu ekonomicznem, ruchu.

Na zasadzie ustawy z r. 1872-go rozwinela sie dopiero
ozywiona dzialalnos¢ gieldowa w Warszawie, a, przyznaé trze-
ba, ze ustawa powyzsza W zupelnosci potrzebom gieldy i kraju
odpowiadala i dawala szercka autonomje, prawie bez inge-
rencji rzadowej, bo chociaz gielda pozostawala pod bezposred-
niem zwierzchnictwem gubernatora, lecz Komitetowi gietdo-
wemu sluzylo prawo bezpoéredniego znoszenia sie z minister-
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.ima‘nséw w Petersburgu. Wladze wykonawcza stanowit
. tet, skiadajacy sie z 11 czlonkéw, wybierajacy z posréd
bz_e prezesa, Komitet zajmowal si¢ takze i to ba{-dzon .
e iw ?wel‘u raz.ach umiejetnie i nader skutecznie ogélnzy::
Zynr oé-ma.tm, majacemi na celu interesy handlu i 1':)rzem elul
tqpu;?,c w tym wzgledzie nieistniejace w kroélestwie k s
em, izby handlowe. i
E szlalnosc_ $ p. .Leop'olda Kronenberga, Mieczystawa
psteina, wreszcie Stanistawa Rotwanda, ktérzy przez dlugie

Asta.ll.na cz.ele gieldy warszawskiej, zapisala sie zlotemi
kan':u'w dziejach gospodarczego rozwoju Kraju. Nalezy tez
omnie¢ o chlubnej dziatalnosci §. p. Jozefa Wloskiewsircza
estmlfa .pow'rstania 1863 roku, ktéry piastowal przez d{ugie'
do $mierci, zaszlej w r. 1915, urzad Sekretarza gieldy
= Pbecny gmach (przy ul. Krélewskiej) gielda warszaw;ka
uje od r. 1879. Poprzednio miescila sie w specjalnej wiel-
sali rotundowej gmachu dawnego Banku Polskiego, na ro
_ Elektoralnej i placu Bankowego. Gléwnemi pr'zedm" y
c:sbro-tc'rw gieldy warszawskiej byly: weksle na gh’)wni:?'-
l‘:im:as:ta z?g.raniczne, notowane wedlug dwdch terminc'::;
nosci, t. j. jako czeki (albo wplaty) i weksle 3-miesieczne;

wartosciowe, listy zastawne, obligacje i’ akc'eQ D‘
g? handel gieldowy w Warszawie do-ko‘nywa]n' bc;
nie w:ekslami i papierami procentowemi. Od datY Z
roz(x)vmq{' sig' handel akcjami i przybrat charakterysge:
ziisad dc:we;' chwx]'i na gie.ldzie warszawskiej powstala
- . ZB:]mUIB,CG. si¢ prawie wylacznie akcjami. Obok
b pfzymeg{ych' po-s’rednictwe-m, zwlaszeza w spekul
o 1(:‘!]afm'l, trudnia sie liczni agenci pokatni #),

=3 s gt
_Zatwi:l.zz?:;i? II:;:?;izna' i Wars'za.wie rzadzi sie statu-
ek owieniem ministra skarbu w poro-
e przemys'l‘u i handlu z dnia 4 listopada
E Prfz ds a:vxe ust. 112§ 1 oraz ust. 5 § 34 rozpo.
g ydenta Rzeczypospolitej z dnia 28 grudnia
ganizacji gield. Statut ten, ogloszony w ,,Monito-

Iskim" Nr. 271
. 1 izej
i z 1925 r., ponizej przytaczamy w do-

.

.

Na gieldzie pieniezne;
owf ni(izm pienigznej w Warszawie oficjalnie operacje
sa prowadzone, gdyz zobowiazania na grze
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gietdowej oparte, jako niemoralne, nie moga byé¢ u nas sa-
downie dochodzone, albowiem § 1965 Kodeksu Napoleona,
ki6éry u nas dotychczas obowiazuje, orzeka, ze ,prawo niedo-
puszcza zadnej skargi o dlug z gry lub o uiszczenie zakladu”.
Na mocy tego artykulu, sady nie uznaja waznosci uméw o gre
gieldowa. Zasadniczo rzecz biorac, dopéki ten artykul ko-
deksu ma u nas moc obowigzujaca, interesy terminowe na
gieldach naszych nie powinny byé wprowadzane, Sa one ro-
bione w Warszawie poza gielda, w sporych rozmiarach,
zwlaszcza w okresach ozywienia gieldy, lecz prywatnie, nie
oficjalnie.

POSTANOWIENIE

Minisira Skarbu w porozumieniu z Minisirem Przemysiu
i Handlu w sprawie zatwierdzenia statutu Gieldy pienieinej
w Warszawie,

Na podstawie ust, 1 i 2 § 1 oraz ust. 5 § 34 rozporza-
dzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 28 grudnia 1924 r,
o organizacji gietd (Dz. U. R, P. Nr. 114, poz. 1019) zatwierdza
sie¢ dofaczony do niniejszego Statut Gieldy Pieniginej w War-
szawie, ktory =zastapi statut zatwierdzony postanowieniem
z dnia 4 listopada 1921 r. (,,Monitor Polski” Nr. 271).

Warszawa, dnia 8 maja 1925 r,
Minister Skarbu:
(—) W. Grabski.

Minister Przemysiu i Handlu:
(—) Jézet Kiedrod,

STATUT
GIELDY PIENEZNEJ W WARSZAWIE.

S
Gielda Pieniezna w Warszawie jest osoba prawna i uzy-
wa pieczeci z napisem ,Gielda Pienigzna w Warszawie",
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§ 2

Przedmiotem obrotéw i notowan
- Papiery wartosciowe, weksle, czeki, przekazy, waluty, i szla-

" ';""' t:hetne kruszce (zloto i srebro), dopuszczone przez Rade Giel-
o dowa zgodnie z obowiazujacemi przepisami.

gieldowych moga by¢

Czlonkowie Gieldy. :

s 3'

' Czlonkami Gieldy Pienieznej w Warszawie moga byé
wpisane do rejestru handlowego osoby fizyczne lub prawne

(kupcy w rozumieniu prawa handlowego), przyjete przez Rade
Gieldows,

Pafistwowe zaklady kredytowe moga by¢ czlonkami Giel-

- dy, niezalesinie od tego, czy sa wpisane do rejestru han-
~ dlowego.

§ 4

Nie moga by¢ czlonka_mi Gieldy, wzglednie nie moga za-
stepowaé czlonka na Gieldzie:

: .1] .Skazani prawomocnie na kare, z ktéra laczy sie po-
;bawwme lub ograniczenie praw — na czas trwania tego po-
zbawienia lub ograniczenia;

2) niewyplacalni — na czas trwania postepowania upa-

dlosciowego, za$ uznani za winnych bankructwa — przez okres
3 lat po odbyciu kary;

3) wykluczeni z ktérejkolwiek gieldy przez Rade Giel-

~ dowa za niewykonanie wyroku sadu rozjemczego i wykluczeni

fw drodze dyscyplinarnej — przez okres 3 lat od dnia wy-
~ kluczenia.

§ 5.

, .Pozbycie wlasnoéci przedsiebiorstwa, nalezacego do czlon-
& ka gieldy — osoby fizycznej lub spotki nieposiadajacej osobo-

- Wosci prawnej, oraz zmiana prawnej organizacji przedsiebior-
stwa powoduje utrate czlonkostwa gieldy.
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W razie zmiany przymioty przedsiebiorstwa, Rada Giel-
dowa decyduje, czy nastepuje utrata cztonkostwa gieldy.

§ 6.
Kandydat na czlonka gieldy winien mieé¢ w Warszawie
miejsce zamieszkania, wzglednie — jezeli jest osoba praw-

na — siedzibe gléwna albo zarzad lub siedzibe oddzialu.

Rada Gieldowa moze ponadto zadaé od kandydata wy-
pelnienia ustanowionych przez nia formalnosci, odnoszacych
sie do warunkéw i trybu przyjmowania nowych czlonkéw oraz

dostarczenia wyczerpujacych wiadomoéci o jego przedsie-

biorstwie.

Nazwisko lub firme kandydata, ktérego zamierza Rada
Gieldowa przyjaé w poczet czlonkéw gieldy, podaje sig¢ do
wiadomogéci uczestnikéw zebraf gieldowych przez wywieszenie
ogloszenia w lokalu gieldy na czas 2 tygodni.

O przyjeciu kandydata decyduje Rada Gieldowa osta-
tecznie po zbadaniu wiadomosci o jego przedsiebiorstwie lub
osobistych kwalifikacjach kupieckich, otrzymanych na sku-
tek ogloszenie wspomnianego W poprzednim ustepie.

§ 7.

W razie nieprzyjecia w poczet cztonkéw gieldy osoby,

prowadzacej przedsiebiorstwo bankierskie na podstawie kon-
cesji rzadowej lub spétdzielni kredytowej, posiadajacej zezwo-
lenie Ministra Skarbu na wykonywanie czynnosci gietdowych,
przystuguje tej osobie lub spéldzielni prawo odwolania sie od
decyzji Rady Gieldowej, przewidziane w ustepie 2 1 3 § 5 roz-
porzadzenia Prezydenta Fzeczypospolitej o organizacji gietd.
Decyzja instancji odwolawczej nastepuje po wystuchaniu

Rady Gieldowe;.
§ 8.

Cztonkom gieldy przysluguja prawa:
1) Uczestniczenia W zebraniach gieldo
tranzakcyj gieldowych;
2) brania udzialu w ogélnych zgromadzeniach czlonkéw

gieldy;

wych i zawierania
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3) czynnego i biernego

wyboru do komisji rozjemczej
raz czynnego, wzglednie biernego wyb e
i do komisji rewizyjnej. go wyboru do rady gieldowe;

§.9.

1) zarzadcéw spét Fes
spoldzielni; potek handlowych o osobowosci prawnej
2) prokurentéw tadai
: , posiadajacych :
epstwa na gieldzie. ych prawo samoistnego za-

§ 10,

.Czlo'nkowie gieldy, ktérzy prowadza przedsiebiorstwo
kierskie, moga by¢ zastepowani na gieldzie przez dopusz-
nych przez Rade Gieldowa, prawnie, nalezycie umocowa-
ych peinomo'cnikéw, nieopowiadajacych warunkom wymienio-
ym w § 9, jednak posiadajacych pelnomocnictwo do zawie-
asma.tranzakcyi gieldowych bez ograniczefi ze strony moco-
cow. Za dzialalno$é tych pelnomocnikéw na- gieldzie po-
0sz4 mocodawcy catkowita odpowiedzialnogé, ) 2

§ 11,

: Nie moga wykonywac swych praw czlonka gieldy oso-
cie oraz nie moga zastepowaé czlonka na gieldzie:

1) duchowni;

2) niewlasnowolni;

: 3] _ czynni wojskowi, sedziowie zawodowi, urzednicy pasn-
owi i samo’rza,dow1 oraz funkcjonarjusze zakladéw i przed-
zcirstw pafistwowych i samorzadowych, z wyjatkiem wy-
dkéw, gdy zastepuja na gieldzie tego rodzaju zaklady i przed-
iorstwa, wladze lub urzedy.

§ 12,

3 W I"a.zie stwierdzenia okolicznosci, przewidzianych w §§ 4
niniejszego statutu, skreslenie z listy czlonkéw gieldy,
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wzglednie z listy oséb, zastepujacych czlonkéw na gieldzie,
nastepuje na skutek zarzadzenia Prezesa Rady Gieldowej.

Osoba, ktéra z mocy przepiséw § 4 zostala usunigta
z gieldy, moze byé, po uptywie przepisanych prawem terminéw,
ponownie przyjeta tylko w trybie, ustanowionym dla przyj-
mowania nowych czlonkéw lub ich prawnych zastepcéow na
gieldzie,

§ 13,

O liczbie os6b, mogacych zastepowaé poszczegblnych
cztonkéw gieldy na zebraniach gieldowych, decyduje Rada
Gieldowa wedlug swego uznania, nie wylaczajac wypadkéw,
w ktérych chodzi o zastepstwo spélek, nieposiadajacych oso-
bowo$ci prawne;j.

Czlonkowie gieldy — osoby prawne komunikuja Radzie
Gieldowej we wlasciwym czasie, przez ktérego z posréd swych
pelnomocnikéw maja byé zastepowani na ogélnem zgromadze-
niu czlonkéw gieldy.

§ 14,

Przy przyjeciu w poczet czlonkéw gieldy spétki, niepo-
siadajacej osobowosci prawnej, Rada Gieldowa na wniosek
sp6tki decyduje, zgodnie z postanowieniami ust. 3§8iust.
§ 14 rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej o organi-
zacji gield, ktéremu z posréd uczestnikéw takiej spotki be-
dzie przystugiwalo prawo zastepowania jej na zebraniach giel-
dowych i na ogélnych zgromadzeniach czlonkéw gieldy.

§ 15.

Na poczatku kazdego roku kalendarzowego Rada Giel-
dowa decyduje na pierwszem posiedzeniu o dopuszczeniu na
gielde w roku biezacym wszystkich dotychczasowych pelno-
mocnikéw.

Pelnomocnicy, bedacy czlonkami Rady Gieldowej, nie
podlegajg corocznej decyzji Rady o dalszem dopuszczeniu na
gielde.
Przy dopuszczaniu na gielde nowych petnomocnikéw
i przy corocznem dopuszczaniu dotychczasowych pelnomocni-
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kéw, Rada Gieldowa winna stwierdzi¢ ich stosunek stuzbowy
do czlonkéw gieldy, dajacych pelnomocnictwa.

§ 16.

e Whioski na Rade Gieldowa, w sprawie przyjecia nowych

czlonkéw gieldy i dopuszczenia nowych lub dotychczasowych
petnomocnikéw (§ 15), opracowuje komisja kwalifikacyjna, kté-
. ra sklada sig z 4 czlonkéw, wybranych na 1 rok przez Rade ze
~ swego grona, i ze starszego maklera przysieglego.

§ 17,

Odwotanie pelnomocnictwa nastepuje pisemnie, o czem
dyrektor'blura gieldy natychmiast zawiadamia starszego makle-
ra przysieglego odpowiedniem pismem oraz uczestnikéw ze-

! b_‘raﬂ gieldowych — przez wywieszenie ogloszenia w lokalu
- gieldy. ]

§ 18

g Do wykonywania czynnosci pomocniczych, ktére w szcze-
- gofach okresli Rada Gieldowa, moga byé dopuszczeni na ze-
'.:hrania gieldowe pomocnicy gieldowi, ktérzy nie maja prawa
~ zawierania jakichkolwiek tranzakcyj. -

B Rada Gieldowa moze w kazdym czasie odwolaé zezwole-
- nie, dopuszczajace pomocnika na zebrania gieldowe.

§ 19.

Spis. wszystkich czlonkéw giekdy, ich prawnych zastep-
W na gieldzie i pomocnikéw bedzie stale wywieszony na ta-
~ blicy w Iokalu gieldy.

§ 20.

E Czlonkowie gieldy sa obowiazani do regularnego wnosze-

. Mia oplat, ustanowionych przez Rade Gieldowa. Niewplacenie

ks'cll. naleznosci moze spowodowaé skreslenie z listy czlonkow-
€] w trybie, okreslonym przez Rade w regulaminie.
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Zebrania i tranzakcje gieldowe.

§ 21.

Za tranzakcje gieldowe uwaza sie umowy, ktére zostaly
zawarte w oznaczonym przez Rade Gieldowa lokalu i czasie
gieldowym (na zebraniu gieldowem), co do wartosci, ktore sa
dopuszczone do obrotéw i notowan gieldowych (§ 2) i stwier-
dzone zostaly karta umowy.

§ 22,

Sposoby zawierania tranzakcy jgieldowych i ksztaltowa-
nia kurséw ustala Rada Gieldowa zgodnie z ewentualnemi roz-
porzadzeniami rzadowemi, ktére moga byé wydane na podsta-
wie 8§ 30 i 31 rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej
o organizacji gietd.

§ 23.

Wyznaczanie lokalu, dni i godzin zebraf gieldowych na-
lezy do Rady Gieldowej, ktéra okresla réwniez porzadek od-
bywania zebran gieldowych; o kazdej zmianie wywiesza sie
ogloszenie w lokalu gieldy.

§ 24,

Uczestnicy zebrafi gieldowych winni posiadaé¢ wypisane
na wlasne nazwisko karty gietdowe, ktére Rada Gieldowa wy-
daje wszystkim czlonkom gieldy, wzglednie ich prawnym za-
stepcom na gieldzie,

Pomocnicy gieldowi otrzymuja karty gieldowe odrebnego
typu od kart czlonkéw gieldy i ich prawnych zastepcow.

Karty gieldowe winny byé, na Zadanie oséb upowaznio-
nych przez Rade Gieldowa, okazywane przy wejSciu na sale
zebran gieldowych i w trakcie zebrania gieldowego.

Odstepowanie karty gieldowej jest niedopuszczalne. Oso-
ba, ktéra karte gieldowa odstapila, odpowiada dyscyplinarnie.

Waznoéé karty gieldowej zawiesza sie w tym wypadku
do chwili wydania orzeczenia dyscyplinarnego.

Jezeli osoba, ktéra karte gieldowa odstapila, jest pomoc-
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- nikiem gieldowym, to Prezes Rady Gieldowej lub zastepujacy
go Wiceprezes zarzadza umewazmeme karty gieldowej i usu-
nigcie pomocnika z gieldy.

§ 25.

Osoby postronne moga byé dopuszczone na zebrania giel-
dowe w charakterze gosci, pod warunkiem niezawierania zad-
nych tranzakcyj.

Ponadto go$¢ winien byé wprowadzony przez jednego
z czlonkéw gieldy lub ich prawnych zastepcéw, uzyskaé ze-
zwolenie dyZurnego czlonka Rady Gieldowej i ewentualnie
- wnies$¢ oplate, ustanowiona przez Rade.

Gos¢ nie moze wchodzié na zebrania gieldowe, czesciej,
niz 3 razy w ciagu miesiaca, jednak Rada Gieldowa moze w in-
ywidualnych wypadkach czyni¢ od tej zasady odstepstwa

w drodze wyjatku,

§ 26,

W wypadku zawarcia lub usilowania zawarcia tranzakcji
" przez goscia, Rada Gieldowa mozZe osobe, ktéra go wprowa-
dzita, ukara¢ w trybie porzadkowym lub skierowaé sprawe do
~ komisji dyscyplinarnej.

§ 21.

W oznaczonym przez Rade Gieldowa czasie, wszyscy
‘uczestnicy zebrania gieldowego opuszczaja natychmiast sale
zebrafi gieldowych, wszyscy za$§ czynni na zebraniu maklerzy
przysiegli udaja si¢ niezwlocznie na ‘posiedzenie komisji noto-
wafi gieldowych,

§ 28,

Nadzér nad prawidlowym przebiegiem i zamknieciem ze-
rafi gieldowych sprawuje Rada Gieldowa za posrednictwem
yZurnego czlonka Rady i os6b, specjalnie do tego upowaz-
monych

§ 29.

Dzialalno$é zebrafi gietdowych moze byé, na podstawie
2 § 33 rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej o orga-
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nizacji gield, zawieszona przez Ministra Skarbu w porozumie-
niu z Ministrem Przemystu i Handlu,

Obroty poszczegélnemi wartosciami moga byé zawie-
szone:

1) przez Ministra Skarbu w porozumieniu z Ministrem
Przemystu i Handlu — na podstawie p. 2 § 33 rozporzadzenia
Prezydenta Rzeczypospolitej o organizacji gield;

2) przez Rade Gieldowa — na podstawie p. 4 § 18 roz-
porzadzenia wspomnianego w punkcie poprzednim.

Maklerzy przysiegli i notowanie kurséw.

§ 30.

Posrednictwem przy tranzakcjach gieldowych i stwies-
ldzeniem zawarcia tranzakcyj moga zajmowaé sie tylko makle-
rzy przysiegli, zatwierdzeni przez Ministra Skarbu,

§ 31

Kwalifikacje, spos6b powolywania i zwalniania makleréw
przysieglych oraz ich prawa i obowiazki okreélaja przepisy, wy-
dane w drodze rozporzadzenia Ministra Skarbu w porozumie-
niu z Ministrem Przemystu i Handlu,

§ 32.

O liczbie makleréw przysieglych na gieldzie moze Rada
Gieldowa decydowaé, w miare potrzeby, tylko w kierunku jej
powickszenia.

§ 33.

Kursy gieldowe ustala komisja notowan gietdowych, sto-
sujac sie do obowiazujacych uchwal Rady Gieldowe;.

Sposoby notowania kurséw gieldowych ustala Rada Giel-
dowa zgodnie z ewentualnemi rozporzadzeniami rzadowemi,
ktére moga byé wydane na podstawie § 30 rozporzadzenia Pre-
zydenta Rzeczypospolitej o organizacji gield.

§ 34.

Komisja notowafi sklada si¢ ze wszystkich makleréw
przysieglych, czynnych na danem zebraniu gieldowem, ze star-
szego maklera przysieglego lub jego zastepcy i delegowanego
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h ga:!onkaf Rad}'r Gietdowej lub, w jego zastepstwie, z dyrektora
S biura gieldy, jako przewodniczacego,

- Komisarz Gieldowy uczestniczy w posiedzeniach komisji
3 -nc!towaﬁ w celach kontroli dzialalnosci komisji zgodnie z obo-
E. wigzujacemi przepisami.

: § 35.

: .K'omisja notowan przystepuje do wykonania swych czyn-
& nosci niezwlocznie po zamknieciu zebrania gieldowego,
Ustalone przez komisje kursy gieldowe, podaje se do pu-

- blicznej wiadomosci przez urzedows cedulg gietdows, wydawa-
. n3 nakladem gieldy,

.“.

§ 36.
Notowania gieldowe moga byé zawieszone:

1) przez Ministra Skarbu w porozumieniu z Ministrem
zemystu i Handlu — na podstawie p. 1 § 33 rozporzadzenia
- Prezydenta Rzeczypospolitej o organizacji gield;

B 2) przez Rade Gieldowa — na podstawie p. 4 § 18 roz-
~ porzadzenia, wspomnianego w punkcie poprzednim,

L

Ogélne Zgromadzenie,

§ 37.

: Wszyscy czlonkowie gieldy sa uprawnieni do udzialu
W ogélnych zgromadzeniach czlonkéw gieldy, z zachowaniem
zepisow ust. 2 § 131 § 14 niniejszego statutu odnosnie os6b
awny.ch i spélek handlowych, nieposiadajacych osobowosci
awnej,

Osoby, zastepujace czlonkéw gieldy na ogélnych zgroma-
eniach, winny posiada¢ do tego upowaznienie, wydane we-
ug formy ustanowionej przez Rade Gieldowa.

§ 38.

Do zakresu dzialania ogélnego zgromadzenia nalezy:

1) wybér cztonkéw Rady Gieldowej, komisji rozjemczej
ki komis;ji rewizyjnej;

5 2) zatwierdzanie zamknie¢ rachunkowych gieldy;

- 3) zatwierdzanie wnioskéw Rady, dotyczacych kupna,
zedazy i obcigzenia majatku nieruchomego gieldy;
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4) rozpatrywanie wszelkich wnioskéw, ktére wniesie
Rada na ogélne zgromadzenie;
5) decydowanie o rozwiazaniu gieldy.

§ 39.

Ogélne zgormadzenia bywaja zwyczajne i nadzwyczajne.
Zwyczajne zgromadzenie zwoluje Prezes Rady Gietdowej co-
rocznie najpézniej w kwietniu, dla dokonania normalnych czyn-
noséci ogélnego zgromadzenia; nadzwyczajne zgromadzenie zwo-
luje Prezes na podstawie uchwaly Rady Gieldowej w wypad-
kach doraznej potrzeby.

O zwolaniu ogélnego zgromadzenia zawiadamia sie czlon-
kéw gieldy przez wywieszenie ogloszenia w lokalu gield}r
i umieszczenie go w jednym z dziennikéw miejscowych, conaj-
mniej na 14 dni przed terminem zgromadzenia.

§ 40,

Na ogélnych zgromadzeniach uchwaly zapadajg pros_ta
wiekszoécia gloséw obecnych, z wyjatkiem uchwaly o rozwia-
zaniu gieldy (§ 79).

§ 41

Na ogélnem zgromadzeniu przewodniczy i roz.strzyga
wszystkie sprawy formalne Prezes Rady, lub zastepujacy go
Wiceprezes.

Protoké! ogélnego zgromadzenia, prowadzony przez dy-
rektora biura gieldy lub sekretarza, podpisuje przewodniczac':y.
protokulant i conajmniej 3 obecnych na zgromadzeniu czlonkéw
gieldy lub ich prawnych zastepcéw.

Rada Gieldy.
§ 42. i
Sprawami gieldy zarzadza Rada Gieldowa, skladajaca si¢
z 24 czlonkéw, wybranych przez ogélne zgromadzenie czlon-
kéw gieldy na 3 lata i zatwierdzonych przez Ministr?. Skarbu.
Wybér nastepuje w drodze tajnego glosowania prosta
wiekszoscia gloséw obecnych.
§ 43.
Czlonkami Rady Gieldowej moga by¢é tyllfo c?b_ywatele
Rzeczypospolitej Polskiej, ktérzy ukoriczyli cona;_mme]_?,O llat
i sa czlonkami gieldy lub ich prawnymi zastepcami na gietdzie.
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Pelnomocnicy moga byé wybrani do Rady, tylko w tym
Y padkuy, jezeli zastepuja na gieldzie osobg prawng i sg za-
adcami lub czlonkami rady nadzorcze;.

e § 44

Protokul wyborczy wrecza Rada Gieldowa Komisarzowi
eldowemu, celem przedstawienia Ministrowi Skarbu do za-
ierdzenia wybranych czlonkéw nowej Rady,

Najpézniej w 7 dni po zatwierdzeniu czlonkéw nowej Ra-
y Prezes dawnej Rady zwoluje i otwiera pierwsze posiedzenie
owej Rady dla dokonania wyboru Prezesa, Wiceprezeséw,
omisji dyscyplinarnej, kwalifikacyjnej i 2 czlonkéw komis;ji
olawczej oraz celem podzialu innych czynnosci.

§ 45.

W wypadku niezatwierdzenia przez Ministra Skarbu wy-
nych czionkéw nowej Rady Gieldowej, przeprowadza sie,
jpoZniej w 6-tygodniowym terminie od dnia odmowy zatwier-
nia, wybory nowych czlonkéw Rady na miejsce niezatwier-
nych.

Niezatwierdzeni czlonkowie Rady traca bierne prawo
oru do Rady w danym 3-letnim okresie wyborczym,

_ Minister Skarbu, w razie dwukrotnego niezatwierdzenia,
je z posréd czlonkéw gieldy lub ich prawnych zastep-
- na gieldzie czlonkéw Rady Gieldowej na miejsce nieza-
rdzonych,

§ 46.

- Nowa Rada Gieldowa moze ukonstytuowaé sie, jezeli 24
statutowego skladu osobowego uzyska zatwierdzenie,

zeciwnym razie dawna Rada pelni swe obowiazki do cza-
rzeprowadzenia wyboru i zatwierdzenia, wzglednie zamia-
ia nowych czlonkéw Rady na miejsce niezatwierdzonych.

§ 47.

- Wybory do Rady Gieldowej odbywaja sie na zwyczajnem
nem zgromadzeniu czlonkéw gieldy, wybory zas czlonkéw
na miejsce niezatwierdzonych odbywaja sie¢ na nadzwy-
m ogélnem zgromadzeniu,

Jezeli w czasie kadencji Rady Gieldowej ustapi 14 cze$é
tutowego skladu osobowego (§ 42), to Rada winna zarza-
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dzié wybory uzupelniajace, o ile za$ ustapi 15 czeS¢ jej skladuy,
to do zarzadzenia takich wyboréw Rada jest uprawniona.

§ 48.

Czlonkowie Rady Gieldowej, wybrani w drodze wyboréw
uzupelniajacych lub mianowani, zachowuja mandaty przez okres
czasu, jaki przystugiwalby czlonkom, ktérych miejsca zajeli.

§ 49.

Do zakresu dzialania Rady Gieldowej nalezy w szcze-
gélnoscei:

1) zarzadzanie funduszami oraz sprawami administra-
cyjnemi gieldy;

2) ustalanie terminéw posiedzefi Rady Gietdowej, wy-
znaczenie lokalu, dni i czasu trwania zebran gieldowych oraz
zwolywanie ogélnych zgromadzesd czlonkéw gieldy;

3) normowanie spraw, zwiazanych z ustalaniem i ogla-
szaniem kurséw, z zachowaniem przepisow §§ 33 — 36 niniej-
szego statutu;

4) dopuszczanie do obrotéw i notowati na gieldzie war-
toéci, przewidzianych w § 2 niniejszego statuty, zawieszanie
obrotéw i notowan wartosci dopuszczonych i wykluczanie ich
2 obrotéw na gieldzie, z zachowaniem obowiazujacych w tym
przedmiocie przepisow; uchwaty Rady Gieldowej dopuszczaja-
ce poszczegblne wartosci do obrotéw i notowan na gieldzie, mo-
ga byé zawieszone przez Komisarza Gieldowego bez wzgledu
na wymogi p. 5 ust. 2 § 2 rozporzadzenia Prezydenta Rzeczy-
pospolitej o organizacji gield;

5) przyjmowanie czlonkéw gieldy i dopuszczanie na
gielde ich pelnomocnikéw;

6) egzaminowanie 0sdb, ubiegajacych si¢ o stanowiska
makleréw przysiegtych i ustalanie kurtazu maklerskiego;

7) ustalanie zwyczajow gieldowych i podawanie ich do
wiadomoséci Ministra Skarbu;

8) uchwalanie zmian statutu gieldy i przedstawianie ich
Ministrowi Skarbu do zatwierdzenia;

9) wyznaczanie czlonkéw komisji dyscyplinarnej i dele-
gowania swych przedstawicieli do komisji odwolawczej;
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- 10) Czuwanie nad prawidlo
k- ;gxeldciwych, nad przestrzeganiem
~ przepiséw prawnych,
zZwyczajow;

11) wymierzanie kar porzadkowych;
i ' 12) wykluczanie z gieldy za niew
~ rozjemczego;

13) przedstawianie ogélnemu zgromadzeniu najpézniej

. w kwietniu sprawozdani. ;
~ darzowy; = ia rachunkowego za ubiegly rok kalen-

wym I?rzebiegiem tranzakcyj
; obc';wxazuia‘cych na gieldzie
statutowych i regulaminowych oraz

ykonanie wyroku sadu

. : ie, dbytem ogél

- zZgromadzeniu, rocznych : oo ogélnem
e 7, ' ych sprawozd . A =
Pisdomosci Ministra Skarbu; o geldy do
16) skladanie wladzom rzadowym wszelkich wnioskow

~ 1 memorjaléw, a w szczegolnosci
6lnosci odnoszacych si i
! 1
1a gospodarczego, i

§ 50.

doRoa;)da Fi:e{dowa, za n_a\ru.szanie porzadku i niestosowanie

g ow1qzu]a?ych w tej mierze zarzadzen ma prawo, w sto-

s e

i epujacych kar porzadkowych:

2) karY pienig¢znej do 2.000 zlotych;

ac113]zaszt:v;;i:;z?aia \;r prawach- czi?nkowskich lub czynno-
czlonka na gieldzie na czas do 6 miesiecy.

§ 51

Posae.dzen-ia Rady Gieldowej zwoluje Prezes lub zastepu
g;{:_ Wiceprezes conajmniej raz na miesiac, o
g}zggw(he;dowa rozstrzyga sprawy bezwzgledna wiekszo-
i E chych, przy udziale w obradach conajmniej
B ady, Iacznie z przewodniczacym, W razie réw-
g séw rozstrz_yga glos przewodniczacego.
A r:;:tkuly- posiedzenn Rady prowadzi dyrektor biura giel-
"'am] Q'pu]ch.r go' ?ekretarz, a podpisuje przewodniczacy
ant i conajmniej 3 czlonkéw Rady. :

11,
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§ 52, :
Wszystkie pisma i ogloszenia Rady G1eldo:e;e\g(1)nzz %}rz
odpisem Prezesa Rady luz Zas.tqp ja ki
zaopatrzone p dyrektora biura lub zastepujacego go sd i
 ha ?ra:.nizr majatkowe wymagaja nadto ?od;_ns;g r
i Zlﬁii:?{zady i winny by¢ opatrzone pieczecia gieidy.
go cz

§ 53.

/ A b

Prezes Rady Gieldowej lub zastepujacy go Wiceprez

jest przedstawicielem gieldy nazewna‘trz: qhe
Biurem gieldy kieruje dyrektor, mianowany phl'e 1L

i hlzrzqdnikéw i funkcjonarjuszéw gieldy powolu

innyc {

nia Prezes Rady.

§ 54.

j j trwania
Czlonkom Rady Gietdowej przystuguje, na czas
tytul Radcy Gieldowego. j i
mandaguloiowie Rady winni regularnie uczqszbcza(’f nl::i posie
F i owiazki.
i - polecone przez nia o
ia Rady i wykonywac po ' R
dzema;: lonik Rady traci mandat, o ile 3 razy z .rzqdu mz v]::)dy; |
bedzie zna posiedzenie Rady bez usprawnedlﬂtrwl.tmziopi g
e i Rady na pismie
i o Prezesowi Rady i - o
zakomu?:z:azﬁﬁdy. Taki sam skutek powrodu-]el dtrzyl;ohrjb
th'm:f:llu rzepuszczenie dyzuru na sali zebraf g_xi owgprzed-
alet d:ictwa w komisji notowan bez powodu.. ja V{ pmmnek
it adku, zakomunikowanego Prezcasow1;1 jeze 1cms o
E:;lng: wy;zulka sobie zastepcy z grona Rady na
obecnosci.

§ 55.

. 110-
i ia sie do obowiazkéw, okres
adku niestosowania sig | o
h gz;)‘irfami prawnemi lub statutem gieldy, Minister
nyc . o
se Rade Gieldowa rozwigzac. s 3
bu mo\:’fe razii rozwiazania Rady Gieldowej Ml_msterraS-\ll;;l"’~r "
:anuie Komisarza Rzadowego, ktory 'quz1zsasgo e
mlanslckie czynnosci Rady Gieldowej i jej Prez
;vlfiz;ia urzedowania przez nowoobrana Rade. o
Wybory do Rady Gieldowej przepfovyadz; o
dowy w terminie nie diuzszym, niz 3 miesiace.
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Komisja Dyscyplinarna,
§ 56.

Komisja dyscyplinarna rozstrz

yga zarzuty natury etycznej,

» naruszajacych zaufanie ky.
Vie‘ckie, stawiane czlonkom gieldy lub ich Prawnym zastepcom

~ na gieldzie przez osoby, nalezace do gieldy lub postronne,

§ 57.

= Kwalifikowanie spraw do rozpatrzenia przez komisje dy-
seyplinarna nalezy do Rady Gieldowej, z wyjatkiem wypadku
¥ytoczenia spraw przez Komisarza Gieldowego (Ust. 3 § 21

porzadzenia Prezydenta Rzeczypospolite]'
d).

0 organizacji

§ 58.

Komisja dyscyplinarna sklada sie¢ z 5 czlonkéw ; 3 za-
pPcow, wybranych przez Rade Gieldowa na okres 1 roku,

Czlonkowie komisji dyscyplinarnej oraz ich zastepcy skla-
L na rece Prezesa Rady slubowanie co do wykonywania
ch obowiazkéw, Forme slubowanja ustala Rada Gieldowa,

§ 59,

Poszczegolne sprawy dyscyplinarne

dyscyplinarne komplety orzekajace,
z 3 oséb,

~ Rada Gieldowa corocznie oznacza wedlug swego uznania

83 rozpatrywane
skladajace sig conaj-

nos¢ udzialu w dyscyplinarnych kompletach orzekajacych
6w komisji dyscyplinarnej i ich zastepcow; o liczbie nie
stej os6b, majacych stanowié komplet, decyduje Rada

dowa wedlug swego uznania w kazdym indywidualnym
adku,

§ 60,

Dyscyplinamy komplet orzekajacy winien byé¢ zwolany
zez Prezesa Rady w ciagu 3 dni od daty powziecia przez
¢ Gieldows uchwaly o wdrozeniu sprawy dyscyplinarnej
Kresleniu  kompletu, w wypadku za§ wytoczenia sprawy

Komisarza Gieldowego — w 3 dni po okresleniu przez
komplety,
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§ 61.

O ile zachodza okolicznosci, okreslone w p. 1, 2 i 3 la.rtit:1

667 ustawy postepowania cywilnego, to czlonek tkt;:;}; es .
i ; d rozpoczeciem rozprawy wyia

orzekajacego moze prze o,
Z G ; ie strony, wylaczony przez

sam lub moze by¢, na zadanie s ) . e
j lednie przez dyzurnego

Rady lub jego zastepce, wzg prz . ’ '

R:dzr. Po rlozpoczqciu rozprawy sedzia nie moze by¢ wylaczony

§ 62.

Komisarz Gieldowy uczestniczy w posiec?zeniach komple-
tu orzekajacego i moze stawiac wnioski w kierunku pr;epro{;
'wadzenia dowodéw. Whnioski te sa dla kompletu orzekajaceg

wiaZace. i) Lo SRR
§ 63.

Komplet orzekajacy wybiera z posréd siebie przewod-

i o i orzeka wickszoscig glosow. ; ’

mczatc;rgotokuly posiedzen prowadzi i orzeczenia wygotowuje
dyrektor biura gieldy lub zastepujacy go sekretarz.

§ 64

Komisja dyscyplinarna (komplet orzekajacy) ma prawo
i i j h kar:
wymierzania nastepujacyc e :
1) nagany lub kary pienieznej do 5.000 _zi., ;
2) zawieszenie w prawach czlonkowskich lub w czyn;:ol
éciach zastepowania czlonka na gieldzie na czas do 1 roku;
3) wykluczenie z gieldy.

Orzeczenia komisji dyscyplinarnej podaje Rada Gieldmi'\;a:
do wiadomosci uczestnikow zebran gieldoyvyeh przez wy‘v:;ni
szenie w lokalu gieldy stosownego ogloszenia na czas 2 tygodni.

§ 65.

Wykluczenie z gieldy, wzglednie zawieszenit.a w cz.ynnoé
éciach osoby zastepujacej czlonka na gieldme._, moz: po:::flz;o
i i lub zawieszenie zast¢po
za soba wykluczenie z gieldy ie _ ’
czlonka gieldy, o czem rozstrzyga komisja dyscyplinarna (kom
plet orzekajacy).
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§ 66,

Osoba, skazana na ktérakolwie

nie moze zajmowa¢ sie na gieldzie za
ru — przez okres 2 lat od wydani

k z kar dyscyplinarnych,
dnego stanowiska z wybo-
a orzeczenia skazujacego,

§ 67.

Fo rozstrzygnieciu sprawy protokul, podpisany przez
- wszystkich obecnych na posiedzeniach czlonkéw kompletu, Ko-
- misarza Gieldowego i dyrektora biura gieldy

- dorgcza sie niezwlocznie Prezesowi Rady,
~ tychmiastowe wykonanie orzeczenia.

lub jego zastepce,
ktéry zarzadza na-

§ 68.

Skazany na kare wykluczenia z gieldy moze, w ciagu
8 dni od skazania, odwola¢ sie od wymiaru kary do komisji od-
~ wolawczej.
i W wypadkach zastosowania kary wymienionej w po-
. przednim ustepie, Prezes Rady Gieldowej lub zastepujacy go
 Wiceprezes zarzadza matychmiastowe zawieszenie skazaneso
- W prawach czlonkowskich lub w czynno$ciach zastepowania
- czlonka gieldy, po uplywie zas 8 dni od skazania zarzadza
reslenie go z listy czlonkéw gieldy lub oséb zastepujacych
czlonkéw na gieldzie, o ile nie wplynie w tym czasie odwolanie
sig skazanego do komisji odwolawczej.

§ 69.

W razie odwolania sie skazanego do komisji odwolawczej
* W przepisanym terminie, Prezes Rady skierowuje odnosne po-

nie skazanego, w mysl obowiazujacych przepiséw, do Mini-
- stra Skarbu, celem wyznaczenia kompletu orzekajacego komisji
- odwolawczej oraz wyznaczenia mie

jsca i terminu pierwszego
- Posiedzenia kompletu,

Komisja Rozjemcza i Sady Rozjemcze.

§ 70.

~ Komisje Rozjemcza w skladzie 24 osob wybiera corocznie
9g6lne zgromadzenie prosta wickszos$cia gloséw obecnych,
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Czlonkami komisji rozjemczej moga byé tylko czlonkowie
gieldy i ich prawni zastepcy na gieldzie, ktorzy ukoficzyli co-
najmniej 30 lat.

Wybrani czlonkowie komisji rozjemczej skladaja na rece
Prezesa Rady §lubowanie co do wykonywania swych obowiaz-
kéw. Forme $lubowania ustala Rada Gieldowa.

§ 1.

Dla rozstrzygania sporéw, wynikajacych z tranzakcyj
gietdowych (§ 21), jest powolany, o ile strony nie uméwily sie
inaczej na pi§mie, wylacznie sad rozjemczy, sktadajacy si¢ z se-
dziéw, ustanowionych z posréd czlonkéw komisji rozjemcze;.

Strony wyznaczaja sedziéw w réwnej liczbie po jednym
lub wiecej; sedziowie ci wybieraja przewodniczacego. W razie
niewyznaczenia sedziego lub sedziéw przez jedna ze stron lub
w braku porozumienia co do osoby przewodniczacego, Prezes
Rady Gietdowej lub zastepujacy go Wiceprezes, wzglednie dy-
zurny czlonek Rady Gieldowej, wyznacza ich z urzedu.

§ 72.

Uklad pisemny na sad rozjemczy nie jest wymagany.

Odwolanie od orzeczefi sadéw rozjemczych sa niedopusz-
czalne,

Do czasu wydania szczegélowych przepisoéw o dzialalnosci
sad6éw rozjemczych i postepowaniu przed nimi, beda obowiazy-
waly przepisy dawnego statutu w tym przedmiocie.

Komisja Rewizyjna.

§ 73.

Ogélne zgromadzenie czlonkéw gieldy wybiera corocznie
komisje rewizyjna w skladzie 5 oséb.

Czlonkami komisji rewizyjnej moga byé tylko czlonkowie
gieldy lub ich prawni zastepcy na gieldzie. Pelnomocnicy moga
byé wybrani do komisji rewizyjnej tylko w tym wypadku, jezeli
przystuguje im prawo biernego wyboru do Rady Gieldowej
(ust. 2 § 43).

Komisja rewizyjna wybiera ze swego grona przewodnicza-
cego i jego zastepcéw. Czynnosci komisji sa prawomocné
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w obecnosci conajmniej 3 czlonkéw, Iacznie z przewodnicz-qcym
~ lub jego zastepca.
b: § 74.

Komisja rewizyjna winna zebra¢ si¢ najpézniej na miesiac
~ przed terminem ogélnego zgromadzenia, celem sprawdzenia
. ksiegowosci i kasowosci gieldy. Komisja dorecza Radzie Giel-
. dowej protokul z przeprowadzonej rewizji, ktéry podaje do wia-
- domosci zwyczajnego ogélnego zgromadzenia czlonkéw gieldy.

Dochody Gieldy i wplywy z kar,

§ 75.

Dochody gieldy skladaja sie ze skladek czlonkowskich
oz oplat za wejscie na zebrania gieldowe, z oplat ]ednorazowych
. za wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotéw i noto-
waﬁ gieldowych, z oplat rocznych za notowanie wprowadzo-
nych papier6w wartosciowych, z prenumeraty ceduly gieldowej,
z uchwalonych przez Rade oplat nadzwyczajnych i wreszcie
z dochodéw od majatku gieldy.

S § 76.

Wszystkie oplaty ustala sie w drodze uchwal Rady Giel-
dowej, oglaszanych przez wywieszenie stosownego komunikatu
w lokalu gieldy.

- Z dochodéw gieldy pokrywa sie wszystkie wydatki budze-
owe oraz wydatki nadzwyczajne, uchwalone przez Rade.

§ 77.

Kary pienigzne (dyscyplinarne i porzadkowe) wplywaja
- do funduszu ubogich gminy m, st. Warszawy i sa Sciagane, na
. Zzadanie Rady Gieldowej, trybem przewidzianym dla naleznosci
skarbowych. 4

Nadzér nad Gielda.

§ 78.

Nadz6r nad gielda sprawuje Minister Skarbu, za posredni-
ctwem mianowanego przez siebie Komisarza Gietdowego,
. Wzglednie jego zastepey.
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Do zakresu dzialania Komisarza Gieldowego naleza
w szczegélnosci obowiazki, okreslone w § 2 rozporzadzenia
Prezydenta Rzeczypospolitej o organizacji gield.

Koszty nadzoru panstwowego pokrywa sie z funduszéw
gieldy, w wysokosci oznaczonej przez Ministra Skarbu,

Rozwigzanie Gieldy.
§ 79.

Rozwiazanie Gieldy Pieniginej w Warszawie moze na-
stapi¢ na skutek:

1) uchwaly ogélnego zgromadzenia czlonkéw gieldy,
powzietej bezwzgledna wiekszoscia gloséw obecnych, przy
udziale w zgromadzeniu conajmniej 3/ liczby czlonkéw gietdy;

2) zarzadzenia Ministra Skarbu w porozumieniu z Mini-
strem Przemystu i Handlu, wydanego po wysluchaniu Rady
Gieldowe;j.

§ 80.

O przeznaczeniu majatku gieldy, w razie jej rozwiazania,
decyduje nadzwyczajne ogolne zgromadzenie, zwolane przez
rozeslanie imiennych zawiadomieni conajmniej na 2 tygodnie
przed terminem zgromadzenia.

Gdyby w terminie 6-tygodniowym ogélne zgromadzenie
nie powzielo uchwaly w przedmiocie majatku gieldy, to o prze-
znaczeniu jego decyduje Minister Skarbu w porozumieniu z Mi-
nistrem Przemystu i Handlu.

2, Wprowadzanie papieréw wartosciowych na gieide.
3. Przepisy, obowiazujace gielde warszawska.

Rozpatrujac papiery procentowe, tudziez waluty, dewi-
zy i t. p. bedace przedmiotem obrotéw gietdowych, trzeba
mieé¢ na wzgledzie réznice, jaka zachodzi pomiedzy rynkiem
oficjalnym i nieoficjalnym. Rynek oficjalny moze handlowac
tylko tem, co jest dopuszczone do obrotéw na gieldzie. Ry-
nek nieoficjalny zajmuje sie papierami bez zadnych ograni-
czer.

Gdy na rynku zjawiaja sie jakie§ papiery wartosciowe,
to bardzo czesto staja sie przedmiotem naduzyé.
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W stosunku do nabywcéw najwiekszych naduzyé do-
puszczaja sie czestokroé same towarzystwa akcyjne. Zjawia-
ja si¢ mianowicie reklamy, obliczone na osoby, pragnace szyb-
ko sie dorobi¢, tworzone sa spéiki oszukarcze, ktére rozsprze-
daja akcje i t. p. Dlatego tez historja prawodawstwa akcyjnego
jest historja walki z wszelkiego rodzaju naduzyciami, przede-
wszystkiem samych zalozycieli.

Daznos¢ do zabezpieczenia interesow nabywcéw papie-
réw publicznych i zagwarantowania od oszustwa, ujawnila
sie najpierw w Anglji,

Gielda napotykala naduzycia, jakich sie dopuszcza-
no z papierami publicznemi. Papier, gdy sie dostaje na giel-
de, to w pewnym stopniu moze mieé zZapewnione roz-
powszechnie. Nic wiec dziwnego, ze gieldy zaczely
przyjmowaé papiery oglednie, wedlug swego wyboru. Zeby

jednak wybo6r papieréw mégt byé dokonany stusznie i spra-

wiedliwie, nalezalo stworzyé organ gieldowy, ktéryby badat

- dobroé¢ papieréw publicznych i zabezpieczal sama gielde od

przedostania sie do niej papieréw, niemajacych istotnej war-

. tosci. Takie zabezpieczenie i gwarancje sa jednak potrzebne
- nie tylko dla gieldy, lecz przedewszystkiem dla publicznosci,
- ktéra nie zawsze zna sie na papierach,

Komitety gield angielskich znakomicie wypelniaja zada-

nia tego rodzaju organu gieldowego. Na specjalnych swoich
~ posiedzeniach komitety gield angielskich zastanawiajg sie,

ktére papiery moga by¢ dopuszczone na gielde, a ktére nie.

. Towarzystwo akcyjne, pragnace, azeby jego akcje byly do-

puszczone na gielde, musi dostarczyé komitetowi szeregu wy-
maganych danych i wiadomosci o przedsiebiorstwie. Jezeli pro-

~ spekt spétki akcyjnej, przedstawiony komitetowi, nie jest zgo-
..;,dny z prawda, wéwczas zalozyciele spélki akcyjnej sa pociagani
- do odpowiedzialnoéci karnej. Gdy komitet sprawdzi dostar-
. czone mu dane i wiadomosci i przekona si¢ o ich prawdzi-

wosci, wtedy akcje sa dopuszczane na gietde.

Formalnosci te nie stosuja sie do papieréw panstwo-

g wych i dlatego tez papiery pafistwowe Wielkiej Brytanji sa
- dopuszczane na gielde bez wszelkich zastrzezes. Inaczej

‘tzerz si¢ ma z papierami innych panstw. Na zadanie The Ru-
1es of the Stock exchange (przepiséw gieldy angielskiej) pa-
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piery zagraniczne tylko wéwczas sa dopuszczane na gielde,
jezeli dane pafistwo: 1) zawsze splacalo dlugi; 2) nie prowadzito
wojny z Anglja. Précz tego paistwo, ktére zyczy sobie, aby jego
papiery byly dopuszczane na gielde angielska, powinno do-
starczy¢ komitetowi gieldy swéj budzet i inne wiadomoéci
finansowe za ostatnie lata.

W Stanachi Zjednoczonych dopuszczenie na gielde pa-
pier6w odbywa sie troche inaczej. Przy gieldzie istnieje komi-
tet z 5 os6b, od ktérego zaleZy dopuszczenie papieréw na
gielde. Gdy ktos wyrazi cheé, aby jego papiery byly dopusz-
czone do obrotéw na gieldzie, komitet robi wywiad odpo-
wiedni. Po otrzymaniu potrzebnych wiadomosci i gdy sie one
okaza prawdziwe, wéwczas komitet papier wnosi do listed secu-
rities, Gdy otrzymane wiadomos$ci maja charakter tylko czysto
formalny, t. j. gdy otrzymano jedynie wiadomosci, kiedy spol-
ka zostala zalozona, przez kogo i t. p. woéwczas papiery owe
sa zbadane przez specjalny komitet, zlozony z 3 oséb, a pa-
piery sa wciagane do oddzielnego arkusza unlisted securities.
Decyzje tego komitetu sa ostateczne. Natomiast decyzje ko-
mitetu, zapisujacego papiery do listed securities musza by¢ za-
twierdzone przez komitet gieldowy. Dla charakterystyki
gieldy amerykafiskiej nalezy dodaé, ze do listed securities
wciagnieto bardzo wiele, bo tysiace papieréw, na miljardy do-
laréw, zas do unlisted securities ilo§¢ stosunkowo mniejsza. '

Précz tych papier6w, sa papiery, ktéremi handluje tyl-
ko kulisa. Do tych ostatnich naleza akcje Standard Oil Com-
pany — trustu naftowego. Ten trust amerykanie nazywaija
+blind pool”, (slepy trust) poniewaz wyznacza dywidende,
jaka uzna za wlasciwa zarzad trustu, i nie oglasza swoich
sprawozda, W skutek tego Standard Oil Company nie figu-
ruje ani w listed securities, ani tez w unlisted securities.

Juz przed wojna zaczeto dopuszczé do obrotéw na giel-
dach St. Zjedn. Ameryki péin. papiery panistwowe pafistw
europejskich. Chociaz pafistwo nie wiraca sie¢ do spraw gield
w Stanach Zjednoczonych, lecz sprawa dopuszczenia na giel-
de papieréw pafistw obcych zaleina jest od wzgledéw dy-
plomatycznych.

We Francji Chambre Syndicale ma prawo stawiania
pewnych zadafi spétkom akcyjnym, kibre Zycza sobie, azeby
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k- ich akcje byly dopuszczane na gielde. Na mocy prawa z r.
1907-go zadane jest przedstawienie prospektu z wymaganem
wiadomosciami, Ten prospekt spétki winien byé ogloszony
. w Bulletin Officiel. Prawo to jest § 3-im prawa budzetowego,
~ uzupelnione przez dekret prezydenta z 28 Lutego 1907 roku.
Prawo z 1907 roku zezwala kazdemu publikowanie prospektu
w Bulletin Officiel za zaplata dwéch frankéw od wiersza. Po-
niewaz prospekty sa obszerne, wiec ich drukowanie daje
pafistwu pokazny dochéd. Chambre Syndicale ze wzgledu na
to prawo zada oglaszania prospektéw. Stosuje sie to do pa-
pier6w prywatnych francuskich i zagranicznych. Francuskie
papiery paristwowe sa dopuszczone bez zadnych warunkéw.
Natomiast dopuszczenie obcych papieréw pafistwowych zalez-

. nem jest od wskazéwek ministerjum skarbu, obowiazujacych
Chambre Syndicale. Ze wzgledéw politycznych sa dopuszczane
na gietde tylko papiery panstw zaprzyjaznionych.

Tryb postepowania przy dopuszczaniu papieréw pro-

- centowych, nakreslony przez prawo gieldowe niemieckie,
- ombwiony zostal w dziale ,,Gietdy niemieckie” .
g Gielde pieniezna w Warszawie obowiazuja dotychczas
- [r. 1928) ,Przepisy o wprowadzeniu papieréw wartosciowych
- na gielde pieniezna w Warszawie”. wydane przez Ministra
Skarbu dnia 28 lutego 1922 roku na zasadzie art. 25 p. 4 sta-
tutu gieldy pienieznej w Warszawie z dnia 4-go listopada
. 1921 roku. Przepisy wzmiankowane, ogloszone w m-rze 59-tym
{__.,Monit-ora Polskiego” z dnia 13 marca 1922 roku, poz. 100,
maja brzmienie nastepujace:

§ 1. Papiery procentowe pafistwowe wprowadza sie
~ do ceduly gieldowej na mocy pismiennego polecenia Ministra
Skarbu, skierowanego do rady gietdowej, przyczem winny byé
wskazane: Zrédlo prawne pozyczki, suma, oprocentowanie,
.‘:"Warunk-i amortyzacji i ewentualne zabezpieczenie.

§ 2. Listy zastawne hipoteczne i obligacje komunalne
wprowadza si¢ do ceduly gieldowej, na mocy uchwaly rady
gieldowej, powzietej po rozpatrzeniu podania odnosnej insty-
tucji: towarzystw kredytowych ziemskich i miejskich, bankéw
hipotecznych i komunalnych, zarzadéw miast i gmin.

e § 3) W podaniu, o jakiem mowa w art. 2, winno by¢ wy-
. Mienione:
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a) cel zamierzony przez dana emisje,

b podstawy prawne emisi,

c) jej zabezpieczenie materjalne, :

d) stan majatkowy instytucji emitujacej,

e) zobowiazanie, Ze nalezne oplaty beda regularnie wno-
szone, oraz, Ze miejsce platnosci kuponow, wylosowanych pa-
pieré6w i wymiany arkuszéw kuponowych ustanowione zosta-
nie w tych miastach, gdzie si¢ znajduja dane gieldy, na ktés-
re papiery zostaly wprowadzone.

§ 4. Po dopuszczeniu do notowania listéw zastawnych
i obligacji komunalnych, zebrane na podstawie art. 3-go wia-
domosci, oglasza sie na tablicy w sali gieldowej, oraz w ,,Mo-
nitorze Polskim”, w formie ustalonej przez rade gieldowa, na
koszt odnosnej instytucii.

§ 5. Przy wprowadzaniu na gielde na mocy uchwaly ra-
dy gieldowej innych papieréw, a przedewszystkiem akcji, obo-
wigzujg przepisy, zawarte w nastepnych artykutach od 6 do 17.

§ 6. Swiadectwa tymczasowe na czesciowe wplaty nie
moga by¢ dopuszczone do notowania.

§ 7. Ogélna suma kapitalu akcyjnego przedsiebiorstwa.
przedstawiajacego do notowania swoje akcje, nie moze byé
mniejsza, niz 500.000 zlotych. Rada gieldowa moze czynié
wyjatki, kwalifikujac do wprowadzenia na gielde akcje przed-
sigbiorstw, ktérych kapital akcyjny jest mniejszy, niz 500.000
zlotych.

§ 8. Podanie o wprowadzenie na gielde akcji (lub obli-
gacji) sklada zarzad odnosnego przedsigbiorstwa, przyczem do
podania dolacza sie:

a) odpis aktu urzedowego, na mocy ktérego spétka zo-
stala zaloZona oraz akcje (lub obligacje) zostaly wypuszczone
(statut przedsiebiorstwa, zezwolenie Ministerstwa);

b) sprawozdania roczne z bilansem i podzialem zyskéow
za ostatnie trzy lata. Jesli przedsiebiorstwo istnieje krécej, niz
3 lata, to sprawozdania winny by¢ zlozone za caly czas istnie-
nia, lecz conajmniej za jeden pelny rok;

c) wzér odnosnej akcji lub obligacji;

d) prospekt (art. 9) podpisany przez osoby figurujace na
podaniu;
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e) wiadomosci o tem, czy dany papier notuje si¢ na in-

b nych gieldach lub czy nie odméwiono notowania;

i) zobowiazanie nadsylania radzie gieldowej wszystkich

.~ nastepnych sprawozdani przedsigbiorstwa, wraz z bilansem

rocznym i protokélem walnego zgromadzenia akcjonarjuszow;
g) zobowiazanie regularnego wnoszenia wszystkich oplat,

oznaczonych przez rade gieldowa;

h) oznaczenie ilosci zaofiarowanych akcji lub obligacji na
pierwsze zebranie gieldowe po dopuszczeniu ich do notowan;

i) spis zalozycieli.

§ 9. Prospekt (art. 8) winien wskazywa.c stan finanso-

| wy przedsigbiorstwa i nadto wymienié:

a) sume nominalna wprowadzonych papieréw;
b) sklad zarzadu, rady i komisji rewizyjnej;
c) czas istnienia przedsiebiorstwa;

d) to wszystko, czego zazada rada gieldowa.

§ 10. Skladane podania o wprowadzenie akcji lub obli-

~ gacji moga by¢ popierane przez banki lub inne instytucje
" i osoby, ktére w takich razach podpisuja podania i zalgczniki,
& lacznie z zarzadem przedsigbiorstwa. Na zadanie rady giel-
- dowej podanie winno byé podpisane przez jedna lub kilka in-
~ stytucji kredytowych lub domoéw bankowych.

§ 11, Odpowiedzialnos¢ za niezgodne z rzeczywistoscia

~ wiadomosci, podane w prospekcie, ponosza zaréwno przeds:q~
': biorstwa, ktére zlozyly podanie, jak i popierajacy je na zasa-
~ dzie art, 10-go.

§ 12, Po otrzymaniu podania przez rade gieldowa, wy-
- wiesza sie w sali gieldowej na przeciag jednego tygo-dma pro-
spekt z wezwaniem do nadsylania uwag.

§ 13. Podczas obrad i glosowania nad wnioskami o do-
puszczenie do notowania papieréw nie moga by¢ obecni czlon-

. kowie rady gieldowej, nalezacy do skladu organéw zarzadza-

jacych lub nadzorczych tego przedsiebiorstwa lub banku po-

. Pierajacego, ktérego podanie ma byé rozpatrywane, jednakie
. rada moze od nich zadaé wyjasnien.

§ 14 Komisarz gieldowy moze zawiesi¢ uchwale rady

' - gieldowej, dotyczaca dopuszczenia do notowania, na przeciag

'8 dni. Jesli w przeciagu 8 dni nie nadejdzie pisemny zakaz
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Ministerstwa Skarbu, dopuszczenia danego papieru do mnoto-
wania, to uchwala rady staje si¢ prawomocna i ostateczna.

§ 15. Prospekt, zatwierdzony przez rade gietdowa,
oglasza sig na koszt przedsiebiorstwa w ,Monitorze Polskim™,
a po uplywie tygodnia od dnia ogloszenia dopuszczony do no-
towania papier wlacza sie do ceduly gieldowe;.

§ 16. O szczegodlach, dotyczacych wprowadzenia papie-
réw na gielde, na zasadzie niniejszych przepiséw, o uzupelnie-
sniu i formach prospektu oraz o wysokosci oplat decyduje rada
gieldowa.

NOTOWANIE PAPIEROW PUBLICZNYCH.

Urzedowem miejscem dokonywania tranzakeji papierami publiczne-
mi sa gieldy, Tranzakcje dokonywane sa na gieldzie za posrednictwem
makleréw przysieglych i uwazane sa za tranzakcje gieldowe, o ile doko-
nane zostaly w pomieszczeniu gieldy i w godzinach, przeznaczonych na
zebrania urzedowe, tudziez stwierdzone zostaly karta umowy, ktéra ma-
kler przysiegly wydaje kazdej ze stron, bioracej udzial w tranzakcji. W .kar—
cie umowy wymienione sa: data, sprzedawca, nabywca, mazwa papieru,
wartoéé nominalna, jezeli to sa obligacje, lub liczba sztuk, jezeli to sa akcje,
kurs uméwiony i podpis maklera przysieglego.

Jeseli tranzakcja stanowi minimum wymagane, co do ilosci sztuk
akeji i sumy, jak np, w Warszawie 10 akcji, wartosci kursowej zl. tysiaca,
to kwalifikuje si¢ do zanotowania (po niem. jest notizfahig).

Przy tranzakcjach gieldowych sa okreslane ceny, wedlug ktérych
dokonywane zostaje obliczenie pomiedzy stronami. Ceny te bywaja tro-
jakie, w zaleznosci od tego, jakie operacje sa likwidowane. Sa wiec ceny:
1) dla tranzakcji kasowych (loco); 2) dla tranzakeji terminowych; 3) dla
tranzakeji premjowych. Ceny tranzakeji kasowych nie sa dindentyczne
z cenami tranzakcji terminowych, a ceny zwyklych tranzakeji termino-
wych nie sa identyczne z cenami tranzakcji premjowych.

Codziennie na gieldzie jest zawieranych mnéstwo tranzakeji i tran-
zakcje te, rozniac si¢ co do ilosci papieréw i poniekad, co do kursuy,
reprezentuja ten materjal, wedlug ktérego okreslany bywa kurs w da-
nym dniu. !

Makler otrzymuje zlecenie kupna lub sprzedazy danego papieru.
Zlecenie te bywaja trzech rodzajéw: 1) polecenia limitowane, przy ktc:)_ry'ch
cena jest podana w pewnych granicach (np. zlecenie kupienia. a}scu ja-
kiegos banku nie drozej, jak 85, lub tez sprzedazy nie t.ani.e], ]a!f: 90);
2) polecanie kupna lub sprzedaiy papieru wedlug kursu, ]a'lnn bedzie na
poczatku lub przy koficu gieldy (3 la doture); 3) poleceme? kupna lub
sprzedazy po cenie najkorzystniejszej, _bestens”. Co do polecenia kupna lub
lub sprzedazy wedlug kursu, jaki bedzie na poczatku lub przy koficu ze-
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brania gieldowego, to istota tego rodzaju polecenie polega na tem, e
kursy niekiedy bardzo si¢ w ciagu jednego dnia wahaja. Gielda moze
si¢ zaczaé przy tendencji ,mocnej”, a skoficzyé przy nastroju ,stabym”,
lub tez na odwrét.

Te trzy rodzaje zlecefi przewiduja szereg wskazéwek dla makleréw,
jak prowadzi¢ tranzakcje.

Rozpoczyna si¢ zebranie. Przez rece makleréw, précz zlecen otrzy-
manych poprzednio, przewija sig szereg zlecen, kiére maklerzy wykonywuja
i wydaja stronom karty umowy. Na skutek tego maklerzy wiedza, jaka
byla cena kazdego papieru wedlug tranzakecji kasowych,

Lecz wynika pytanie, jak maklerzy maja okresli¢ cene gieldowa, jak
ceny uogélnié?

Jest to wlasnie kwestja notowania.

Jezeli zwrécimy sie do historji prawodawstwa gietdowego, to zo-
baczymy, Ze kwestja notowania stanowi jeden z interesujacych zagadnien
prawa gieldowego. Notowania gieldowe istnieja we Francji i w Anglji
od wieku 18-go, w Niemczech od poczatku wieku 19-go. Dla notowar

' maja znaczenie zwyczaje handlowe wogéle, lecz réwniez zwyczaje kazdej

gieldy, Na niektérych gieldach kursy sa okreslane w danym dniu przez
odpowiedni organ samodzielnie, na innych znéw gieldach z udzialem
przedstawicieli rzadu.

Notowania sa ustanawiane rozmaicie. W Anglji istnieje specjalny

komitet, ktéry przy udziale brokeréw okresla kursy, oglaszane nastepnie

w Stock Exchange Daily official list.

W Niemczech kursy papieréw ustanawia Izba Maklerska z udzia-
{em komisarza rzadowego.

We Francji zarzadza notowaniem Chambre Syndicale.

W Austrji kursy ustanawiane sa przez kompanje makleréw.
Inaczej odbywa sie notowanie kurséw na gieldach Stanéw Zjedno-
czonych Ameryki Pélnocne;j.

Tam o kazdej zawartej tranzakcji zawiadamiany bywa na zasadzie
odpowiednich danych, komitet gieldowy, ktéry otrzymane dane przesyla

- we wlasciwych terminach do Quotation Company, ktéra znéw, na zasadzie
~ tych danych, ustanawia kursy. .

Kursy dokonanych tranzakeji, tudziez kursy 2Zadane i kursy ofia-
rowane, oglaszane sg w cedulach gieldowych. Sposéb notowania kurséw

- prakiykuje sie dwojaki: albo w procentach wartoéci nominalnej, albo
~ w cenie, wyrazajacej, ile jednostek pienieznych placi sie za sztuke.

Tak np., gdy wartosé nominalna papieru jest zL 100, marek niem.

7 500, frankow 2500, to przy kursie 80% wartoéé kursowa bedzie wynosila
. odpowiednio: zl. 80, marek 400, frankéw 2000. Przy drugim sposobie no-
~  towania kurs wskazywalby wlasnie te ostatnie wartoéci kursowe. Noto-

wanie w jednostkach na sztuke moze byé stosowane tylko do akeji, gdyz

- wszystkie akcje jednego towarzystwa akcyjnego maja warto§é nominalng

jednakowa.
Na gieldzie pienieznej w Warszawie obecnie (w r. 1928) odbywaja
% codziennie dwa zebrania gieldowe: jedno od godziny 11 min. 15 do

12 min, 15 i jest po$wigcone obrotom papierami publicznemi, drugie zas
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zebranie od godz. 123 do godz 1-¢j i jest przeznacozne na iranzakcje
dewizami zagranicznemi.

Punktualnie o godz. 12% rozlega sie dzwonek, oznaczajacy koniec
zebrania, sala sie opréznia, a wszyscy maklerzy, obecni na zebraniu, uda-
ja sie niezwlocznie do sali notowah na posiedzenie, w celu ustalenia kur-
s6w, na zasadzie dokonanych tranzakeji,

Posiedzenie odbywa sie pod przewodnictwem dyzurnego czlonka
rady gieldowej, w obecnosci komisarza rzadowego, lub jego zastepcy.

Ustalone i podyktowane przez makleréw kursy, wpisuje do ksiegi
notowan przewodniczacy czlonek rady, za§ sekretarz gieldy lub jego
zastepca wpisuje te kursy do szematu, na podstawie, ktérego niezwlocz-
nie jest drukowana cedula urzedowa gieldy. Maklerzy ustalaja kursy
w ten sposéb, Ze wpisuja najpierw kolejno do t. zw. raportu wszystkie
dokonane przez siebie tranzakcje z kopji, posiadanych kart uméw, zawar-
tych ze stronami, a nastepnie ustanawiaja kursy nadajace sie do noto-
wania, stosujac sie pod tym wzgledem do okreslonego przez rade gietdo-
wa i obowiazujacego od 22 marca 1927 roku ,minimum, kwalifikujacego
siec do notowania".

To ,minimum" wynosi: 1) dla walut 10.000 zlotych; 2) dla akcji
1000 zlotych kursowej wartosci przy ilosci nie mniej, jak 10 sztuk akcji;
3) dla papieréw procentowych 2400 zlotych wartosci kursowe;j.

Okreélane, a nastepnie drukowane w cedule sa zazwyczaj dwa lub
trzy kursy danego objektu. W wyjatkowych razach, gdy na zebraniu
byly bardzo silne wahania i rozbieznos¢ kursow, moga byé¢ zanotowane
4 kursy, lecz zdarza sie to bardzo rzadko, w wyjatkowych wypadkach.

W berliniskiej 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
(auslindische Fonds).

Listy zastawne niemieckich bankéw hypotecznych (Pfandbriefe und
Schuldverschreibungen deutscher Hypothekenbanken).

Koleje, kolejki i tramwaje: akcje: (deutsche Eisenbahn-Stamm
u. Prioritits-Aktien, auslindische Eisenbahn Stamm u., Prioritits-Aktien;
obligacje: (deutsche Eisenbahn-Obligationen, deutsche Klein- u. Strassen-
bahn-Obligationen, auslindische Eisenbahn-Obligationen, amerikanische Ei-
senbahn-Bonds, auslidische Klein- u. Strassenbahn-Obligationen).

Towarzystwa zeglugi: akcje (Schiffahrts-Aktien); obligacje (Schii-
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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Gielda pieniezna w War i
e L 3 szawie wydawala cedule od poczatku swego
istnienia. Cedula tej gieldy z przed stu laty miala wyglad nastepujacy:

CEDULA KURSU
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OPLATY GIELDOWE.

Za prawo bywania na dieldzie w charakterze czlonka i korzystania
z wszelkich praw, przewidzianych przez ustawe dla czlonkéw, pobierana
bywa oplata, ktérej wysokosé okreslaja zarzady gield. Na gieldzie pieniez-
nej w Warszawie czlonkowie gietdy piaca obecnie dwa razy rocznie po 100
zlotych i uiszezaja nadto oplate za karte wstepu po 120 zlotych pélrocznie.
Powyisze oplaty z decyzii rady gieldowej moga byé zmienione.

Stawki kurtazu, pobieranego obecnie przez makler6w przysieglych
gieldy sa bardzo umiarkowane i na zasadzie postanowienia rady gieldowej
z dnia 1 kwietnia 1927 r, wynosza obecnie (t. j. w r. 1928): przy akcjach
1% od tysiaca od kazdej strony, bioracej udzial w umowie, stwierdzonej
karta umowy przez maklera, zas przy papierach 1 od tysiaca od kazdej
sirony, Minimum oplaty od tranzakcji placi kazda strona 15 groszy,

Kurtaz od obrotéw walutami i dewizami ustanowiony w dniu 6 gru-
dnia 1928 r. wynosi zaledwie /o od tysiaca, co jest oplata niezwykle niska.

Za wprowadzenie do obrotéw na gieldzie akeji i papieréw procento-
wych gielda pieniezna w Warszawie pobiera nastepujace oplaty: 1) za wpro-
wprowadzenie akcji do obrotéw i notowar jeden pro mille od nominaty, 2) za
wprowadzenie nowych emisji akeji 0.5 pro mille od nominatu wprowadzaja-
cego sie kapitalu, minimum 250 zlotych; 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 zl., minimum 100 zl.; b) 0.1 pro mille
od nominalu zlotowege przy kapitale od 3.000.000 zi. do 10.000.000 z!. mi-
nimum 600 zi. ¢] 0.05 pro mille od nominatu zlotowego przy kapitale od
10.000.000 z. wzwyz, minimum 1000 zlotych. 5) Za wprowadzenie papierow
procentowych juz notowanych, lecz przewalutowanych na zlotowe 0.1 pro
mille od nominatu zlotowego. 6) stala oplata za notoawnie w cedule wy-
nosi 200 zl. rocznie od kazdego papieru.

Od tranzakeji gietdowych pobierany jest przez makleréw przysieglych
i nastepnie wnoszony do Kas skarbowych podatek gietdowy, przewidziany
w Ustawie z dnia 1 lipca 1926 r. o oplatach 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, lacznie z 10% dodatkiem, od papieréw procento-
wych wynosza: od tranzakeji pomiedzy bankami, domami bankowymi i kan-
torami wymiany 0.11 pro mille. Zasadniczo placi kazda strora 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. Placi kazda strona 0.275 pro mille. Od tranzalkcji
poza gieldowych stempel wynosi zasadniczo 1.1 pro mille, bez wzgledu nz
kontrahentéw. Placi kazda strona 0.55 pro mille. Od akecji pomiedzy banka-
mi, domami bankowemo i kantorami wymiany 0.55 od tysiaca zasadniczo.
Placi kazda strona 0.275 pro mille. Od trnzakcji akcjami pomiedzy banka-
mi, domami bankowymi, kantorami wymiany, a domami handlowymi lub tez
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pomiedzy domami handlowymi 1.1 pro mille. Placi kaszda strona 0.55
pro -mille, Od tranzakeji pozagieldowych stemplowych wynosi 5.5

- pro mille zasadniczo. Placi kazda strona 2.75 pro mille, bez wzgledu na

kontrahentéw, Grosze stale sa zaokraglane wzwyz, Normy powyisze obo-
wiazuja od 21 lutego 1928 r. -

GRA GIELDOWA.

W pospolitem znaczeniu gra gieldowa sa wykroczenia i naduzycia
poza granica dozwolonej i utartej spekulacji gieldowej. Wiasciwie jednak
kazda spekulacja, nie majaca charakteru obrotu produkcyjnego, lecz oparta
na widokach zyskéw na samej roznicy kursow, a wiec kazde azjoterswo,

_jest gra gieldowa. Obrot dostawowy, kiérego celem bylo nie nabycie lub

sprzedaz towaru, albo waloru, lecz wygrana kursu, jest gra. Lecz gra moze
byé rowniez kupno lub sprzedaz za gotéwke, jesli spekulant liczy tylko na
zyski, z réinicy kurséw wynikajace. W tym ostatnim wypadku operacja
spekulacyjna jest jednak trudniejsza, bo wymaga wiekszych zasobéw pie-
nieznych. W pewnym stopniu utatwia ja t. zw. lombardowanie, czyli otrzy-
manie kredytu do pewnej wysokosci wartoéci, stuzyé majacych jako zabez-
pieczenie tego kredytu, towarow czy tez waloréw, pozwalajacego na wypo-
Zyczenie sobie w banku lub u bankieréw znacznej czesci pieniedzy, po-
trzebanych na taki obrét.

Ze w zasadzie mozliwa jest gra gieldowa w formie obrotéw gotow-
kowych na bardzo znaczna skale przedsiebranych, przekonata gra amery-
kariskiego spekulanta zbozowego, Leitera, ktéry w roku 1898 na pewien
czas zdotal wykupi¢ prawie cala rozperzadzalna pszenice w Ameryce, checac
wywola¢ zwyzke cen, co mu sie na razie udalo, lecz ostatecznie, gdy wy-
tworzyla si¢ kontrspekulacja na znizke, sromoinie zbankrutowat.

W takiej, czy innej formie gry gietdowei, oddzialywaja, procz same-
go wyrachowania zwyzki lub znizki kiére przy spekulacji brane sa pod
uwage, czynniki niemoralne, mianowicie grupowanie sie partji silnych i za-
sobnych graczy przeciw slabym, puszezanie w obieg falszywych poglosek,
oraz caly szereg manewréw, dazacych do sziucznego ksztallowania si¢ kon-
junktur, wedlug widokéw graczy. Droga tych manewréw wytwarzaja sie
t. z, w narzeczu gieldowem mina i kontrmina, t. j. skupianie sie zwyzkow-
cOw i przeciwdzialanie znizkowcow.

Wprawdze w teorji dwie te parije powinnyby utrzymywaé kierunek
kurséw i cen we wzglednej réwnoadze, lecz od sit materjalnych i od pod-
stepéw stron najczesciej zalezy tu przewaga. Slabi gracze padaja pod na-
ciskiem przemocy najbogalszych, najwyltrwalszych i najpedstepniejszych.
Najczesciej tez walka ta nie odbywa sie jawnie, lecz w gre wchodza prady
zakulisowe i podziemne. Gracz, kiéry udaje zwyzkowea, i ktéry tem za-
checa innych do gry takiej, pokryjomu prowadzi gre na znizke, zdradzajac
swoich sprzymierzeficow. Wtedy obrét jego jest prawie gra w otwarte
karty, bo zna on sily i manewry swoich przeciwnikéw. Przedmiotem gry
gietdowej sa wszystkie walory i papiery, bedace przedmiotem obrotéw giel-

. dowych, a wiec tak samo weksle zagraniczne, papiery procentowe, akcie,
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obligacje, jak zboZe, bawelna, metale, kawa, cukier i t. p. Za narzedzia
s3 atoli obierane w danej chwili te przedmioty, ktore z natury wytwarzaja-

cych sie dla nich konjunktur handlowych, czy przemystowych, podlegaja -

wahaniu sie wartos$ci.

GOSPODARCZE ZNACZENIE GIELDY.

Gielda stala sie urzadzeniem niezbednem dla handlu, Dzieki ma-
sowemu S$cieraniu sie popytu i podazy na gieldzie, ustalane na niej ceay,
sa na ogdl wolne od cech przypadkowosci i dlatego sa miarodajne dla
calego kupiectwa, nawet znajdujacego sie poza gielda. Urzadzenie publi-
czne gieldy ulatwia sprawne dokonywanie obrotéw, a jej ustréj prawny
nadaje tranzakcjom takaZ szybka sankcje prawna. Ze wzgledu na orjen-
tacje w stosunkach handlowych danego rynku, waine jest stykanie sie
osobiste przedstawicieli kupiectwa na gieldzie. :

Celem gieldy jest bezposredmie zblizenie wzajemne calego ogélu
podazy i popytu, ustalenie ta drogg ich wzajemnego stosunku i normo-
wanie cen. Poéki gielda cel ten csigga, péki jest rynkiem handlowym,
fna kiérym dokonywane sa rzeczywiste obroty, majace stuZyé interesom
produkeyjnym, péty zadnych zarzutéw nastreczaé¢ ona mnie moze. Wiedy ma
ona charakter targu z regularnym i stalym udzialem rzeczywistych sprze-
dawcow i nabywcoéw, z podaza dostatecznie zaopatrujaca spozycie w jego
potrzeby, tudziez z popytem, prawidlowo ku podaiy zawracajacym sie.
Wtedy na gieldzie konsument zabezpieczony jest przed brakiem towaru,
a sprzedawca — producent przed brakiem popytu. Pierwszy wiec jest
uchroniony przed cena nadmiernie wysoka, a drugi przed cena nadmiernie
niska. Te same prawa moga sie takZe stosowaé we wspélczesnem zyciu
ekonomicznem do gléwnych przedmiotéw handlu gieldowego, — do wa-
loréw pienieznych, gdyz te wyobrazaja, albo oszczedno$ci marodowe, albo
srodki wyplat, albo udzialy przemystowe, a wiec czesé wartosci produlkei
i od nalezytego ustosunkowania na gieldzie ich podazy i popytu, zalezy
ich cena normalna, ekonomicznie usprawiedliwiona. Gielda ma wiec eko-
nomiczna zasade bytu, a przy obecnych, rozgalezionych, skomplikowanych
i wymagajacych szybkosci obortéw, stosunkach handlowych, z tego sta-
nowiska uwazana jest za wazne ogniwo pomocnicze w ruchu gospodarczym.

Z malych poczatkéw, rozpoczawszy od handlu wekslami, gielda
stala sie punktem $rodkowym 2Zycia gospodarczego, miejscem centralnem,
gdzie zesrodkowuja sie wolne kapitaly krajowe i zagraniczne i gdzie znaj-
duja one korzystna lokate na gieldzie, jako punkcie, w ktérym $cieraja sie
stosunki rynkowe i wplyw wywiera na uksztaltowanie sie stosunkéw zagra-
nicznych na zZycie gospodarcze. Im wigksza jest gielda, tem jest ona
korzystniejsza i wiecej nadajaca sie do rozwoju Zycia gospodarczego.
Przy wszystkich, zaleinych od polityki, zmianach gospodarczych, zdolna
do czynu gielda jest poteinym i nieodzownym srodkiem, ktéry w czasie
pokoju zastepuje armje dzialajaca w czasie wojny. Madry rzad bedzie
uzytkowal z lej polegi, azeby swym przyjaciolom przysporzyé érodkow,
a przeciwnikom je odebraé.

Gielda jest zwierciadlem, w kiérym odbija sie stan gospodarczy.
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W kursach znéw odbija si¢ mniemanie ogélu o zlem lub dobrem
gospodarowaniu pafistwem, towarzystwami, spétkami i t. d. Z kurséw
wyciggnaémozna wnioski o ogdlnem polozeniu politycznem, o pomyslnym,
lub zlym stanie handlu i przemystu.

Odrézniaja trzy gléwne funkcje gieldy: centralne miejsce okreslania
wartoéci papieréw publicznych, centralne miejsce ich wymiany i cen-
tralne miejsce ich wyréwnania. Istota notowania gospodarczo ujawnia
sie w ten sposéb, Ze dany papier podlega kupnu i sprzedazy na rynku
centralnym, Ze na tym centralnym rynku scieraja sie ze soba podaz i po-
pyt, ktére znajduja swe wyréwnanie, tudziez, Ze notowania daja moznosé
interesowanym warto$é pienigzna danego papieru codziennie ustalié.

Lecz, obok istetnych ustug, jakie gielda oddaje handlowi i stosun-
kom gospodarczym, wyrzadza tez ona caly szereg wykroczen przeciw intere-
som spolecznym, i tutaj sita kapitalu zyskuje szczegélna przemoc nad pra-
ca produkecyjna. ? 2

Roézne formy spekulacji, na podstepie opartej, tudziez réime 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 giel-
dy, powodujac skutki wprost przeciwne tym, ktére zapomoca gieldy mia-
ly byé osiagnigte. Wtedy nie sluiy ona interesom ekonomicznym, lecz
jest urzadzeniem hazardu i nacisku na stabe organizacje gospodarcze.

W ostatnich latach, dalo sie zauwazyé pewne zmniejszenie znacze-
nia gield pienieznych. Obroty ulegly redukecji. Za jedna z przyczyn tego
objawu jest uwazana wzrastajaca koncentratacja bankéw. Do wielkich
bankéw naplywa tak wiele zlecest kupna i sprzedazy, Ze moga one te zlecenia
kompensowaé u siebie. Wskutek fego zmniejsza sie materjal do obrotow
na gieldach. Jezeli przytem banki beda powiekszaly liczbe swych filji i od-
dzialéw, oraz kas depozytowych na prowincji, to, wobec ulatwionych srod-
kéw porozumiewania si¢ telefonami i telegraficznie, podaz i popyt beda
mogly byé coraz wiecej regulowane przez wielkie banki.

Tak utrzymuja przedewszystkiem pesymisci, Zle wogédle usposobieni
dla gieldy, i ci, co nie osiagneli korzysci spodziewanych z gieldy w okre-
sie powojennej inflancji pienigznej.

Nieda sie zaprzeczyé, Ze w ostatnich latach zmniejszyly sie obroty
gield pienieznych w Europie. Wprost przeciwny jednak objaw daje sie
zauwazyé na gieldach amerykarskich, z nowojorska na czele.

Nic dziwnego. Europa zubozala, zloto odplynelo do Stanéw Zjed-
noczonych Ameryki Pélnocnej...

Gdy jednak, przez wzmozZona prace, Europa zacznie otrzymywaé
z powrotem drogocenny kruszec z za oceanu, gdy znéw zloto zacznie
przyplywaé do starego $wiata, co jednak, zeby nastapilo, wielu lat potrze-
ba, to obroty gield pieniginych europejskich wzmagaé sie beda i stale
wzrastaé. Kapital przytem jest kosmopolityczny: nie chce on znaé anta-
gonizméw narodowych i dazy tam, gdzie widzi korzystne dla siebie kon-
junktury. Ulatwione i stale udoskonalone $rodki i sposoby porozumiewania
sie, beda raczej pomoca, a nie przeszkoda do wzmozenia sig obrotéw gield
pienieznych, gdy czas odpowiedni nadejdzie...
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Stosunek prawodawstwa do operacji gieldowych terminowych.

Z chwila zjawienia sig¢ na gieldach réinych papierow, przedewszyst-
kiem za$ akcji, rozpoczyna sig spekulacja niemi; sprzedaz i kupno akcji
it d iw koficu wytwarza si¢ na wielka skale aziotaz, koficzacy sig czesto
(zwlaszcza we Francji) olbrzymiemi krachami.

Poczatkowo wszystkie zle nastepstwa gry gieldowej przypisywano
znizkowcom i wskutek tego prawodawstwo obmyslalo sposoby, majace na
celu uczynienie ich nieszkodliwymi. Przepisy prawa dazyly do ograniczenia
tranzakeji terminowych. Daje si¢ to zauwazy¢ w prawodawstwie holender.
skiem i irancuskiem, a i w deznoéci interwencji w te sprawg paristwa w An-
glii. Lecz trzeba zauwazyé, Ze wiracanie sie panstwa do gry gx_eidowe_] nie
prowadzi do niczego. Prawie wszystkie prawa,‘wydawane d.o pierwszej po-
fowy 18-go wieku, méwiac o operacjach terminowych, maja na _my:sh gre
gietdowa i zaklady. Dopiero prawo francuskie z 1724-go .roku i niektore
przepisy pruskie méwia o spekulacjach gieldowych. W koricu wieku 18-go
operacje gieldowe zostaly we Francji bardzo surowo osadzone. A wigc pod
wptywem Mirabeau zostal wydany w 1785 roku dekret: wJego Kl:olewsk_a
Mos¢ dowiedziat sie” — mowi dekret, ze ,sa ludzie zle myslacy, kiérzy zaj-
muja sie gra gieldowa i ujawniaja ja w postaci, ktora porzuci¢ powinni
wszyscy sumienni kupey: nabywaja oni monety i sztaby metali szlachet-
nych, majac nadzieje, ze monety i sztaby metali szlachetnych spadna w ce-
nie, nabywaja i sprzedaja towary, ktérych nie posiadaja, wskutek czego
narazone sa na szwank handel i przemyst i t. d. {

Wydany w r. 1804-tym kodeks cywilny wyraZnie po.dkreéla sWoj
ujemny stosunek do spekulacji gieldowej i daje moznosé kazdemu zazna-
czeniu w sadzie ,excepté le jeu”, t. j. zaznaczenia, Ze operacja pochodzi
z gry gieldowej. Wtedy prawo odmawia swej opieki. )

We Francji wytworzylo sie dziwne polozenie: powstala mianowicie
sprzecznos¢ pomiedzy kodeksem cywilnym a fakiem posiadania przez
Agents de change monopolu, potwierdzone przez kodelir.s handlowy.
Do roku 1885-go jurisprudencja francuska starala sig pogodzi¢ kodeks cy-
wilny i handlowy z wymaganiami Zycia. Dopiero ]'ednak w r. 1885-tym wy-
dane zostalo prawo, ktére uznalo tranzakcje terminowe.

A) ZALATWIANIE INTERESOW TERMINOWYCH W BERLINIE.
a) Zasady ogdlne.

Jakiemi papierami moga by¢ robione interesy terminowe i jakie sa
najmniejsze sumy dozwolonych tranzakeji, na zasadzie przepiséw zarzadow
poszczegélnych gield? :

Wedtug uzanséw berlifiskich, interesy terminowe moga byé zawiera-
ne tylko na sumy nastepujace lub ich wielokrotne, a mianowicie:

Papierami obracanemi ,na sztuki” minimalnie przy 50 resp. 25 sztu-
kach, renta wloska przy minimum 50.000 fres. papierami mek_sykans.km-
mi, egipskiemi przy 500 I, papierami 15.000 1:narek wartoéci nominal-
nej i t. p. Umowy sa zawierane ustnie, jak przy interesach kasowxc}:. Je-
zeli np. Nationalbank otrzymal od klienta polecenie 15.000 m. akcji Banku
Deutschebank kupié¢ po kursie 2523 na ulitmo, to przedstawiciel gietdowy
Nationalbanku, ktéry handluje akcjami Deutsche Bank na ultimo, zlecenie
powyzsze powierza jednemu z adentow kurso.wych! ktérzy maja sobie po-
wierzony ten papier do obrotéw terminowych i powiada do agenta: Kupuje
15.000 M. Deutsche po 252% %" lub: ,,0d Pana 5 Deutsche 2% . W ]szku
gieldowym moéwi sig przewaznie zamiast 15.000 M tylko 5, t. j. 5 tysiecy
talaréw, jak 10 zamiast 30.000 M., lecz nie 15 zamiast 45.000 M. Wymienia
sie nie caly kurs, lecz tylko jednostke i ulamek. Makler lub jego substytut
notuje polecenie w swej ksiazce gieldowej i powtarza: .Dla Pana 5 Deu-
tsche 234",
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Jezeli zastepca gieldowy banku chce zaoszczedzié kurtaz, to da zle-
cenie agentowi nieprzysieglemu, ktéry zazwyczaj zadawlnia sig¢ 4%y kur-
tazu lub tez postara sie te pozycje zalatwié bezposrednio na ,targu”, na
ktérym obracaja ake. Bamnku ,Deutsche Bank"”, t. j. na miejscu
przed trybuna makleréw, poSredniczacych w  dziale papierdéw,
Tam znajdzie on inne osoby, ©pragnace robi¢ obroty akcjami
+Deutsche Bank. 3/, ,5/s Brief” wolaja, 20 w djalekcie gieldowym
znaczy: ,Jestem gotow akcje banku Deutsche Bank sprzedaé po kursie
252°/s. Zastepca gieldowy National Banku, przypuszczajac, Ze bedzie mogl
akcje kupi¢é nizej limitu, zawola ,3/s Geld", t. j.,, po kursie 252%/s kupuje
akcje”. Jezeli jednak nikt po tym kursie nie wyraza checi oddania akeji,
a gdy przedstawiciel jakiej innej firmy zawola % Brief”, podchodzi
zastepca National banku do niego i méwi: ,,5 mile od Pana”. Obydwaj no-
tuja w swych notatnikach gieldowych: kurs, ilos¢, firmy swoje
i t. d. Interes zalatwiony. Nastepnie zostana wymienione noty umowne,
podpisane przez obie strony.

Podstawa gieldy byly i sa dobra wiara i zaufanie, rzadko w tak zna-
cznym stopniu gdzieindziej spotykane. Bez umowy pi$miennej, jedvnie przex
zgode ustna, kiwniecie glowy, oznaczajace zgode, zawierane byly i sa inte-
resy na wielkie sumy. Prawie niema wypadku, azeby interes, w ten sposéb
ralatwiany, byl kiedy zakwestjonowany.

b) Likwidacja ultimowa.

Poniewaz byloby wielce niedogodnem, technicznie moze niemozliwem
do przeprowadzenia, g¢dyby kazdy bankier i bank mial dostarczyé sprze-
dane na ultimo papiery i odebra¢ nabyte papiery na ultimo, a wiec dla
rozliczenia (likwidacji) intereso6w terminowych obmyslono takiez same urza-
dzenia, jakie pozniej wytworzono dla intereséw kasowych w postaci Zwiaz-
ku Kasowego i miejsca obrachunkowego. W Berlinie i w kilku miastach
ze znaczniejszemi gieldami (Wroclaw, Hamburg, Frankfurt n/M.)
istnieja dla likwidacji ultimowych specjalne zwiazki (Biura likwidacyjne,
Scontro-kolektywne, zwiazek 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 wywolane zostaly przez ilosé i wysokosé dokonywanych obrotéw
terminowych.

W ,Zwiazku likwidacyjnym intereséw terminowych przy gietdzie
pienieznej w Berlinie”, ktérego interesy prowadzi ,Bank Berlinskiego
Zwiazku Kasowego" interesy terminowe sa rozwiazywnae w nastepujacy
sposob:

Tylko dla tych papieréw, z ktérymi byly dokonane obroty termine-
we, i dla ktérych wytworzyla sie potrzeba $piesznego zalatwienia, o czem
decyduje Zarzad Zwiazku likwidacyjnego, uskutecznia sie skontowanie
{scontrare — $ciagaé razem).

Likwidacja zaczyna sie na kilka dni przed ultimo. Przed 25-tym kaz-
dego miesiaca otrzymuja czlonkowie dla kazdego papieru, podlegajacege
skontru, arkusz skontrowy, czyli formularz, na ktérym sa wydrukowane
w porzadku alfabetycznym nazwy wszystkich firm, nalezacych do zwiazku
i wykaz papieréw proc., co do ktérych dopelniane jest skontrowanie.

Ostateczne dni likwidacji ultimowej, t. j. dni, przeznaczone na do-
reczenie arkuszy skontrowych, sa w jesieni kazdego roku na nastepany rok
kalendarzowy wyznaczone.

Na arkuszu skontrowym, przy kazdej z firm, z kiéra dopelniona
zostala tranzakeja danym papierem, naleiy wypisaé salda. Jezeli w mies.
styczniu firma S. Bleichroeder od firmy Arons i Walter kupitla M. 240.008
akeji National Banku i 90.000 sprzedala, to ma ona jako saldo otrzymaé
150.000 m. Nie wypisuje zatem po lewej stronie nazwiska Arons i Walter
240.000 i po prawej 90.000 m., lecz tylko saldo, a poniewaz akcje powyisze
ma otrzymaé, wypisuje wiec sume po lewej stronie. Jako saldo ma mp.
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S. Bleichroeder do odebrania; od Arons i Walter 150.000 M., od Banku
Bank fiir Handel u. Industrie 750.000 M., od A. E. Wassermana 150.000 M.,
od Wienera, Levy et Co, 195.000 M. i od Samuela Zielenziger — 45.000 M.
Natomiast ma J. Bleichreder dostarczyé jako saldo: do Berliner Handels-
gesellschaft 600.000 M., Karolowi Weigert C. 60.000 M. akcji banku Na-
tional-Bank. A wiec Bleichroeder ma odebraé 1,290.000 M. i dostarczyé
660.000 M. akcji National-Banku.

Kazdy arkusz skontrowy winien byé dodany i sumy poprzenoszone
az do korica. Firma czlonka wymieniona byé winna na poczatku arkusza
i jako podpis. Na koticu kazdego poszczegélnego skontra winno byé ogélne
saldo wyprowadzone i wyrzucone. Za kazde przeoczenie i omylke placi
sig kara.

Jezeli pewna firma, w przykladzie powyzszym S, Blechroeder, ma
otrzymaé 1.290.000 M. akec. National-Banku, a 660.000 M. dostarczy¢, a wige
per saldo 630.000 M. odebraé, wiec firma S. Bleichroeder wystawia w zwy-
ktej formie Zwiazkowi Likwidacyjnemu rachunek i sklada go Ban-
kowi ,Bank des Berliner Kassen-Vereins” do zaplaty w czasie
przewidzianym przez uzanse. Rachunek winien zawiera¢ uwage: Saldo na-
szego arkusza skontrowego do dalszej dostawy z biezacej likwidacji ulti-
mowej. Do rachunku trzeba wlasciwie papiery dolaczyé. Jezeli dostar-
czajacy jest czlonkiem Banku Berlinskiego Zwiazku Kasowego, to wystar-
cza wypisanie czerwonego czeku na papiery wartoiciowe, jezeli dostarcza-
jacy ma te papiery na swojem koncie. Papiery, wykazane przez saldo jako
majace byé odebrane, beda odbiorcy z polecenia Zwiazku likwidacyjnego
dostarczone. Suma rachunku bedzie odebrana przez zwykle zakorczenie
lub obrachunek.

Czlonkom rachunku ,Depozyt zyrowy papieréw” Banku Berlifiskie-
go zwiazku kasowego uskuteczniane jest wydanie, z zastrzeieniem wnie-
sienia ekwiwalentu w drodze zapisania na dobro rachunku, Doreczenie
arkusza skontrowego z zalaczeniem notatek o dostawie uskutecznia sie
w zapieczetowanej kopercie, w powyZszym przykladzie 29 stycznia, do
8 wieczorem. Czlonek, ktéry sie do tego nie zastosuje, moze zaplaci¢ kare
do wysokosci 300 marek. Jezeli salda skontrowe czlonkéw nie
zgadzaja sie, zakwestjonowane jest saldo, ktére ma byé odebra-
ne lub wydane, wskutek czego doprowadzenie rzeczy do porzadku wymaga
niekiedy bardzo uciazliwej pracy, Azeby tego uniknaé, firmy przewaznie
przed oddaniem arkuszy skentrowych sprawdzaja swoje salda. Przez tego
rodzaju kompensowanie i przekazywanie ograniczone zostaja do minimum
zabierajace czas i wymagajace duzych sum w gotowiZnie, dostawy i odbiér
papieréw i gotowizny,

Po jakim jednak kursie uskuteczniona jest dostawa? Dla nabywcy
byloby ulatwieniem, gdyby dostarczono po kursie przez niego uméwionym,
i azeby sprawa byla przez to zakoficzona. Sprzedajacy zyczylby sobie tego
samego. Zaden jednak z nich mie bedzie uprzywilejowanym: dostawa pa-
pierow bedzie uskuteczniona po t. zw. kursie likwidacyjnym, okreslonym
na dwa dni przed ultimo przez Zarzad gieldy, ktéry to kurs dostosowany
bywa do kursu dziennego.

¢) Prolongowanie pap. proc. (Interes reportowy).

Jezeli nadzieje nabywcy na podniesienie sig a sprzedawcy na spadek
kursu do dnia, w ktérym nabywca obowiazany jest odebraé a'sprzedawuza
dostarczyé nie spelnily sie lub tez spelnily sie niedostatecznie, wéwezas
odbywa sie nie realizacja, t. j. wyréwnanie zobowiazania przez kupno lub
sprzedaz, lecz ma miejsce prolongowanie, t. j. przeniesienie terminu wyko-
nania umowy na nastepny, rzadziej znacznie na poZniejszy jeszcze miesigc.
Gospodarczo interes prolongacyjny jest interesem pozyczkowym,

Interes reportowy. Prolongowanie odbywa sie¢ zazwyczaj w §poséb
nastepujacy: A kupit papiery na ultimo, spekulujac na podniesienie sig kur-

194

séw (haussier). Jego oczekiwania nie spehilv si i ie j '
: iwania pelnily sie. Spodziew

isvurs 1;‘1‘_‘;’:111eg_t:t papieru podmesge si¢ w miesigcu nastl;pnym. al\?;z {)eodslil:g;i:g
) szakie pieniedzy na ‘wykupieme papieréw, przesuwa swoje zobowiazanie
d-, j- L1:::‘1_7.@21_’sweg0_ banklera_l lub przez maklera poszukuje posiadacza pieniQ:
tzy, torY' y papiery za niego przejal, obowiazujac sie jednoczesnie papiery
e w terminie nastepnego ultn.no po tymze kursie dnia dostarczyé, Spekulant
1;5_1 _zwyikg (haussier) sprzedaje W pewnej mierze sztuki na ultimo miesiaca

lezacego — taka ma konstrukcje prawna interes i nabywa je na ultimo
:mesuaoa nastepnego z powrotem. Gdy i wtedy jeszcze nie chece sprzedaé,
1—-9 prolonguje raz jeszcze t. j. oddaje swoje papiery na nowo do repor'cu:

en, lftwo'sztuk} o-dda}e,.nazywa si¢ oddawca, ten, co wyklada cene kupna
d‘a_.-Je pr.-_ema‘da.:e i otrzymuje za to . sztuki, nazywa sie reporterem, Wiee zobu-'
wigzanie moze prolongowaé i ten, co _sprzedal papiery na termin, nie posia-
dajac tych papieréw, w oczekiwaniu .nabycia ich pézniej po nizszej cenie,
Gdy do terminu dostawy (ultimo) oczekiwania jego nie spelnily sie, szuka
trzeciego, ktoéry, be;!:lqc moze zwyzkowcem, ma sztuki do oddania i ktéryby
za zaplata wartodci dostarczyl sztuki z obowiazkiem zabrania ich z po-
wrotem na ultimo nastepnego miesigca.

Spekulant na znizke kupuje zatem do pewnego stopnia sztuki na ulti-
::g blegzacego miesigca i sprzedaje je powiérnie na ultimo miesiaca na-
pnego.

.. B kton:y przyjmuje papiery od A, jest przez miesiac jeden ich wla-
dcicielem, Je’zeh w terminie nastepnego ultimo A zabierze z powrotem pa-
piery, to précz wylozonej juz ceny kupna, zazwyczaj uiszcza on B bonifi-
kacje procentowa, poniewaz B chce za swoje pienigdze mieé WYZSZy pro-
cent od obliczonych od wartosci nominalnej procentéw ,0d sztuki”, kiére
przy papierach dywidendowych nie sa zazwyczaj obliczane.

Poniewaz interes reportowy pod wzgledem formy prawnej jest infe-
resem kupna a nie pozyczkowym, to rézmica procentowa wystepuje pod
postacia dodatku reportu do wartosci odkupionej.

J'ezelli ma miejsce wypadek odwrotny, to jest, gdy procenty od sztuki
przewyzszaja procenty od pieniedzy, to winien odbiorca przy ponownem
dostarczemu, sztuk, zwroci¢é za wiele otrzymana kwote, Uskutecznia sie to
;vorttzn sposéb, ze od ceny kupna robi sie pewne potracenie, zwane de-

m,

O wysokosci reportu i deportu umawiaja sie stron i
;nterf't_asu prolon_ga.cyjnego.' co ie_st uskutecznion]eil na?czqécieg ]I:::;Zz zs::l:axf:;‘al
cﬁb irme bankrer'ska. M1aroc!ajna jest przedewszystkiem stawka pieniesna
dla pieniedzy u.ltlxmowycl}, t. j. od kwoty pienigznej, ktéra jest placona od
jednego do drugiego ultima gieldowego. Jezeli kurs oddawnych papieréw
i chw:l_owa stopa procentowa od pieniedzy sa wysokie, to od tego zaleina
Jest tez stopa reportowa. Deport brany jest pd uwage przy papierach, ktére

_przynosza stale procenty i stoja znacznie nizej pari. Na wysokosé reportu

i deportu wplywa nadto rodzaj i ilo§é zaangazowan. Jezeli j i
mo spe!{ulgwa_no przewaznie i la hausse, i Eriele 0s6b prz:g;zilelap.!aepdig:yuig:
d;ac_, t. j. pieniadze poZyczy¢, to reporter za oirzymanie bedzie zadat wyso-
kiej stopy procentowej. Gdy duzo sprzedazy bylo pustych, t. j. Ze przez
wielu sPekulantow byly sprzedane papiery, ktérych oni nie mieli, t, j. gdy
przewazalo zaangaZowanie si¢ i la baisse, wéweczas ujawnia 'SiQ 'brak
sztuk, Kto potrzebuje sztuk dla dostawy, musi temu, kto za niego sztuki
dpstarczy, przyznaé bonifikacje, t. j. musi mu pozostawié¢ walute za sztuki
nieodebrane na stosunkowo niski procent, Jezeli stopa dla pieniedzy ulti-
mowych np. 5%, to odsuniecie (Schiebung) papieru, co do ktérego bylo du-
Zo zaangazowania sie 3 la baisse, moze mieé miejsce na podstawie 2%, Re-
port zamienia sig wtedy na deport, wowczas, gdy deport istniejacy sam'przez
sie (przy warto§ciach, notowanych znacznie nizej od 100) bedzie wigkszy.
221))7 sztuki mogly byé dostarczane, niektére banki i bankierzy stawia]’q:
swej klienteli do dyspozycji dla celéw reportowych papiery za pobraniem
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?Eacialnego za to wynagrodzenia, zwanego pieniadzem za wypozyczenie
elhg%’lfz]irklad reportu, Stopa procentowa 5%. Marek 15.000 jakiegos
papieru kosztuje po kursie, iacznie z procentami biezacemi, przygggcnﬂt.
30,000 M. Procent od tej sumy za rok, w stosug\ku 5%, wynosxlbl. at
a wiec 125 M. miesigcznie od 15.000 M., ‘szh procentowo obliczone
25, M, — 83 centéw naddatku, ktéry ma byé zaplacony przy ponownetm
przyjeciu sztuk, Méwi sie, Ze papier uwa.runkowal}y jest 83 c:_eut;i repot;u..

Gdy ma byé zaplacony czy to report, czy tez deport, t. j. % yknas e
puje oddanie i przyjecie papieru w obydwoch terminach po jedna qwtvﬂl
kursie, to méwi sie, Ze zaangazowanie si¢ zostalo ngladko przesuniete”,
wgladko prolongowane”.

Przyklad deportu. Nizko notowany, przynoszacy staly pr;)gent pal;
pier, zostal zaprolongowany. Stopa procentowa dla pn’:quzy g}tlmgl\:f_yc
jest niska, Niema braku sztuk, Stopa procentowa wynosi 3%, a ;0%00105&1
30.000 M. papierow warto§ciowych pc')trzeb.a 10.000 M. %}llma o oci
przynosi w ciagu roku 1200 M., a wiec miesigcznie 100 M. prc{{ce;(l]&l i
sztuk, z czego wynika, Ze 10.000 M kapl?ah:‘[ kosztuje prz.«fa.zk rok e M..
miesiecznie za§ 25 M. procentu. Dajacy p1e!11adze ma l::o_mdl liwac v
co odbywa sie przez to, 2ed:m Dddanif' sztt:ikl fr%z?m:ame’ ostarcza z p

iz ne przedtem na ultimo dostarc : g 2
wmte?('t;n;aiggyoma li’)debraé, moze pieniadze i w ten s;_ms_ob qtrzzylgac ze
przez zdeponowanie innych papieréw procentowych podniesie gu‘aima, ze na
ultimo. Dokonywany jest wéwczas interes lombardowy. Pieniadze re‘gzz
towe sa zazwyczaj nieco drozsze od 'ultlmowych. Przyczyna tego prze
nie jest to, ze ten, kto daje pieniadze za zdeponowane wptap:ery. tEETi
10—20%, gdy przy interesie reportowym bywa wyp.lacan; pelna war;;z_
kursowa papierow, Przy praktyce reportowej wystepuje podrozenie, w p .
ciwstawieniu do zwyklego lombardowania, przedewszystkiem 2z gowpk-
stempla umownego, ktéry jednak obliczony jest od jednej strony, o w1§ 2
szej sumy (kurs kaidacying pltus 'l:el[JI‘()rt)t'g Noﬁ;{t?mowna powinna by

interes z kosziem ostgesc . 4l
opatrz%ﬁzwi‘;ea%ac‘irginia si¢ interes reportowy od lombardowego przeu];azn}e
przez to, ze przy reportowaniu pa'piery wgrtgécmwe _przechodg.a‘ po Iijnrf:
likwidacyjnym na wlasnosé uzyczajacego ptemgdzy, wowezas gdy przy e
resie lombardowym s3 one wlasnoscia sl;dada]_a‘c?go papiery i za zwro
pozyczki winny byé oddane wiascicielowi papierow.

d) Podstawy prawne Handlu terminowego.

i iemiecki i 1 1896 r., ktéry

Dzial IV niemieckiego prawa gleldoweglo. z 22 czerwca 6 r., Lid
gajmuje sie ,Terminowym handlem gietdowym" i ktéry chcial polozfyc k%rélec
grze ,mna szczescie” na gieldzie, pozyskal‘przez _nowele; z 8 maja 19 r‘.
znaczne zmiany. Rejestr gieldowy zniknal i w zwiazku z tem na nowo ure-
gulowane zostaly zmiany postanowienia co do podstaw prawnych intereséw
terminowych, ;

Prawo w nowej redakeji odréznia:

dozwolone i zakazane interesy terminowe. ;

Wzbronione interesy terminowe. § 50 Prawa gieldowego z r. 189161»
méwil: ,, Terminowy handel gieldowy udzialaml__przedsmbmrstw.gormcz_yc
i fabrycznych jest wzbroniony”. § 63 w re_&akcu zr 1908 br;ml: Termmol;
we interesy gieldowe udzialami przedsiebiorstw gorniczych i fabrycznyc
dozwolone sa tylko za zezwoleniem Rady Zwiazkowej. :

Z biegiem czasu Rada Zwiazku zezwolila na handgl_te_rmmow;r sze-
regiem udzialéw (akcji) Towarzystw akcyj.nych,‘ a wilasciwie uz_nia. tze
handel ten nie jest wzbroniony. Innemi udzialami fabryk i przedsiebiorstw
gérniczych handel ten jest wzbroniony. ! Eels 2

Dozwolone interesy terminowe. Ten tylko papier moze by¢ prze
tem handlu terminowego, gdy wyraznie do tego handlu jest dopuszczomy.
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Uskutecznia sie to przez rade gieldowsa wedlug blizszych postanowies re-
gulaminu gietdowego. Przed dopuszczeniem papieru musza byé wypelnione
nastepujace postanowienia:

1. Ogélna suma sztuk, co do ktérych ma si¢ odbywaé terminowy
handel gieldowy, ma mieé nominalna wartosé co najmniej
20 mil. marek.

2. Udzialy Towarzystwa krajowego moga by¢ dopuszczone do han-
dlu terminowego jedynie na mocy zezwolenia Towarzystwa a ze-
zwolenie to moze byé w kazdym czasie cofniete. Gdy to ma
miejsce, Rada gieldy obowiazana jest cofnaé w ciagu roku naj-
poZniej pozwolenie na obroty terminowe papierem, co do ktérego
Towarzystwo zazadalo wstrzymania tych obrotow,

Interesy terminowe papierami, oficjalnie dopuszczonemi do handlu
terminowego, wedtug scisle okreslonych warunkéw, maja swoj skutek, gdy
obydwaj kontrahenci naleza do okreslonej sfery oséb., Prawodawca wy-
chodzi z tego zaloZenia, ze handel terminowy, jako najbardziej skoficzona
forma intereséw spekulacyjnych, nie moze by¢ usunigta, lecz jest poza-
danem, aby osoby niezamozne i niedoswiadczone staly zdaleka od tych

intereséw. Interesy terminowe ze skutkiem prawnym moga byé zawarte,
¢dy kontrahenci sa:

L. Kupcami, zapisanymi do rejestru handlowego. Wyjatek stanowia
kupcy, chociaz zapisani do rejestru handlowego, lecz gdy zakres
ich intereséw nie przekracza zakresu obrotéw drobnych kupcéw.

2. Przedsigbiorstwa panistwowe, pafistwa zwigzkowego, lub krajo-
wego zwiazku komunalnego.

3. Towarzystwa, kiére sa wedlug kodeksu handlowego uwazane
za kupcéw, chociazby niebyly zapisane do rejestru.

4. Osoby, ktére w czasie zawarcia interesu lub wcze$niej prowa-
dzily zawodowo interesy terminowe gieldowe, lub interesy ban-
kierskie, lub tez byly upowaznione do uczeszczania na gielde
z upowainieniem brania udzialu w handlu gieldowym. Niedo-
zwolonym jest handel terminowy z dziennikarzami, urzednikami
gieldy i t. d.

5. Cudzoziemcy, a wigc osoby, klére w czasie zawarcia interesu
mialy w kraju, albo mieszkanie, lub tez siedzibe dla swego pro-
cederu, Pafistwo uwaza, Ze niema obowiazku specjalnego opie-
kowania si¢ temi osobami. Interesy te maja skutek prawny.

Gdy papiery sa dopuszczone do handlu terminowego i jezeli interes
zostal zawarty wedlug warunkéw okreslonych przez Zarzad gieldy, wow-
czas nie jest dopuszczalny zarzut, co do gry lub roznicy.

Il. Jezeli interes terminowy papierami zawrze bankier, lub inny
kupiec, zapisany do rejestru handlowego, lub tez zapisane do rejestru To-
warzystwo, z osoba, ktéra nie nalezy do zadnej z powyzszych kategorji,
to interesy te sa o tyle waine, o ile jedna z rekojmi, przewidziana w prze-
pisach prawnych, jest zastrzezona, To zabezpieczenie, z ktérego druga
strona moze poszukiwaé zadoSéuczynienia, moze sie skiadaé z pieniedzy,
albo tez majacych kurs papieréw wartosciowych, lecz nie z nieriotowanych
wartoéci, ksiazeczek kas oszezednosciowych, hipotek. Zamawiajacy (Be-
steller), winien na piSmie i wyraznie o$wiadczyé, ze zabezpieczenie shu-
2y¢ ma jako pokrycie strat, powstawajacych z intereséw terminowych
gieldowych.

Dokument pismienny, zawierajacy to oé$wiadczenie, innych o$wiad-
czefi, np. poleceri gieldowych, nie moze zawieraé, w przeciwnym bowiem
razie traci wartos¢ prawna. Gdy nastapi oswiadczenie rekojmi, wowczas
bankier, czy tez kupiec, lub zarejestrowane Towarzystwo sa zupelnie zo-
bowigzani. Nie moze on podnosié sporéw o roznice lub gre. Drugi kon-
trahent (outsider) odpowiada tylko do wysokosci zlozonej rekojmi. Zada-
nie w niezupelnie prawnie zawartego interesu terminowoego gieldowego
nie moze by¢ prawnie uzyte do obrachunku. Wyjatek stanowi § 56 pra-
wa gieldowego.
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III, Gdy zaden z kontrahentéw nie jest pelnym kupcem, wniesio-
nym do rejestru handlowego, lub gdy idzie o niezapisane Towarzystwo,
lub gdy interes terminowy zawarty byl o papiery niedopuszczone do handlu
terminowego, lub wreszcie, gdy interes terminowy zawarty zostal na wa-
runkach rézniacych sie od przepiséw Rady gieldowej, to wtedy interes
jest niewazny i moze powstaé pretensja o gre lub réznice.

Gielda berliiska rzadzi sie obecnie statutem z 29 grudnia 1920
roku i dzieli sie: na gielde papieréw publicznych, produktowa i metalo-
wa. W zakres dzialalnoéci gieldy papier6w publicznych wchodzi doko-
nywanie obrotéw papierami wartosciowemi, wekslami krajowemi i za-
granicznemi i wszelkiego rodzaju $rodkami platniczemi 10, Na gieldzie pro-
duktowej sa dokonywane tranzakcje produktami rolnemi, tudziez innemi
produktami i towarami, z wyjatkiem metali., Wreszcie zadaniem gieldy
metalowej jest dokonywanie interesfiw metalami szlachetnemi i nieszla-
chetnemi.

Azeby zapewnié¢ bezpieczefistiwo umowom z t. zw, maklerami spe-
kulacyjnymi, utworzone zostaly t. zw. Banki makleréw (Maklerbanken).
Sa to instytucje, ktére z procederu maklerskiego utworzyly zajecie na
szeroka skale, przyczem instytucje te utrzymuja na wszystkich rynkach
swoich zastepcéw, kitérych posrednictwo w interesach odbywa sie w imie-
niu, na rachunek i na odpowiedzialno$é banku. Gdy bank maklerow
w 1901 r. i berliniski Zwiazek handlowy w 1904 zostaly zlikwidowane, ist-
nieje w Berlinie tylko jeden akcyjny Bank maklerski, — Berlinski Zwia-
zek Malklerski.

W Berlinie maklerzy ustalaja kursy przy udziale komisji, natomiast
we Frankfurcie robia to sami maklerzy. W Hamburgu niema makleréw
kursowych. Czynni sa na tamtejszej gieldzie przysiegli (Aktionatoren) ak-
cjonatarjusze, gdy jednak nie sg czynni urzedownie, to staja sie zwyklymi
posrednikami,

8. URZEDOWE USTALENIE KURSOW.
a) Zasady ogélne.

Wedlug § 29 prawa gieldowego, jako kurs gieldowy uwazany jest
ten kurs, kiéry odpowiada rzeczywistemu stanowi obrotéw na gieldzie,
a przytem, gdy interes zostal zawarly przy posrednictwie maklera kur-
sowego:

1) Papier6w wartosciowych i pieniedzy zagranicznych (walut) kaz-
dego dnia, w ktérym odbywa sig¢ gielda.

2) Wekli na miejscowoéci zagraniczne (dewiz) przynajmniej trzy
razy w tygodniu,

Przy tranzakcjach kasowych papierami wartoéciowemi dla kazdego
poszczegblnego papieru okreslona bywa jedna cena, utworzona w ten
sposéb, Zze do niej wszystkie zlecenia lub ich wiekszo$é moze byé do-
stosowana, Notowanie urzedowe kurséw odbywa sie w imieniu Zarzadu
gieldy przez jednego lub kilku Czlonkéw Zarzadu na zasadzie danych,
dostarczonych przez makleréw kursowych.

b. Kursy kasowe,

Ustalanie kurséw kasowych zaczyna sie o 114 godz. (w soboty o 1)
Do tego czasu i dtuzej jeszcze, t. j. do chwili oznajmienia przez makleréw,
Ze zlecenia co do papieréw, ktérych kurs ma byé ustalony, nie sa juZ
przyjmowane, obowaiazani sa maklerzy kursowi, zajmujacy miejsca na
swoich trybunach lub chwilowo przy nich, przyjmowaé zlecenia kupna
i sprzedazy.

Polecenia, ktére udzielane sa ustnie, wnosi makler gieldowy lub
jego zastepca (substytut), powtarzajac polecenie, do swej ksiegi gietdo-
wej, ktéra posiada tyle odcinkéw, ilu papierami zajmuje si¢ makler. Po
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lewej stronie zapisuja sie polecenia sprzedazy, po prawej kupna. Za-
zwyczaj jedna strona ma dwie szpalty: jedna dla wpisywania zlecen limi-
towanych, druga do odnotowywania sprzedazy wedlug najlepszego kursu
t. i ,.b_esteu%s”. Poniewaz po dwéch makleréw zajmuje sie temi samemi pa-
pierami, wigc tez banki i bankierzy zazwyczaj na zmiane daja zlece-
nia w ciadu miesiaca to jednemu, to drugiemu maklerowi.

; M'aklerz‘y, kazdej grupy rozpatruja kolejno swoje papiery. Obli-
czaja mianowicie, kiére sumy udzielonych im zleces, po skompensowaniu
kupna i sprzedazy, pozostana jako zbywajace.

P'rzypuszczai_a;c, ze makler pewnej grupy mial co do danego papieru
nastepujace zlecenia:

SPRZEDAZ KUPNO
M 160.000 a 1427/, M 20.000 a 142,509/,
M 120.000 bertens M 140.000 a 1429,

M 80,000 bestens

Wiec po kursie 142% moga wszystkie zlecenia ku ¢

] : pna byé wyko-
nane. Ten, kio dal zlecenie kupna po cenie nie wyzszej, jak 142.50%
otrzymuje papiery o 0.50% taniej. Poniewaz zlecenia sprzedazy, wynosza-
ce M. 280,000, maja jako przeciwstawienie M, 240.000, wiec M. 40.000 nie
znalazlo kompensacji.

Przypuszczajac natomiast, ze limity drugiedo maklera tejze grupy
wynosza:

SPRZEDAZ KUPNO
M 60.000 a 141,50 M 140.000 besteus
. 100.000 a 141.75 .« 160,000 a 1429/,
» 160.000 a 1429/,

to z tego wynika, Ze makler ten ma o M. 40.000 wiecej do nabvycia, ni
do ‘sprzeda2y, a wiec te M. 40.000 kompensuja sie ze 43.0010 m., ktéﬁe n;ia;;
byé¢ sprzedane przez poprzedniego maklera, Kurs zatem bedzie wynosit
142%. Jednakt_)wui w praktyce tak latwo kursy nie sa okreélane, ma-
klerzy zmuszeni sa najpierw réine kursy dopasowywaé, azeby dojsé do
kursu wlasciwego, uzytkowego, ktéryby byl odpowiedni dla licznych zle-
cefi wyko_llany(':ll?. Kursy winny byé tak notowane, azeby wszystkie zle-
cenia ,,na]leplel + t. j. nielimitowane zlecenia kupna i sprzedazy byly wy-
Prpwadzoue. rowniez wszystkie polecenia kupna, przy ktérych kurs wy-
zej, oraz wszystkie zlecenia sprzedazy, przy ktérych kurs nizszy byl limi-
towany od notowania,

: _ Przy tem prowizorycznem ustanawianiu kursu, ktére odbywa sie
jawnie, jest zwykle obecna pewna liczba bankieréw i zastepcéw ban-
kow,_’ktorzy specjalnie interesuja sie danym papierem. Aby przepro-
w-a!:[zzc pewne notowanie lub tez zapobiec znaczniejszym wahaniom, na
krotko przed ustaleniem kursuy, udzielaja oni jeszcze zleceri sprzedazy lub
kupna. Czynnosé ta zwie sie wregulowaniem kursu”., Dopéki zlecenia sa
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przyjmowane, dopoty moga byé colnigte. Gdy jednak kursy sa przez makle-
réw prowizorycznie ustalone, wtedy zmiany moga nastapic, jezeli zgodza sie
na to wszyscy interesowani. Gdy dana grupa makleréw ustali kursy swoich
papieréw, wowczas jeden z maklerow udaje sie do pokoju kurséw gieldy,
gdzie kursy przez niego podane, zostaja zaprotokolowane. Przy podawaniu
kurséw, nikt nie moZe byé obecnym, précz: komisarza rzadowego, prezesa
gieldy, sekretarzy gieldy i maklera kursowego. Jedynie w razie zakwestjo-
nowania kursu podanego do notowania przez maklera, zazwyczaj jest powo-
tana dla zlozenia oiwiadczenia osoba, ktora dala zlecenie i czuje sig nieza-
dowolona. Komisarz rzadowy i duzyrny czlonek Zarzadu gieldy moga prze-
prowadzié zmiane kursu.

Do odbioru kurséw jest obecnych w pokoju kurséw 6 sekretarzy. Gdy
arkusz ktérego z sekretarzy jest wypelniony, zostaje on podpisany przez
niego i komisarza gieldowego. Wéwczas kurs staje sie urzedownie ustalonym.

Wedlug § 29 regulaminu gieldowego berlifiskiego, urzedujacy czlon-
kowie zarzadu gieldy sa upowaznieni do zadania od makler6w wyjasnien,
po jakim kursie papiery wartoSciowe, pieniadze zagraniczne it. d. byly za-
ofiarowane i jak chciano placié, Przystuguje im réwniez prawo wgladania do
ksiazek makleréw, azeby przekonaé sig, czy postepowali dostatecznie sta-
rannie. Gdy notowanie odpowiada dokladnie limitowi, wowczas czestokroé
limity kupna i sprzedazy, ktére sa tak wysokie, jak kurs notowany, weale
Tub tez tylko czesciowo zostaly wykonane. Uwidocznione jest to przez doda-
nie znaku przy kupnie. Oznacza: b. lub bez (bezahlt}—ptacono, t.j. Ze podaz
i popyt wyréownaly sie. Wszystkie zlecenia kupna i sprzedazy, ktore wply-
nely na gielde i nie byly limitowane lub byly wedlug tego kursu limitowane
réwniez 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 cyir kurso-
wych nie jest dodany zaden znak.

Dodatek przy kursie bez. G. (bezahlt u. Geld) ,chciano placi¢ i pla-
cono” — oznacza, ze obroty po tym kursie byly dokonane, lecz Ze popyt
nie w zupelnosci mégt byé zaspokojony t. j. Ze towar przy tym kursie byt
jeszcze poszukiwany. Zlecenie kupna danego papieru po kursie 120% wy-
mosié¢ moglo np. M. 12.000. Na sprzedaz zaofiarowano przypuscmy M. 8.000,
a wicc zlecenia kupna mogly byly tylko do tej wysokosci byé¢ zaspokojone.
Cena notowana byla wiec ,placono”, lecz towar po tym kursie byl jeszcze
poszukiwany. A

Gdyby zamiast 220.000 (140.000--80.000) jak w przykladzie powyz-
szym, polecono kupi¢ najlepiej (bestens} M. 220.000 lub wiecej, wowczas
zlecenia nielimitowane musialyby byé w zupelno$ci wykonane, rowniez zle-
cenia po 14250, Spadlaby suma zleceri danych do wykonania po 142.
Notowania brzmialyby: 142 bez. G.

b. B. lub tez B. (oznacza bezahlt u. Briel) oznacza, Ze po notowanym
kursie towar byl jeszcze zaoliarowany.

etw. bez. G. [etwas bezahlt u. Geld) oznacza: z limitowanych zlecen
kupna mogla by¢ tylko czesé wykonana,

Zlecenia makleréw przedstawialy sie mp. w ten sposéb:

DO SPRZEDANTIA: DO KUPNA:
M 6000 ak. Schuckerta bestens M 2000 Akc. Schuckert bestens
< 000 5, ot a 154.75%, 2000 | ¥ 1539/,
. 4000 E a 156.—% « 15000 i ,, 155%/,
» 6000 o i 1562/,
o 1000 = 3 156Y%%/s

Kurs winien byé notowany 155 etw. bez. G., gdyz wobec innych zle-
ceti kupna, ktére maja byé wykonane, a ktére polecono wykona¢ .bestens”
lub po kursie wyZszym, ten, kto dal zlecenie kupna M. 15.000 po 155% moze
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tylko 2000 otrzymaé etw. bez. B. (elwas bezahlt u, Brief) oznacza, ze z limi-
towanych zleceri sprzedazy tylko czes$¢ niewielka mogla byla by¢ wykonana.

G. (czytaj Geld) powiada, Ze przy tym kursie istnial popyt. Obrét byt
wogéle niemozliwy lub byl tak niewielki, Ze wigksza czes¢ zlecesi nie mogla
byla byé wykonana.

Gdy z otrzymanych zleced makler kursowy zauwazy, ze kurs danego
papieru bedzie znacznie wyzszy lub znacznie niiszy od kursu dnia poprzed-
niego, to jest on obowiazany podaé to do wiadomosci publicznosci gieldo-
wej przez odnotowanie na tablicy. Przez wypisanie tych ppaieréw na fa-
blicy w trybunie maklera, powinna byé zwrécona uwaga publicznosci giel-
dowej na oczekiwane podwyZszenie sig lub znizke kursu i sklonienie do
udzielenia zlecen lub tez ich wycofania. Widoczna zwyzka danego kursu
oglasza siec przez znaki L | (plus, plus), spodziewana znaczna znizka
kursu przez — — (minus, minus).

¢) Kursy koficomiesigczne (Ultimowe).

O godz. 12, t, j. urzedownie oznaczonej porze poczatku gieldy zaczy-
naja obydwaj maklerzy, nalezacy do danej grupy, okresla¢ pierwsze kursy
papieréw sprzedanych na termin, per ultimo. Przegladaja oni zapisane
w swych ksiegach zlecenia i wzajemnie komunikuja sobie przy jakim kursie
s3 one ,,gtadkie”, to jest moga by¢ sprzedane czy tez nabyte. Publicznie pro-
wadzona dyskusja wywoluje zaofiarowanie i popyt ze sirony otaczajace]
makleréw publicznoéci, skutkiem czego staje si¢ mozliwem w wielu razach
wypelnienie zlecenia. Gdy kurs ostatecznie zostal ustalony, co niewiele
czasu wymaga, zostaje on wypisany na tablicy, stojacej w trybunie maklera
i nastepnie zostaje zanotowany w urzedowym dziale ceduly kursowej jako
.pierwszy kurs”, W ten sam sposéb ustalane sa kolejno ,pierwsze kursy”
innych papieréw tejZe grupy.

Poniewaz papiery, sprzedawane ma termin, podlegaja w ciagu trwania
jednej gieldy wielokrotnym wahaniom, wigc maklerzy nie notuja wszystkich
kurséw, co do ktérych posredniczyli, lecz przy wahaniach w jedna i druga
strone, najwyzsze i najnizsze kursa kraficowe, a o godz. 2 (w sobote o 114)
kursy koficowe. Gdy kursy wyrazily sie cyframi 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 134 godz. maklerzy nie okreslaja urzedowych kurséw, lecz w dziatach
handlowych gazet, znajduja sie te kursy, zwane kursami 234 godziny, Zle-
cenia ,najlepiej” (bestens) zaréwno kupna, jak sprzedazy, winny byé wy-
konane zaraz, zlecenia limitowane po osiagnieciu limitu. Wiekszosé
intereséw  termimowych  zawieranych bywa nie przez przysieglych
makleréw. Ci maklerzy, tak jak maklerzy kursowi, wywoluja kursy,
no ktérych chea sprzedaé czy tez kupié, lecz nie caly kurs, tylko ostatnia
cyfre i ulamek, np. ,,Handels 9% Geld”. Makler powiada przez to: kupuje
udzialy berlifskiego ,Handelsgesellschaft” po kursie 169.25%. Gdy po tym
kursie chce sprzedaé wéwczas wola: ,Handels 9% Brief”, ,9% do wyboru”
oznacza, ze makler gotéw jest po tym kursie sprzedaé i kupic.

Gdy wskutek przyczyn politycznych lub innych stosunki na giel-
dzie tak sie ukladaja, ze podaz przewyzsza znacznie popyt, lub, ze
wogble brak odbiercéw na papiery, wéwczas dla zlagodzenia nieumiarko-
wanych wsirzaéniefi na rynku pienieznym, tworzene sa niekiedy przez banki
konsorcja interwencyjne {syndykaty regulowania kurséw). Banki kupuija,
azeby zapobiec dalszemu, gwaltownemu spadkowi kurséw, na rachunek
wlasny papiery, majac nadzieje, gdy publiczno$é znéw zacznie papiery na-
bywaé, sprzedaé je bez strat lub nawet z zyskiem.

d) Cedula kursowa berlifiska.
Urzedowa berlifiska cedula kursowa, ktéra zaraz po ustaleniu urze-
dowych kurséw jest drukowana, o godz. 4 po pol. jest puz doreczona abo-
nentom berlifiskim. To épieszne zredagowanie ceduly jest tylko dla tege
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mozliwem, poniewaz kazdy makler kursowy, przed zameldowaniem kurséw
przesyla kartke, na ktorej sa wpisane kursy przez niego ustanowione, do
drukarni, potozonej pod pokojem kursowym i tam natychmiast rozpoczyna
sie skladanie. Gdy sekretarz uda sig do drukarni z kursami, zanotowanymi
przez maklera, to juz wszystko jest tam gotowe i nalezy jedynie przeprowa-
dzi¢ korekte zlozonych juz kurséw.

ROZPORZADZENIE MINISTROW SKARBU ORAZ PRZE-
MYSLU I HANDLU

z dnia 20 kwietnia 1923 r.

w przedmiocie powolywania i zwalniania oraz praw i obo-
wiazkéw makleréw na gieldach pienieznych w Polsce.

Na podstawie art. 20 i 26 ustawy z dnia 20 stycznia 1921
r. o organizacji gield w Polsce (Dz. U. R. P. Nr. 13 poz. T1)
oraz § 1 rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 1 lipca 1922
w przedmiocie rozciagniecia na Ziemig Wileriska mocy obo-
wigzujacej powyzszej ustawy (Dz. U. R. P. Nr. 65, poz. 583)
zarzadza sie co nastepuje:

§ 1. Posrednictwem przy tranzakcjach na gieldzie pie-
nigznej moga zajmowaé sie tylko maklerzy w liczbie okreslo-
nej przez rade gieldowa.

§ 2. Maklerem na gieldzie pienieinej moze zostac tyl-
ko obywatel Rzeczypospolitej Polskiej w granicach wieku od
lat 30 do lat 70, ktéry byl samodzielnym kupcem lub tez
przez czas dluzszy zajmowal kierownicze i odpowiedzialne
stanowisko w bankowosci, handlu lub przemysle, wzglednie
posiada odpowiednie do zajmowania tego stanowiska kwalifi-
kacje, a w szczegdlnosci:

1) zasadnicze wiadomosci z dziedziny prawa handlowe-
go oraz wszystkich przepiséw prawnych, odnoszacych
sie do obrotu pienieznego w Polsce;

2) znajomo$§é miejscowych zwyczajéw rynku oraz prze-
biegu operacji pienieznych;

3) znajomos$é jezyka polskiego w stowie i pi§mie.

§ 3. Nie moga zosta¢ maklerami na gieldzie pienieznej
osoby, ktére w my$l art. 6 ustawy z dnia 20 stycznia 1921 r.
o organizacji gield w Polsce nie moga byé¢ czlonkami gieldy.
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§ 4. O zamiarze ustanowienia nowego maklera rada
gieldowa zawiadamia droga ogloszefi, wywieszonych w sali
zebran gieldowych i obwieszczen, urdieszczonych w ,,Monito-
rze Polskim” oraz przynajmniej w jednym z miejscowych
dziennikéw, wychodzacych w jezyku polskim.

§ 5 W terminie okreslonym w ogloszeniu, osoby, ubie-
gajace sie o stanowiska makleréw gietdowych, winni zlozy¢
do rady gieldowej podania udawadniajace ich kwalifikacje.

Po rozpatrzeniu podani prezes rady gieldowej wyznacza
termin egzamindw.

§ 6. Komisja egzaminacyjna sklada sig z 5 oséb. a2 mia-
nowicie: prezesa rady gieldowej, jako przewodniczacego, jed-
nego czlonka rady gieldowej, sekretarza gieldy, starszego ma-
klera i komisarza gieldowego.

Wszyscy czlonkowie komisji sa uprawnieni do stawiania
egzaminowanemu pytan z dziedziny wymaganych od niego
wiadomoscl E

§ 7. O uzdolnieniu egzaminowanego rozstrzyga komisja
wiekszoscia gloséw.

Na zadanie komisarza gieldowego przewodniczacy za-
rzadza glosowanie tajne.

§ 8. Komisja egzaminacyjna uklada liste osob, ktose
zdaly egzamin i przedstawia ja radzie gieldowej dla dokona--
nia wyboru.

§ 9. Za posrednictwem komisarza gieldowego rada giel-
dowa przedklada Ministrowi Skarbu do zatwierdzenia liste
wybranych kandydatéw, zalaczajac réwnoczesnie wykaz o0s6b,
ktére zdaly egzamin.

Gdyby nie wszyscy wybrani kandydaci zostali zatwier-
dzeni, rada gieldowa w 28 dniowym terminie przedkfada Mi-
nistrowi Skarbu nowe wnioski.

Na wypadek trzykrotnego niezatwierdzenia, Minister
Skarbu mianuje makleréw z posréd osé6b, ktore zdaly egzamin.

§ 10. Rada gieldowa wzywa zatwierdzonych makleréw
do zlozenia przysiegi (uroczystego przyrzeczenia )na rece ko-
misarza gieldowego, w obecnosci prezesa rady gieldowej, wy-
delegowanych 2 czlonkéw rady gieldowej, sekretarza gieldy
i starszego maklera,

203



Maklerom nie wolno prowadzi¢ przedsiebiorstw handio-
wych i przemystowych na wlasne lub obce nazwisko ani tez
zajmowa¢ zadnych stanowisk w zarzadach wszelkich_ tegf) ro-
dzaju przedsiebiorstw; skladaja oni w tym wzgledzie pisem-
ne zobowiazanie przy zloZeniu przysiegi (uroczystego przy-
rzeczenia).

§ 11. Za zgoda komisarza gieldowego rada gieldowa
moze tytulem wyjatku zezwolié na prowadzenie przez makle-
ra na wlasny rachunek przedsigbiorstwa handlowego lub prze-
myslowego, o ile rzeczone przedsiebiorstwo z natury swej
nie moze ujemnie wplywaé na bezstronnosé¢ maklera przy
spelnianiu jego czynnosci maklerskich.

Pozwolenie to moze byé wydane warunkowo i réwniez
za zgoda komisarza gieldowego moze byé¢ w kazdym cz.a.sie
odwolane z powodu niedopefnienia warunkéw .lub zmiany
prawnej organizacji prowadzonego przez maklera przedsie-
biorstwa.

§ 12. Rada gieldowa wydaje maklerom listy nomina-
cyjne, podpisane przez prezesa rady gieldowej, komisarza giel-
dowego i sekretarza gieldy.

Po otrzymaniu nominacji makler obowiazany jest wyku-
pi¢ ustanowione dla makleréw $wiadectwo przemyslowe oraz
poda¢ do wiadomosci wladzy skarbowej I instancji dzien roz-
poczecia czynno$ci maklerskich; pozatem makler otrzymuije
ponumerowana i oparafowana ksiege maklerska, poswiadczo-
na przez komisarza gieldowego, wzglednie przez wladze, kto-
re wedlug dzielnicowych ustaw powolane sa do poéwiad-cze:
nia ksiag handlowych, poczem moze rozpoczaé swe czynnosci
na gieldzie,

§ 13. Maklerzy winni byé obecni na sali zebras gieldo-
wych przez caly czas trwania zebrania dietdowego.

Powierzone sobie ustawowo mandaty maklerzy moga
sprawowac tylko osobiscie, przy s$cistem stosowaniu sig da
wszystkich obowiazujacych przepiséw prawnych i regulami-
nowych,

§ 14 W zwiazku z posredniczeniem przy tranzakcjach
na gieldzie pienieznej makler obowiazany jest:
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1) przestrzega¢ zawierajacego tranzakcje o zamiarze
Swiadomego wprowadzenia w blad przez strone prze-
ciwna;

2) z chwilg zaakceptowania umowy wreczyé stronom
karty umowy;

3) dochowaé¢ w tajemnicy dokonana tranzakcje o ile
przepisy ustawowe lub rozporzadzenie niniejsze nie
stanowia inaczej;

4) zarejestrowa¢ w raporcie skladanym przewodniczace-
mu komisji notowan wszystkie zawarte za jego po-
Srednictwem na gieldzie tranzakcje, w celu ustalenia
kurséw dla ceduly gietdowej;

5) zwracaé uwage komisji notowari na tranzakcje, co do
ktérych zachodzi uzasadnione podejrzenie, Ze zawarte
zostaly tylko pozornie i na szkode o0séb trzecich;

6) zapisaé¢ tegoz dnia kazda tranzakcje do ksiegi ma-
klerskiej bez poprawek, skroban, wycieras i pozosta-
wiania miejsc pustych;

7) zawiadomi¢ komisarza gieldowego i rade gieldows
o dostrzezonych faktach pokatnego posredniczenia
celem usuniecia winnych z zebran gieldowych;

8) wplacaé¢ do wlasciwej kasy skarbowej wszystkie po-
datki i oplaty, przewidziane odnosnemi przepisami;

9) na zadanie rady gieldowej zlozyé raport o tran-
zakcjach, zawartych poza gielda za jego posred-
nictwem (niepodpadajacych 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 ktéce
moze dodatkowo uchwalié rada gieldowa.

§ 15. Karty umowy wypisuje sie w trzech egzempla-
rzach na bloku; na czolowej karcie makler wypisuje olév-
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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e wystawione nie moga by¢ niszczone, lecz

Karty mylni
aELY bloku z ad-

we wszystkich trzech egzemplarzach pozostaja w
notacja o uniewaznieniu.

§ 16. Karty umowy winny zawieral:

1) numer porzadkowy;

2) nazwiska, wzglednie firmy stron;

3) przedmiot tranzakcji, sumg, kurs, sposéb i termin

likwidacji oraz inne istotne warunki;

4) date i podpis maklera.

Celem ulatwienia wypisywania kart umowy rada gietdo-
wa moze ustanowi¢ w nich pewne skroty, a réwniez moze
przyja¢ jako obowiazujace niektére zwyczaje (szczegdlnie co
‘do sposobéw i terminéw likwidacii), ktérych w takim razie
‘mozna nie podawac.

§ 17. W ksiedze maklerskiej wymienié nalezy:

1) liczbe porzadkowa tranzakcji w ksiedze;

2) liczbe porzadkowa karty umowy;

3) nazwiska, wzglednie firmy stron;

4) dzien dokonania i warunki tranzakcji;

5) kwote naleznego podatku gieldowego;

6) kiedy i komu wydane byly wyciagi.

Tranzakcje zawarte poza gielda winny byé odnotywy-
‘wane ze specjalna adnotacja.

Na konicu kazdej stronicy ksiegi maklerskiej winny by¢
podane ogélne sumy kwot, ktére z tytulu zapisanych na da-
‘nej stronicy tranzakcji maja by¢ wplacone na poczet podatku
gieldowego; sumy te maja byé przenoszone na stronice na-
stepne.

Uniewaznione karty umowy winny byé w ksiedze ma-
klerskiej odnotowane.

§ 18. Wiasciwe wladze skarbowe moga sprawdzaé pra-
widtowosé obliczania i wplacania podatku gieldowego z pra-
wem kontroli pozostalych w blokach kart umowy oraz z pra-
wem wgladu do ksiag maklerskich z wyjatkiem zapiséw, do-
‘tyczacych tranzakcji zawartych w ostatnich dniach trzydzie-
stu przed dokonaniem rewizji, za czas do dnia dokonania re-
wizji. Sprawdzenie ksiag maklerskich i blokéw moze by¢
przeprowadzone tylko przy wspétudziale komisarza gietdowe-
go, wzglednie za udzielona na pi$mie zgoda z jego strony.
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Pozatem 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 rozporzadzenie
Ministra b. Dzielnicy Pruskiej z dnia 20 wrzesnia 1921 r. (D=.
U. R. P. Nr. 80 poz. 551) o wykonaniu tejze ustawy na
obszarze b. dzielnicy pruskiej, o ile dotycza posrednikéw, ma-
ja zastosowanie do makleréw gieldowych z ta zmiana, Ze za
rejestr podatkowy uwazana bedzie ksiesa maklerska.

.§ 19. Poza wypadkami przewidzianemi ustawowo lub

w niniejszem rozporzadzeniu makler obowiazany jest do oka-
zywania ksiegi maklerskiej oraz pozostalych kart bloku tylko
komisarzowi gietdowemu.

Jesli jednak przy ustalaniu kurséw dla ceduly gieldowej
'zachodzi podejrzenie, ze tranzakcja zawarta zostala pozornie
i na szkode oséb trzecich, to za zgoda komisarza gieldowego
prz.e-wodniczqcemu komisji notowan (czlonkowi rady gield)-
wej lub sekretarzowi gieldy) moga by¢ ujawnione osoby, kts-
re zawarly tranzakcje.

: § 20. Na zadanie stron maklerzy wydaja wyciagi z ksie-
gi maklerskiej, zaopatrzone podpisem i pieczecig starszego
maklera,

§ 21. Po uplywie roku kalendarzowego, najpézniej 31
marca roku nastepnego, maklerzy skladaja do archiwum giel-
dowego swe ksiegi, ktére w ich obecnosci zostaja zapiecze-
towane pieczeciami komisarza gieldowego oraz starszego
maklera,

. W razie potrzeby wolno jest maklerowi wycofaé swa
ksiege z archiwum dla zrobienia wyciagu w obecnosci komi-
sar’za.t gieldowego i starszego maklera, poczem ksiega musi
by¢ jak poprzednio opieczetowana i zlozona do archiwum.

_ § 22. Wysokosé kurtazéw maklerskich okresla rada
gieldowa,

Komisarz gieldowy jest uprawniony do zawieszenia
uchwaly i przedlozenia jej Ministrowi Skarbu, ktérego de-

'¢yzja winna byé do o$miu dni doreczona radzie gieldowei;

W przeciwnym razie uchwala staje sie prawomocna.
§ 23. Maklerzy. gieldowi wybieraja z posréd swego gro-
na na okres trzyletni starszego maklera oraz jego zastepce
C&y
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ktérzy wszakze nie traca przez wybér ten prawa zajmowania
sie posredniczeniem.

O ile liczba makleréw nie przekracza 2, to starszego ma-
klera wyznacza rada gieldowa.

Wybér lub wyznaczenie podlega zatwierdzeniu przez Mi-
nistra Skarbu.

§ 24. Do obowiazkéw starszego maklera w szczegdl-
nosci nalezy:

1) nadzér nad nalezytem sporzadzaniem raportéw o za-

wartych tranzakcjach;

2) podpisywanie ceduly gieldowej;

3) kierowanie dzialalnoscia maklerow;

4) informowanie komisarza gieldowego i rady gieldowej
o niestosowaniu sie czlonkéw gieldy do obowiazuja-
cych przepiséw;

5) udzielanie wyjasniefi komisarzowi gieldowemu i ra-
dzie gieldowej;

6) sprawowanie funkcyj zleconych mu w drodze uchwat
rady gieldowej;

7) branie udzialu z glosem doradczym w posiedzeniaca
rady gietdowej oraz w ogélnych zgromadzeniach
czlonkéw gieldy.

Starszy makler nie moze by¢ obecny na posiedzeniu rady
gietdowej przy rozpatrywaniu spraw dotyczacych materjalnych
intereséw maklera.

§ 25. Przy liczbie makleréw przekraczajacej, 10 osols
winne byé utworzone zrzeszenie maklerskie, ktorego statut za-
twierdza Minister Skarbu.

Przewodniczacy zrzeszenia maklerskiego pelni wszelkie
funkcje przewidziane dla starszego maklera i zajmuje jego sta-
nowisko.

Jesli przy gieldzie nie istnieje zrzeszenie maklerskie, te
rada gieldowa w porozumieniu z komisarzem gieldowym moze
w kazdym czasie ustanowi¢ dla makleréw kaucje, ktére moga
byé podwyzszone lub obnizone stosownie do obrotow. Kaucie
te moga by¢ zuzyte przez rade gieldowa w porozumieniu z ko-
misarzem gieldowym do analogicznych celéw, jak to przewi-
dziano w § 33 niniejszego rozporzadzenia.
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§ 26. Maklerowi przystuguje prawo do korzystania co-
rocznie z urlopu wypoczynkowego, udzielonego przez rade
gieldowa na wniosek starszego maklera.

W razie nieobecnosci maklera na gieldzie dluzszej niz
przez 3 dni, ksiega maklerska winna znajdowaé sie u starsze-
go maklera, kiéry zastepczo bedzie wydawal stronom wyciagi.

§ 27. Maklerzy pelnia swe obowiazki do wieku okres-
lonego w § 2, o ile wczesniej niel zostang z urzedu zwolnieni
(88 29 i 30) lub nie ustapia dobrowolnie.

W wyjatkowych wypadkach granica wieku pozostawania
maklera na urzedzie moze by¢ na wniosek rady gieldowej przez
Ministra Skarbu przesunieta.

§ 28. O ile makler gietdowy zlozy radzie gieldowej po-
danie o zwolnienie go z urzedu, to uregulowanie wszelkich pre-
tensji, jakie do ustepujacego maklera moga wynmikna¢ z tytulu
jego czynnosci maklerskich, winno byé dopilnowane w drodze
publicznego ogloszenia. Ogloszenie to winno byé wywieszone
w sali zebran gieldowych i ogloszone w ,,Monitorze Polskim"
oraz przynajmniej w jednym z miejscowych dziennikéw, wycho-
dzacych w jezyku polskim, przyczem termin zglaszania do ma-
klera pretensji nie moze byé krétszy niz szesciotygodniowy.
Zgloszenia winny byé¢ skladane na rece rady gieldowe;j.

Po uplywie wyzej okreslonego terminu rada gieldowa
ewentualnie zwraca kaucje (§ 25 ust. 3) i zwalnia maklera.

Ksiege maklerska ustepujacy makler sktada w archiwum
gieldowem w trybie okreslonym w § 21.

7 § 29. Za niestosowanie sie do obowiazujacych przepi-
80w i regulaminowych oraz za wszelkie wykroczenia, makie-
rzy gieldowi ulegaja nastepujacym karom, wyznaczonym przez
komisje dyscyplinarna dla makleréw: :

1) napomnieniu;

2) zawieszeniu w czynnosciach do dni 30;

3) zawieszeniu w czynnoéciach w polaczeniu, z wnios-

kiem o odebranie przez Ministra Skarbu praw maklera.

§ 30. Na wypadek wdrozenia karno-sadowego postgpo-
wania o przestepstwo z chciwosci zyskéw lub o zbrodnie, ko-
misja dyscyplinarna natychmiast powezmie decyzje w przed-
miocie czasowiego zawieszenia maklera w czynnosciach.
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W razie sadowego prawomocnego zasadzenia maklera za
czyn w poprzednim ustepie wymieniony, makler 2 mocy samego
prawa zostaje zwolniony z urzedu.

W razie zasadzenia za inny czyn przestepny sprawa po-
dlega rozpatrzeniu przez komisje dyscyplinarng i zwolnienie
moze nastapi¢ tylko w trybie przewidzianym § 29 ust. 3.

§ 31. Komisje dyscyplinarng, ktérej sklad jest analo-
giczny do przewidzianego skladu komisji egzaminacyijnej (§ €),
zwoluje prezes rady gieldowej z inicjatywy wlasnej lub na wnio-
sek komisarza gieldowego.

Orzeczenia komisji dyscyplinarnej wykonuje rada giel-
dowa.

§ 32. Listy zwalniajace makleréw z urzedu maja by¢
podpisane w taki sam sposéb, jak i listy nominacyjne (§ 12),

sunek jego do makleréw okreslony zostanie w instrukcji spe:-
jalnie udzielonej mu przez Ministra Skrbu.

§ 37. Rozporzadzenie niniejsze wchodzi w zycie w dni
14 po ogloszeniu. Réwnoczesénie traci moc obowiazujaca roz-
porzadzenie Ministréw Skarbu oraz Przemystu i Handlu z dnia
25 sierpnia 1921 r. w przedmiocie powolywania i zwalniania
oraz praw i obowigzkéw makleréw na gieldach pienieznych
w Polsce (Dz. U. R. P. Nr. 83, poz. 586) oraz wszelkie w tym

przedmiocie dawniejsze przepisy, niezgodne z niniejszem roz-
porzadzeniem.

§ 33. Jedli przy gieldzie istnieje zraeszenia maklerskie, /
to nieuregulowane pretensje (okreslone w § 28 ust. 1) do ma- -
kler6w, zwolnionych na podstawie orzeczeri komisji dyscypli- o Curia g4 =

narnej i zmarlych, pokrywa zrzeszenie najp6Zniej w ciggu 6
tygodni od daty listu zwalniajacego maklera z urzedu lub od '
dnia $mierci maklera; nieuregulowane za$ pretensje z tytulu
czynnosci maklerskich do makleréw ustepujacych dobrowol-
nie, zrzeszenie pokrywa najp6zZniej w ciagu 2 tygodni po termi-
nie okreslonym w § 28.

Zrzeszenie maklerskie pokrywa koszty ogloszen przewi-
dzianych w § 28.

§ 34. W razie $émierci maklera starszy makler powinien
wycofaé bloki i ksiege maklerska zmarlego, ktére pozostawia
u siebie oraz zawiadomié o tem wlasciwa wladze skarbowa L
instancji; po uplywie 6 tygodni od dnia $mierci maklera, ksig-
ga winna byé zlozona przez starszego maklera w archiwum
gietdowem.

§ 35. O zlozeniu przez maklera podania o zwolnienie,
o orzeczeniu komisji dyscyplinarnej w przedmiocie zwolnienia
maklera z urzedu i o $mierci maklera rada gieldowa niezwlocz-
nie zawiadamia wladze skarbowa pierwszej instancji, w ktd-
rej okregu ma siedzibe odnosna gielda.

§ 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 rzadowego, sto-
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WAZNIEJSZE ZRODLA.

Georg Obst. Geld — Bank — und Borsenwesen, Leipzig
1917,

Jacob Kautsch, Handbuch des Bank und Borsenwe-
sens. Berlin, Verlag fiir Sprach und Handelswissenschaft.
S. Simon.

0. Stillich. Die Bérse und ihre Geschifte.

Fiirst. Priamien, Stellage und Nochgeschifte. Wien, 1908,

Dr. R. van der Borght. Handel und Handelspolitik.

Gustaw Cohn. Nationalekonomie des Handels und Ver-
kehrswesens. Stuttgart.

Handwdrterbuch der Staatsfissenschaften.

Wairterbuch der Volkswirtschaft herausgegeben von Prof. Dr.
Ludwig Elster. Jena.

Das Buch des Kaufmanas herausgegeben von-Dr. Georg
Obst. 2 tomy. C. E. Peschel Verlag, Stuttgart.

Bérsengesetz erliutert von Prof. Dr. Max Apt

Dr. Rudolf Sondorfer. Die Technik des Welthandels.
Wien und Leipzig.

Dr. C. G. Strasburger. Geld, Bank, Bérse. Leipzig.

J. Steinberg. Die Praxis des Bank und Borsenwesens.
Prof. Dr. Wilhelm Lexis, Das Handelswesen,
2 tomy.

Ch. Letourneau Evolution du commerce. Paris.

0. Noel Histoire du Commerce du monde.

I G Courcelle - Seneuil Les opérations de banque.
Paris, 1922,

1. D. Filipow. Birza, Petersburg, 1912.
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Prof. W. R. Idelson. Kredit, Banki i Birza. Petersburg,
1912.

Encyklopedja handlowa, wydana staraniem ,Gazety Handlo-
wej”., Warszawa, 1891,

Encyklopedja handlowa Orgelbranda.

Leopold Kromenberg. Monografja zbiorowa. War-
szawa, 1922,

Tadeusz Korzon. Historja handlu. Warszawa, 1914,

Dr. Michal Feldblum. Arytmetyka handlowa, War-
szawa, 1913,

i wiele innych,

213



LITERATURA PRZEDMIOTU

(NIEKOMFLETNA)
Po polsku.

Zubelewicz Przewodnik gieldy, czyli opisanie wszelkich czyn-
rosci gieldy w handlu papieréw publicznych, Warszawa, 1833,

Barcifiski, O gieldzie paryskiej, z wyszczegélnieniem i opisa-
niem wszystkich spekulacji na papiery dtugéw publicznych. Warszawa, 1836,

O obrotach gieldowych, wydawnictwo ,,Gazety Handlowej"”, Rudolfa
Okreta. Warszawa, 1867.

St. A, Kempner. O spekulacjach akcjami na gieldzie warszawskiej.
Artykul w lutowym numerze ,Ateneum" warszawskiego z 1895 r.

Zdzistaw Korsak. W sprawie gieldy zbozowej; w kLsiazce
wW naszych sprawach”, wydanej przez H., Radziszewskiego w 1899 roku.

St. A, Kempner. Gielda, jej istota, cel i ustréj, nakladem M. Arcta
w Warszawie,

Artykuly o gieldzie i operacjach gieldowych w encyklopedjach: po-
wszechnej i handlowej Orgelbranda, w ,Handlowej", wydanej przez ,Ga-
zete Handlowa"” Okreta w Warszawie, przy wspoéludziale ,,Gazety Loso-
wan” M, Peretza. :

Dr., Michal Feldblum. Arytmetyka handlowa; dzialy, doty-
czace gieldy.

Teorja i kombinacje intereséw terminowych D-ra Mozera, spolszczone
przez Nikodema Krakowskiego, Warszawa, 1889.

Walter Bagehot. Lombardstreet. Tlém, pelskie,

Po rosyjsku.

A. Wolkow. Obzor organizacii birz, Petersburg, 1903.

L D. Filipow. Birza. Petersburg, 1912 (wyczerpana).

Prof. Idelson. Kredit, banki, birza. Petersburg, 1917 (wyczerpane).
Walter Bagehot. Lombardstreet. Tlém, rosyjskie.

Po niemiecku.
Max Fiirst. Die Boerse, Lipsk, 1913,
Saling. Boersenpapiere. Lipsk (czeste nowe wydania).
Otto Swobo d a. Arbitrage, Berlin, 1913,
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S, Robert Milles. Die Pariser Borse, ihre Usancen und Ope-
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Artykuly w Handworterbuch der Staatswisenschaften,

Rudolf Tauber. — Die Boersen der Welt. Lipsk, 1913,

F. Struck, Die Effektenborse. Leipzig, 1881.

Dr. Meyer. Die Effektenborsen u. ihre Geschifte. Wien, 1899.

M. Weber. Die Biorse, Gottingen, 1896.
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Otto Warschauer., Bank und Bérsengesetzgebung in Deutsch-
land. Berlin, 1919,
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Leipzig,
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Proudhon Manuel du spéculateur & la bourse. Paris, 1854.

Bondon. La bourse anglaise. Paris, 1898.

A, Courtois, fils. Traité des opérations de bourse et de change.
Paris, 1907.

L éon. Etude sur la coulisse et les operations, Paris, 1896.

Saynus, Les bourses allemandes. Paris — Berlin, 1898.

0. Haupt. Arbitrage et parités. Paris, 1894,

Allix Des réports dans les bourses de valeurs, 1900.

I. Lescure. Le marché & terme de bourses en Allemagne.
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Po angielsku,

A. Crump. The theory of stock exchange speculation, London, 1875.

Castelli Theory of options in stock and shares. London, 1875,

W.S.Schwabe and G. A. H. Branson, A treatise on the laws
of the stock exchange, Londyn, 1905,
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ODSYLACZE.

') Heorodot (po grecku Herodotos), pierwszy whasciwy historyk
grecki, umart okolo r. 424 przed Chr. Opowiadanie jego, noszace tytut
«Historiai” ma za gléwna tresé olbrzymie starcie sig greckiej cywilizacji
ze wschodnia potegs, wojnami perskiemi nazwane. -

) Varro, Marek Terencjusz, jeden z najwybitniejszych uczonych
Rzymu (116—27 przed Chr.). — Bedac nadzwyczaj plodnym, wydal mné-
stwo dziel proza i wierszem najrozmaitszej tresci. Z tych ocalalo nader
niewiele, a miedzy innemi ,De re rustica”,

?} Varro pisze: ,,Quot annis ex Gallia apportantur Romam per-
nae, romaninae et laniacae et petasiones’.

%) G. Wermert, Boerse, Boersengesetz und Boersengeschaefte.

®) Liwiusz (Titus Livius), jeden z najznakomitszych historykéw
reymskich, ur. 59 r. przed Chr., zm. 11 r. po Chr. Gléwnem jego dzie-
tem jest ,Historja rzymska", obejmujaca przeciag czasu od zbudowania
m. Rzymu do r. 10 przed Chr.

%) O roli Wiochéw w bankowosci wiekéw $rednich patrz m, in,
Stefan Woyzbun wHistorja bankowos$ci w zarysie", Warszawa, 1928, na-
klad Spétki wydawniczej »Oszczednose”, plac Napoleona 7, str. 41 i dalsze.

) Joseph de la Vega. Confusion de confusiones, dialogos curiosos
enire un Philosopho agudo, un Mercador discreto y un Accionista eru-
dito, descrivendo el negocio de las Actiones, su origen, su ethimologia efc.
Amsterdam, 1688. Rzadkosé bibliograficzna.

8) Artykut 76 Kodeksu Handlowego brzmi dostownie: wAgenci wy-
miany, ustanowieni w sposéb prawem przepisany, maja wylaczne prawe
dokonywania obrotéw papierami publicznemi i innemi, ktérych kurs usta-
nowiony jest na gieldzie; dokonywania na rachunek oséb trzecich obro-
t6w wekslami ciagnionemi lub suchemi i wszelkiemi papierami handlo-
wemi, tudziez poswiadczania ich Lkursu.

%) Szczegély w ,Reglement particulier de la Compagnie des Agents
de change de Paris. Paris, 1925. Prawa i obowiazki agentéw gield fran-
cuskich sa zwiezle ujete w znanem dziele I. G. Courcell-Seneuil'a o ope-
racjach bankowych. Patrz Les Opgratons de banque par I. G. Courcelle-
Seneuil. Wydanie 12-te. Paris, 1922, str. 125 i dalsze.

10}  Vide wBoersenordnung fiir Berlin. Berlin, 1920.

“) Patrz Maklerordnung fiir die Kursmakler an der Berliner Bérse
vom 9 Juni 1906, tudziez M. Apt. Bérsengesetz, fiinfte Auflage. Berlin,
1909. Art. 30 i dalsze.
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2) Das Handelswesen von prof. Dr, Wilhelm Lexis, str. 92 i dalsze.

%) Kompanja mérz poludniowych (South Sea Company) zostala
zalozona w r. 1711 przez ministra hr. Oxford. Po dokonanej tranzakcji
z rzadem glosié zaczela, ze skupi fundusze nietylko skarbowe, alei i Ban-
ku Angielskiego i Kompanji Wschodnio-Indyjskiej. Gdy w r. 1712 wy-
puszczono akcje Kompanji mérz poludniowych na sume 200 tysigey L
w potréjnej cenie 300%, gielda ocenita je odrazu na 325 Roznamigt-
niona publicznosé znosita do kas kompanji swoje f_undusze, za‘da]a‘c_l_ch
zamiany na akcje. Wiec poczatkowo otworzono zapisy na sume 1 miljo-
na L, pézniej na 1% milj. £. W dniu 25 maja 1711 r. placono za akcje
na gieldzie 500 L. Znalazl sie wprawdzie madry ekonomista (Hutcheson),
ktéry wykazywal niedorzecznosé i niebezpieczenstwo spekulacyjnych za-
pedow, jednakze na gieldzie i na u]._ Wymiany [(;hap.ge Alley) rozgo-
raczkowane tlumy podbijaly ceny akcji coraz wyzej az do 1020 za 100,
bo dyrekcja zapowiedziala emisje akcji na 5 miljonéw po kursie 1000 E,
z rozkladem splaty na 10 rat. i L b

Z tej goraczki spekulacyjnej korzystali rézni aferzysci i oszusci,
powolujac publicznosé do nabywania innych akcn.ga nowe jakie§ przed-
sigbiorstwa: kompanje budowlana, kompanje olejéw, lnu, cukru,' kom-
panje zabezpieczenia panéw i pan od strat, zrzadzonych przez niedbal-
stwo slug, perpetuum mobile, i t. d. .

Trudno uwierzyé, Zeby naréd praktyczny i rachuuko.wy, jak an-
glicy, mogt dojsé do tak dziwnej latwowiernoéci, a przeciez o fakcie
swiadczy spis owych przedsiebiorstw, obejmujacy 202 numery. Na_'zwano
je wszystkie bafikami mydlanemi (bubbles). Dla ukrécenia epidemji tych
oszustw parlament wydal uchwale o barkach mydlanych, k:_asu;a‘cq wszyst-
kie towarzystwa i przedsiebiorstwa, ktére zostaly zalozome po dniu
24 czerwca 1718 r. (Bubbles Act).

¥} Fuggerowie, ksiazecy i hrabiowski réd niemiecki, Przodkiem
tego rodu byl tkacz, Jan Fugger, we wsi Graben pod Augsburgiem. Jego
syn najstarszy, Jan Fugger, nabyl przez ozenienie sie w 1370 roku pra-
wo obywatelstwa w Augsburgu i przez polaczenie tkactwa, handlu i gor-
nictwa zostawil w 1409 r. dwu swoim synom, Andrzejowi i Jakébowi,
Znaczny na owe czasy majatek 3.000 zlotych. Ulrych, Jerzy i Jakéb
Fuggerowie, z linji von den Lilien, podniesli $wietnosé i bogactwo ca-
lego rodu tak dalece, ze mp. cesarz Maksymiljan I, zastawiwszy u nich
hrabstwo Kirchberg i majetnosé Weisenhorn za 70.000 zlotych, otrzymat
pozniej 170,000 dukatéw na wojne przeciw Wenecii. Wystawili Fugge-
rowie w Tyrolu wspanialy zamek Fuggerau i zalozyli w Augsburgu dzis
jeszcze istniejacy gmach, Fuggerei. Synéw Jerzego, Rajmunda i Anto-
niego Fuggerow, Karol V w r. 1530 podniést do godno$ci hrabiéw, na-
'wszy im na wlasnosé zastawione dobra. Ferdynand I obdarzyl ich za
okazane sobie uslugi tytulem ksiazecym Kirchberg i Weissenhorn. Obok
piastowania wysokich godnosci, zajmujac si¢ handlem przyszli obaj bracia
do ogromnych bogactw, Styneli jako mecenasi popierajacy sztuki i mnau-
ke. (porown, Ehrenberg. Das Zeitalter der Fugger).
) John Law de Lauriston, rozglosny bankier i finansista, ur.
W 1671 r. w Edymburgu. Nazwisko jego miafo brzmieé nie Lau, ani Lo,
lecz Lass, tak bowiem wymawial je i pisal Voltaire, ktéry znal go ose-
biscie. Podobno w Szkocji pisane bylo Laws. W r. 1694-tym przybyt
do Londynu, gdzie studjowal matematyke i badal sprawy handlowe i pie-
nigzne. Zmuszony uciekaé z Londynu z powodu nieszczesliwego poje-
Zsodnie =z pojeciami merkantylistow, Law uznawal, ze _gic':wm_am
zadaniem pasistwowej gospodarki jest podtrzymanie szybkiego obiegu pie-
miedzy, oddawat jednak pierwszefistwo mie pieniadzom bitym, kn_ls.wﬂ—
wym, lecz banknotom, opartym na kredycie panstwowym i stanowigcym
srodek obiegowy przymusowy. John Law wychodzil z za{oienia,"ie, jak
dynku, bawif jakis czas w Amsterdamie, a po powrocie do Szkocji, poda-
wal projekty urzadzenia banku i wystepowat jako gorliwy obrofica kredytu
Papilerowego,
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bank korzysta zazwyczaj z kredytu w wysokosci swego dziesieciokrot-
nego kapitatu zakladowego, tak samo pafistwo moze puscié w obieg bank-
noty, przewyziszajace co do ilosci dziesieciokrotnie fundusz, zabezpiecza-
jacy ten obieg. Gdy jednak swych zamiaréw nie zdolal urzeczywistnic,
udal sie do Paryza i tu, oddajac sie grze hazardowej, wygral 2% miljo-
na liwrow i wystepowal w wielu miastach Europy ze swym planem urza-
dzenia banku kredytowego.

We Francji olbrzymiego dlugy, pozostawionego przez Ludwika
XIV-go, nie zdolata zlikwidowaé rada finansowa, uzywajac gwaltownych
nawet srodkéw. — Wsréd tych okolicznosci nader trudnych, w potoze-
niu wprost rozpaczliwem skarbu panstwowego, ofiarowal sie ratowaé fi-
nanse John Law. Zadal mianowicie tylko przywileju na zaloZenie ban-
ku emisyjnego krélewskiego, a za to obiecywal splacaé diugi Wypuszcza-
nymi banknotami, kiére nie przynioslyby zadnego procentu, ale bylyby
dogodniejsze do przesylania i przechowywania, niz pieniadze metalowe
i na Zadanie bylyby wymieniane na metalowe w kasach bankowych. Rada
finansowa nie podzielita tych rozumowan i projekt odrzucila, Woéweczas
Law wyjednal sobie u ksiecia regenta, sprawujacego opieke nad nielet-
nim krélem, pozwolenie, datowane 2 maja 1715 roku, na zalozenie banku
prywatnego, kiéry mial byé i istotnie zostal zalozony przez kompanje
bankowa z kapitalem 6 miljonéw.

Blisko potowe tej sumy Law pokryl z wlasnych funduszéw a reszte
zebranym kapitalem od ludzi bogatych. Jakis czas bank uzywal wielkieso
powodzenia: wszyscy przynosili mu zloto dla wymiany na papierki, akcje
banku staly niezmiernie wysoko. Woéwczas ksiaze Orleanski polecit
w r. 1717 papierowe pieniadze banku przyjmowaé jako gotowizne przez
kasy pafistwa, a w rok pézniej zamienil bank Lawa na bank publiczny.
Wspélczesnie z otwarciem banku, Law utworzyl wielks spoltke handlowa
Kompanje Zachodnia (Compagnie d'Occident). Spélka ta otrzymala nie-
zadlugo przywileje dawnej Kompanji indyjskiej i wzieta w dzierzawe do-
chody pafistwa: monopol tabaczny, menniczny i t. d. Kapital kompanii
100-miljonowy mial powstaé z rozsprzedazy 200 tysiecy akecji. Kazda
akcja miala kosztowaé 500 liwréw, ale z poczatku placono nizsza cene.
Pod koniec r. 1718 zaczeto cene podbijaé, a Law wypuszczal nowe akcje,
tak zwane corki, potem wnuczki, prawnuczki i t. d. i sprzedawal je na

gieldzie przez swoich agentéw i tak zdolal podniecié u publicznosci cheé
nabywania, Ze cena akcji doszla do 18.000 za 500 liwréw.

Przy puszczaniu przez bank w obieg pieniedzy papierowych, spe-
kulanci kupowali je i sprzedawali na zarobek, zyskujac krocie, a nawet
miljony w krétkim czasie. Niektérzy z zarobku kupowali dobra ziemskie
lub domy, inni zakltadali fabryki, inni znéw hulali i zbytkowali Stowem
wystapily wszystkie objawy inflancji. Ciagle jednak emisje mowych ak‘c;z
i papieréw kredtyowych (banknotéw wypuszczono za 3% miljarda) nie-
oparte na zZadnem zabezpieczeniu, wywolaly wkrétce nieufno$é, masa
bilet6w wracata do banku, w ktérym zapasy kruszcu byly bardzo nikle.
Dla podirzymania ufnoéci do banku i przedsiebiorstw Lawa, regent Francji
mianowal Law'a generalnym kontrolerem pafistwa, a sam Law podwyz-
szyl dywidende od akcji z 12 do 40%. Wszystkie te usilowania byly
bezowocne, ufno$é nie wracala, pomimo, Ze ucickano sie do s'rod.k.éw
gwattownych i nadzwyczajnych, jak: zabronienie posiadania wiecej, jak
500 liwrow w zlocie, zakazania wyrobu naczyf zlotych i srebraych i t. p.

W koficu zmniejszono wartosé biletéw kredytowych do potowy
ich wartosci nominalnej. Wszystkie te srodki nie pomogly |bankowi,
ktory stal sie bankrutem i w lipcu r. 1720 zawiesil wyplaty. Pokazalo
si¢ z obrachunku, dokonanego przez 1.500 urzednikéw, ze akc]j i bile-
tow kredytowych Law wypuscil za 3.070.000.000 liwréw, a w jego ka-
sach i magazynach znajdowalo sie tylko 120.000.000 liwréw, a w tem mo-
nety brzeczacej tylko 21.000.000, wiec posiadaczom papieréw wyplacono
zaledwie mala czastke naleznosci. Law zlozyl urzad i w gruflmu 1720
roku uciek! do Brukseli, Po tej katastrofie, ktéra na czas dlugi wstrzas-
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nela handlem i przemystem Francji, Law podrézowal po Europie, a na-
stepnie osiadl w Wenecji, gdzie utrzymywat si¢ z gry, Bankructwo po-
chionelo jego majatek i umierajac, zostawil jedynie djamenty, wartosck
40 tysigcy liwréw,

) Gielda, z niem. Gilde. Tak nazywano w wigkszych i handlo-
wych miastach Rzeczypospolitej gospody, w ktérych schodzili sie kupcy
i starszyzna cechowa, zwlaszcza w pewnych porach dnia, dla narad, za-
latwienia intereséw i biesiadowania. Ztad ,gielda" nazywano konfraternie
kupiecka, biesiade wspolnym kosztem wyprawiong i gospode, do ktérei
zajezdzali cudzoziemey i skutkiem tego nadchodzily nowiny z miasta i ze
Swiata, tudziez zbierali sie interesamci,

17)  Caisse de liquidation des affaires en marchandises au Havre
jest obecnie spétka akcyjna z kapitalem zakladowym 6 miljonéw fran-
kéw catkowicie wplaconym i rezerwami, wynoszacemi 9 miljonéw fran-
kéw. Czas istnienia spotki jest oznaczony do 6 listopada 1962 roku i moze
by¢ przedluzony z decyzji zgromadzenia ogélnego akcjonarjuszéw. Ce-
lem spétki 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-
n3 przez kase likwidacyjna w Hawrze jest: dla bawelny 11.000 kilogr,
uetto, czyli okoto 50 bel; dla kawy 30 tysiecy kilograméw brutto i 24.400
kilogr. netto, czyli okolo 500 workéw; dla welny 10.000 kilogr. netto,

- czyli okolo 25 bel; dla miedzi 25 tonn; dla pieprzu gat. Fellichéry 6.000

kilpgr. netto, czyli okolo 100 workéw i takaz ilosé dla pieprzu gatunku
Saigon. W roku operacyjnym 1926/1927 dokonywano operacji przewaz-
nie bawelna i kawa, précz intereséow komisowych. Wedtug bilansu na
30 wrzeénia 1927 roku obrét ogélny kasy wynosil przeszlo 55 miljonéw
frankéw. Dywidenda za ostatni rok operacyjny wynosila 95 fr. od akeji
500-frankowej i 5% od- kapitatu, czyli razem akcja 500-frankowa przy-
niosla 120 frankéw netto, (Patrz szczegoly: Caisse de luquidation des af-
faires en marchandises au Havre: Statuts, Reglement, Rapport presentg
par le Conseil d'Administration & I'Assemblée générale ordimaire du
7 Décembre 1927,

%)  Obecnie kasa likwidacyjna w Hamburgu nosi nazwe ,Liqui-
dations-Casse in Hamburg, Aktiengesellschaft” i posiada kapitalu zakla-
dowego 5.100.000 marek, Celem kasy jest, wedlug § 2-go statutu; a) gwa-

ie, na mocy ogloszonych regulaminéw, wypelnia operacyj termino-
rantowanie, na mocy ogloszonych regulaminéw, wypelniania operacyj termi-
nowych Kasa przeciwstawia sie kontrahentom, jako przeciwkontrahentka lub
tez gwarantuje w inny spos6b wykonanie uméw, b) likwidowanie kasowych
i terminowych tranzakcji towarami, papierami procentowemi i dewizami; c}
prowadzenie innych intereséw gieldowych, w szczegolnosci zas zastawo-
wyeh i zaliczeniowych za wyjatkiem prowadzenia intereséw spekulacyjnych
na wiasny rachunek,

Kapital zakladowy mnie jest w calodci wplacony. Ogélny obrét
kasy w r. 1927-mym wynosit 11,071.065 marek, czysty zysk 479.323 m.

. ") Na zasadzie teraz obowiazujacego statutu, paryska kasa likwi-
dacyp}a pod nazwa ,Caisse de liquidation des affaires en marchandises
aris” ma na celu (§ 2): 1) gwarantowanie intereséw towarami, zawie-
ranth zgodnie z warunkami, zamieszczonymi w regulaminach gieldy towa-
rowej w Paryzu; 2) likwidacje tych intereséw przed terminem lub w ter-
minie; 3) dokonywanie wszelkich operacji udzielania zaliczesi na papiery
g_rocentowe i towary; 4) prowadzenie wszelkich intereséw handlowych lub
mansowych, wynikajacych z powyzej wymienionych operacji. Kapitat
zakladowy wynosi 20 miljonéw frankéw, rezerwy przeszlo 3,700.000 fr.
Wedtug bilansu na 30 wrzesnia 1927 roku obrét ogélny kasy w roku
1926/27 wynosil przeszio 129 miljonéw frankéw. Najwiekszych obrotéw
dokfma.no w_handlu cukrem. Jak sprawozdanie zaznacza, wszystkie firmy
¥arowno zajmujace sie fabrykacja cukru, jak handlem tym produkiem,
kol'z_ystal’y z ustug kasy. Dywidenda od akcji 500-frankowej i procent od
pitalu 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 obowiazujacego od 1 kwietnia 1925 roku regulami-
nu (Regulativ fiir Termingeschifte in Zucker) kasa ,gwarantuje obu kontra-
hentom prawidlowe zalawienie tych intereséw, ktére zawarte zostaly za
posrednictwem uznanych przez kase makleréw i wniesione zostaly do
rejestru kasy. Gwarancji powyzszej kasa udziela w ten sposob, ze kazde-
mu kontrahentowi przeciwstawia sie jako kontrkontrahentka",—Najmniejsza
ilosé cukru, bedaceso przedmoitem umowy, przedstawianej kasie, wynosic
powinna 500 workéw — okolo 50.000 kg. netto. Sprzedane ilosci po-
winny byé podzielne przez 500. Kasa ksieguje umowy o cukier, Ltére
zawarte zostaly zgodnie z warunkami ustalonemi przez niemiecki cukro-
wy zwiazek eksportowy i zatwierdzonemi przez Izbe handlowo-przemy-
stowa w Magdeburgu. Umowy te powinny byé réwniez zawarte zgodnie
z wymaganiami regulaminu kasy. Cena rozumie si¢ w markach niemieckich
za netto 50 kg. franco Hamburg brzeg.

20) Towarzystwo akcyjne, czyli spolka bezimienna z powodu swej
czysto kapitalistycznej natury w tym czasie dopiero pojawi¢ sie mogla,
¢dy moc swoja stracily zakazy kanoniczne pobierania procentéw. Po-
przednikami towarzystw akcyjnych w Niemczech byly, od 12 stulecia juz
znane, stowarzyszenia gornicze.

#1)  Vide ,Sprawozdanie z dzialalnosci Gieldy Zbozowo-Towarowej
w Warszawie za rok 1927.

22)  Szczegdly znaleZé mozna: w monografji p. t. ,Leopold Kronen-
berg"”, wydanej w Warszawie w r. 1922-gim przez Wychowaficéw b. Szko-
1y Handlowej im. L. Kronenberga, w dziale ,Leopold Kronenberg, jako
kupiec”, opracowanym przez Stefana Woyzbuna, str. 403 i dalsze oraz w ksiaz-
ce: ,Stulecie Gieldy Warszawskiej", opracowanej przez Stanistawa Kemp-
‘nera i Leona Kotowicza, Warszawa, 1917.

23)  Vide: Prof. Namitkiewicz: ,,Podrecznik prawa handlowego”, Jo-
zef Kaczkowski: ,Zasady prawa akcyjnego”. ,Prawo o spolkach akeyj-
nych. Uwagami wstepnemi zaopatrzyl adw. dr. W. Supinski.

21)  Vide: Maklerordnung fir die Kursmakler an der Berliner Boerse
‘vom 9 Juli 1906 i Bericht des Vorstandes der Maklerkammer der Berliner
Boerse fiir das Jahr 1925.

235) Patrz Bérsen-Gesetz, Wien 1923, Verlag der Wiener Boerse-
‘Kammer.

26)  Szczegoly w ,Gesetz des Kantons Ziirich betreffend den ge-

-werbsmissigen Verkehr mit Wertpapieren vom 31 Mai 1896.
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SPIS RZECZY.

CZESC PIERWSZA.
. ZARYS HISTORJI ROZWO0JU GIELDY.

Targi i jarmarki . 5 : - y 4 2 e
Rézne formy handlu, Targi i jarmarki. Ich poczatek. Empo-
ria. Collegia mercatorum. Upadek Rzymu i zanik jarmarkow.
Odrodzenie sie jarmarkéw. Wieki srednie. Owoczesne jar-
marki. Znaczenie ich dla handlu. Jarmarki w nowszych
czasach.

Powstanie gieldy . : - : - : 3 5 x
Jarmarki stopniowo iraca swe znaczenie. Przyczyny tego
objawu. Poczatki handlu gieldowego. Wytworzenie sie po-
jecia zastepczosci (zamiennoséci) towaréw. Co charaktery-
zuje handel gieldowy. Réznica pomiedzy handlem gieldo-
wym a jarmarcznym i cechy wspélne. Zmiana stosunkéw
gospodarczych ze stopniowym upadkiem feudalizmu i roz-
wojem kultury i cywilizacji.

Okreslenie gieldy . - : : : : : : -
Okreslenie na podstawie cech charakterystyeznych handlu
gieldowego i zestawienia z handlem jarmarcznym.
Poczatkowy rozwéj gieldy : ; ; ; :
Wyc:aqz.,,gieylda“ w ]znaczeniu écistem i przenosnem. Gieldy
w starozytnosci. Collegia mercatorum. Sredniowiecze: po-
wstanie gield w miastach wloskich. Loggie. Wytworzenie
sic opinji gieldowej. Listy podskarbich. Wytworzenie sig
kurséw zobowiazan pienieznych panujacych i tendencji wo-
gole. Wytworzenie sig nazwy bursa.

Dalszy rozwdj gield . ; - ’ - : . : .
Zwickszenie sie znaczenia gield. Powstanie gield w réz-
nych krajach. Gielda w Antwerpji. Gietda w Lugdunie (Lyo-
mie). Ich znaczenie w handlu migdzynarodowym. Uzycie ka-
pitaléw do obrotéw finansowych, Fuggerowie. Finansifci
genuefiscy. Pozyczki zaciagane w drodze subskrypeji.

" Gielda w Amsterdamie

Rozwoj Amsterdamu. Interesy gieldowe terminowe. Tech-
nika likwidaciji intereséw gieldowych. Pismo Jézefa de Ve-
ga, Obroty akcjami, Udzielanie pozyczek zagranicy. Spe-
kulacja gieldowa. Handel towarami,

Str..
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1.

‘8.

a)

b)

<)

-d)
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Podzial gield na towarowe i pieniezne . = . 3 -

1.
2.

3.

Gielda londydska . : - : AR : ; -
Rewolucja 1688, Jej znaczenie dla zycia gospodarczego An-
glji. Bank angielski. Handel akcjami. Technika gietdowa, jej
doskonalenie sig. Goraczka gieldowa—South Sea Bubbles.
Obroty gieldowe we Francji . - - - . . .
Spekulacja bankieréw przy ul. Quincampoix. John Law
Nikle znaczenie 6wezesnej gieldy.

II. ORGANIZACJA GIELDY.

Stosunek prawodawstwa do gieldy = s . . 2
Przyczyny, ktére wywolaly potrzebe organizacji gieldy.
Korporacyjny charakter gield. Dwie zasady prawne: udzie-
lanie pozwolenia pafistwa na utworzenie gieldy i kontrola
rzadu; powstawanie i istnienie gield bez udzialu i ingerencji
painstwowej.

Gieldy w Anglji - ; 5 i 5 : : 5 3
Gielda angielska jest stowarzyszeniem autonomicznem.
Czlonkowie gieldy, Komitet gieldowy (Comitee for general
purposes). Jego bardzo znaczne atrybucje. Jobber i broker.
Zakres ich dzialalnosci w teorji, a w praktyce. Zacieranie
si¢ réinic pomiedzy dzialalnosciag brokeréw d jobberéw.
Royal Exchange i Stock-Exchange.

Gieldy w St. Zjedn. Ameryki Péln. . . . S
Gietda w Nowym Jorku. Jej urzadzenie. Governing Comitee.
Jego sklad liczebny. Komisje gieldowe, Liczba czlonkow
gieldy. Prawo czlonkowstwa. Ceny miejsc. Podziat cztonkéw.
na grupy. Brokerzy. Ich dzialalnoéé i wynagrodzenie. Biuro
rozrachunkowe gieldy w Nowym Jorku. Notowanie kurséw.
Gieldy we Francji . - f . ; - i i 3
Historja gield we Francji. Zaleinoéé od pafistwa, Gieldy
wspélczesne, Agenci przysiegli. Izby syndykalne, Ich atry-
bucje. Wydawanie ceduly urzedowej. Parket, Kulisa. Praw-
ne stanowisko maklerow gield francuskich. Dziedzicznosé
tego stanowiska,

Gieldy w Niemczech o (N R L e Ty T ; :
Poczatek handlu gieldowego w Niemczech. Gielda berlis-
ska. Polozenie prawne gield w Niemczech. Obowiazujace
obecnie prawo gieldowe w Niemczech.

CZESC DRUGA.
III. RODZAJE GIELD.

A, Gieldy Towarowe.

Okreslenie i podzial gield towarowych - ’ . ;
Z przeszlosci gield towarowych . - ; g - -
Powstanie gield towarowych. Oddzielenie si¢ gieldy pie-
ni¢znej od towarowej. Organizacja obecna gield towaro-
wych wspiera sie na tych samych zasadach, co gield pie-
nigznych, Maklerzy gield towarowych.

Handlowe interesy gield towarowych |, : . . -
Karty umowy. Uzanse gieldowe. Podzial intereséw gietdo-
wych handlowych. Zwyczaje réznych gield towarowych.
Interesy na dostawe. Ich istota.
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17—18

18

18—20

20—24

2426

26—31

3237

Str.
38

39
39—40

41—45

4,

Interesy gieldowe terminowe e i e 3 .
Istota tych intereséw. Réznica pomiedzy interesami termi-
nowemi a interesami mna dostawe i czasowymi. Terminy
interes6w terminowych. Gatunek towarow, bedacych przed-
miotem intereséw terminowych. Gospodarcze znaczenie
intereséw terminowych.

Kasy likwidacyjne intereséw terminowych towarowych
Zadanie tych likwidacja intereséw terminowych

" i gwarancja ich wykonania. Sposéb wypelnienia tych zadan.

Niektére kasy likwidacyjne, ich organizacja, cel, kapitaly
zakladowe.

Urzedowe notowania cen na gieldach towarowych i obli-
czenia intereséw gieldowych. Gieldowe sady rozjemcze .
Ingerencja wladz. Notowanie cen za okreslona ilosé wagi.
Inne sposoby notowan cen towaréw. Pochodzenie towaru
i jego gatunek (jakos$é). Miejsce wykonania,

B. Gieldy Zbozowo-Towarowe w Polsce.

Usilowania dawniejsze urzadzenia gield towarowych .

9.
10.
11.
12.
13,
14,
15.

4)

B)

Statat i przepisy gieldy Zbozowo-Towarowej w Warszawie
Statut gieldy Zbozowo-towarowej w Warszawie . . . 3
Przepisy o postepawniu przed sadem rozjemczym gieldy
Zbozowo-towarowej w Warszawie ¢ . - . .
Regulamin tranzakcji, zawieranych na gieldzie ZboZowo-
towarowej w Warszawie ; d i A . % :
Normy regulaminowe gieldy zbozowo-towarowej w War-
szawie : . . ; . - : - 7 5 .
Czlonkowie gield towarowych. Dzialalnoéé gieldy zbozowo-
towarowej w Warszawie s 4 - : . = %
Pora zbioru pszenicy, wedlug tablicy, ulozonej przez Mie-
dzynarodowy Instytut Rolniczy w Rzymie . T .
Notowania cen zboza przez rézne gieldy

CZESC TRZECIA.

Gieldy Pieniezne,
Organizacja gield w Polsce.
Uwagi ogolne; poréwnanie z prawem gieldowem nie-
mieckiem -

. . .

Rozporzadzenie o ,Organizacji gield” z 1924 r. . - -
L. Dewizy i papiery publiczne.
a) Dewizy:
Pojecia ogélne F - : . - 2 i Z
Sposoby notowania : s o Tl : - :

b) Papiery publiczne:

1. Kategorje zasadnicze papieréw publ

2. Pozyczki panstwowe - : : : : :
Pozyczki zwyczajne i rentowe. Pozyczki premjo-
we. Renty zyciowe. Czynniki, wplywajace na
uksztaltowanie sie wartosci pozyczek pafistwo-
wych. Pozyczki komunalne.

3. Listy zastawne . z & ) ! - - .

4, Akcje % v . . . ; 2 . i
Istota akcji. Historja spélek akcyjnych. Stosunek
do panstwa. Polskie prawo o spotkach akeyjaych.
Pewne ograniczenia w systemie meldunkowym. Ka-
ry za przestepstwa w spélkach akcyjnych. Zna-
czenie gospodarcze spélek akcyinych 2 ¢

5. Kuksy.
Istota kukséw. Pochodzenie.

45—49

49—52

52—-55

55—56
56—87
57—67
68—170
71—80
80—85
85—86

86—87
87

Str.
91—93
93—105
105—106
106

106—107
107—109

110
110

112—114
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<)

a)

b

—

<)

Wahania kurséw dewiz.

L. Przyczyny wahafi kursow dewiz,
Rézne przyczyny. Stosunek podazy do popytu
Zobowiazania zagraniczne, wynikajace z eksportu i im-
portu. Pozyczki zagraniczne : ;
I, Kursy Papieréw Publicznych.

1. Czynniki, oddzialywujace na kurs papieréw publicz-
nych w ogolnosci, w szczegélnos"ci za$§ na kurs obli-
gacji . ‘

2. Czynniki, oddzmlywu]ace na kurs akc11 Czynniki
polityczne i ekonomiczne. Spekulacja. - .

I. FORMY OBROTOW GIELD PIENIEZNYCH.

Uwagi Ogoélne ;
Prostota form tranzakc]1 gleldowych towarowych i ple-
nieznych. Zasadnicza i podstawowa umowa ustna. Public
call, Zaswiadczenie pismienne maklera gieldowego. Istnieje
ono od 17 stulecia. Forma tych uméw (not.) Szybkie i obo-
wiazujace rozstrzyganie sporow. Kupno przez ,mocne re-
ce'’. Tranzakcje arbitrazowe. Ich istota.

Obroty kasowe.

Tranzakcje kasowe na réznych gieldach. Wykonanie obro-
téw kasowych w Warszawie. Srodki represyjne w razie nie-
wykonanie tranzakcji.

Likwidacja intereséw kasowych w Berlinie

Kassenverein. Przyjeta przez te instytucje mampulac;a Ko-
rzyéci z jej uslug. Giro-Effekien Depot. Dysponowanie
zlozonemi przez czlonkéw walorami.- Wiasciwe czeki przy
tej manipulacji. Wazory tych czekow.

Interesy gieldowe terminowe. . . 2 .
Istota interesow terminowych. Podz1al

1. Interesy terminowe zwyczajne .

2. Interesy premjowe .

4, Prolongowanie operacji gleldowych -

4, Arbitraze, Arbitraze wyréwnawcze. Arb. réznicewe.
Gospodarcze znaczenie intereséw terminowych

Zlecenie gieldowe : :

Maklerzy gieldowi

Z przeszlosci g1eldy p':emgz.ne; w Warszaw:e

Statut gieldy pienieznej w Warszawie.

Wprowadzenie papieréw warto$ciowych na dlelde

Przepisy obowigz. co do wprowadz. pap. na gwldg Warcz
Notowanie papieréw publicznych

Oplaty gieldowe 3

Gra gieldowa

Gospodarcze znaczenie gieidv

Stosunek prawodawstwa do peracji 1erm4n0wych
Zalatwienie intereséw terminowych w Berlinie:

a) Zasady ogélne; b) likwidacja ultinowa; interes reporio-
wy; d) podstawy prawne handlu terminowego

Urzedowe notowanie kurséw w Berlinie:

a) Zasady ogolne; b) kursy kasowe: c) kursy koficomiesiecz-
ne (ultimowe); d) Cedula kursowa

Rozporzadzenie ministréw skarbu i przemystu i handlu w

przedmiocie powolywania i zwalniania makleréw na giel-
dach pienieznych w Polsce :

Wazniejsze zrédla i literatura przedmmtu 5

Odsylacze
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