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CESKOSLOVASKE IZKUSNJE PRI SANACI-
JAH DENARNIH ZAVODOV

Tudi v zgodovini ¢eskoslovaskih denarnih zavodov opaZamo teZave,
s katerimi so se morali boriti. Dejstvo, da so tudi na Ceskoslovaskem na-
stopile neke tezave, nas ne sme toliko zacuditi, ker 8o nepredvideni go-
spodarski pretresljaji moini pa¢ povsod in tudi v vedjem obsegu kakor
pri nas ter se jim ni mogode izogniti. VaZnejse je zaznati, kako je mogode
take pretresljaje s pravocasnimi ukrepi in smotrenim delom ublaziti ali
morda celo prepreciti. V tem oziru nam nudi Ceskoslovaska najlepsi zgled,
da spoznamo, kako morejo denarni zavodi prestati tudi vedje gospodarske
pretresljaje brez skode za vlagatelje in brez skode za narodno gospo-
darstvo.

1

Prve tezave je povzrofila ceskoslovaskim denarnim zavodom likvi-
dacija vojnih posojil, katerih so morali ¢eSkoslovaski denarni
zavodi, zlasti hranilnice, vpisati med vojno ogromne koli¢ine. Doéim so
nasi denarni zavodi morali vojna posojila popolnoma odpisati, kar se je
veliki vec¢ini izmed njih Ze posrecilo, je CeSkoslovaska priznala lastnikom
vsakih 100 kron vojnega posojila za 75 K& ¢eskoslovaskih drZavnih ob-
veznic, ako so razen tega vpisali nadaljnjih 75 K¢ istega novega ¢eSko-
slovaskega posojila. Tu so nastale izgube zlasti pri onih hranilnicah, ki
niso imele dovolj gotovine za vpis novega posojila ali pa so imele prevec
vojnih posojil. Ceskoslovaska krona je namred padla mnogo manj kakor
jugoslovanska in je bilo zato mnogo teZje odpisovali izgube iz vojnih po-
sojil. Nemski denarni zavodi na CeZkoslovaskem so utrpeli znatne izgube
zaradi padca nemske marke, ker so deloma vodili posebne racune za vloge
in posojila v nem3kih markah v ¢asu pred stabilizacijo marke.

(Op. Pripominjamo, da obstojata na Cedkoslovaikem dva bantna sistema,
ki se pa medsebojno priblizujeta, V historiénih deZelah — Cedki, Moravski in
Sleziji je bil v veljavi avstrijski ban¥ni sistem, torej isti kot v Sloveniji. Poleg
delniZkih bank in banénih druZb z o.z delujejo samoupravne hranilnice, kreditne
zadruge (mestne in podeZelske) ter deZelne (hipotefne in komunalne) banke, kontno
kot ¥eSka posebnost okrajne gospodarske posojilnice, ki jih je mogote oznatiti kot
prisilne kreditne zadruge z jamstvom okrajev, Na Slovaikem in v Podkarpatski
Rusiji manjkajo okrajne gospodarske posojilnice in deZelne banke, dotim so
tamkajinje malo3tevilne hranilnice Sele povojne ustanove. Sicer obstoja na Slo-
vaskem kakor v naSi Vojvodini veliko 3tevilo delniSkih bank,

Nalantnejie smo obdelali organizacijo in normalno poslovanje feikoslovaikih
denarnih zavodov v &lanku »Organizacija ¢ekoslovaskih denarnih zavodov in njih
poslovanje v fasu krize. Slovanski svel — Ljubljana, I letnik 1985/36, Stev. 2—4.)
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Vendar so nastale znatnejSe izgube, ki so povzroéile padec treh sred-
njevelikih ¢eSkih bank, Sele tedaj, ko je CeSkoslovaska krona zaradi va-
lutne politike zacela 1. 1921., zlasti pa 1. 1922. naraséati v inozemstvu, in
so utrpele razne banke velike izgube na svojih terjatvah v inozemskih
valutah. Drugi vzrok domacih izgub je bila deflacijska politika,
ki je sicer dvignila tecaj krone, obenem pa zmanjsala konkurenéno zmoz-
nost Ceskoslovaske industrije ma inozemskih trgih in povzroc¢ila brezpo-
selnost v izrazilo eksportnih industrijah ter nazadovanje cen, zlasti cen
nepremi¢nin, ki so sluZile za podlago banénih kreditov. Mnogo so izgubili
deskoslovaski izvozniki tudi pri svojih terjatvah v inozemstvu, ki so bile
fakturirane v K&, ker je porast krone Skodoval tudi njihovim odjemalecem,
ki niso ved mogli zadoS¢ati svojim naraslim obveznostim.

Pri vseh treh omenjenih bankah so bile izgube zelo znatne ter se je
ra¢unalo s tem, da bodo vlagatelji mogli dobiti okrog 20% svojih vlog.
(Vendar so konc¢no vlagatelji, majvedje izmed njih — Moravsko-Slezke
banke — prejeli 80% svojih vlog.) To dejstvo bi utegnilo vznemiriti tudi
vlagatelje drugih denarnih zavodov, in tega se je zavedala tudi ¢esko-
slovaska vlada. Smalrala je za svojo bistveno nalogo, da
ustvari skupno organizacijo denarnih zavodov, ki bi
skrbela za to, da se morebilne izgube pokrijejo iz skupnih sredstev. De-
narni zavodi niso smeli gledati na druge le kot na konkurenéna podjetja,
katera bi bilo treba umiéiti, temve¢ so se priceli zavedati, da je njih
skupni interes, da uspevajo tudi drugi denarni zavodi. Vlagatelji, ki so
prestali vojno, so pac¢ povsod zelo obc¢utljivi in se takoj vznemirjajo, tako
da se naval vlagateljev od enega denarnega zavoda prav maglo razsiri
na vse ostale, neglede na to, ali so slabe govorice, katerih nikoli ne
manjka, utemeljene ali ne.

DrZava je torej morala nuditi vlagateljem vseh denarnih zavodov neko
materijelno in moralno garamcijo. Dne 9.in 10. oktobra 1924
je izslo b zakonov. (Zbirka zakonov in naredb Stev.237—241.) Dva iz-
med teh zakonov sta urejevala notranje poslovamje denarnih
zavodov samih, namred 1. zakon o vloznih knjizicah (listih), delnigkih
bankah in reviziji banénih zavodov, ter 2. zakon o dolznosli bankirjev pri
shrambi (depozitu) vrednostnih papirjev, ki je uvedel stroge norme glede
shranjevanja tujih vrednostnih pagirjev, ker se je pokazalo, da so banke
s shranjenimi tujimi vrednostnimi papirji vriile nedovoljene manipulacije.
Tretji zakon ureja dovoljevanje moratorija denarnim zavodom, ki ne mo-
rejo zadovoljiti zahtev vlagateljev. ;

Prvi zakon je uredil zlasti sprejemanje vliog na knjiZice,
ki je pri delnigkih bankah vezano na dovoljenje finan¢nega ministra, tri-
letni obstoj ter delnifko glavnico v vidini majmanj 10 milijonov K& in do-
lo¢eno viSino rezerv. Clani uprav vseh delniskih bank in banénih druzb
z 0. z. s0 se morali obvezati, da bodo iz lastnih sredstev prispevali k do-
polnitvi rezerv na dolodeni minimalni znesek, kar naj bi dvignilo zaupanje
vlagateljev, obenem pa navajalo upravne organe k rednemu in opreznemu
gospodarstvu.

Za delniske banke je isti zakon predpisal nove dolotbe o njihovem
ustanavljanju, zlasti koncesijo tudi za podruZnice; da izkljuéi riziko, je
prepovedal zakon nekatere ban¢ne posle sploh (zlasti posle z blagom ter
s flani uprave in z uradniStvom ter mjihovimi rodbinskimi ¢lani), do¢im
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so drugi posli dovoljeni le pogojno. Tako n,pr. se nobenemu dolZniku
ne sme dovoliti kredit, ki bi presegal 10% banénih lastnih sredstev. Ta
predgis je imel namen, da porazdeli riziko na vedje Stevilo dolznikov, ker
vedji kredit, ki bi bil dan enemu dolZniku, lahko ogrozi delovanje banke.

Da se omogodi natanénejSa komntrola banénega poslova-
nja, se mora pri vsaki banki ustanoviti nadzorstveni svet, ki mora
k vaZnejiim banénim peslom dati svoje soglasje. Razen tega se mora v
vedjih bankah ustanoviti poseben kontrolni oddelek. Javnost naj dobi sliko
© stanju banke z objavo fetrtletnih izkazov o banénem poslovanju, Vse
delnifke banke in ban¢ne druzbe z o. z. so po sili zakona &lanice »Jednotec,
revizijskega in zaupnis ke g a zdruzenja ¢eskoslovagkih bank, r.z.z o.z.,
katera izvrsuje njihovo obvezno revizijo.

Zelo strogi so predpisi, ki se lifejo bandnega uradniitva
ter njegovega izvensluzbenega dela, zlasli pa veljavnosti sluZbenih pogodb.
Zakon namre¢ dopuSta znatno krajsanje trajanja teh pogodb in obdutno
znizanje prejemkov, ker stoji na staliS¢u, da so bili sluzbeni prejemki
pri mnogih uradnikih pretirano visoki.

Vsi strogi predpisi pa imajo svoj praktiten pomen Zele tedaj, ako je
njihova krsitev zdruZena s kazenskimi sankecijami. V tem
oziru je ¢eSkoslovaska zakonodaja zelo stroga, ker uvaja kazni celo za
dejanja, ki v banénem zakonu niso niti prepovedana. Na drugi strani je
dejanski stan mnogih kaznivih dejanj zelo Siroko definiran, in bo torej
odvisno od prakse, kaj se bo smatralo za kaznivo. Vsekako utegnejo tudi
kazenski predpisi dvigniti zaupanje v denarne zavode, ako se bo namred
obdinstvo zavedalo, da bodo zaradi zagrozenih kazenskih sankeij upravni
organi in uradniStvo denarnih zavodov vrsili svojo fukeijo bolj oprezno
in vestno.

Nikakor pa kazenski predpisi sami ne morejo zadostovali za to, da
se zaupanje v denarne zavode povrne ali ohrani. Zato je treba mate-
rijelnih sredstev, ki bodo 1. zajaméila likvidnost denarnih
zavodov in 2. mogla sluziti za kritje morebitnih izgub, ki bi uteg- .
nile nastati zaradi sploSnih gospodarskih razmer ali tudi zaradi storje-
nih napak.

Vlagateljem je treba veepiti prepri¢anje, da se njihovim vlo-
gam ne more ni¢esar pripetiti, ¢fetudi bi denarni zavod za-
dele prej omenjene teZzave. Zavedali se morajo, da stoji za denarnimi
zavodi poleg mjihovih lastnih aktiv in lastnih sredstev (delnigke glavnice
in zlasti rezerv) meka skupna organizacija ali pa celo drZava sama, ki
bo pod vsakim pogojem skrbela za to, da se redno poslovanje denarnih
zavodov ne bo prekinilo.

V tem oziru je storila CeSkoslovaska prve korake Ze 1. 1924., ko dru-
god na podobne ukrepe Se miso ni¢ mislili. Videli bomo pozneje, da so
1. 1931, ¢eskoslovaski vlagatelji ohranili mirno kri in niso po nepotrebnem
dvigali vlog, ker so bili preprifani, da morajo njihove vloge ostati nedo-
taknjene, ¢etudi bi njihov denarni zavod utrpel izgube ali bi prehodno
ostal brez potrebne gotovine. V sosednih drZavah so l.1931. dvigali vla-
gatelji denar v velikem obsegu in opaZali je bilo veliko vznemirljivost
vlagateljev, na CeSkoslovaskem pa narascajo vloge 1. 1931. pri vseh denar-
nih zavodih razen pri bankah, ki so morale izplaati vedje vloge inozem-
skim vlagateljem, zlasti inozemskim bankam. Sele ko so se zalele Siriti
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govorice o devalvaciji Ceskoslovaske krone in se je o tem javno razprav-
ljalo veé mesecev, so zahtevali vlagatelji v veéjem obsegu svoje vloge.
Vendar so se kmalu pomirili in v 1. 1934, opazamo celo pri delnigkih
bankah po devalvaciji K& za 16°/,% zopetno naraS¢anje vlog.

Kako garancijo so imeli vlagatelji, da niso po nepotrebnem dvigali
vlog? Bila sta to predvsem oba sanacijska fonda, ki sta bila
ustanovljena dne 10.oktobra 1924, in sicer vsak s posebnim zakonom.
Prvi fond »Posebni fond za ublazilev izgub, nastalih zaradi povojnih raz-
mer¢ (skrajSano ¢eski Zvlastni fond), naj bi pokril zlasti izgube, povzro-
¢ene po padeu cen blaga ali vrednosli inveslicij in izgube ma dubijoznih
terjatvah; ako bi to zahteval vaZen javen interes, sme ta fond sluZiti tudi
za kritje drugih izgub. VaZno je, da so se iz tega fonda dajale podpore
nele denarnim zavodom vseh vrst (bankam, hranilnicam, kreditnim za-
drugam), temveé tudi nekreditnim zadrugam in njihovim zvezam, zlaslti
tudi konzumnim zadrugam, ki so od 1640 milijonov K¢, kolikor jih je raz-
delil ta fond, prejele priblizno 500 milijonov Ké (glej A. Pimper, Ceské
obchodni banky za valky a po valee, Praga 1929. str.366). Ostali znesek
1140 milijonov Ké je odpadel na denarne zavode; najmanj so prejele
hranilnice.

V ta fond prispevajo delniske banke v smislu najnovejSih zakonskih
dolocb */10% do 1%/1% delniSke glavnice, in sicer tem ve¢, ¢im visja je
izplacana dividenda, do¢im pladujejo kreditne zadruge in hranilnice 10%
letnega cistega dobicka. Razen lega prispeva drzava letno fondu znesek,
ki ga zahteva kuratorij fonda, vendar ne veé kakor 50 milijonov K¢ letno,
razen tega pa ob dolo¢enih pogojih ev. Se do 20 milijonov K¢ na leto.
Fond sme izdajati posebne fondove zadolZnice do vifine dovoljenih pod-
por, ki se obrestujejo najmanj po 4%letno in uzivajo tudi subsidijarno
drZavno garancijo. VaZno je, da morajo po novih predpisih denarni zavodi
vratati podpore, katere so prejeli iz tega fonda, tako da se njegova sred-
stva mnozijo tudi na ta nadin.

Posebni fond uZziva torej vsestransko drzavno podporo, ki ni le moral-
nega, lemveé¢ tudi materijalnega znacaja.

Nasprotno pa Splosni fond denarnih zavodov v Cesko-
slovaski republiki (»V&eobeeny fond<) ni deleZen drzavne materijalne
podpore. Ta fond je trajnega znacaja ter nudi svojim ¢lanom — izklju¢no
domadim denarnim zavodom vseh vrst — pripomoé (»Vypomoc<), ée so
utrpeli izgubo ali postanejo njihova sredstva tako dale¢ imobilna, da je
s tem ogroZen njihov obstoj in interes vlagateljev. Pripomo¢ se daje na-
deloma v obliki posojil in se lahko veZe na razne v zakonu nastete pogoje,
kakor fuzijo z drugim denarnim zavodom, reorganizacijo ali celo likvi-
dacijo.

1z svojih sredstev sme Sploini fond dajati svojim ¢lanom tudi lom-
bardna posojila, in sicer v nekaterih primerih celo do visine 90% tecajne
vrednosti papirjev, ki sluZijo za kritje.

Sredstva pridobiva fond iz prispevkov vélanjenih denarnih zavodov,
ki mu odvajajo po novih predpisih 3% od vseh vlagateljem odobrenih
obresti, razen tega pa z izdajo fondovih zadolinic, katerih viSina je ome-
jena Ze v zakonu. Obrestujejo se po najmanj 4% in jamé¢i za nje drzava
subsidijarno. DrZava ne daje Splofnemu fondu nikakih prispevkov, kar
naj navaja denarne zavode k opreznejSemu gospodarstvu,
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Oba fonda naj bi z izpolnjevanjem svojih nalog zajaméila likvidnost
in tudi aktivnost denarnih zavodov vseh vrst. S tem je drZava vsaj
posredno prevzela jamstvo za vloge pri denarnih zavo-
dih, kar je vsekako pomirilo vlagatelje.

I1.

Ceprav so tedaj ban¢ni zakoni iz 1.1924, uredili zelo vsestransko
poslovanje denarnih zavodov in zlasti tudi poskrbeli za materijalno pomod
denarnim zavodom, ki bi utrpeli izgube ali bi se znadli v izpladilnih te-
zavah, je vendarle sploSna banéna kriza po L. 1931. pokazala, da ti ukrepi
ne zadostujejo popolnoma v primeru izrednih tezko¢. Zlasti je treba vpo-
Stevati tudi to, da so bila sredstva Posebnega fonda porabljena vedinoma
ze pred 1. lfﬂl in da se mnoge banke niso hotele posluZiti pomoéi fonda,
teprav so bile pomoti potrebne. Upale so, da bodo mogle izgube iz de-
flacijske krize 1. 1922./23. postopno odpisati, bale pa so se za svoj prestiz,
ako bi se posluZile sredstev iz tega fonda. Uporaba sredstev iz obeh fon-
dov je tudi malagala podpiranim denarnim zavodom modne omejitve pri
poslovanju.

Ako primerjamo rezultate denarnih zavodov na Ceskoslovaskem v
¢asu krize po 1.1931. z rezultati jugoslovanskih denarnih zavodov, se po-
kaze predvsem, da denarni zavodi na Ceskoslovaskem skoro niso poznali
izpladilnih tezko¢. To razveseljivo dejstvo je pripisovati deloma disci-
plini vlagateljev, ki so se zanaSali na ban¢ne zakone in oba fon-
da, razen tega pa na vsestransko organizacijo denarnih
zavodov. Hranilnice in posojilnice so imele svoje centralne banke, pri
katerih so mogle vsaj v manjSem obsegu dobiti likvidnostne kredite,
banke pa so se vsekdar mogle zanesti na pomof edkoslovaike
Narodne bamnke, ki jim je nudila reeskontne in lombardne kredite
po znosni obrestni meri.

Ze tedaj se je pokazala velika vaZnost vrednostnih papir-
jev za denarne zavode, ker so mogli na podlagi teh papirjev doseéi
posojila pri Narodni banki, pa tudi pri drugih denarnih zavodih. To velja
zlasti za hranilnice, ki so mogle dobiti lombardna posojila deloma na pod-
lagi lastnih, deloma pa tudi na podlagi izposojenih papinjev. Ne smemo
tudi pozabiti, da je CeSkoslovaska v smislu mirovne pogodbe prevzela
tudi vsa na njo odpadajofa avstrijsko-ogrska drzavna predvojna posoijila,
in da so tudi deZele enako kakor drZava vriile maprej v redu obrestno
sluzbo in amortizacijo svojih aulonomnih obligacij. Hranilnice, pa tudi
drugi denarni zavodi so tedaj imeli zadostne koli¢ine takih papirjev. Ako
pa n.pr. kaksna hranilnica ni imela dovolj lastnih papirjev, so ji poso-
dile papirje sosednje hranilnice, v nekaterih primerih s posredovanjem
hranilniske zveze tudi DeZelna banka, sanacijski fond, ali celo finanéno
ministrstvo, ki se je zavedalo vaZnosti rednega poslovanja denarnih za-
vodov tudi za drzavne finance.

Taka lombardna posojila je dajala Narodna banka do visine 75%
teajne vrednosti, in sicer brez ozira na lastna sredstva zavoda, kateri
ie prosil za tak kredit. Kako je podprla Narodna banka denarne zavode
v &asu krize 1. 1931. s posojili, se vidi iz dejstva, da so vsi krediti Narodne
banke zna%ali v mareu 1931 komaj 140 milijonov K& konec 1. 1931, pa
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2,3 milijarde K& (Glej Rok 1934 v &islech, ITzdal Statni afad statisticky.
Praga 1935, str. 203.)

Ta podpora Narodne banke pa je imela Se nadaljnjo dobro
stran. Ako je mogel denarni zavod na podlagi svojih vrednostnih papirjev
dobiti vsak ¢as posojilo po znosni obrestni meri, ni imel razloga, da bi jh
prodajal po potrebi za vsako ceno, kar bi mu utegnilo povzrociti zaradi
radea teajev znatne izgube, zlasti Se, ker bi vec¢ja ponudba papirjev od
strani ve¢ denarnih zavodov vplivala zelo neugodno na mjihove tecaje.
Tako je mogel vsak denarni zavod brez rizika tecajne izgube dobiti goto-
vinska sredstva, zmanjSanje ponudbe takih papirjev pa je na borzi dvig-
nilo tefaje. Dodim (e rentabilnost Ceskoslovaskih obligacij narasla od
1. 1930. do 1.1932. le od 5'6% na 6’4%, je v tem ¢asu narasla rentabilnost
jngoslovanskih papirjev od 8'03% na 13'04%, kar pomeni, da so tedaji
¢eskoslovaskih papirjev padli le neznatno, nasi pa za veé kakor tretjino.
(Glej Rok v ¢&islech, str. 210 sl.) Te stevilke so najboljsi dokaz za polrebo
reguliranja tecajev tudi v Jugoslaviji.

Ko so se v Avstriji 1.1931,, v Nemdiji 1. 1931, in 1932. pokazale pri
denarnih zavodih velike izgube, je bilo jasno, da bodo na Ceskoslovaskem
nekatere banke izkazovale izgube, zlasti one, ki, kakor omenjeno, Se niso
bile odpisale vseh poveojnih izgub.

Da uredijo svoje bilance za 1. 1932., so morale nekatere teSkoslovaske
banke prositi za pomoé iz obeh fondov in deloma tudi za drZavno pomot,
ker sredstva fondov niso zadostovala, Del izgub so te banke sicer krile
z odpisom delniSke glavnice in rezerv; vkljub temu so ostali Ze veliki
zneski nepokriti, Tu se je drZava postavila na stalisfe, da se sanacija
teh vaznih denarnih zavodov ne sme izvriitiv breme vlagate-
1jev. Delnicarji so sicer morali Zrtvovati vedji del svojih delnic, vendar
ne vsega, ker je sicer obstojala nevarnost, da ne bo vef mogole najti
novih delnifarjev, in drZava tudi ni hotela dopustiti popolnega gospodar-
skega poloma delnitarjev, ¢eprav dolofa novi banéni zakon, ki je bil ob
tej priliki 1. 1932. znatno spremenjen, da »se mora pri dajanju podpore
upostevati tudi ta, da se ureditev razmer pri banki izvrSi tudi na
radun mjenih delnidarjev.c

Nadini, kako so denarni zavodi prejemali »podporo iz javnih sred-
steve, so nasteti v ¢l. novega banénega zakona. Ti so:

1. Podpora iz Posebnega fonda za pokritje povojnih izgub,

2. Pripomo¢ iz Splosnega fonda denarnih zavodov,

3. Podpora, s katero je prispevala drzava h kritju izgub, in sicer v
obliki a) posojila, b) vloge, ¢) placila obresti za posojilo, katero je dal
banki kdo drugi, & drugatne dajatve kapitala ali d) prevzema jamstva
za posojilo, katero je dal banki kdo drugi.

Nadina ad 1. in 2. sta nam Ze znana. O moZnostih sanacije pod 3. pa
se ve zelo malo, ker se uradne Stevilke o tem niso objavile, ¢eprav je
bil %e pripravljen komunike o teh sanacijah in podporah. Obstoja tedaj
cela vrsta moZnosti, kako je mogla drZava prispevati in kako je tudi pri-
spevala ogrozenim bankam in tudi drugim denarnim zavodom, za katere
veljajo predpisi IV.poglavia zakona z dne 21.aprila 1932, ki govori o
>Posebnih dolofbah za delniske banke s podporo iz javnih sredsteve.

Komunike ni bil objavljen, ker se je smatralo, da bi objava natané-
nejsih zneskov izgub in podpor utegnila vznemiriti vlagatelje teh, pa
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morda tudi drugih denarnih zavodov; razen tega bi objava izgub mogla
neugodno vplivati na davkopladevalee, ki bi utegnili domnevati, da bodo
morali oni placati vse te zneske. Vsekako je bilo vedinoma znane, kateri
vecji zavodi so bili deleZzni podpor. Tu moramo ugotoviti, da je dejstvo,
da je drZzava podprla te zavode, vlagatelje pomirilo. Zlasti zanimivo je
dejstvo, da vsi vedji, z drZzavno pomodjo sanirani zavodi izkazujejo za
1. 1985, znaten prirastek vlog, ker je mnogo vlagaleljev, ki so prepri¢ani,
da drZzava ne more dopustiti propada denarnega zavoda, ki je tako rekod
njen. Zlasti gre tu za one delniske banke, pri katerih je morala drZzava
prevzeti del na novo poviSane delnisSke glavnice; taka poviSanja kapltala
se skrivajo pod 3. ¢) gori navedenih sanacijskih sredstev.

DrZava je z udelezbo ma povisanem novem kapitalu postala vedinski
delni¢ar teh zavodov in torej solastnik, ki ima najveéji interes na tem,
da ti denarni zavodi ¢im bolje uspevajo, da ji morejo polagoma vrniti
podpore, ker je vrafilo podpor v zakonu izrecno predvideno. Izpladilo
dividend je pri bankah, ki so bile delezne drzavne podpore, mofno ome-
jeno, poslovanje pa se vrii pod nadzorstvom posebnega drZavnega zaup-
nika, ki ima tudi pravico »veta<. Ako zahteva »vaZen javen interes, sme
vlada pri banki ustanoviti nov upravni in nadzorstveni svete, kar imenuje
komentator ¢eSkoslovaSkih denarnih zakonov g. Svamberg (Ozdravéni
naseho penéznictvi. Systematicky vyklad nového zékona upravujiiciho
nafe penéznictvi, Praga 1932), »zafasno socijalizacijo bankec.

Ako ima drZava itak o rokah veéino delniske glavnice, ji ti posebni
predpisi niso niti potrebni. Vsekako je s sanacijo denarnih zavodov in
zlasti s pridobitvijo vedine v delnigkih bankah pridobila drzava po sili
razmer mocan vpliv na denarne zavode, ki bodo mogli ev. drzavi sluZiti
pri izvajanju bandne politike.

S temi ukrepi, ki so bili deloma formalnega (nova ureditev banéne
zakonodaje), deloma materijalnega znadaja, je bil v glavnih potezah resen
problem é&eSkoslovaskih denarnih zavodov — in kar je glavno — brez
vedjih vidnih Zrtev drZavne blagajne in davkopladevalcev. Zneski, katere
ie porabila CeSkoslovaska ma zunaj za sanacijo denarnih zavodov, so na
videz ogromni, ¢etudi miso tofno znani. Toda motil bi se, kdor bi mislil,
da so bile te podpore, zlasti pa placilo za prevzete delnice, dane morda
izkljuéno v gotovini. To za sanacijo denarnih zavodov, t. j. za pokritje
njihovih izgub, ni meobhodno polrebno, dokler more denarni zavod na
podlagi svojih ali izposojenih aktiv rafunati na kredit pri svoji emisijski
banki.

Kako pa se sicer morejo pokriti izgube, ako ne z go-
tovino? Ako se izkaZe v bilanci denarnega zavoda izguba, se da ta
izguba vsekako pokriti z gotovino. Toda denarni zavod te gotovine niti
ne potrebuje in drZzava je morda nofe ali tudi ne more dati. Kaj pa more
dati, da pokrije bilantno izgubo? DrZave obveznice? Na Cefkoslovaikem
so deloma zadostovale obveznice obeh fondov, kolikor pa te miso zadosto-
vale, je morala drzava dati drZavne obligacije. Sanirana banka jih shrani
v svojem portefeuillu, jih bilancira med svojimi aktivami, porabi jih
lahko tudi kot protivrednost za drzavi izrotene delnice. Bilanca se da
na ta nacin uravnote#iti. Ako bi banka ne imela dovolj gotovine, si more
na podlagi takih drZavnih obligacij izposlovati lombardno posojilo. Obli-
gacije se torej pogojen drzavni dolg, ker mora banka skrbeti za odpladilo
prejetih podpor, odnosno vradilo prejetih obligacij, drzava pa upa, da bo
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tudi banéne delnice po zboljSanju ban¢ne bilance mogla zopet prodati,
ker take delnice zanjo nimajo znacaja trajne nalozbe. Sicer bi utegnila
za drzavo mastopiti obveznost, da izpla¢a obveznice Sele v primeru likvi-
dacije denarnega zavoda, ker bi se tedaj obveznice morale izrociti vlaga-
teljem ali prodati. Dokler pa banka posluje in ¢etudi bi se medtem [uzi-
jonirala z drugo banko, ne obstoja za drzavo nikaka obveznost do placila
obresti teh obveznic, ako so brezobresine, miti do amortizacije teh ob-
veznic.

Opozarjamo na to, da veljajo predpisi o denarnih zavodih s podporo
iz javnih sredstev za denarne zavode vseh vrst, na kalere so se L 1932.
deloma raztegnili nekateri dosedanji in novi predpisi.

I11.

Ti ukrepi so v glavnem zadostovali za pokritje izgub pri ¢eSkoslo-
vaskih denarnih zavodih. Ostalo je drugo vpraSanje, kako zajamditi
likvidnost denmarnih zavodov. Likvidnost denarnega zavoda
seveda ne more iti tako dale¢, da bi imel za vse vloge na razpolago
100% likvidno kritje, kajti tedaj bi denarni zavod ne smel dajati nikakih
posojil, od katerih je odvisen napredek zasebnega in javnega gospo-
darstva in bi tudi ne mogel placevali vlagateljem nikakih obresti. Li-
kvidnost obstoja v tem, da more zadovoljevati verjetne zahteve vlagateljev.

Ceskoslovaskim denarnim zavodom je v ¢asu po 1. 1931. dajala Na-
rodna banka zadostne kredite. Zato so bile nalozbe denarnih zavodov pri
drugih denarnih zavodih, ki se smatrajo povsod za likvidne nalozbe in
ki so pri nas 1.1931. Zal odpovedale, res vedno razpoloZljive.

Velikega pomena vrednostnih papinjev kot likvidne maloZbe so se
pricele zavedati na CeSkoslovaskem v ¢asu krize zlasti hranilnice, ki so
jih imele n. pr. 1. 1934. za 5,6 milijard K& (glej Zpravo o ¢innosti za rok
1935, Svaz Ceskoslovenskyh spofitelen-hranilnie, Praga 1936, str. 17), pa
tudi drugi denarni zavodi, ki jih niso imeli tolike koli¢ine. Drzava je
spoznala vaznost teh obveznic, ki so se nahajale pri denarnih
zavodih, za javni kredit in za javne finance sploh,

DrZava ima vedno interes na ¢im visSjih tec¢ajih svo-
jih obligaecij, pa tudi drugih vrednosinih papinjev, ker ji nizki
tefaji in visoki donos teh papirjev ovirajo in celo onemogodajo pristop
na denarni trg. Drzava, koje obveznice se rentirajo s 15% in ve¢ %, ne
more najeti novega posojila, ker bi preve¢ obremenila davkoplatevalce
in ne more tedaj izvajati javnih del in drugih koristnih investicij.

Zato opaZamo v zadnjh letih povsod velike napore drzav, da dvignejo
te¢aje drzavnih papirjev in s tem tako zniZajo obrestno mero, da so
mo7ne emisije novih obligacij po niZji obrestni meri. Utinkovito sred-
stvo za to je bilo na CeSkoslovaikem tudi znizanje obresine mere za
posojila denarnih zavodov in za vloge v denarnih zavodih, ker se mora
znizati tudi rentabilnost drZzavnih obveznic, ako se zniZa obrestna mera,
katero morejo doseci vlagatelji za vloge.

Omenili smo Z%e, na kak nafin je Cefkoslovaska skrbela za &im viije
te¢aje drzavnih papirjev, zlasti kako je na trgu omejila ponudbe papirjev.
To %e ni zadostovalo. Z zakonom z dne 14. marca 1934 (Stev.49 Zbirke
zakonov in naredb) se ustanavlja »CesSkoslovaski reeskontni
in lombardni zavode¢, ki ima glasom prvolnega besedila namen:
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a) dajati ali posredovati denarnim zavodom meni¢éne in lombardne kre-
dite, b) sodelovati pri ureditvi trga drZavnih papirjev in udelezevati se
drzavnih kreditnih operacij, ¢) trgovati z vrednostnimi papirji, kolikor
je to potrebno v zvezi s posli iz tocke a) in b). Kolikor to zahteva-javni inte-
res, sme zavod izvrievati likvidacijo denarnih zavodov in drugih podjetij
ter jim ev. podeljevati druge kredite kakor pod a). Na noben naéin pa
zavod me sme dajati denarnim zavodom podpor za Kkritje izgub.

Sredstva Zavoda preskrbi deloma drZzava z vlogo 100 milijonov K¢;
razen tega sme Zavod pridobivati sredstva tudi z reeskontom in lom-
bardom in po prvotnem besedilu z drugimi posojili, zlasti z izdajo bla-
gajniSkih nakaznic (bonov), delnih zadolZnic ali zastavnih listov. Glavni
vir pa naj bi bili obvezni prispevki. 1. Vsak denarni Zavod mora nala-
gati pri Zavodu 10% svojega vsakolelnega prirastka vlog, dokler ne do-
doseze njegova obvezna vloga pri Zavodu 5% vseh njihovih vlog. 2. Cen-
tralna socijalna zavarovalnica in Splosni pokojninski zavod morata nala-
gali 10% prirastka svoje za trajno nalozbo sposobne imovine tako dolgo,
dokler njihova vloga pri Zavodu ne doseZe 5% njihove imeovine, 8. Vse
zivljenjske zavarovalnice morajo nalagati pri Zavodu 15% prirastka svojih
premijskih rezerv, dokler ne doseZe njihova skupna vloga pri Zavodu
10% vseh teh rezerv.

Vloge seveda niso izgubljene, ker se obrestujejo po najvisji obrestni
meri, katero placujejo deZelni denarni zavodi za vloge, vezane na naj-
daljSo dopustno dobo. Denarni zavod sme tudi, ako mu je to potrebno,
zahtevati povradilo svoje vloge, za katero jaméi drZava subsidijarno;
finanéni minister sme prevzeti drzavno jamstvo za druga poso-
jila Zavoda do viSine 500 milijonov Ké& Sicer pa uZiva Zavod naj-
razlitnejse privilegije.

Prvotno besedilo zakona danes ni ve¢ v veljavi. Predvsem so izsli
18. aprila 1934 Zavodovi statuti, ki predvidevajo natandénejie pogoje za
dajanje posojil. Lombardna posojila na popilarno varme vred-
nostne papirje se smejo dajati celo do 85% mnjihove tefajne vrednosti,
kar je velikega pomena za teaje papinjev, ker bo denarni zavod raje
skusal dobiti posojilo v tej viSini, kakor pa hotel papirje prodati.

Za posojila velja posebni pogoj, da se smejo porabiti le za potrebno
zvifanje mobilnosti denarnega zavoda ali v interesu gospodarsko zdravih

odjetij.
X Glede sodelovanja pri ureditvi trga drZavnih papinjev velja, da naj
Zavod skrbi, da se bo ta trg gospodarske zdravo razSirjal in razvijal.

Prvotni zakon je bil spremenjen pozneje & z vladno naredbo z dne
18. julija 1934, z vladnim razglasom z 22.decembra 1934 in z vladno na-
redbo z 22.februarja 1985. VaZno je zlasti, da sme Zavod sedaj »iz-
dajati zastavne liste na podlagi hipotekarno zavarovanih
posojil, prevzetih od denarnih zavodov ali danih
denarnim zavodom ali drugim podjetjem, na katerih imajo de-
narni zavodi interes.« V majkrajSem ¢asu se pri¢akuje izdaja pravilnika
o izdaji teh zastavnih listov, izdanih na podlagi cesij hipotek. Na ta maéin
bo omogoteno denarnim zavodom, ki dajejo pretezno dolgorofna posojila,
torej zlasti hranilnicam, da bodo mogli na podlagi svojih dolgo-
roénih terjatev dobiti po potrebi likvidna sredstva.

S kontno stilizacijo nalog Zavoda se je torej doseglo, da morejo
denarni zavodi vedno spremeniti svoje kratkorotne, pa tudi dolgorotne
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nalozbe v likvidna sredstva — v golovino, ne da bi pri tem tvegali teéajne
ali druge izgube, in sicer proti zmernim obrestim. Tu je omeniti, da je
sploina zas¢ita kmetov ma Ceskoslovaskem s 1. januarjem 1936 ukinjena,
vendar obstojajo razne kategorije dolZnikov (brezposelni), kalerim so
bile poleg zniZanja obresti dovoljene placilne olajsave s podaljSanjem
odplacilnih obrokov. Na drugi strani so bile zelo obéutno znizane obresti
za vloge pri denarnih zavodih, obenem pa tudi obresli za posojila vsem
vrstam dolZznikom. Vsekakor so nizke posojilne obresti za vlagatelja ga-
rancija solventnosti dolznikov, ki bodo mogli nizje obresti denarnim za-
vodom v redu placevati, do¢im bi jim visoke obresti morda onemogodile
odplacevanje kreditov, in bi mogli obrestni zaostanki ogrozili vrednost
kritja, ki ga je dal dolZnik denarnemu zavodu za kredil,

Znizanje obrestne mere za vloge in posojila je bilo v zvezi z zniZa-
njem obresti drZavnih papirjev, ki bo drZavi prineslo letno visoke pri-
hranke na obrestih, ni Se pa definitivno urejeno.

Vsekakor bi zniZanje obresine mere drZavnih papirjev ne bilo mo-
gode, ako bi ne bil Reeskontni in lombardni zavod dvignil tetajev drizav-
nih papinjev tako, kakor se mu je to posrecilo v necelih dveh letih svo-
jega delovanja,

Hospodaisky rozhled od 27. februarja 1936 pravi o tem sledece: Nje-
govi uspehi so taki, da ¢uli celo nase gospodarstvo njihove blagodejne
u¢inke. Zajaméil je naSemu denarstvu mir, utrdil trg drZavnih pagpirjev
in polozil s tem temelje za gospodarsko poZivljenje.«

650 denarnih zavodov je ¢érpalo kredit pri Zavodu; na dan 31. de-
cembra 1935 dovoljeni, a deloma neizkoris¢ani reeskontni krediti so
znaSali 266 milijonoy K& Borzni lombard vrednostnih papirjev, pri kate-
rem je Zavod sodeloval, je dosegel znesek pol milijarde K& tec¢ajna
vrednost drzavnih papirjev paseje dvignila od zacetka
Zavodovega delovanja za veé kakor 3300 milijonov K¢ ledaj za
blizu 6 milijard Din. Na ta nacin so postali drzavni papirji bistveno
kratkorofna in obenem rentabilna nalozba.

Uspehi pri ureditvi trga drzavnih papinjev se dajo presoditi tudi po
dejstvu, da je Zavod v okviru svoje inlervencijske akeije imel nekaj dasa
za okrog 1200 milijonov K¢ drzavnih papirjev. Postopoma je velik del
teh papirjev zopet prodal, in sicer z velikim tecajnim dobitkom, ker
so se tecaji drzavnih papirjev dvignili.

Zanimiva je sestava Zavodovih obveznih vlog, Prvo leto (1934) so
tvorile vloge denarnih zavodov le 28,9 milijonov K¢ proti 120,9 milijonom
zavarovalnie, 31. decembra 1935 pa so imeli denarni zavodi Ze 99,3 mili-
jonov vlog, zavarovalnice pa 2392 milijonov Ké& Iz teh Stevilk se vidi,
kako so morale v 1.1985. nara&ati vloge pri denarnih zavodih.

Sanacije GeSkoslovaskih denarnih zavodov so najboljgi dokaz, kako je
mogode s smotrenimi predpisi in ukrepi, ki so deloma odvisni od Narodne
banke in drugih zato poklicanih, ev. ma novo ustanovljenih denarnih
zavodov, konfno pa z drZavno pomocjo, ki pa Se ni istovetna z vedjimi
novimi drzavnimi izdatki, doseéi in ohraniti likvidnost denarnih zavodov,
‘preskrbeti ev. sredstva za kritje izgub brez Skode za vlagatelje in kako
ohraniti zaupanje v denarne zavode kot vir gospodarskega napredka,
konfno pa tudi utrditi drzavni kredit sam, ki je v toliki meri odvisen

od rednega poslovanja denarnih zavodov.
Dr. Vladimir Murko
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PODRZAVLJENJE ITALIJANSKIH
VELEBANK

7 letom 1936, je stopila reforma italijanskih velebank in z njimi tudi
emisijske banke v zadnji stadij. Tri velebanke so bile proglasene za
lavnopravne banke, Banca d’[talia (emisijski zavod) pa podrzavljen in bo
kot tak vrsil svoje funkeije kot banka vseh bank. Ob tej priliki je zanimivo
podati nekaj podatkov o razvoju ilalijanskih bank, posebno pa velebank.

Italijo lahko imenujemo domovine modernega banénistva in borznistva,
saj 20 imela severnoitalijanska mesta, posebno obmorska v srednjem veku
v rokah svetovno trgovino, kolikor se o njej da 7Ze tedaj govoriti, in so
bile tedaj ustanovljene prve banke. Nebroj izrazov v modernem ban¢nem
poslovanju kaze, da so bili prvi za¢etki modernih bank v Italiji. Omenjamo
Se n. pr., da obstoja Ze od leta 1539. Banca di Napoli, ena izmed nekdanjih
emisijskih bank [Ialije, ki pa od leta 1926. nima ved pravice izdajanja
bankoveev. Cez leta bo banka praznovala Stiristoletnico svojega obsloja.

Toda moderne banke je dobila Italija Sele v 19. stoletju, nekako v
sredini stoletja, kot so se pojavile tudi drugod po vzoru sli¢nih ustanovitev,
v visoko razvitih kapitalistiénih drzavah. Tedaj je bila Italija razdeljena
v nebroj drzavie, katerih vsaka je stremela ustanoviti si svojo emisijsko
banko, ki je pa obenem bila tudi navadna banka, ki se je pecala s skoro
vsemi bantnimi posli. Okoli leta 1873., torej neposredno po polititnem
zedinjenju Italije, je bilo v Italiji 107 delniskih druzb, ki so se bavile s
kreditnimi posli (bank in finan¢énih druzb) z glavnico 913 milij., kar je
bila za tedanje razmere znatna vsota. V desetletju do leta 1880. se je
“tevilo zavodov zmanjSalo, nato pa zacelo zopet narascéati. V devetdesetia
letih je ponovno nastopila kriza, ki je za nekaj ¢asa ustavila razmah, nato
pa sta do zacetka svetovne vojne Stevilo in glavnica kreditnih ustanov na
delniski podlagi zopel narascala. Leta 1913, je bilo v Italiji 189 druzb =z
glavnico 749 milij. lir; torej se je v teku 40 predvojnih let Stevilo zavodov
sicer povecalo, toda glavnice so bile manjse,

Kapitalna 'moé¢ Halije pred vojno ni bila znatna. Ko je bila leta 1894.
ustanovljena sedanja najvedja trgovska banka v Italiji »Banca Commerciale
[taliana< je pri ustanovitvi sodeloval nemski kapital in polnih 17 let je bil
na ¢elu banke (kot administrateur delegue) g. Toeplilz.

Nekaj podatkov naj pokaZe razmerje med italijanskimi denarnimi
zavodi 1. 1913., torej pred vojno. Hranilne vloge so znasale pri hranilnicah
2.595 milij, lir, pri postni hranilnici 2.091 milij., korespondenti in vloge
velebank pa 1.707 milij. lir, skupno torej 6.393 milij. lir, kar je kazalo na
veliki ¢ut italijanskega naroda za varfevanje, Te Stevilke so bile tudi
visoke radi tega, ker so bile v njih vsebovane znatne vloge izseljencev.
Pred vojno pa je bila italijanska emigracija izredno razvila in zastopana
vsepovsod po svetu,

Banea d’ Italia je imela tedaj 1.108 milij. lir zlata, obtok bankovcev
pa je znasal 1764 milij. lir, ves obtok bankovcev pa je znaSal 2783 milij.,
ker je krozilo zelo veliko drzavnih bapkovcev in pa bankoveev neapolitan-
ske in sicilijanske banke.

Vojna in povojna inflacijska leta so prinesla kot povsod drugod velik
razmah bank, Stevilo bank je naraslo, glavnice so bile velike, velebanke
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s0 otvarjale podruznice in financirale v vedno vedji meri industrijo, pri
kateri so se zacele tudi udeleZevati z glavnico. Do leta 1920. je Stevilo
kreditnih ustanov na delniski podlagi naraslo na 282 z glavnico 2841 milij.
lir, kar pa je preracunano na zlate lire, dalo le 514 milij. lir, Od 282 zavo-
dov je bilo 268 banénih druzb, 14 pa finan¢énih. Ta razvoj se je nadaljeval
vse do leta 1925., ko je dellacijska krizala ustavila vse to.

Toda ta razmah ne sme motiti. Ze v tej dobi se javljajo znaki krize.
Leta 1921, je prislo do poloma ene velebanke in kmalu bi ji na tej poti
sledila tudi druga, ¢e ne bi prislo do pomoci ostalih velebank. Da je
polom ene velebank pomenil mnogo, se je culilo tedaj v vsej Ilaliji. Slo
je za Banca Italiana di Sconto. Ta banka je bila ustanovljena leta 1915.
po fuziji dveh banénih druzb: Societa Italiana di Credito Provinciale in
Societa Banecaria Italiana, ki sta imeli obe skupaj leta 1913. 65 milij.
glavnice in 113 milij. vlog. Iz teh podatkov je tudi razvidno lipi¢no dejstvo
za italijansko bankarstvo, da imajo zavodi znatne delniske glavnice v pri-
meri s tujimi sredstvi. Banca di Sconto je prevzela v teku let nadalje
Se ve¢ manjSih zavodov. Jeseni leta 1921. v zvezi s splosno industrijsko
krizo pa je prislo do tezko¢ banke. Sicer so ji prisko¢ile na pomoé¢ oslale
tri velebanke, toda pomod¢ ni zadostovala in je banka decembra morala
zaprositi za moratorij in potem za likvidacijo. Marca 1922 je bil objavljen
status banke, katerega je sestavila posebna sodna komisija in iz katerega
je bilo razvidno, da so znaSala pasiva brez glavnice in rezerv 5917 milij.
lir, aktiva pa komaj 4929 milij. in je tako znasala izguba 988 milij.,, h ka-
terim pa je treba prifteti Se izgubljeno glavnico in rezerve v znesku
394 milij, lir, Tako je znaSala skupna izguba 1382 milij. lir. Leta 1922.
je banka sklenila s svojimi upniki poravnavo, po kateri so mali upniki
dobili vedji del, ostali upniki pa manjsi del svojih terjatev, poleg tega
pa so veliki upniki dobili tudi delnice novega zavoda Banea Nazionale di
Credito, ki je nadaljevala posle stare banke. Nadalje je bil ustanovljen
v Sindikatu za predujme na industrijske papirje, ki so ga tvorile emisij-
ske banke in glavne trgovske banke, poseben avtonomni oddelek, ki je
moral skrbeli za sredstva za izvedbo likvidacije. Ta sredstva so se dobila
z reeskontom pri emisijskih bankah. Odlo¢ilno je ta odsek posegel tudi
v krizo Bance di Roma, ki je zaSla v tezkoce leta 1928., pa jih je s pomotjo
reeskontnih kreditov prebrodila brez Skode za svoje vlagatelje. Na koncu
leta 1924, so reeskontni krediti avtonomnega cdseka znasfali nad 4 mili-
jarde lir. Od tedaj naprej pa so se ti krediti zmanjSevali.

Nekoliko obseZnejsi popis te krize in nje resilve je vaZen, ker je zna-
¢ilen tudi za bodoce sanacije, o katerih bo Se govora. Sicer je bil pa ta
na¢in refevanja bank v krizi vzgled tudi za druge drzave pri sanaciji
njih bank.

Banéna zakonodaja leta 1926.

Nova doba za italijanske kreditne zavode je nastopila leta 1926. Na
podlagi dotedanjih izkuSenj je pristopil faSizem k ureditvi vprasanja
kreditnih zavodov, Uveljavljena sta bila dva dekreta — zakona, ki sta pod-
laga za vso italijansko ban&no zakonodajo: 3t. 1511 z dne 7. septembra 1926
in &t. 1830 z dne 6. novembra 1926."Med glavnimi predpisi navajamo, da
je odprtje novih zavodov in podruZnic in fuzioniranje dovoljeno samo s
posebnim dovoljenjem finanénega ministra po zasliSanju emisijske banke.
Dokler rezerve ne doseZejo 40% glavnice, se mora letno iz fistega dobi¢ka
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dodeliti najmanj ena desetina rezervam. Ce pa kak zavod daje ved na
rezerve, uziva za to posebne davéne olajsave. Za nove zavode je dolodena
najmanjsa glavnica, Cisto premoZenje zavoda mora znaSati najmanj eno
dvajsetino vlog. Posameznim dolznikom dovoljeni krediti ne smejo zna3ati
vec kot eno petino premoZenja zavoda. Vsi zavodi razen nekega dela, ki je
podvrzen madzorstvu kmelijskega ministrstva, so podvrZeni nadzorstvu
emisijskega zavoda, ki ima tudi dalekosezne pravice vpogleda in regula-
cije poslovanja. Vpisati pa se morajo denarni zavodi Se posebej v register
pri finanénem ministrstvu.

Zakonodaja nosi naziv Tutela del Risparmio, kar pomeni, da je bila
izdana z glavnim ciljem, preprediti Skode za vardevalce, ki so zaupali
svoje prinranke kreditnim zavodom.

V zvezi z novo zakonodajo je bil s kraljevskim dekretom — zakonom
St. 1832 2 dne 6. novembra 1926 ustanovljen Istituto di Liquidazione, ki je
prevzel vse posle omenjenega avionomnega odseka, Sindikata za predujme
na industrijske papirje. Polagoma je novi zavod (do konea septembra 1930)
zmanjsal svoj obligo pri emisijskih bankah na pribliZzno pol milijarde lir.
Ker mu je deloma uspelo realizirati nekaj terjatev, je prevzel omenjeni
avionomni odsek in je dobil tri fetrtine davka na bankovce v obtoku.
Kasneje pa je tudi Banca d’'Italia dajala del svojega Cistega dobitka za
zmanjsanje obveznosti odseka, oziroma likvidacijskega zavoda.

Zaradi Casovne zveze omenjamo, da je pravica do izdaje bankoveev
prenehala za Banco di Napoli in Banco di Sicilia leta 1926., tako da sta
ti dve banki postali skoro navadni trgovski banki.

Kriza leta 1931.

Na podlagi politike, izvirajote iz zakonodaje iz leta 1926., se je fuzio-
nirala Banca Nazionale di Credito, naslednica Bance di Sconto z drugo
velebanko Credito Italiano, ki ima svoj sedei v Genovi, Fuzija je bila
sklenjena marca 1930 z veljavnostjo od 1. januarja 1930. Istofasno sta se
fuzionirali tudi dve finantni druzbi, ki sta bili afiliaciji omenjenih zavo-
dov: Compagnia Finanziaria nazionale in Istituto Finanziario Nazionale
v nov zavod, ki je prevzel tvrdko Banca Nazionale di Credito. Del glavnice
prejinje Banca Nazionale di Credito je bil dodan rezervam, skupni kapital
obeh bank po omenjeni dotaciji rezervam v znesku 625 milij. lir pa je
bil zmanjsan na 500 milij. lir s prenosom 125 milij. lir na novo druZbo
Banea Nazionale di Credito, katere glavnica znasa 350 milij. lir (225 milij.
je znadala glavnica obeh omenjenih fuzioniranih finan¢nih druzb). Tako
ie Credito Italiano postal ¢ista vlozna banka, dotim se je nova Banca
Nazionale di Credito bavila z drugimi posli.

Leta 1931, so se v zvezi s splosno evropsko bantno krizo pri¢eli mno-
ziti tudi dvigi iz italijanskih bank, ki so dosegli v teku vsega leta 4’3 mili-
iarde lir. V zacetku krize so banke pomagale industrijam z novimi krediti,
toda kaj kmalu se je moralo zaceti kréenje kreditov. Banke so bile
prisiljene prodajati dele svojih aktiv, da bi mogle zadostiti zahtevam,
ki so se stavile nanje. VaZen del aktiv, katerega pa ne bi bilo mogote
vnovéiti brez znatnih izgub, so predstavljali papirji in udelezbe pri indu-
strijskih podjetjih.

Tako je prodala najvedja italijanska banka Banca Commerciale Ita-
liana za skoro 4 milijarde svojih vrednostnih papirjev in udeleb pri

57



gospodarskih podjetjih druzbi Soflindit (Sociela Finanziaria Industriale
Italiana), katere glavnica se je v ta namen povetala od 100 na 800 milij.
in so teh dve sto milijonov lir podpisale industrijske skupine, Druzba sama
pa je dobila sredstva za prevzem teh paketov delnic in udelezb od novo
ustanovljenega IMI (Istituto Mobiliare Italiano). S tem je bil ustanovljen
eden najvaZnejSih drzavnih zavodov, Njegova glavnica znaSa 550 milij. lir
(katere garantirana dividenda zna%a 5%) in se nanaja v rokah poloficijel-
nih denarnih zavodov (ne zasebnih bank). Iz Mussolinijevega govora dne
5. decembra 1931 je posneti, da je namen zavoda pomagati zdravim pod-
jetjem, katerih poslovanje je zavrla svetovna kriza. IMI je bil ustanovljen
z dekretom — zakonom St. 1398 z dne 13. novembra 1931. Zavod daje
industrijskim podjetjem kredite do 10 let ter lahko izdaja obligacije do
10kratnega zneska svoje glavnice, Zaenkrat je dajal zavod posojila samo
za 8 do b let ter jih je dal do koneca 1934 za 2'5 milijarde lir.

V zadetku leta 1933. pa se je pojavil zopet nov drzavni zavod: IRI
(Istituto per la Ricostruzione Industriale), ustanovljen z dekretom st. 5
z dne 23, januarja 1933. Namen tega zavoda je prevzeli posle Likvidacij-
skega zavoda, obenem pa dajali kredite tudi slabsim podjetjem v svrho
mobilizacije. Zaved lahko daje kredite za 15 ali celo 20 let, Zavod ima
dve sekeiji: Sezione mobilizzi industriali in Sezione [inanziamenti indu-
striali. Prva sekeija ima namen mobilizirati kredite, druga pa financirali
poslovanje industrije, ker slednje ni zdruzljivo 8 poslovanjem bank, ki
goje vloZne posle. Prva sekecija je prevzela posle Likvidacijskega zavoda,
kateremu je Banca d’[talia izdala velika posojila. Ta posojila so znaZala
konec leta 1926, 2650 milij. lir, pa so do maja 1931 padla na 625 milij.,
do konca leta 1931. pa so se zopet povecala na 1500 milij. V letu 1932, pa
nadalje na 1900 milij. lir. S tem je prenehal delovati Likvidacijski zavod.
Ta sekcija dobi od drzave letno podporo 85 milij. lir v dobi 20 let. Poleg
tega je sekcija dobila Se pravico izdajati obligacije, katerih je izdala za
1 milijardo lir po 45%. Za obligacije garantira drzava. Glavnico novega
zavoda, oziroma sekeije za mobilizacijo zamrznjenih kreditov so podpisali:
60 milij. lir je prevzela Blagajna za vloge in posojila (Cassa Depositi e
Prestiti), 20 milij. prevzame drzavna blagajna socialnega zavarovanja,
20 milij. pa Nacionalni zavarovalni zavodsod skupnih 100 milij, Jir.

Leta 1932, je prevzela milanska Banca Commerciale Italiana triagko
Banca Commerciale, motan zaved z glavnico 100 in 273 milij. lir vlog in
upnikov (na koncu leta 1930.).

7 milijard in pol za sanacije

Danes sicer Se ni mogode izrafunati, koliko je tofno stala sanacija
drzavo, ker se posli Se razvijajo in niso likvidirani. Seveda pa dosti drzava
ne bo dobila od nelikvidnih terjatev. Cenijo pa, da je drZava potrodila
za sanacijo bank 7 in pol milijarde lir (W. Koch: Die Staatswirtschalt des
Faschismus, Jena, 1935). Seveda to niso samo dosedanji strodki driave,
ampak tudi oni stroski, ki so bili razdeljeni na daljSo dobo let in ki torej
Se niso efektivni.

Polagoma je prislo do tega, da je prisel IRI do posesti vetine glavnic
Ireh obstojecih velebank: Banca Commerciale Italiana (700 milij. lir), Cre-
dito Italiano (500 mlij. lir.) in Banca di Roma (200 milij. lir), To se je
pokazalo Ze leta 1935., ko je drZavna oblast »svetovalac bankam, da naj
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za 1934 ne dele nobene dividende ter ves donos porabijo za notranjo
okrepitev, Se prej (dne 4. marea) pa je bila ukinjena notacija delnic treh
velebank na vseh italijanskih borzah, potem ko je bila Ze vecéina delnic v
rokah IRI. Zavod bi sicer lahko dovolil izplaédilo dividende, saj bi jo po-
tem bankam dal zopet nazaj v drugi obliki. Toda gotovo je, da so bile
velebanke, kot je to napisala tedaj »Frankfurter Zeitunge, Se potrebne
okrepitve in da njih razéiscevanje Se ni zakljuceno.

Ze za leto 1933 so izkazovale tri velebanke toliko ¢istega dobicka, da
so lahko izplacevale 5% dividende. Toda 7e takrat so banke izvedle raz-
¢istenje z znalnimi odpisi. Tako je Baneca Commerciale Italiana odpisala
rezerve od 580 na 140, Credito Italiano jih je zmanjsal od 300 na 100,
Banco di Roma pa od 65 na 40 milij. lir. Skupno so znaSali za 1933 odpisi
treh velebank 724 milij. lir, za kar so porabile banke 665 milij. svojih
rezerv. Tu niso upostevani odpigi nepremi¢nin, ampak samo odpisi terjatev
in vrednostnih papirjev.

Za leto 1934, so sicer vse tri banke izkazovale ¢iste dobicke, vendar
so skoro vse zneske porabile za okrepitev lastnih sredstev.

Dobi¢ki za 1935 so bili deloma porabljeni za okrepitev rezerv, deloma
pa preneseni na nov racun.

V naslednjem podajamo za zadnji 2 leti glavne bilanéne postavke
vseh treh velebank, pri katerih pa je treba upostevati, da ne bilancirajo
vse enotno:

Aktiva: 1934 1935
blagajna 1.222°1 1.185°1
menice, drz. boni itd. 10.1455 9.741°4
drz. papirji 7442 70565
report 295°0 2424
vrednostni papirji 1675 210°6
udelezba pri bankah 41125 40077
dolzniki 4.825°04 4.6194
razni dolzniki 3664 232°36
nepremiénine 12577 200°7
Pasiva: 1934 1935
glavnica 1.400°0 1.400°0
rezerve 28854 2929
vloge 3.741°0 8.525°2
upniki 12,1699 10.540-54
ceki 4140 0108
razni dolZniki 231°3 286°05
reeskont 13°0 12°9
prenos Cistega dobicka 6°15 188
¢isti dobicek 3735 44°03

V svrho pregleda stanja italijanskih denarnih zavodov navajamo po
Frankfurter Zeitung z dne 14. maja 3e naslednje podatke o Stevilu
zavodov:
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30. 6. 1931 30. 6. 1933 30. 6. 1835

javnopravne banke 4 4 ]
kred. zav. in deln. banke 313 250 219
zadruzne kred. ustanove 450 434 381
zasebne banke 248 228 199
hranilnice in zastavljalnice 113 126 123
finan¢ne druzbe 76 78 52
poldrzavne kred. druzbe 9 10 12
posebni kred. zavodi

(gradbeni, kmetijski) 16 15 13
kmetske blagajne 290 242 226
podruznice itd. 8225 7236 6913

Koliko vlog in upnikov imajo italijanske banke nam kaZe naslednja
tabela (v milij. lir):

31. 12, 1930 31. 12, 1932 31. 12, 1934

vse banke 60.764 56.041 56.642
od tega:

kreditne banke 30.463 24.689 24.317
hranilnice 18.411 19.956 20.940
javnopravne in poldrz.

banke 4.366 4,852 5.377

Omeniti je Se, da obsega la statistika za 1934 (v oklepajih podatki
za 1930): 222 (312) kreditnih bank, 97 (99) hranilnic in 13 (12) javno-
pravnih ter poldrZavnih bank.

Po drugih virih pa je stanje italijanskih denarnih zavodov tole:

V zacetku registriranja bank in kreditnih ustanov pri finanénem mi-
nistrstvu je bilo dne 1. januarja 1928 40556 kreditnih ustanov, od tega 1509
delni¥kih bank finanénih druzb in zasebnih ‘bank, 326 hramilnic in za-
stavljalnic itd. ter 2220 zadrug. Vendar ta statistika ni bilo kompletna,
ker se je mnogo zadrug pnijavilo za register Sele v teku leta 1929. in je
fele statistika za konec 1928 popolnoma kompletna. Po drugih virih, ki
so nam na razpolago, je znaSalo Stevilo kreditnih ustanov leta 1928, v
Italiji 3738, leta 1932. pa 3226. Tako je bilo leta 1932. (v oklepajih podatki
za 1928): delniSkih bank 836 (413), zasebnih bank 223 (296), zadruznih
kreditnih ustanov na delnice 504 (606), druge zadruzne kreditne ustanove
2007 (2225), kmetijski kredit 21 (40), hranilnice in zastavljalnice 129 (153),
specialni zavodi 6 (5).

Po najnovejsih objavljenih podatkih se je v letu 1934. stevilo pri
finanfnem ministrstvu registriranih zavodov zmanjsalo od 8296 na 3161,
Novili zavodov je bilo ustanovljenih 5, 140 pa je bilo izbrisanih, od tega
29 zaradi prostovoljnega opusta vloZnih poslov, 3 zaradi fuzije, 69 zaradi
zakljudene likvidacije, 30 radi poravnav in konkurzov, 7 zaradi popolne
nedelavnosti in samo 2 zaradi preklica izvajanja bancénih poslov.

Statistika Bance d’'Italia pa izkazuje (primerjaj porocilo tehni¢ne
bankirske italijanske zveze za 1934, objavljenem v zaletku leta 1936.)
v letu 1934. zmanjSanje Stevila bank od 2661 na 2431, Stevilo podruZnic
se je zmanj3alo od 8655 na 8371, Stevilo ban¢nih krajev (kjer obstoja vsaj
ena banfna poedruZnica) pa od 4309 na 4134.
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V naslednjem navajamo tabelari¢ni pregled vlog najvaznejsih skupin
italijanskih Kkreditnih ustanov na koncu posameznih let (v milij. lir):

poit. hran. hranilnice velebanke
1926 10.633 12,954 15.408
1928 10.819 15.685 16.669
1930 13.032 17.372 17.965
1931 14.675 18.181 16.335
1932 17.016 18.743 16.009
1933 19.403 19.524 16.148
1934 20,432 19.573 15.912

V letu 1935, v jeseni je bilo v zvezi s sankeijami in abesinsko vojno
ukinjeno objavljanje mnogih statisti¢nih podatkov in zato ni mogode po-
kazati jasne slike razvoja italijanskih bank.

Na razpolago so podatki o velikih bankah za 1935, pa tudi veliko
Stevilo manjSih zavodov je ze objavilo svoje uspene leta 1985., iz katerih
je razwidno, da je bilo poslovanje boljSe kot leta 1934. Tako izkazuje
Cetrta najvedja italijanska banka povecanje ¢istega dobi¢ka (Banca d’ Ame-
rica e d’'Italia).

Reforma leta 1936.

Tako je prisle leta 1936. do nove reforme italijanskih bank, Bistvene
tocke reforme so: podriavljenje Bance d'Italia, razSirjenje poslovanja IMI
in povecanje drzavne kontrole nad poslovanjem denarnih zavodov.

Tri velebanke so proglaSene za zavode javnega znacaja. S tem se je
povecala skupina bank javnopravnega znacaja, katerih je bilo doslej 5
(nekdanji emisijski banki: napolitanska in sicilska, Banca Nazionale di
Lavoro, Monte dei Paschi di Siena in Istituto di S. Paolo di Torino).

Poslovanje IMI se razsiri tako, da bo dajal tudi dolgoro¢éne kredite.
Poleg tega bo zavod prevzel Consorzio per Sovvenzioni su Valori Indu-
striali. Finanéni odsek IRI se razpusti, Se nadalje pa ostane likvidacij-
ski odsek.

NajvaznejSe pa je podrzavljenje Bance dItalia. Banca dltalia je
bila ustanovljena leta 1893. kot emisijski zavod, c¢egar delnice pa so
se nahajale v rokah zasebnikov. Sedaj pa prevzamejo vse delnice zavoda
hranilnice, kreditne ustanove, javne banke in zavarovalnice ter postanejo
vse delnice imenske. Poseben konzoreij iz imenovanih ustanov je do
15, aprila Ze prevzel vse delnice zavoda (vitevsi dividendo za 1936 v zne-
sku 60 lir) po 1300 lir za komad (borzni tecaj je bil tedaj okoli 1500 lir).
Imenska vrednost delnice znasa 1000 lir. Glavnica banke znasa 300 mil. lir.

Nadalje se ustanovi poseben urad za varslvo prihranjenega kapitala
in izvrSevanje kredita, kot se uradno imenuje, Ta urad je podloZen po-
sebnemu ministrskemu odboru pod Mussolinijevim predsedstvom. Poslo-
vanje inspektorata bo zelo obsezno. Tako bo inspektorat dolo¢al obrestino
mero za vloge in posojila, razmerje med posameznimi-vrstami aktiv,
razmerje med tujimi in lastnimi sredstvi, kaveijo za upravne in nadzor-
stvene svetnike itd.

Za ostale italijanske banke je velikega pomena dolodilo, da Banca
d'Ttalia odslej ne bo diskontirala menic od posameznikov, ampak samo
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menice kreditnih ustanov. Za njeno kreditiranje pa je bila vnesena izred-
no dalekoseina dolo¢ba ¢l. 99: »Za ¢asa najved treh let od dne uveljav-
ljenja tega zakona more Baneca d’'Italia po sklepu ministrskega svela
izjemoma biti pooblasfena za diskontne operacije, ki upo3tevajo izredne
polrebe gotovih gospodarskih panog.<

V zvezi s proglasitvijo treh velebank za javnopravne banke odkupu-
iejo privilegirani zavodi Se v rokah zasebnikov se nahajajo¢e delnice teh
treh velebank. Nakupna cena za delnice teh zavodov znasa: Banca Com-
merciale Italiana in Credito Italiano po 250 lir za delnico (nominale
500 lir) in 50 lir za delnice Banco di Roma (nominale 100 lir).

Zadnje ¢ase razSirjajo italijanske banke svoje delovanje tudi v kolo-
nijah. Tako je Banco di Roma odprla svoje podruZnice v Masauvi, ki je
zacela poslovati Ze decembra lani, in v Asmari januarja 1936. Nadalje
je odprla svoji dve podruznici v istih mestih tudi Banca Nazionale del
Lavoro. Posebno se pricakuje Zivahno delovanje bank sedaj, ko se bo
zatela gospodarska eksploatacija Abesinije. V ta namen je Zavod za javna
dela votiral 100 milij. lir, sledila pa bo tudi zasebna delavnost.

Konéno omenjamo, da je italijanski kapital po velebankah udelezen
tudi v nadih bankah. V koncern Banca Commerciale Italiana spada
Hrvatska banka v Zagrebu, v koncern Credito Italiano pa Dalmatinska
eskontna banka v Splitu.

Drago Potoénik

v Ve S

NOVA TEORIJA DELA, OBRESTI
IN DENARJA — NOVI KEYNES

Pod tem naslovom je izéla pred kratkim v angle&éini knjiga 1. M. Key-
nesa, profesorja na univerzi v Cambridge-u in svetovnoznanega svetovalea
angledke vlade v gospodarskih in vrednotnih vprasanjih. Delo otvarja
menda novo dobo teorelicnega in prakticnega narodnega gospodarsiva.
Kaj hofe avtor povedati, izrazi Ze v prvem poglavju, ki obsega samo eno
stran in ki se nekako takole glasi: »Polagam pri tej teoriji poudarek na
besedo ,ob&a‘, da jo postavim v nasprotje s klasiéno teorijo, v kateri
sem bil vzgojen in ki %e celo stoletje prakii¢no in teoretiéno vlada v vla-
dajofih in akademskih krogih. Dokazal bom, da se nacela klasitne na-
rodne ekonomije dajo uporabiti le v posebnem slucaju, ne pa pod ob&imi
pogoji. Pogoji klasiéne teorije nikakor mniso oni, v katerih gospodar-
stvo sedaj Zivi. Zato nas zavaja ta nauk na napaéna pota in v pogubo,
kadar poskusimo, da jih praktiéno uporabimo.<

Ze ti stavki naznanjajo prevraten program in bodo narodni ekonomi
vseh deZel postali pozorni nanj. Nadaljnja Keynesova izvajanja in dokazo-
vanja nas do konca zanimajo in nas osupnejo. Kajti Keynes postavi vse
dosedanje temeljne pojme o kapitalu, obresti, zaposlenosti, krizah itd.
tako rekot ma glavo in uvaja popolnoma nov vrstni red, drugaéno
ocenitev tradicionalnih Solskih pojmov. Njegovo delo je
Zaret protest proti ortodoksni smeri, je obtozba njegovih uditeljev in stro-
kovnih tovariSev, med katerimi nekatere imenoma navede; tako Ricarda,
Marshalla, Pigouja, Edgewortha, Heckscherja, Misesa, Hayecka itd. S tei-
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nostjo svoje avtoritete priznava Keynes nadela narodnogospodarskih
skrivoverceve iz merkantilistiéne in najnovejSe dobe, ki so se borili proti
premajhni porabi Sirokih slojev prebivalstva, proti bornemu Zivljenju,
proti ekonomski vzdrznosti, trde¢, da mo¢na poraba me naredi clovestvo
revno, temve¢ da ga obogati. Tem prevratnikom se Keynes pridruzi in
jim podaja dusevno orozje za njih opravic¢ilo. Najprvo navaja Ze davno
ugasla imena in naslove knjig iz 17. in 18, stoletja, kot je ma primer
ze leta 1723. zasmehovana Mandevilleova »basen ¢ebele. Nato v
celih kolonah govori o naukih Hobsona, ki je v svoji leta 1889. objav-
ljeni knjigi o »fiziologiji obrtne pridnostic skupaj z industrijeem
A. F. Mummeryjem zastopal tezo, da se varcevanje morda more zlorabiti,
da tak3no vardevanje gospodarstvu Skoduje, da pritiska na mezde, da
jemlje delaveem kruh in da povzroca lrgovske krize. S polno ljubeznijo
sledi Keynes tudi mislim Nemca Silvija Gesella, onega »posebnovrstnega
in po krivici zanemarjenega preroka, ki je v svojem delu ,die natiirliche
Wirtschaftsordnung® podal globoke vpoglede in ki je bistvo stvari spoznal
skoraj do dna.<

S temi mislimi se podaja Keynes na polje narodnogospodarske revo-
lucije. Podali bomo iz knjige, ki izide tudi v nemskem prevodu, nekaj
vodilnih misli. Najprvo pregleduje Keynes nauk klasi¢ne Sole o mezdi in
zaposlenosti: »Ce se more klasiéna teorija uporabiti le pri polnozaposle-
nem gospodarstvu, je ne moremo porabiti v slu¢aju neprostovoljne ne-
zaposlenosti. Klasi¢ni teoretiki so podobni matematikom Evklidove geo-
metrije v ne-evklidiénem svelu, ki odkrijejo, da se dve vzporednici sedeta,
ki se pa nato upirajo priznati vzporednici kot ravni érti, ker morejo le
na ta madin obiti muéno odkritje. V resnici bi morali nauk o vzporednosti
opustiti in izdelati ne-evklidovo geometrijo. Podobno se zahteva danes o
gospodarski vedi. Drugi nauk klasi¢ne teorije moramo vreéi ¢ez krov in
znajti gospodarski sistem, v katerem je mogofa mneprostovoljna ne-
zaposlenost.<

Dohodek je po Keynesu vrednost produkeije, torej po-
raba plus investicija. Prihranek je dohodek minus
poraba. Torej je prihranek enak investiciji.

V treh posebnih poglavjih obravnava Keynes vaino nacelo »veselja
do porabe¢, od katerega izvaja sltopnjo zaposlenosti ali, drugade pogle-
dano, »ponudbo<. Stopnja zaposlenosti je veli¢ina, odvisna od pri¢akovane
porabe in od pri¢akovanih investicij. Poraba je funkcija ¢istega dohodka,
torej neto-investicij. Dolo¢eni investicijski nivo je za porabo in torej tudi
za stopnjo zaposlenosti tem manj koristen, ¢im dalje gre finanéna skrb za
preracunjenje Cistega dohodka. Ta skrb je sedaj v Angliji, kot nam kaie
odpisovalna politika za hiSe in druge investicije, mnogo prevelika in Sko-
duje s tem porabi, ki je edininamen vsakega gospodar-
skegadelovanja.

PriloZnost dela je naravno omejena po velikosti skupnega povprase-
vanja. Kot narodnogospodarsko celoto moremo bodofo porabo zagotoviti
le s stalno fiziéno produkeijo, ne pa s finanéno skrbjo, izrazeno z velikimi
odpisi itd. Zalibog je v sedanjem gospodarstvu razlika med dohodkom in
porabo tem veéja, ¢im viSji je nas dohodek. Ker ni izhoda, ni zaenkrat
nobene druge resSitve te uganke kot brezposelnost, ki nas pa zopet na-
pravi tako siromasne, da (e poraba za toliki znesek manjsa kot dohodek,
da se produkeija komaj Se splada.
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S temi dzvajanji se pribliza Keynes nekako temu, kar oznadajo v
novejSem ¢asu pogosto kot »gospodarstvo pomanjkanja ali nedostainosti<
(Mangelwirtschaft), gre pa po svojih polih in razbije pojem »veselje do
porabec v osem subjektivnih, porabo ovirajo¢ih psihologkih momentov
(med njimi skrb, preracunjenje, podjetnost, skopost) in v Sest objektivnih,
na veselje do porabe vplivajo¢ih faktorjev, med katere Steje spremembe
mezdne enote, razmerje med nominalnim in realnim dohodkom, gospodar-
ske srecne slucaje itd., Slednji¢ pa spravi tudi po Keynesu povprasevanje
dano stopnjo zaposlenosti v zvezo z dohodkom, ki ga zaposlenost obljublja.
Ta dohodek zavisi od vsakratne dane porabe in od investicijskega obsega.

Nato obravnava Keynes v veé poglavjih mikanje do investicij. Mik
je v prvi vrsti v zvezi z glavniénim dohodkom, in sicer s pri-
¢akovanim, ne samo z resni¢nim. Pricakovanje padajoce vrednosti
denarja poZivi investiranje in zaposlenost, pritakovanje dviganja denarja
deluje nasprotno. Glavni¢na obrest ima stremljenje po izenacenju z
denarno obrestjo. Keynes odloéno zahteva, da moramo obe vrsti obresti
strogo lo¢iti. Presenetljiva za ortodoksno narodno gospodarstvo je tudi
njegova izpoved 0o denarni obresti. Kot nevzdrino zavraca Keynes
naziranje, da spravi denarna obrest povprafevanje po prihrankih v obliki
novih investicij v ravnovesje s ponudbo prihrankov. O¢itno ne more biti
obrest nikak3no od3kodovanje za varcevanje ali ¢akanje; kajti kdor sprav-
lja denar v gotovini skupaj, ne dobi nobene obresti, ¢eprav ravno toliko
prihrani kot obrestni varcevalee.

Obrest je nagrada za zrtvovanje likvidnosti, ki je v
zvezi z odredbo o gotovini. S tem je obrestna vifina merilo za odpornost
posesinikov denarja proti odpovedi na »likvidnoste, Obrest ni »cenac, ki
izenaci povprasSevanje po investicijskih sredstvih s porabno vzdrznostjo.
Pa& pa je obrest ona »cena¢, ki uravnovesi zeljo po obdrzanju blagostanja
v obliki gotovine z mmoZino gotovine, v kakinem gospodarstvu razpoloi-
ljive, Posledica je, da bi v sluaju obrestnega padea golovina, s katero
gospodarstvo razpolaga, presegla ponudbo, in obratno.

Vazna pojma, s katerima Keynes tukaj neprestano operira, sla
sstremljenje po likvidnostic in slikvidnostna premijac.
Prvo je po Keynesu v bistvu enako povprasevanju po denarju, druga je
pa doklada (odikodnina), ki smo jo pripravljeni placati za mo€ razpolaganja
z glavnico, ki nam nudi pridobitno priloznost ali pa gospodarsko gotovost.
Tudi pojem »shramilni stro¥kic Kenyes pogosto uporablja in
obSirno razlaga, kako se dohodki iz naloZene glavnice — n. pr. za psenico,
mezde, denar itd. — spreminjajo po donosu, zmanjfanem po shranilnih
strofkih in povefanem po likvidnostni premiii. Posebnost denarja je po-
gojena samo po njegovi visoki likvidnostni premiji in po njegovih nizkih
shranilnih strogkih. Drugo dragoceno blago je v lem oziru samo po
stopnjah razli¢no od denarja.

A g g

Zatem pa preide Keynes k jedriséu svoje teorije. Bankirji, politiki,
uradniki in narodni gospodarji, vsi sami strokovnjaki, mislijo, da vsak
prihranek obrest zniZa in da zviSa moé glavnice in znesek hranilnega
prirastka, Ta prilagoditveni proces se razvija po tem naziranju avtoma-
ti¢no; zlasti pa vsako zviSanje investicije dvigne obrest, ¢e ne dobi izena-
Senja z vardevanjem. Da mora biti to naziranje napaéno,
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dokazuje Keynes v 14. poglavju svojega dela, strned svoja izvajanja v
sledece: »Klasi¢na teorija trdi, da more presoditi uéinek spremenjenega
povprasevanja po glavnici na vi&ino obresti brez ozira na visino dohodka.
Neodvisni spreminjevalki (variabli) sta po tem naziranju povpraSevanje
po glavnici in vpliv obresli na prihranke, doseZene iz danih dohodkov.
Ce se povprasSevanje spremeni; bi morala po tej teoriji nova obrest iziti
iz seCiS¢a krivulje nove glavni¢ne potrebe z obrestno krivuljo, izratu-
njeno za move prihranke, Klasiéna obrestna teorija raduni torej Ze s
pogojem, da izhaja v sluc¢aju spremembe glavnitne potrebe ali obrestne
krivulje ali tudi obeh koli¢in nova obrest iz sefiSta poteka obeh novih
krivulj, Ta teorija je panesmiselna (a nonsense theory). Kajti
domneva, da je dohodek konstanten, se ne sklada z domnevo, da bi se
mogli obe krivulji spreminjati neodvisno druga od druge. Ce se spremeni
ena od obeh, se spremeni tudi dohodek. S tem se pa podre vsa
konStrukeija.c

Ta odpoved liberalne obrestne teorije pojasnjuje Keynes tudi gra-
fitno in rece: iz napatne domneve, da je obrest placdilo za ¢akanje, do¢im
je v resnici placilo za nespravljanje, sledi zakljufek, da so prihranki in .
investicije odvisne koli¢ine, ne pa delerminante (dolofevalnice). Oni
so skupni zaklju¢ek odpornosti proti porabi, glavni®nega dohodka in
denarne obresti. Sicer prihranki zavisijo od dohodkov, a slednji se spre-
minjajo z investicijami. Tudi ne moremo denarnih obresti napraviti odvis-
nih od glavniénega donosa. — Ta problem ima, kakor prepri¢uje Keynes
svoje bralce, »zelo velik prakti¢en pomenc. Ce padajofa po-
raba obresti ne zniza in ¢e je rastofe investicije ne zvisajo, paé pa
dolofajo stopnjo zaposlenosti, potem s8¢ mora naSe premo-
trivanje narodnega gospodarsiva globoko spremenilic, Pojemajoca
poraba zmanjSa torej moZnost dela. S tem je priSel Keynes h skrivo-
verceme narodnega gospodarsiva,

Denarna obrest ima, kakor Keynes nadaljuje, pri omejitvi
zaposlitvene viSine posebnovrsino vlogo, s lem da donosu glavnitne na-
lozbe predpisuje vigino, ki jo mora dosedi, fe hofemo na novo producirati.
Ta potreba na prvi pogled osupne. Toda Keynes jo dokazuje s primerjavo
donosnega obroka raznih glavni¢nih nalozb z menjajoéim se donosom, z
menjajo¢imi se shranilnimi strofki in z menjajo¢imi se stremljenjem po
likvidnosti. V 17. poglavju pride Keynes do zakljucka:

»da je Clovesityo po vedtisolletnem varéevanju take revno na
glavniénih dobrinah, se ne more razloziti ne z zapravljanjem
in ne z vojnim opustoienjem, temveé z visokimi likvidnostnimi
premijami, ki so se pritikale prej posesti zemlje in ki se pritikajo
sedaj denarju.¢ '

Teh spoznanj, ki postavijo vso dosedanjost na glavo, se posluzi Keynes
za razlago in ozdravljenje gospodarskih kriz. To obravnava v 22. poglavju.
Tipifna in prevladujota razlaga kriz primerno ni naraStanje
obresti, temve& nenadno sesulo glavnitnega donosa, zlasti onih glayni¢nih
uporab, ki so najved pripomogle k zviSanju investicij. V tem trenutku ni
nobeno obresino znizanje, ki more biti pozneje dragocena pomoé za
ozdravljenje, dosti globoko, da prepredi sesulo glavni¢nega donosa. Dolz-
nost ohranitve investicijskega obsega na stalni viSini se ne more s sigur-
nostjo prepustiti zasebnim interesom.
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Keynesov mazor se zdi da soglaia z onimi, ki smatrajo nad-investicijo
ali nad-kapitalizacijo za znak krize, ki vidijo v izognenju te nadinvesticije
edino mozno zdravilno sredstvo sledecega kraha, ki so torej mnenja, da
bi se dal razmah prepre¢ili z visoko obrestno mero, ker sec
krah z nizko obrestno mero ne da prepreciti. »Ti zakljuéki bi pa mogli,«
pravi Keynes, >moje misli napa¢no razlagati in dovesti do tezkih zmol.
Izraz ,nadinvesticija® ima namret dvojen pomen, More se tikati investicij,
ki razotarajo pricakovanje in za katere pod pogojem velike brezposelnosti
ni nobene moznosti. More pa oznaciti tudi neko stanje, kjer je vsaka
vrsta glavniénih dobrin tako bogalo zastopana, da ne more nobeno inve-
stiranje celdo pripolnozaposlenemu gospodarstvu ve¢ zaslu-
ziti kot svoje vzdrzevalne stroske. Tudi ¢e bi bila nadinvesticija v zadnjem
smislu znak visoke konjunkture, bi zdravilno sredstvo ne obstojalo v tem,
da ji vtisnemo visoko obrestno mero, ki nas strasi pred koristnimi inve-
sticijami in zaustavlja veselje do porabe, temve¢ bi se moralo nekaj
napraviti, da se dohodek na novo razdeli ali da se poraba kakorkoli
podzge. Toda le v prvoimenovanem smislu bi se mogla visoka konjunktura
oznaditi kot nadinvesticija ali pogrefeno glavnitno vodslvo. Zmak je ta,
da bi se investicije, ki nesejo na primer 2%, v sluéaju polne zaposlenosti
mogle dvigniti na 6% in bi se dale temu primerno oceniti. Ce se strezne-
mo, se to pri¢akovanje nadomesti z nasprotno ¢érnogledo zmoto, da dajo
investicije, ki bi mogle pri polni zaposlenosti nesti 2%, manj kot nié,
kar nas pelje v brezposelnost. — NiZja, ne visja obrestna mera je zdravilno
sredstvo. Le tako traja visoka konjunktura naprej.

Pravo zdravilno sredstvo krize

ni v tem, da odpravimo visoko konjunkturo in se vzrzimo na ta nacin
trajno v polkrizi, temved je v tem, da krize odstranimo in da
trajno Zivimo v visoki konjunkturi. Druga metoda je enaka zdravljenju,
ki bolezen ozdravi, s tem da pacienta usmrti.<

V zadnjem poglavju posname Keynes Se enkrat zakljutke svojega
raziskovanja. Brezposelnost in nepraviéna razdelitev dohodkov in premo-
Yenja sta neznosni hibi danaSnje gospodarske strukture. Klasiéna teorija
je napram temu poloZaju brez pomodi, manj vsled logi¢ne nezadostnosti
kot zato, ker se njene domneve redko obistinijo ali pa sploh ne. Pomotno
mnenje, da zavisi sreda lovedtva od prihrankov bogatafev, je nasprotno
napredku. Ker obseg investicij dolofa obseg varfevanja in ker nizka
obrestna mera inveslicije pospesSuje, se mora

obrestna mera prilagoditi glavniénemu donosu
in mora biti trajno takonizka,da ostane gospo-
darstvo polnozaposleno,

Brez dvoma se more zaloga na glavniénih dobrinah do odstranitve
glavniénega pomanjkanja dvigniti, dokler glavni¢ni donos ravno Se krije
nadomestne stroske glavnice, poraba glavnitnih dobrin pa skoraj ni¢ ne
stane. Seveda bi ta razvoj pomenil mirno smrt slana rentnikov in konec
izrabljanja na temelju pomanjkanja glavnice. A danes, sprido motnega
navala k porabi, je obrestna mera prav tako zgubila svoj prvotni pomen
kot odikodnina za Zrtve, ki jih doprinesejo kapitalisti, kakor temeljna
renta. Neizbe’na reforma teh razmer s ciljem polnozaposlenega gospo-
darstva se da dosefi brez socialnega pretresa in nikakor ni treba, da bi
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nas zavajala k socializacijskim odredbam. Individualistitno gospodarstvo
more, kot pritrjuje Keynes Gesellovemu mmenju, biti reSeno s pomodjo
pametlne obrestne politike, ki v vseh okoliS¢inah zagotovi investicije, to se
pravi: porabo in zaposlenost,

®

Vidimo, da misli Keynesg resno s svojo zahtevo, da se postavi namesto
dosedanje teorije narodnega gospodarstva nova teorija. Kot se je neki
angleski strokovni list izrazil, sbombardira Keynes ne le zunanje utrdbe,
temved tudi glavno utrdbo dosedanjih nazorov simo<. Naj si je naSe
mnenje o Keynesovih napadih tako ali tako, vsekakor zasluzijo ti napadi
ono pozornost, ki so je bili delezni v Londonu in ki jo bodo nasli po
vsem svetu. Strokovnjaki bodo morali poskusiti, da ovrZejo njegove nazore,
de je to mogofe. Pri¢akovati nam je tore] hudega boja strokovnih
kapacitet.

—.

ey

PODONAVJE KOT GOSPODARSKA ENOTA

0 tem predmetu se je Ze mnogo pisalo v vseh obdonavskih drZzavah
in skoraj toliko izven njih. Nekaterim se zdi, da je obnovitev Podonavja
kot gospodarske enote Ze nemogofa, in zato bomo podali mnenje par

inozemskih strokovnjakov.
£ L L

V praskem >Tagblattu< beremo sledece:

V trenutku, ko se javlja resno stremljenje za gospodarsko zbliZanje
v Podonavju, 17 let po razsulu avsiro-ogrske monarhije, se naenkrai
porajajo glasovi, posebno na Ogrskem, ki pravijo, da so danes spremembe
v gospodarskem ustroju Podonavja Ze lako velike, da bi spojitev obdo-
navskih drzav v gospodarsko enoto ni¢ ne koristila, obratno, da bi mogla
celé Ekodovati. Ti glasovi opozarjajo, da so v zadnjih 17 letih vse obdo-
navske drzave delale z veliko energijo na tem, da se oprostijo prejsnjih
naravnih prodajnih trgov in dobavnih deZel, ter da so nastale nove pri-
dobitne panoge, ki bi bile po kaksni carinski ali gospodarski celoti prav
obutno o3kodovane, Res je, da je 17 let drzavne in gospodarsko samostoj-
nosti, 17 let veénega boja za Zivljenje dovedlo do tega, da so bile marsi-
kakine prej zanemarjene panoge izgrajene in da obnova prejnjega stanja
danes ni tako lahka. Navedemo naj par slucajev, kako so se v posameznih
nasledstvenih drzavah izoblikovala stremljenja po gospodarski samostoj-
nosti, Poglejmo Avstrijo. Prej je krila Avstrija skoro vso porabo na ener-
giji s premogom iz Cefkoslovaike, sedaj je velepotezno izgradila vodne
sile in je tudi lastne premogovnike moéno intenzivirala. Prej je Avstrija
uvozila letno do 582.000 vagonov premoga, sedaj je padel uvoz na 263.000
vagonoy, torej pod polovico. Ob prevratu je imela Avstrija 5000 tkalskih
statev, sedaj jih ima 18.000, in more vse zadevne predmete sama izdelati.
Skoraj vse to gre na rovas CeikoslovaSke. Na rovas Ogrske in deloma
tudi Jugoslavije (Batka, Banat), gre pa preskrba Avstrije z Zitom, V
prvih povojnih letih je mogla kriti Avstrija le 40 odstotkov svoje Zitne
porabe z domadim pridelkom, lani je pa krila porabo pSenice Ze 75 od-
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stotno z lastnim pridelkom, porabo rizi, jeémena, ovsa, krompirja in
krmilne pese pa celé 100 odstolno. Poglejmo drugo plal. Avstrija in
Ceskoslovaska sta bili do leta 1924. neizpodbitni dobaviteljici Ogrske,
Jugoslavije in Rumunije v izdelkih tezke indusltrije, dalje v izdelkih
tekstilne, kemi¢ne in papirne industrije ter stevilnih drugih panog. A v
zadnjih dvanajstih letih so se tako Jugoslavija kakor Ogrska in Rumunija
v tekstilni industriji skoraj popolnoma osamosvojile; sicer morajo prejo
ge zmeraj v inozemstvu kupovali, so pa v tkalnicah s 70 do 80 odstotki
neodvisne. Isto velja za papirno industrijo, ki se je zlasti v Ogrski izredno
razfirila, do¢im se je Jugoslavija posebno v kemi¢ni industriji postavila
na lastne noge. In nasprotniki gospodarske spojitve naglasajo danes,
da bi mogla carinska prostosl med obdonavskimi drzavami pa¢ umiciti
avstrijsko poljedelstvo, ogrsko tekstilno in jugoslovansko kemicéno indu-
strijo ter tudi kaksno ¢eskoslovasko industrijo, da bi se pa s tem splosni
poloZzaj mi¢ ne zboljSal.

Kljub vsem navedenim dokazom, ki so gotovo upostevanja vredni,
se pa vendarle ne moremo prikljuditi mnenju tistih, ki pravijo, da bi
zblizanje ved Skodovale kot koristilo. Kajti vse omenjene industrije, ki so
bile ustvarjene potom carinske zasfite, bi se dale z vmesnimi carinami
tako dolgo varovati, da bi se z mednarodnimi dogovori prepreé¢il njih
polom, da bi se na primer produkcija uravnala v kartelnih pogodbah.
Tudi glede avstrijskega poljedelstva bi se mogel dobiti izhod. Se vedno
obstoji moZnost, da se s spojitvijo Podonavja prodaja bistveno dvigne.
Ne glede na marsikaj drugega itak ne obstoji namen, da bi se pri sode-
lovanju obdonavskih drZav carinske meje takoj odpravile, temveé bi se
to sistematitno izvriilo Sele v teku let. Postopek bi moral biti tak, da bi
se upoitevale Zelje vseh interesentov. Ce je sploh mogofe obdonavske
deZele zdruziti v gospodarsko celoto, bi morali to moZnost pozdraviti vsi
z navduSenjem in bi morali biti sre¢ni, da je po 17 letih zmagala pamet.
Tako potasi in polagoma kakor so se ustvarjale razne industrijske in
poljedelske panoge v zadnjih 17 lelih, tako polagoma maj bi se zopet
opustale ali njih obral zmanjsal ali kakorZekoli.

Ce bi se v sedanjih in bodocih pogajanjih posrecilo ustvariti velik
gospodarski prostor v Podonavju, bi to pomenilo gospodarsko velesilo
70 milijonov ljudi namesto dosedanjih 5 do 6 majhnih narodnih gospo-
darstev. Sprito sedanjega gospodarskega razvoja ima lakino gospodarsko
ozemlje vsekakor veé izgleda na uspeh — tudi ¢e bi bili posamezni
interesi za¢asno zapostavljeni — kot pa nadaljevanje razcepljenosti in
gospodarskega nacionalizma.

L * &

Dunajski dopisnik zagrebSskega »>Morgenblattac-a pise med drugim
(20. marca 1936):

V zadnjih letih so se vr3ila pod egido Zveze narodov in ob udelezbi
zavodov za konjunkturno raziskavanje v Avstriji, Ogrski, Ceskoslovaski
in Rumuniji ter ob sodelovanju Bolgarske in Jugoslavanske novine banke
predhodna posvetovanja o poskusu, kako naj bi se dali gospodarski te-
melji imenovanih drZav znanstveno ugotovili. Gre za akeijo, ki je od se-
danjih gospodarskih in politiénih posvetovanj popolnoma neodvisna in
ki ima v prvi vrsti namen, da ugotovi in razjasni gospodarske zveze, kar
bi moglo imeti za morebilna poznejSa posvetovanja politikov temeijni
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pomen. Doslej se je zmeraj le s polititnega stalis¢a poskusalo gledati na
gospodarske kombinacije, ne da bi se dosegla jasnost, kakine so v res-
nici moznosti sodelovanja v Podonavju. Raziskovanja, ki se sedaj vriijo,
temeljijo na odloébi Zveze narodov, ki je bila sklenjena 7e pred dvema
letoma, torej v ¢asu, ko ni bilo govora niti 0 Rimskem paktu niti o HodZe-
vem nacrtu. Nagibi, ki so vplivali takrat na Zvezo narodov, so temeljili
na dejstvu, da imajo gospodarske tezkofe Evrope v marsitem svoj vzrok
v Srednji Evropi; 3tevilne carinske meje, omejitve, nacionalizacijske ten-
dence itd. oteZkocajo v srcu Evrope normalni potek gospodarstva in bi
bila torej z mednarodnega staliS¢a odstranitev trgovskih in prometnih
ovir v tem ozemlju za vso Evropo najvedje vaZnosti.

Sestere srednjeevropske drzave bi mogle pri pametni spojitvi ne le
izvesti konsolidacijo gospodarskih razmer v srednjeevropskih driavah,
temve¢ bi mogle tudi bistveno ublaZiti napeti mednarodni poloZaj. Pri
raziskovanju gospodarskih temeljev Sestih srednjeevropskih drzav bo Slo
v prvi vrsti za razjasnitev produkeijskih sil in boljSe razdelitve dobrin.
Doslej so se izvrSila nekaksna preddela predvsem na polju trgovske
politike, ker se more iz trgovske statistike posameznih srednjeevropskih
drzav jasno razvideti, v kako veliki izmeri so bile te drZave navezane
druga na drugo in kako se je s carinskimi in uvoznimi omejitvami do-
seglo ravno nasprotno kakor to, kar se je hotelo dosedi. Vazino je dejstvo,
da potreba prebivalstva v vseh Sestih drzavah doslej znanstveno Se ni
ugotovljena; in prav to je bistveno potrebno, ¢e hofemo v katerikoli
obliki izvesti v Podonavju novo gospodarsko ureditev. Studijska komi-
gija Zveze narodov bo potrebovala daljso dobo, da bo znanstveno neopo-
refno ugotovila najvaznejSe temeljne Stevilke; tu moramo omeniti, da
je bila ta komisija v glavnih mestih obdonavskih driav zelo prijazno
sprejeta in da je dala povod k poudarjanju skupnih koristi obdonavskih
drzav. Ne gre za akeijo kaksne drzave, temved za dolotitev vainih dejstev,
ki naj dajo v bodote Zvezi narodov pri obravnavanju srednjeevropskega
problema dosti bolj zanesljivo oporo kot jo je imela doslej.

Zelo razveseljivo bi bilo, ¢ bi na ta nadin prisla samo znanost in
gospodarstvo do besede, popolnoma nedvisno od dnevnih vpraSanj. Se-
veda ni pricakovati %e v bliZnji bodofnosti kakinih konkretnih zakljud-
kov, dobro znamenje je pa, da je tudi Zeneva pridela spoznavati vaznost
srednjeevropskega vpradanja in da mu posveta ono pozornost, ki mu pri
reSitvi splosnega evropskega vprasanja brez dvoma pritice,

*® ok %

V daljgem ¢lanku z naslovom »Probleme im Donauraume¢ se petajo
s tem vpraSanjem >Miinchner Neueste Nachrichtenc (14. aprila 1936).

Najprvo obravnavajo gospodarski ustroj Srednje Evrope in ugotav-
ljajo, da ima gospodarska kriza v Srednji Evropi — ne glede na sploino
svetovno krizo — svoj poseben znaéaj in svoja posebna ognjis¢a. Razkroj
monarhije je imel za posledico razkroj v vseh panogah gospodarstva,
razbitje enotnega in izenafenega carinskega ozemlja, stvaritev novih
denarnih vrednot, gospodarsko avtonomiziranje nasledstvenih drzav itd.
Vse to se je seveda v gospodarskem oziru neugodno javilo.

Pravo Podonavje meri 964.000 km? in ima 70 milijonov prebivaleev;
v tem okviru vidimo Avsirijo, Cefkoslovagko, Ogrsko, Jugoslavijo in
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Rumunijo; mogli bi pristeti se Bolgarijo. Od velesil moremo le Nemdéijo
vzeti med obdonavske drzave, dofim je Francija popolnoma izlo¢ena in
Italija ne dosti manj. Vedji jugovzhodni del Podonavja izkazuje pretezno
agrarni ustroj, severozahodni del je pa ne polovico poljedelski in na
polovico industrijski. — Casopis navaja sedaj v glavnem to, kar smo
povedali v prvem odstavku, in nadaljuje: — Posebni pomen avtarki¢nega
razvoja v obdonavskih drzavah je ta, da se te driave od leta do leta
manj dopolnjujejo ter da njih gospodarska odvisnost glede agrarnih pro-
duktov od drzav izven Podonavja bolj raste kol pada. Industrijski uvoz
agrarnih obdonavskih driav se manjsa, poljedelski produkeijski previski
pa raslejo; iz tega nastanejo tezkole, ki pridejo v Podonavju Se prav
posebno do izraza.

Za vetino Podonavja so cene poljedelskih pridelkov podlaga zivljenj-
skega standarda prebivalstva, stanja kredita in javnih finane. Nizke
cene poljedelskih pridelkov, dogezene pri izvozu v boju proli konkurenci,
g0 zmanjSale narodne dohodke Sirokih slojev prebivalstva v najvedji
izmeri. Nakupna mo¢ kmeckega prebivalsiva je izredno .padla, kar po-
sebno obcutijo mesta in trgi. Padec cen agrarnih pridelkov v Podonavju
ni samo poostril depresije v industrijskem delu Podonavja, temveé tudi
v ostali Evropi.

Brezdenarne drZavne finance, previsoko dimenzionirane banke, nove
industrije, narascujoca polreba poljedelstva za nove kredite — vse to
je naslo v Zapadni Evropi dosti »darezljivih< upnikov in je pognalo Po-
donavje v giganlsko zadolZenje, ki je doseglo sredi leta 1932. ogromno
vsoto 18 milijard Svicarskih frankov in ki je, rafunjeno ma osebo, v
posameznih drzavah, sledede:

Ogrska 449 3vie. frankov
Avstrija 804 5
Rumunija 22 et i
Jugoslavija 284 o i
Ceskoslovaska 131 W

Hkrati se je spremenil tudi izvor upnikov. Pred vojsko so bili upniki
obenem kupei in dobavitelji, v povojni dobi so pa prihajala posojila v
prvi vrsti iz drzav, ki imajo v Podonavju le malo trgovskih interesov,
Odplacilo dolga se torej ni moglo ve¢ vriiti z dobavo blaga; zalo je
nastopil v poteku krize kmalu zastoj v pladevanju obresti in v odpla-
¢evanju glavnice. »Transformatorien, Stundungs- und Stillhalteverein-
barungen, Erschiitterung des Bankenapparates, Devisenverkehrsbeschriin-
kungen und neue Staatskredile bilden die furchtbaren Auswirkungen
einer — wenn auch in gemilderten Form — noch weiter andauernden
Krise«,

* & &

Srednjeevropski zavod za pospesevanje gospodarskega in kulturnega
zblizanja v Brnu je imel 8. maja t. 1. veliko zborovanje. Referirala sta
budimgeski univerzitetni profesor dr. Elemer Hautos in direktor podjetja
Bafa v Zlinu inZ Hugon Vavrefka. Cehi, Slovaki, Nemei in Madjari so
sledili izvajanjem obeh strokovnjakov z najvedjim zanimanjem. Hautos je
izvajal med drugim:
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»,Podonavje obdonavskim narodom® ni navaden izraz, s katerim se v
debatah in ¢lankih igramo, temveé¢ je v njem izrazena Zelja mnogih mili-
jonov ljudi, ki se éutijo v svoji politicni prostosti in drzavni neodvisnosti
ogrozene od tujih aspiracij po hegemoniji. Gornje besede so zahteva
mnogih malih narodov, ki si ho¢ejo s skupnostjo ustvariti protiutez proti
pritisku od zunaj. Te besede pomenijo program, Sirok in dolofen, program
za odstranitev politicnega gospodarskega in duSevnega razdvojenja, pro-
gram za oprostitev vseh sodelujotih sil in organizatori¢nih energij v vseh
obdonavskih drzavah.

Vet kot pol ¢loveske dobe so se dobromisle¢i moZzje trudili, kako bi
z racionalistinim spoznanjem in logiénim razmisljanjem dokazali koristi
sodelovanja v Podonavju. Naredili smo veliko delo in Sli smo v potankosti.
Uspeha pa nismo imeli. Nov duh mam je potreben, duh, ki bi bil zadosti
mocan, da odstrani posebne inlerese posameznih drzav in jih podredi
interesom skupnosti. Tega duha pa danes mi. Nehote se spomnimo na
glaro pravljico, kako so se sence padlih Se davno po bitki borile v zraku
naprej. Ta zalostni pojav dusevnega nemira in sovraznosti vsi duSevni
delavei bridko obcéutijo in bi se moral odpraviti s sistematiéno akeijo.
Pustimo vlade in parlamente zaenkrat ob strani in zdruZimo v vseh ob-
donavskih drzavah borce velike ideje, da pripravimo javno mnenje in
dovedemo narode do pozitivnosti. lzrabiti moramo pri tem geograisko in
zgodovinsko ozemeljsko usodo obdonavskih narodov in njih skupno gorjé.
Obdonavski narodi imajo skupno zgodovino, pisano s potoki krvi; njih
geograiska lega jim je nalozila nalogo, da so zadrzali viharje iz vzhoda in
da so z nevenjetno odpornostjo skoz stoletja odbijali napade tujih vpa-
dalcev,

Kljub temu so pa ti narodi danes razdvojeni. To je psihi¢na bolezen,
izvirajota iz njih pretiranega nacionalizma. Nacionalizem sam na sebi je
zdruZzevalna konservalivna mo¢, ki nam je potrebna; kajti le ta mo¢ more
&¢ititi danadnjo druzbo pred anarhijo. Kot jamstvo in zaséita tradicije, kot
duSevno pojmovana ideja naroda je nacionalizem realnost, ki zasluzi vse
priznanje. Toda mirno soZzitje raznih narodov temelji na pravilnem spo-
znanju mej, ki jih narodnemu ¢astihlepju stavita narava in morala. Tudi
gospodarski zivljenjski pogoji narodov se kljub nacionalnim mofem jasno
pojavijo kot enakovredna sila in zahtevajo upostevanja svojih pravic.
Ziveti morejo obdonavski narodi le v takem soZitju, ki organi¢no zdruzuje
lastno korist s koristjo sosedov in ki vidi pravo drzavniSko politike v
ustvarjajotem kompromisu, v skupnem delu, v zamenjavi. Ce traja kljub
skupni usodi sovraznost med narodi nadalje, manjka ali dobre volje ali
pa dufevnih predpogojev pri polititnih voditeljih. Narodi kot taki imajo
vobte le Zeljo, da Zivijo s gosedi v mirnih odnosajih in da si v skupnem
delu drug drugemu pomagajo.

Skupnost obdonavskih narodov pa ni ogroZena le po notranjih sporih,
temved ji grozi nevarnost tudi od zunaj. Podonavje je danes Se zmeraj
predmet enostranskega stremljenja po hegemoniji. Tekma velesil v Po-
donavju ima mnogo netiva v sebi, Podonavje je nekakSen poskusni balon
med velesilami.

Kako se igrajo z najvitalnejsimi interesi obdonavskih drZav, naj Vam
bo v pojasnilo aktualen primer. Gre za preferentne zahteve, s katerimi
je Ze ved let posejana trnjeva pot teh drzav. Neméija je kot prva drzava
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dovolila preference Ogrski in Rumuniji, a se je vse izjalovilo vsled ugo-
vora Zedinjenih drzav. Nekaj let pozneje so Zedinjene drZave v trgovski
pogodbi s CeSkoslovasko v najSirSem smislu priznale donavske preference.
Hkrati je Italija priznala preference Avstriji, in ni bilo od nobene strani
ugovora. Sedaj hofe Ce3koslovaika dovoliti preference Avstriji, pa je
takoj Neméija protestirala in grozi z odpovedjo trgovskih pogodb z Avstrijo
in CeSkoslovagko.

Vzrok takih in enakih stvari ti¢i v politiki, v medsebojnem razmerju
posameznih drzav. Politicni 8ah, ki ga igrajo v Podonavju velesile, in
zlasti Se borba za premoé sta prepredila doslej vsako uspesno delo in sta
iz trpecih obdonavskih drzav naredila zogo politicnega boja za premod.

Naj si se imajo posamezne obdonavske drzave Se toliko zahvaliti po-
sameznim velesilam in naj si mislijo, da brez njih pomo& nic¢esar ne
zmorejo, morajo neposredno udeleZene drzave vendarle spoznati in od-
loditi bistvo donavskega problema. Po izjalovljenih poskusih velesil, da bi
napravile v Podonavju novo ureditev, preostaja obdonavskim narodom le
Se ena pot, pravilna pot, pot samostojne nove ureditve Podonavja po
obdonavskih narodih samih.«

Za Hautosem (e govoril inZ Vavredka. Dejal je: sNemir v Evropi ima
svoj izvor tudi v gospodarski stiski obdonavskih drzav in sploSna napetost
zopet zabranjuje razvoj medsebojnega sporazuma v Srednji Evropi. To je
zadaran krog medsebojnih zvez, in imeti moramo pogum, da ga zagrabimo,
kjer in kadar se nam ponudi prilika za to. V temelju priznajo vsi vodilni
in odgovorni drzavniki potrebo sodelovanja v Podonavju in se razlikujejo
le v koneepeiji, ki je ofividno pod vplivom sedanjega nerazjasnjenega
mednarodnega polozaja. A gospodarska vprasanja stopajo stalno vedno
bolj v ospredje in obstoji upanje, da bodo kmalu premostene tudi one
razlike v nazorih, ki se iz kateregakoli politiénega vzroka danes Se stavijo
na pot globljemu razglabljanju o gospodarskem ozdravljenju Srednje
Evrope. Popolnoma usahnile so one smeri, ki so si Zelele gospodarske
stiske v Srednji Evropi, vide¢ v njej znanilea sploSne katastrofe. Oni, ki
gojijo tako upanje, nahkme]o ljudem, ki si Zelijo sploSnega potresa, da bi
mogli uresni¢iti svoje nadrte, pozabljajoé, da bi utegnili oni sami postati
prva Zrtev.

Pri razmotrivanjih o gospodarski Srednji Evropi ne smemo iskati
vzorcev in primerov v preteklosti, ki javnost samo begajo in ki rodijo
nezaupanje, Iziti moramo iz potreb sedanjosti, ki so disto druge kot so
bile nekdaj. Tudi ne smemo stvari tako slikati, kot da bi gospodarsko
zblizanje zahtevalo popolno medsebojno dopolnile, s ¢imer bi nastala
vedja avtarktitna celota. Najvaznejse je, da si obdonavske drzave v med-
sebojni zamenjavi zagotovijo prodajo onih delov svoje produkeije, ki se
na oddaljenejiih svetovnih trgih ne dajo prodati, Prav ti preostanki od-
lotajo o narodnogospodarskem procvitu; véasih znasa ta preostanek le par
odstotkov, a pritiska na ceno in oteZkota prodajo vse produkeije. Naloga
gospodarske Srednje Evrope ni medsebojna kompenzacija vsega tega, kar
prospeva in se producira, temved medsebojno izenacenje ¢asovnih in kra-
jevnih preostankov. To je pa mogode le tedaj, ¢e se tudi produkeija na
novo orientira, ¢e se omogodi oZji promet in sporazum. Razmere se bodo
v bodote itak poenostavile; vidimo namre&, da se bo zafasni previSek
poljedelske produkeije, ki je uni¢il njeno rentabilnost, z naras¢anjem pre-
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bivalstva in konsuma zopet izenaéil, kot se je to v zgodovini Ze opetovano
zgodilo.

Brez gospodarskega izenacenja se obdonavske drZzave nikdar me bodo
otresle vezanega deviznega gospodarstva in se nikdar ne bodo izmotale
iz svojih glavni¢énih zadreg. Povsod je javno in zasebno zadolienje ¢ez-
merno visoko, v nekaterih drzavah dosega celd Zze viSino vsega narodnega
premoZenja. Srednja Evropa se mora zopet prikljuditi mednarodnemu
denarnemu sistemu, ¢e hofe v javnih in zasebnih investicijah korakati
vitric z ostalim svetom. To bo mogoce tedaj, ko bo imel svet zaupanje v
njeno gospodarstvo, kar se zopet da doseli s pametnim normaliziranjem
medsebojnih gospodarskih stikov na daljSo dobo. Tvoritev lastne glavnice
se povsod zelo pocasi vrsi, posebno Se v vzhodnih delih Srednje Evrope;
in posebnovrstno srednjeevropsko krizo si v bistvenem delu razlagamo s
popolnim odtokom glavnice, ki je polrebna za moderno izgradbo obdonav-
skih deZel.«

H koncu je govornik izrazil svoje prepri¢anje, da se bo misel gospo-
darskega sodelovanja v Podonavju slednji¢ sama uveljavila, ker ni za to
ozemlje nobene druge moZnosti in nobenega drugega izhoda. »Na%a naloga
je, da ta naravni razvoj podpremo, posebno Se sedaj, ko se bodo odividno
v kratkem prifela pogajanja o zboljSanju mednarodnih gospodarskih
odnosov.<

»*

Trud za sanacijo polititnih in gospodarskih razmer v Podonavju je
skrb Evrope. Nestete so v tem pogledu Studije, konference, drzavne akcije
najveéjega obsega, meSteti so nacrti itd. Vse ne bo ni¢ pomagalo, &e ne bo
dobre volje, pravega razumevanja in popolne nesebi¢nosti.

Zir,

SVETOVNE BLAGOVNE BORZE

V zadnjem mesecu so bile svetovne blagovne borze v znamenju negotovosti,
bodisi glede na zunanjepolititni poloZaj (London) ali na dogodke na deviznem
trgu in negotovost davéne zakonodaje (New York) ali skrb za valuto (Pariz) itd.
Ostalo nam pove seznam, pri femer pomeni konee leta 1927 sto odstotkov:

Borza sredi aprila sredi maja
Berlin 373 307
London 700 778
Pariz 496 430
Bruselj 881 862
Amsterdam 393 395
Stockholm 2001 218
Ziirich 420 418
Dunaj 495 469
Praga 844 797
Milan 1001 1025
New York 991 959

Iz delniZkih indeksov teh 11 borz izrafunjeni delniiki indeke je zna3al sredi
maja 568 % indeksa s konea leta 1927. Zir.
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POLOZAJ SVETOVNEGA GOSPODARSTVA —
POVECANJE POSLOVNE DELAVNOSTI

[z poslovnega porofila Banke za med-
narodne obratune, ki je bil podan na
obtnem zboru delnitarjev dne 11.ma-
ja 1936 v Bazlu (omenjamo, da je tudi
nasa Narodna banka delnitarka te usta-
nove in slta e v njenem imenu udele-
zila obfnega zbora guverner dr. Milan
Radosavljevi¢ in glavni ravnalelj dr. M.
Protié), posnemanio tele znacilne ¢ stav-
ke o poloZaju svelovnega gospodarstva:

Ne manjka znakov, da je prenehalo
nazadovanje poslovnega Zivljenja, ki je
bilo eden izmed vzrokov Kkrize, kakor
smo je bili vajeni iz predvojnih Casov.
Blaga je malo, orodje in stroje je treba
nadomestiti, poslopja izboljSevati, Cim
bolj kriza napreduje in naraita prebi-
valstvo, tem bolj naradéajo nezadovolje-
ne potrebe, ki se pokaZejo prej ali slej v
stvarnem povprafevanju. Poleg tega se
v teZkih fasih vedno razdirajo nezdravi
posli, negospodarski natini dela se uki-
njajo in Stevilne tvrdke se na vse nadine
trudijo svoje posle napravili zopel do-
bitkonosne. Skupno delovanje vseh teh
naporov doprinasa k vzpostavitvi ravno-
tezja med etrodki in cenami, ki edino
niore privezti zopet do ozdravlienja. Do-
kaz za povratek povelane poslovne de-
lavnosti je veekakor izboljSanje v slro‘lni
industriji, ki je po depresiji zadnjih let
naenkrat zadla v teZave, ker ni dovolj
izvezbanih delovnih moti. Pri preisko-
vanjih vzrokov naslopiviega izboljfanja
je treba vedno pazno zasledovati one
stalne zdravilne vplive, ki izvirajo iz
gospodarsiva samega.

Zelo vaina je ugotovitev, da se je v
Franciji, najvaZnejii drzavi zlatega blo-
ka, vkljub zasloju gradbene delavnosti
v drugi polovici 1935 in v prvih mesecih
1936 pojavila vedno bolj rastofa polre-
ba in oZivljenje gospodarsiva, Ta razvoj
velja za znak, da so bili v zadnjem &asu
zdravilni vplivi in pojavi dovolj motni,
da so omilili nesorazmerje, ki %e vedno
obstoja med cenami in &lro3ki v raznih
drzavah zaradi valulnih izprememb,

Valutne izpremembe

Valutne izpremembe o bile lani raz-
meroma majhne. V deZelah, ki obsegajo
85% vse svelovne frgovine, je praktitno
obstojala stabilizacija valut, Ta uspeh
pa je bil doseZzen le & sodelovanjem za
valuto odgovornih mest v raznih drZa-
vah. To sodelovanje vedno bolj nara-
&ta, Seveda pa faklitna stabilnost valut
ni privedla do odgovarjajote vzposta-
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vitve slvarnega zaupanja v valute, Ban-
ka je mnenja, da mora biti wvaluina
zegradba tako modéna, da bo magla vzbu-
diti zaupanje javnosti. DrZavne in va-
lutne oblasti naj pokaZejo potrebno od-
lotnost in naj dajo na razpolago po-
trebna sredstva, da bodo lahko svojo
politiko izvajali v miru in da jih ne
bo prepladil vsak odtok nemirnega de-
narja, pa naj bo de tako velik in ira-
jen, Cilj naj bo zgradili nov trden red.
Stroiki in cene v posameznih drZavah
e morajo prilagoditi potrebam skupne-
ga valutnega sistema in doseti se mora
ravnoteZje, pri katerem bo prilisk pre-
nizke ali previsoke valule zmanjian na
najmanjso mero,

Cene bodo narastale

Cene v veletrgovini so leta 1935, na-
rastale. Ta dvig een je pripisovati slvar-
nim blagovnim potrebam. Poleg tega je
povedana produkeija zlata okrepila kup-
no mot¢, ker je tezavriranje zlata bilo
nekoliko manjse,

Predpostavljajof, da bosta sedanja ce-
na zlata v funtih Sterlingih ter sedania
zlata vrednost dolarja ostali, obstoja
moZnost nadaljnjega zviSanja blagovnih
cen na anglefkih in ameriSkih trZistih.
Tako zviSanje cen bo golovo omogofilo
¢imprejinji povratek k ravnolezju, Toda
razvoj zahteva pazljivost, kajti prevelik
dvig cen ne bi bil zaZeljen, ker vsebuje
nevarnosti in teZkoce, Y

V nekaterih drZzavah pospesujejo ve-
liki drZavni izdatki, ki presegajo nor-
malne meje, kupno mot, tako da obstoji
nevarnost, da bo povpraSevanje prene-
halo, € ti izdatki prenehajo. Seveda
a je moZno tudi, da pridejo drZavne
inance v ravnolteZje ter okrepe zaupa-
nje in na ta nadin povefajo kupno moé
prebivalstva, ki bo tako lahko nadokna-
dilo izpad vejih drZavnih izdatkov in
pospefilo razvoj na boljSe.

Produkeija zlata naraita

Od leta 1929. do 1935, je produkeija
zlata narasla za celih 50% in za 150%,
fe se upolteva dvig cen v valulah, ki
g0 bile razvrednotene do 40%. Produk-
cija v JuZni Afriki je stopila nekoliko
v ozadje, izredno pa naraita ruska pro-
dukeija zlata, ki je Ze na drugem mestu
na svetu. Rusija pritakuje, da bo do leta
1940, dosegla produkeijo JuZnoafriske
Unije. Povedana produkeija zlata je ime-



la vpliv na kupno mot. Kolitina zlata,
ki je prisla na trg z Daljnjega vzhoda,
se je leta 1035, zmanjlala. Narobe se je
zlati tok celo obrnil tja, ko je kitajska
vlada prodala Severnoameriski Uniji sre-
bro in zlato, Za valute in druge svrhe
je bilo na razpolago lani zlata za 3.86
milijarde Svicarskih frankov, to je neko-
liko veé kot leta 1934, Ce se rafunajo
potrebe industrije na 016 milijarde
frankov, je ostalo za valutne svrhe na
razpolago 3.7 milijarde, Ker izkazujejo
zaloge vlad in emisijskih bank samo do-
tok v znesku 1.7 milijarde frankov, je
ostalo Se za dve milijardi zlata, kar je
3lo v roke zasebnikov, Velik del tega
zneska pa je najbrie predel v last an-
gleskega izravnalnega fonda, Na vsak
natin pravi porotfilo banke, da ni v
kratkem pritakovati pomanjkanja zlata,
temved preseZek zlata, kakor ga Se ni
bilo,

Zadolzitev v mednarodnem obsegu se
je tudi lani zmanj3ala. Od leta 1930. do
1035. je skupni obseg menarodne krat-
korctne zadolzitve evropskih drzav in
Severnoameritke Unije padel od 70 na
30 milijard &vicarskih Irankov. Nadalje
s¢ se zmanjsali tudi dolgorofni med-
narodni dolgovi najvet radi repalriacije
obveznic po posameznih zasebnikih,

Svel se nahaja v zafaranem XKrogu,
kajti devizno gospodarstvo ovira trgovi-
no, zmanjsevanje trgovine pa zopet po-
veduje devizne tezkote. Vendar bo ia
krogotok moral enkrat prenehati, ker
si drugate ni mogofe misliti ozdravitve
svetovnega gospadarstva,

—e c— . e —

Porotilo posebej opozarja na slabe
posledice Stevilnih devalvacij. Ko so za-
celi mednarodni tetaji variirali tudi do
20%, je naenkrat cela vreta drzav za-
tela uvajati ukrepe v korist evojega go-
spodarstva, vpeljale so nove carine, zvi-
Sale obstojefe, uvedle kontingente in
podobno, kar je vse Ze holj oviralo raz-
voj mednarodne trgovine.

Politika

Vse bolj se pribliZuje ¢as, ko je po-
trebna stabilizacija valul v mednarod-
nem obsegu. Relativna stalnost valutnih
tetajev 3e ne zadostuje za wutvrstitev
mednarodnega zaupanja do valul, pa
tudi ne zadostje za oZivljenje mednarod-
nega loka kapitala. Tehnitni predpo-
goji, pa tudi gospodarski predpogoji za
ozivljenje svelovnega gospodarstva so
dani, toda manjkajo Se polititni. Zalo
je treba upoStevali tudi te predpogzoje
in napraviti red, da se bo gospodarsivo
lahko nemoteno razvijalo,

Banka pravi v evojem porodilu do-
glovio: »Svel mora zopel na novo spo-
znati staro resnico, da trgovina uspeva
najbolj tam, kjer je prosta vseh vezi.
Nek napredek v odstranitvi ovir trgo-
vine je bil sicer zadnja leta napravljen
& sklenitvijo dvostranskih pogodb, kate-
rih prednosti so se e povetale z vsta-
vitvijo klavzule najvetje ugodnosti. Stre-
mljenja gredo za tem, da se trgovina
razdiri v nasprotju s pretiranimi ukrepi
tlatenja, ki so bili zna¢ilni za drzavno
politiko Stevilnih drZav od zatetka
krize sem, D. P.

in zaupanje

BAKER V JUGOSLAVIJI

V Evropi so samo tri drZzave, ki producirajo baker v omembe vrednih

koli¢inah, Neméija, Spanija in Jugoslavija, v zadnjih letih pribliZzno v raz-
merju 50.000:48.000:45.000 ton (1. 1924, je znaSala produkeija surovega ba-
kra v Jugoslaviji Sele 7.000 ton),

Na ozemlju sedanje Jugoslavije so Ze v preteklem stoletju otvorili
ve¢ bakrenih rudnikov. Vedinoma so imeli ti rudniki le majhen obseg.
Deloma so rudo predelali takoj na licu mesta. Omenimo na primer naj-
dis¢a v Primorski banovini, kojih ruda je poleg 39 odstotkov bakra vse-
bovala 3e znatne mnoZine srebra, zlata in Zivega srebra. Vsled Stevilnih
politi¢nih homatij in pa¢ tudi vsled pomanjkanja glavnice, so skoraj vsi
li rudniki prenehali obratovati. Od trinajstih so v obratu danes samo Lrije.
Najvecje podjetje je v Boru v Srbiji. Imenuje se >Mines de Bor¢, je v
francoskih rokah in spada med najbolj rentabilna bakrena podjetja sveta.
Vsak dan se predela tam okoli 2.500 ton rude, kar da na leto okoli 40.000

75.



ton éistega bakra. Celo v letih, ko je ameriski bakreni kartel na ceno bakra
hudo pritiskal, je druzba izplafevala ogromne dividende; 1. 1933. na pri-
mer, koje leto je bilo med najslabsimi v bakrenem gospodarstvu, je pla-
¢ala druzba delni¢arjem 135 odstotkov nominala kot dividendo. Ta zaklju-
¢tek pa ne temelji samo v pridobivanju bakra, temve¢ v prvi vrsti pat
v relativno velikih mnoZinah zlata in srebra, ki ju pridobivajo kot stranski
produkt bakra in kojih vrednost krije skoraj vse stroske predelovanja
rude. To dejstvo v zvezi & cenenimi mo¢mi in razmeroma kratkimi trans-
portnimi poti do glavnih odjemalnih deZel daje druzbi moznost, da dela
pod kar najbolj ugodnimi pogoji. Razen prav majhnih koli¢in gre ves
baker ven iz Jugoslavije in pride kot fabrikat deloma mazaj, Za preteklo
leto 1935. je izkazala druzba 26 milijonov dinarjev ¢istega dobictka; de
ratunimo zraven Se razne tantieme, provizije itd., vidimo odtok glavnice
iz Jugoslavije v priblizni viini 100 milijonov dinarjev! Ali jih ni Skoda!
Ce bi bil ta rudnik na¥ in ¢e bi prifeli izkoriSéati Se druge rudnike, bi
mogli v doglednem ¢asu pladati z bakrom vse jugoslovanske drzavne dol-
gove, »Berliner Tageblati¢ piSe: »Bei nur teilweiser Ausniitzung seiner
reichen Kupferlager kann Jugoslavien in wenigen Jahren das erste
kupfererzeugende Land Europas werden.<

AngleSka druZba je v zadnjih letih v bliZini Bora izvedla obseZna
raziskavanja glede nahajanja bakrene rude in je dosegla na prostoru veé
sto kvadratnih kilometrov zelo ugodne rezultate. Najdis¢a rude z relativno
visoko bakreno vsebino so bogata, in tudi tukaj se nahaja v njih zlato
in srebro. Druzba si je skupaj z nekaterimi jugoslovanskimi krogi ta
svet zagotovila in beremo, da bo majprvo zgradila napravo za letno pro-
dukeijo 40.000 ton Gistega bakra in 60.000 unc zlata; 1 unca = 311 gramov.
Rentabilnost novega podjetja je zajamdena, saj bo delalo pod enako ugod-
nimi pogoji kot ono v Boru. Obratni stroiki za 1 tono rude ne bodo pre-
koradili 1271 funtov proti 20 funtom v Cile ali v Juzni Afriki. Naj cena
bakra Se tako pade, bo podjetje vsekakor prav dobro uspevalo. Zato
hodejo pripravljalna dela kar mo¢ hitro konfati. Omenjena letna mnoZina
po mnenju geologov Se nikakor ne dosega onega obsega, ki bi ga mogla
doseti ob polni delovni kapaciteti. Predvsem se v zvezi z novimi naérti
zopet oglasajo glasovi po ustanovitvi domade industrije, ki bi baker pre-
delovala, vsaj v toliko, kolikor znasa lastna domaca poraba. Hkrati bi
nova industrija pomenila veliko razbremenitev jugoslovanskega delovnega
trga. Skupaj z Borom bi nova druZba producirala na leto 80.000 do 90.000
ton bakra, s &imer bi daleko presegala produkeijo Nemdije ali Spanije,

e

TRGOVINA MED JUGOSLAVIJO IN NEMCIJO

Povemo naj, kako o tem mislijo Nemei. Dr. L. Oberascher iz Hamburga
pie v reviji »Wirtschaftsdienst¢ sledece:

V sredi letoSnjega marca so se prideli v Zagrebu razgovori o nadaljnji
1zgradbi trgovskih odno3ajev med Jugoslavijo in Neméijo. 1. aprila so bili
razgovori z uspehom zakljudeni.
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Ze lanska, 1. maja 1934 sklenjena trgovska pogodba med obema drZa-
vama je rodila izborne uspehe. Od tedaj naprej se je namrec¢ trgovski pro-
met v obeh smereh zelo dvignil. Izvoz Jugoslavije v Neméijo Je danes veé
kot dvakrat tolik kakor je bil leta 1932, in tudi izvoz iz Nemdije v Jugo-
slavijo, ki je bil dosegel leta 1933. svojo globinsko tocko, je od tedaj naprej
izdatno narasel. Do leta 1932. je bila Jugoslavija v trgovini z Nemdéijo
pasivna, od tedaj naprej pa postaja ¢imdalje bolj aktivna. Neméija bi bila
v zadnjih letih kupila v Jugoslaviji Se dosti ve¢je mnoZine, ¢e bi ne bilo
znanih plaéilnih tezkoé. Jugoslovanskemu izvozu je pretila precejSnja ne-
varnost, in ta je odstranjena z dogovorom 1. aprila t. 1. Zastopniki obeh
drzav so se zedinili v tem, da se doseZe izenaCenje izvoza in uvoza, in
sicer z obojestranskim zviSsanjem trgovskega obsega. Podrobnosti o tem
dogovoru doslej niso objavljene. Tendenca je pa razvidna med drugim
tudi Ze iz okolnosti, da so bila urejena razna tehniska vpraSanja, tidoca
se v prvi vrsti pladilnega prometa. Nemdija je ugodila nekaterim jugoslo-
* vanskim 7Zeljam glede dolo¢itve cene za razno jugoslovansko eksporino
blago in je obljubila, da se bo nemski tujski promet v Jugoslavijo pomno-
zil. Obratno je pa seveda tudi Jugoslavija obljubila gotove protikoncesije.
Jugoslovanska vlada bo pri svojem postopanju opozarjala zlasti na to, naj
one drzave, od kalerih prejema Jugoslavija velike imporine previske,
potom pomnozitve uvoza iz Jugoslavije dvignejo skupno trgovino in tako
prepredijo vsako potrebo svoje izvozne omejilve.

O pripravljenosti Jugoslavije, da uposteva Zelje nemske zunanje trgo-
vine, pri¢ajo nekateri novejsi dokazi. Tako je dobila tvrdka Krupp dve
vedji narofili in je videti, da bodo sledila e druga.

O razvoju trgovine med Jugoslavijo in Neméijo v
zadnjih letih nas seznani sledeca tabela:

Milijoni dinarjev 1932 1933 1934 1935 1935 1936
jan. febr.

Uvoz iz Nemdéije 5064 3792 4972 5981 710 1182
Izvoz v Nemdijo 3448 470,7 5978 751,56 925 154,0

Saldo za Jugoslavijo — 161,86 + 91,5 -4 1008 -+ 1534 4215 + 358

V odstotkih
Uvoz iz Nemdije Tl 1816 1891 S 187 146 180
Izvoz v Nemdéijo 1128 13’94 15642 1865 183 30°5

Dotim je prislo leta 1932, od vsega jugoslovanskega uvoza le 7°71 od-
stotkov iz Nemdéije, se je ta uvoz neprestano dvigal in je dosegel v prvih
dveh letoinjih mesecih Ze 18°6 odstotkov. Se bolj je narasel jugoslovanski
izvoz v Neméijo: 1. 1932, je Slo od vsega jugoslovanskega izvoza v Nemcijo
11'28 odstotkov, 1.1935. Zze 18'65 in v prvih dveh letosnjih mesecih celd
305 odstotkov.
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Ste¢aji in prisilne poravnave
v mareu in aprilu 1936

N

Drustvo industrijeev in wveletrgoveev
v Ljubljani objavlja za ta fas naslednjo
statistiko (Stevilke v oklepajih se na-
nasajo na isto dobo pretetenega leta):

Marec

i. Otvorjeni stedaji: V Drav-
ski banovini 1 (4), Savski 4 (13),
Vrbaski — (—), Primorski 2 (4), Drin-
ski 1 (=), Zetski — (1), Dunavski 6
(1), Moraveki — (2), Vardarski — (—),
Beograd, Zemun, Panevo 1 (2).

2. Razglasene prisilne po-
ravnave lizven etelaja: V
Draveki banovini 9 (6), Savski 5 (6),
Vrbaski 2 (—), Primorski — (3), Drin-
ski 1 (1), Zetski — (—), Dunavski 1
(1), Moravski 1 (—), Vardarski — (—),
Beograd, Zemun, Panfevo — (3).

8. Kontana atefajna posto-

anja: V Draveki banovini 4 (4),
ga’\rski 1 (b), Vrbaski 1 (—), Primorski
— (2), Drinski 2 (5), Zelski — (1),
Dunavski 4 (6), Moraveki 5 (5), Var-
darski 1 (5), Beograd, Zemun, Panle-
vo 13 (8).

4. Polrjemne prisilne porav-
nave: V Dravski banovini 11 (4),
Savski 7 (7), Vrbaski 1 (—), Primorski
— (1), Drinski 2 (1), Zetski — (=),
Dunavski 2 (1), Moravski — (1), Var-
darski — (2), Beograd, Zemun, Pan-
tevo 2 (1).

April
1, Otvorjeni steéaji: V Drav-
ski banovini 1 (4), Saveki 3 (4),

Vrbaski 2 (1), Primorski 1 (—), Drin-
eki 2 (—), Zetski 1 (=), Dunavski
1 (2), Moravski — (—), Vardarski —
(1), Beograd, Zemun, Pantevo 1 (1).
2. RazglaSene prisilne po-
ravnaveizvenstedaja: V Drav-
ski banovini 5 (3), Savski 11 (1), Vr-
baski 1 (=), Primorski 1 (1), Drinski
8 (=), Zetski 1 (=), Dunavski 2 E—],
Moraveki — (—), Vardarski —
Beograd, Zemun, Pantevo — (1).

3. Kontana stedéajna posto-
anja: V Draveki banovini b (8),
aveki — (8), Vrbaski — (—), Primor-
ski 1 (—), Drinski 5 (5), Zetski 1 (—),
Dunavski 5 (6), Moravski 1 (4), Var-
darski 8 (2), Beograd, Zemun, Pan-
tevo 9 (2),

4. Potrjene prisilne porav-
nave: V Dravski banovini 9 (4),
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Savski 3 (9), Vrbaski 1 (—), Drinski
1 (=), Primorski 2 (8), Zetski 1 '(—),
Dunavski 8 (—), Moravski — (—), Var-
darski — (1), Beograd, Zemun, Pan-
tevo 3 (2).

Banovinski proratun za 1. 1936./37.

Pregled prorafuna izdatkov in do-
hodkov kaZe:
Tzdatki:
Obéni oddelek: 6,037.134, upravni

oddelek: 784.820 Din, kmetijski odde-
lek: 14,439.568 Din; prosveini oddelek:
7,453.410 Din;: tehnitni oddelek: 38 mi-
lijonov 8.564 Din; oddelek za socialno
politiko in nar. zdravje: 41,228.381 Din;
finanéni oddelek: 18,879.286 Din: od-
delek za frgovino, obrt in indusltrijo:
2,621.150 Din; proratunski rezervni
kredit: 800.000 Din; skupni redni iz-
datki: 125,197.313 Din.

Dohodki: Doklada: 45,425.000 Din;
delez na skupnem davku na poslovni
promet: 2,000.000 Din; troSarine: Din
30,050.000; takse: 15,650.000 Din; ostali
banovinski dohodki: 1,200.000 Din; razni
dohodki: 1,538428 Din; dohodki ba-
novinskih zavodov in ustanov: 29 mi-
lijonov 435.885 Din. Skupni redmi do-
hodki: 126,219.313 Din. A

Banovinske doklade znesejo
v 50 % obtni dokladi: 39,020.000 Din;
5 % cestni dokladi: 3,905.000 Din;
5% zdravstveni dokladi: 2,500.000 Din;
skupno 45,425.000 Din,

Trofarine dajo: na alkoholne pi-
sate: 14,570.000 Din; na ogljikovo
kislino in wumetne brezalkohelne pi-
jate: 180,000 Din; na mineralne vode:
800.000 Din; na kvas: 2,100.000 Din;
na bencin; 4,000.000 Din; na elektrino
energijo: '1,850.000 Din; obginske ba-
novinske tro¥arine o skupnih banovin-
skih trofarinah: 5,800.000 Din; na pnev-
matike: 1,200,000 Din,

Davki in takse: Na plesne pri-
reditve in podaljianje policijske ure:
500,000 Din; 40 "A doklada k drZ taksi
na vstopnice: 500.000 Din; na lovske
karte: 450.000 Din; na lovisfa in ribo-
love: 550.000 Din; na Soferske legili-
macije: 250,000 Din; 2 % takea od pre-
nosa nepremitnin: 7,500.000 Din; 100 %
doklada k dopolnilni prenosni taksi:
2,100.000 Din; na zavarovalne premije:
400,000 Din; na dediiine: 500.000 Din;
na posest in nodenje oroZja: 600.000 Din;
banovinske administrativne tfakse in
doklade k drZavnim takeam po zakonu



o taksah: 1,700.000 Din;; za prenos
lastne na Zivineki potni list: 600.000 Din,
Skupno: 15,650,000 Din.

Vaine odredbe fin. zakona
za leto 1936./37.

O preustroju zavoda za po-
spesevanje zunanje trgovi-
ne in ustanovitvi instituta
za proutavanje gospodar-

stva,

Zavodu za pospefevanje zunanje trgo-
vine se daje poleg gospodarske obve-
Stevalne sluZbe, ki jo vrai, v pristojnost
tudi Se uporaba zakona o organizaciji
in kontroli izvoza Zivine in Zivalskih
il:roizvodnv in izdelkov, uporaba za-
ona o kontroli kmetijskih pridelkov,
namenjenih za izvoz, kakor tudi drugih
dquEb, & katerimi bi se uravnavala zu-
nanja trgovina; madalje uporaba irgo-
vinskih ])ugudb in sporazumov, kolikor
je pOWLl‘]BIlU ministrstvu za trgovino in
induslrijo, in kontrola kompenzacijskih
poslov v soglasnosti z Narodno banko
kraljevine Jugoslavije,

Institut za proutavanje gospodarstva
ima kot samostojna drZavna naprava
nalogo, da proufuje sistematiino v so-
delovanju s prizadetimi gospodarskimi
napravami gospodarsko Zivljenje in daje
obvestila o slanju gospodarsiva in nje-
govem Trazvoju.

7 uredbo se predpifejo tudi dolotbe
o ratunskih poslih obeh naprav, dolo-
¢ijo uradnidki poloZaji in zvanja v njih
in opredelijo posebni pogoji za prido-
bitev teh polozajev in zvanj. Glede po-
stavilve v zvanje upravnika zavoda in
instiluta veljajo predpisi odstavka (5)
§ 49. zakona o uradnikih.

Od kredita, ki je odobren s prorafu-
nom kot subvencija zavodu za pospeie-
vanje zunanje frgovine, se dolofi Din
1,680.0000— za osebne in materialne
izdatke zavoda, Din 220,000'— pa za
osebne in materialne izdatke instituta
za proutavanje gospodarstva.

O razdiritvi pokojninskega
zavarovanja namesSéencev.

O izvedbi starostnega zava-
rovanja delaveev,

Minister za socialno politiko in na-
rodno zdravje se pooblaita, da sme,
kadar misli, da to gospodarske razmere
dovoljujejo:

razdiriti  pokojninsko  zavarovanje
namestencev po predpisih prefiitenega
besedila zakona o pokojninskem zava-
rovanju nameitencev, razglafenega v
»Sluzbenih novinahe z doe 12, decem-

bra 1933, &. 285/LXXXXIV, tudi na
ostale pokrajine kraljevine Jugoslavije,
kier doslej tega zavarovanja ni bilo,
bodisi za wvse, bodisi le za poedine go-
spodarske panoge oziroma skupine na-
mesfencev, in izdati v ta mamen pred-
pise o ustanavljanju, ustroju in med-
sebojnem rtazmerju novih samostalnih
nosilcev pokojninskega zavarovanja na-
mestencev ter o razmerju proti Pokoj-
ningkemu zavodu za nameitence Vv
Ljubljani, ki mu sme poveriti izvedbo
potrebnih pripravijalnih del za usta-
novitev teh mnosilcev,

izvesti zavarovanje za onemoglost,
starost in smrt po zakonu o zavarovanju
delaveev bodisi za vse bodisi za poedine
gospodarske panoge in izdali predpise
0 medsebojnem razmerju med tem za-
varovanjem in pokojninskim zavarova-
njem namesfencey in rudarjev kakor
tudi ostale potrebne predpise.

NaSa zunanja trgovina v letu 1935,

Po podatkih Narodne banke bomo v
naslednjem ofrtali nad dzvoz in nad
uvoz v primerjavi leta 1935 napram
1934, ker se v tem pokaZe razlika v
izvozu in uvozu.

Izvoz pSenice je znadal 1. 1934
97.901 tono za 12748 mil. Din. V letu
1935 pa je izvoz pienice upadel na
30.290 ton za 3980 mil. Din. Iz teh po-
datkov vidimo splo&no krizo v poljedel-
ski proizvodnji, ki sledi iz naslednjih
podatkov:

Izvoz koruze: 1934: 673.377 ton
za 56242 mil. Din; leta 1935 pa 887.717
ton za 318'07 mil. Din.

lzvoz raznih Zitariec je zna3al
leta 1934 40.852 ton za 4206 mil. Din;
leta 1935 14.754 tone za 16:04 mil. Din.
Izvoz povrinine — leta 1934 — 34,802
ton za 5713 mil. Din; 1935. pa 2739’?
ton za 6046 mil, Din.

Suhe slive:; leta 1934 22.316 ton za

98:88 mil. Dm' Ieta 1935: 12,543 ton
za G1:53 mil.
Vino: leta 1934 1.984 ton za 320 mil

E;n; leta 1935 pa 1.140 ton za 2:40 mil.
in.

Vizvozu lesa: Drva — 1.1034:
178.259 ton za 8000 mil. Din; leta 1935:
120.100 ton za 1903 mil. Din.

Oglije: leta 1934: 34.591 ton za 1804
mil. Din; leta 1935 pa 24.671 ton za
12:17 mil. Din.

Zeleznidki pragovi: leta 1934: 434.034
kom. za 2003 mil Din; leta 1935 pa
272.019 kom. za 11:08 mil. Din.

Lesni izdelki; leta 1934: 44.154 ton
za 6821 mil. Din; leta 1935 pa 7.188 ton
za 3860 mli. Din,
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Vrudarstvu jeznaZalizvoz:
Svinec surov in v plo&éah: leta 1934:
8.924 ton za 2318 mil. Din; leta 1935:
6.783 tfon za 1731 mil. Din, — Baker
surov: leta 1934: 35.978 ton za 364'33
mil. Din; leta 1935: 87.750 ton za 339-92
mil. Din. — Padec v vrednosti.

Istotako po podatkih Narodne banke
je znadal nas§ uvoz v razdobju leta 1934
—1935, ki kaZe v mekalerih vrstah bla-
ga porast v kolitini in vrednosti, v dru-
gih vrstah blaga pa padec.

Uvoz: BombaZ surov: leta 1934:
14,576 ton za 204'16 mil. Din; leta 1935;
14.899 ton za 21574 mil. Din — porast
v kolitini in wvrednosti,

Bombazevo predivo: leta 1934: 15.643
ton za 39067 mil Din; leta 1935, pa
13,703 ton za 86397 mil. Din — padec
po koli¢ini in vrednosti. — BombaZeve
tkanine: leta 1984: 8.474 ton za 201-04
mil. Din; leta 1935. pa 2918 ton za
174:29 mil. Din; padee po koliini in
vrednosti. Ovija volna: leta 1934: 3.043
ton za 7244 mil. Din; leta 1935: 3.531
ton za 81'52 mil. Din — porast po ko-
liini in vrednosti.

Volneno predivo: leta 1934:
1.253 ton za 9155 mil. Din; leta 1935:
1.371 ton za 94:11 mil. Din — porast po
kolitini in vrednosltii. — Volnene
tkanine: leta 1934: 938 ton za 14927
mil. Din; leta 1935: 1.052 ton za 158:00

mil. Din — porast po kolifini in vred-
nosti,
Svileno predivo: leta 1934:

1.873 lon za 29901 mil Din; leta 1935:
2.287 ton za 9798 mil. Din — porast
po kolitini in vrednosti. — Svilene
tkanine leta 1934: 160 lon za 64:62
mil. Din; leta 1935: 175 ton za 7127
mil. Din — porast po koli¥ini in vred-
nosti.

KoZe: leta 1934: 8.820 ton za 125:80
mil. Din; leta 1985: 7.368 ton za 11075
mil. Din — padee po kolifini in vred-
nosti,

Kava — surova: leta 1934: 5.811
ton za 61-85 mil. Din; leta 1935: 6.573
ton za 6278 mil. Din — porast po ko-
li¢ini in vrednosti.

JuZno sadje: leta 1934: 34.045
ton za 86'56 mil. Din; leta 1935: 18.828
ton za 5717 mil. Din — padec po koli-
¢ini in vrednosli.

Jeklo: leta 1934: 9.062 ton za 33-39
mil. Din; leta 1935: 10.376 ton za 36:03
mil. Din — porast po koli¢ini in vred-
nosti.

Steklo: leta 1934: 894 ton ja 12-61
mil. Din; leta 1935: 1.532 ton za 1537
mil. Din — porast po kolitini in vred-
nosti.
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Stroji in aparati: leta 1934:
10.372 ton za 160-27 mil. Din; leta 1935:
8.779 ton za 18645 mil. Din.

Trgovina med Jugoslavijo in Bolga-
rijo raste. Sicer je padel na3 lanski
izvoz v Bolgarijo od 8,670.000 na 8 mil.
420.000, obratno se je pa mepritakovano
dvignil izvoz iz Bolgarije v Jugoslavijo,
od 5 milijonov levov kar na 22°6. Prejs-
nji aktivum Jugoslavije se je obenem
umaknil moénemu pasivu.

Nemdéija in Balkan

Znatilni znak v zunanji trgovini bal-
kanskih drZav v preteklem letu je ra-
stoi pomen Neméije. O trgovini med
Jugoslavijo in Neméijo smo Ze govorili.
O Bolgariji beremo, da se je njena trgo-
vina z Neméijo v primeru z lelom 1934.
dvignila v preteklem letu za okoli 30
odstotkov; deleZ izvoza v Neméijo je
narasel na 40 odstotkov vsega bolgar-
skega izvoza, deleZ uvoza iz Nemdéije

a celo na 54 odstotkov vsega uvoza.
"ako se sedaj nekako poloviea vse bol-
garske zunanje trgovine vrii v smeri
proti Neméiji in od tam. Nerodni so le
pladini pogoji in ima Neméija v trgovini
z balkanskimi drzavami zmeraj zaostan-
ke, ki se jih skuSa znebili z industrij-
skimi dajatvami. Vsekakor pomembno
je dejstvo, da je Nemdéija stopila v tej
trgovini tako v ospredje.

Tuji kapitali v Jugoslaviji

Odslotno znasa udelezba tujega kapi-
tala sledece:

UdeleZena je Francija z 825 odstotka,
Anglija z 28'8%, Avstrija z 8'02%, Svica
s 14'1%, CeSkoslovaska z 12:1%, Zed.
drz. Amerike z 12°1%, Belgija z 10'1%,
Neméija z 82%, Italija z 2'8%, Ogrska
z 1'1%.

Vazna je udeleZba tujega kapitala v
nasih bankah. Od 20 vodeéih denarnih
zavodov dela 16 s tujim kapitalom.
Francija je udeleZena v nafem bankar-
stvu z 800 milij. Din; Avstrija z 500
milij. Din; Neméija z 180 milij. Din:
Belgija z 250 milij. Din; Ogrska z 200
milij. Din; Italija z 100 milij. Din,

‘Skupno s kapitali Svedske in Poljske
je udeleZen v jugoslovanskih bankah
tuji kapital z zneskom 3 milijarde Din.

Izvoz lesa iz Jugoslavije. Vsled sank-
cij je izvoz lesa iz Jugoslavije proti
koneu preteklega leta mo&no padel.
Upali smo, da bo letos bolje, kar smo
dobili v Zenevi zagolovilo o nadome-
stilu zadevne izgube. Rezultat tega za-
gotovila se zreali v naslednjih Stevilkah:



Izvoz lesa v mesecih
jan.-febr. 1935 jan.-febr. 1936
123.300 72.604
948 60°0

v tonah
v mil. din

Hranilne vloge v Nem#iji so znaSale
na koncu preteklega leta 13.670 milijo-
nov mark. V letu 1935. so narasle za
990 milijonov mark proti 728 in 618
milijonom v letih 1934. in 1933,

Izvoz lesa iz Avstrije je dosegel v
préteklem lefu 1,230.000 ton proti
1,140.000 tonam v letu 1934, Vetji iz-
voz gre glede iglastega rezanega lesa
v prvi vrsti na rovas [Italije, glede
okroglega lesa na rova¥ Nemtije, ki je
leta 1935. kupila v Avstriji za 65 od-
stotkov vel lesa kot leta 1934, in glede
jamnega lesa na rovad Ogrske, ki je ku-
pila skoraj 8e enkrat toliko kot 1. 1934,
Prodaja v druge deZele je padla. V zad-
njem fasu se je izvoz lesa iz Avstrije
poslab3al, ker so zlasti v prometu z
Italijo platilne teZkofe zelo velike, tako
da marsikakino podjetje v Italijo sploh
ne more ved dobavljati. Tudi v pro-
metu z drugimi deZelami obstojijo de-
narne nakazilne tezkote.

»Prva inflacija v zgodovini Flovedivac

Tako je naslov 170 strani obsegajoti
Studiji, ki f'o je v tedkem jeziku izdal v
Pragi Adolf Lambl. Govori nam v prvi
vrsti o vrednosini politiki Johna Lawa
v pritetku 18. stoletja z vsemi njenimi
napakami in pogrefenimi pojmi, ki so
slednji¢ postali najvaZnejsi vzrok fran-
coske revolueije. Tendenca knjige je do-
kazovanje, da more eno leto finantnih
in gospodarskih napak narodnemu pre-
mozenju ved Skodovati kot vojske ali
nesreni mirovni sklepi.

Rekordni zakljuéki nikljevega trusta.
International Nickel Comp. je dosegla v
preteklem letu rekordne dohodke v
znesku 26 milijonoy dolarjev proti 1848
milifonom v letu 1934 in tudi za 88
mil, ved kot v dosedanjem rekordnem
letu 1929, Ce bo oboreZevalna konjunk-
tura trajala dalje, rafuna podjetje s Ze
vedjim dobitkom. Tudi kovinska proda-
ja_koncerna je bila v preteklem letu
rekordna; pri niklju je bila za 42 od-
stotkov vetja kot v letu prej, pri bakru
za 20%, pri srebru celé za 300%; tudi
pri platini, ki je stranski produkt pri
produkeiji niklja,se je prodaja dvignila.
Dobitek na delnico jo dolofen za pre-
teklo leto z 1'65 dol., dofim so pladali
leta 1934 le 1-13 dol. na delnico in leta
1933 samo 0-53 dol.

Aluminij

Svetovna produkeija aluminija se je
v preteklem letu napram letu 1934. po-
mnozila za 51 odstotkov. Nemdéija je
s 63,000 tonami prvi producent alumi-
nija na svetu (leta 1934.: 37.000 ton);
sledijo Zedinjene drZave s 54.000 tona-
mi (leta 1934.: 34.000); dalje Rusija
25.000 (14.400), ki je v preteklem letu
prekosila Kanado, Francijo in Norve-
3ko. Na ¢etrtem mestu je Kanada z
20.600 tonami (15.000), potem Vel. Bri-
tanija 16.000 (12.500), Norveska 15.500
(15.400) itd. Zanimiv je veliki prira-
stek produkeije v Sviei, od 8100 na
19.400 ton. Ilalija se je s 13.100 tonami
komaj obdrzala ma vidini leta 1934.
(12.800). Na novo vidimo leta 1935. Ja-
ponsko s produkeijo 4000 ton in Ogrsko
s 600 tonami. V Avstrifi je produkeija
padla od 2100 na 1000 ton. Vsa lanska
svetovna produkeija je dosegla 257.000
ton, to je 78000 ton ali 51 odstotkov
ved kot leta 1934, (170.000 ton). Sprito
velike kapacitete v svetovni produkeiji
aluminija in sprifo vedno veé&je produk-
cije posebno v »novih¢ dezelah (Rusija,
Japonska) se cena aluminija pad ne bo
mogla drzati na dosedanji viiini, Sicer
postaja poraba aluminija od dne do dne
vetja, a produkeija je Ze hitrejia kot
poraba. — Iz gornjih Stevilk vidimo,
da sta producirala Nemdéija in Amerika
(Zdruzene drZave) lani skupaj 117.000
ton, kar je loliko kot dobrih 45 od-
stolkov svetovne produkcije.

Produkeija in razdelitev zlata
na zemlji

Letno porotilo anglefke Union Corpo-
ration prinada zanimiv seznam o lanski
zlati produkeiji. ZnaZala je 305 milijo-
nov unc & 31°1 gr. Na prvem mestu je
Juzna Afrika z 10°77 milijoni unc; nato
pridejo oslale brilanske deZele (domi-
nioni, kolonije itd.) s 6'4 milijoni, sku-
paj torej Britanski imperij 17-17 milijo-
nov unc ali 56 odslotkov vse svetovne
produkeije. Rusija je producirala 56
milijonov, Zedinjene drzave 31 itd. Juz-
na Afrika, ki je producirala v prejs-
njih letih sama do 60 odstotkov svetov-
ne produkeije, izkazuje v preteklem
letu 1935. le se 35%; upajo pa, da bodo
do leta 1940. zviSali produkcijo zopet
na 15 milijonov une. Leta 1929., je zna-
Sala vsa svelovna produkeija 19,556.000
une, lani 305 mil, do leta 1940. pa
mislijo, da se bo zvilala na 40 milijo-
nov une, kar bi bila ved kot dvakratna
produkeija leta 1929,

Razdelitev zlatih zalog je ostala v
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preteklem letu nespremenjena, le raz-
merje med ameriskimi Zedinjenimi dr-
Zuvami in Francijo se je precej spre-
menilo. V noviénih bankah in zaklad-
nih uradih je bilo na konen leta 1935.
nakopitenega 647°7 milijonov unc zlata;
od le vsole so imele Zedinjene drzave
40 odstotkov, Francija 17, skupaj 57%.
Na koneu leta 1934, so imele Zedinjene
drzave 34 odstotkov, Francija 22 od-
stotkov, skupaj 56 odstotkov. A do&im
je bilo razmerje leta 1934, 34:22, se je
v teku preteklega leta spremenilo v
40:17; prej je manjkalo Franciji samo
12 odstotkov do ameriike kolitine, na
koneu leta 1935. ji je manjkalo 23 od-
stotkov.

V prvem letoinjem Cetrtletju so sve-
tovne zlate zaloge narasle za T9 mili-
jonov zlatih dolarjev. Padle so v Fran-
ciji za 28 milijonov, v Belgiji za 14 itd.;
narasle so pa v Zedinjenih driavah za
35 milijonov, v Holandiji za 28, v Svici
za 23, v JuZni Afriki za 17 idtd.

Kje se rude predelujejo

Raziskali so, kje se rude, v kakSni
deZeli nakopane, predelajo. Vidimo dva
nasprotna tefaja: bakrena . ruda se sko-
raj v celoti (91%) predela v sirovo
kovine v deZelah produkeije (le v
Juslaviji ne!) nasprotno pa boksit
v aluminij v deZelah produkcije
le z 20 odstotki. Cinova ruda se v
svrho predelave nekako z 49 odstotki
izvaZa v dinozemstvo, cinkova pa s 37
odstotki. Od predelanih kovin se na
primer pri aluminiju predeluje 75 od-
slotkov na liecu mesta dalje, 25 se jih
pa izvaZa, dofim se pri cinu na licu
mesta predela naprej le 17 odstotkov
in se 83 odslotkov izvaza. Itd.

Japonska konkurenca s kinini. Drevo,
iz Cigar skorje se dobiva kinin, 80 p;ojlll
doslej v prvi vrsti v Nizozemski Indiji.
Sedaj so pa pri¢eli 8 lovrstnimi nasadi
tudi Japonei, in sicer ma otoku For-
mozi, ter upajo, da bodo v kratkem
krili polovico svoje porabe z lastnim
pridelkom, kar bo za Nizozemsko Indijo
paé velika izguba.

Pridelek bombaZa za leto 1935./86. se
ceni na 26,300.000 bal, kar je 11 odstot-
kov ve& kot v letu 1934./35. in za 8 od-
stotke ve& kot v povpretnosti zadnjih
desetih let,

Gajeva propaganda. Propagandna ak-
cipomnoieno uzivanje ¢aja bo
dosegla imenzije, ki bodo v zgodovini
propagande za eno samo vrsio blaga
menda edinstvene. Nizozemskoindijska
vlada, ki prevzame seveda le del skup-
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nih propagandnih stroZkov, je dala samo
za prvo propagandno leto 645.000 hol.
goldinarjev na razpolago. To so vsolel

Rusija napreduje v pozlahtnitvi koZu-
hovine. Pred kratkim se je wrdila v
Leningradu akeija koZuhovine in so se
porotale ob tej priliki razne zanimi-
vosti, Tako na primer so sklenile naj-
vetje koZuhovinske tvrdke Zedinjenih
drzav in Anglije z Rusijo pogodbo, po
kateri naj jim Rusija pomaga pri tehni-
Ski predelavi in pri barvanju. Prav tak
dogovor je sklenila nato Rusija z naj-
vedjo [francosko koZuhovinsko {ivrdko.
Od meseca do meseca raste mmoZina
koZuhovine, ki se za inozemsivo v Ru-
siji predeluje, kar ji prinada seveda
lepe dohodke.

Svetovna preskrba s surovinami, Ude-
lezbo drzav v svetovni produkeiji suro-
vin mam deloma pokaZejo sledefe Bte-
vilke. Britanski imperij proizvaja 55%
vsega kakaa, 51% wvolne, 99°5% dZule,
H8% gumija, 93% niklja, ca 65% zlata,
30% manganove rude, 34% kromove
rude, 35% cinka, 45% svinea, 43% ci-
nove rude, 25% plenice, 25% kopre,
25% bombaza, 25% premoga, 30% ba-
kra. Francija (s kolonijami) ima vo-
dilno vlogo le v boksitu (47%), Zelezni
rudi (30%) ler kalijevi soli (20%), a
ima tudi v drugih vrstah lepe odstoine
deleze. Holandija (s kolonijami) proiz-
vaja 34% kopre, 37% gumija (kavéuka)
in 16% cinove rude. Zedinjene drzave
nastopijo s slede¢imi velikimi Stavilka-
mi: 85% kopre, 55% koruze, 49% bom-
baza, 60% petroleja, 30% cinka, 13%
srebra. Tudi Sovjelska Rusija navaja
lepe Hevilke: 24% pSenice, 22% lane-
nega semena, 28% kromove rude in
60% manganove rude; odstolni deleii
Rusije v svelovni produkeiji se vefajo
od dne do dne.

Polovieo izvoza iz Rumunije {vori
petrolej. V nasprotju z ustrojem pred-
vojnega izvoza iz Rumunije in tudi v
prvih letih po vojski, ko je izvaZala
Rumunija v prvi vrsti Zito, je stopil
v zadnjih letih petrolej daleko na prvo
mesto, Sedaj zavzema petrolej ved kot
polovico vsega rumunskega izvoza, in
Sele na drugem mestu so poljedelski
produ.kti. Vzrok je agrarna reforma,

odpravila poljedelske veleobrate.
.cbojlﬁun]a v tem oziru pritakujejo od
pomnoZene gojitve medicinskih in in-
dustrijskih rastlin ter od intenzivnejie
zivinoreje, in so izgledi v obeh pano-
gah prav dobri. Slednji¢ izvaza Rumu-
nija tudi les, a bad tukaj je konkurenca
zelo velika,



Svetavna industrijska produkeija v
zadnjem dCetrtletju preteklega leta iz-
kazuje napram zadnjemu detrtletju leta
1934, velik prirastek, in sicer v Zedi-
njenih drZavah za 28 odstotkov, v Bel-
giji in Nemdiji za 19, v Kanadi za 17,
v Avstriji za 13, v Ogrski za 9, v Ja-
Bonski, Norveski in Angliji za 8, v

anski za 6 itd.

Angleska zunanja trgovina v prvem
letodnjem Eetrtletju izkazuje s 106°08
milijoni funtov pri izvozu prav isto
Stevilko kot lani v istih mesecih, uvoz
je bil pa z 20032 milijoni letos za 12
odstotkov vedji kot lani.

Ruske vizigalice v Angliji dobro na-
predujejo. Ustanovila se je tam druZba,
ki se peta izklju&no le s prodajo ruskih
vZigalic. Ta prodaja je zavzela takEne
izmere, da je bilo treba ustanoviti last-
no prodajno organizacijo.

Ameriska avtomobilna industrija za-
znamuje zopet lepe uspehe. General
Motors Corp. izkazuje za prvo lelos-
nje ¢etrtletje 50 milijonov dol. Gistega
dobi¢ka proti 3161 mil. v prvem lan-
skem ¢elrtletju. Chrysler Corp., ki je
imela lani v isti dobi 916 dol. &istega
dobitka, jih je imela letos 11 milijonoy.
Tudi Studebaker Corp., ki je zakljudila
pc sanaciji preleklo leto s precejnjo
izgubo, izkazuje za prvo letodnje ebrt-
letje prvié po Stirih letih zopet nekaj
tistega dobidka.

Sladkor iz plina in vede. V Angliji
poznajo #e nekaj ¢asa natin pridobiva-
nja sladkorja iz ogljikove kisline in
vede, V. Kanadi je znadel sedaj profe-
sor Hilbert naéin, da pridobi celulozo
iz stranskih produktov plinov, ki pri-
hajajo iz zemlje. Tudi tukaj gre pot
najprej preko sladkorja in se konta v
celulozi, ki je za izdelovanje umetne
svile tako vazna. S tem naredi Hilbert
isto kot rastline, ki napravijo iz oglji-
kove kisline najprvo sladkor, potem pa
skrob in celulozo.

Rusija dobavlja stroje. Kakor smo Ze
pisali, bi si ¢ pred par leti nihie ne
bil mogel misliti, da bo Rusija kdaj
stroje prodajala. Sedaj je pa calé v Tas-
kentu v najnotranji Aziji zgradila to-
varno za izdelovanje poljedelskih stro-
iev, posebno onih za predelovanje bom-
baza, Podilja jih v prvi vrsti v Irin
(Perzijo), v Alganistan in v Zapadno
Kitajsko. Poleg popolnih strojev izde-
luje tovarna tudi nadomestna dele za
poljedelske stroje.

&
_ 'V 38 letih 100 gramov radija so pro-
izvedli v Jahimovu na Celkem. Za do-

bavo enega grama radija je potrebnih
10 ton uranove rude in 30 ton kemika-
lij. Doslej so uporabili okoli 1000 ton
uranova rude in okoli 8000 ton kemi-
kalij, skupaj 4000 ton materiala, kar je
toliko kot osem tovornih vlakov po 50
vagonov, dofim bi se mogel ves radij
spraviti v malo steklenidico.

Queen Mary, velika anglefka ladja, je
zavarovana za 4,800.000 angleikih fun-
tov. Sedaj pa izratunaj in bod dobil pri-
bliZno letni dizvoz ali uvoz Jugoslavije.

Ameritka Zveza jekla (United States
Steel Corporation) je izkazala lani v
prvem cetrtletju 2,170,000 dol, zgube,
letos pa 930.000 dol. Fistega dobitka.

Sintetitnega dusika v Italiji so pro-
ducirali v preteklem letu 2,950.000 met.
stolov. Poraba znada 3,500.000 stotov;
diferenco so po vedini uvozili iz Cile.

Hi%e iz hombaZa, V ameridki drZavi
Teksas delajo poskuse, kako bi bomhaZ
porabili kot stavbni material pri gradbi
his. BombaZ stisnejo skupaj & peskom v
velike plodfe, ki jih potem uporabijo
kot zid in steno. Nova snov se odlikuje
po lahkoti in po slabem prevajanju
zvoka. Ce bo movi gradbeni nadin ob-
veljal, bo kriza ma ameriskem bombaZ-
nem trgu na mah prenehala,

Produkeija elekirike vedja kot 1. 1929.
Elektritna produkeija svela je narasla
v preteklem letu za nadaljnjih 30 mili-
jard KW ur ali za 87% ma novo re-
kordno viSino 375 milijard KW ur. V
primeri z letom 1932., ki je bilo leto
krize in kojega produkeija je znadala
285 milijard KW ur, je bila lanska pro-
dukeija za vet kot 30 odstotkov vecja;
hkrati je lansko leto tudi daleko pre-
kosilo predkrizno rekordno leto 1929.,
ko je znaSala produkeija 810 milijard
KW ur. Od veéjih drZav omenimo sle-
deto lansko produkeijo (v milijardah
KW ur): Zedinjene driave 94, Nemdija
35, Rusija 26, Velika Britanija 26, Ka-
nada 23, Francija 16, Italija 14, Sviea 6
itd, Od leta 1929. dalje je produkeijo
najbolj pomnoZila Rusija, na Stirikraino
vidino; pomnoZitey v Veliki Britaniji je
bila 46odstotna, v Spaniji 84%, v Ka-
nadi 30%, v Italiji 26%, v Nemtiji 16%
itd,

Poraba cinka raste. Na koneu 1. 1934,
je bil svelovni cinkov kartel razpuiten;
od tedaj je zatela poraba cinka zelo
rasti. Ce oznalimo za leto 1924. porabo
cinka s Stevilke 100, je znaSala poraba
leta 1932, 81, leta 1934, 113 in leta 1935,
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Ze 131 totk, Od leta 1932. do lela 1935.
j& narasla svetovna poraba cinka za
61-7%. Mesetni konsum, ki je zna3al
leta 1934, 77.000 ton, je narasel lani na
82.400 ton,

Konjunktura v Zedinjenih driavah se
stalno boljSa. Tako na primer se je Ste-
vilo vretenskih ur v prvem letoinjem
tetrtletju dvignilo na 21.714 milijonov
proti 20.748 milijonom v istem lanskem
cetrtletju. — Stevilo brezposelnih je v
marcu napram februarju padlo za 225.000
in so ee ledenski dohodki delaveev v
primeri & prejinjim mesecem zvidali za
desel milijonov dolarjev.

S sladkorno peso ohdelani svet v
Evropi brez Rusije ceni Licht na
1,620.000 ha, kar je 4-2% wvel kot lani;
za Rusijo navaja 1,240.000 ha, + 2%,
?kupaj 2,860.000 ha ali 33% ved kot
ani.

Najveéji produceni palmovega olja je
postala v preteklem letu Nizozemska
Vzhodna Indija ter je prekosila tudi
Zapadno Afriko. Izvoz palmovega olja
je nmarasel na 141.000 ton od 121.000 ton
v letu 1934. Izvoz kopre je dosegel
480.000 ton.

Standard 0il New Jersey, velika ame-
Tifka petrolejska druZba, izkazuje za
preteklo leto okoli 80 milijonov dolarjev
tistega dobitka proti 46 milijonom v
letu 1934.

Zunanja trgovina Zedinjenih drzav

Zelo Tudna so pota te trgovine. V
prvem leto¥njem &etrtletju je znaSala
11566 milijonov dolarjev proti 1021 mil
v prvem lanskem etrtletju, pri femer
je bil uvoz Ze vetji kot izvoz. Potek v
zadnjih treh letih je slededi (v milijo-
nih dolarjev):

Uvoz Izvoz Saldo
1. Cetrtletje 1933. 2746 3301 -+ 555
2. fetrtletje 1933, 3176 3392 + 217
3. fetrtletje 1933. 4446 4357 — 890
4. tetrtletje 1933, 4129 5700 -+1571
1. fetrtletje 1934. 426:6 5259 - 993
2. cetrtletje 1934. 4372 H103 + 731
3. Cetrtletje 1934, 3784 5254 -+147°0
4. Zetrtletje 1934. 4128 5721 +1593
1. elrtletje 1935. 4967 5248 -+ 2746
2. fetrtletje 1935, 4980 4998 -+ 18
3. fetrtletje 1985. 5084 5438 -+ 354
4. Cetrtletje 1935, H462 7147 +169'5
1. Cetrtletje 1986, 5800 5760 — 40

V prvem ¢asu po razvrednotenju do-
larja je rasel izvoz Zedinjenih drZav
vsled dumpinga dosti hitreje kot uvoz
in se je aklivna bilanca leta 1934.
mofno ojacila. Dolar je sedaj Ze vel
kot leti slabiliziran na novi pariteti,
vpliv dumpinga je nekoliko odnehal in
je dvig uvoza v zadnjem &asu razmerno
vetji kol naradfanje izvoza, pri femer
zahteva tudi zopetni gospodarski raz-
mah Zedinjenih drZav vedjega uvoza.
Poglejmo le saldo prvega Getrtletja v
zadnjih Stirih letih: od -+555 milijona
dolarjev v prvem @&etrtletju 1933. je na-
rasel v 1. Cetrtletju 1934. saldo na
4998, pa je padel lani ma -+276 in
je izkazan v 1. fetrtletju 1936. — 4 mil.
dol.

Resnica? Te dni beremo, da je bil
v Rimu izdan patent, ki bi pomenil
v slutaju izvedbe popoln preobrat v
tekstilni industriji. Neki italijanski druZ-
bi se je baje posredilo, da je izdelala
iz odpadkov sira in masla snov, ki se
da presti in tkati kot volna. 1z 1 kg
mleka |so napravili prav tako teZko
novo predilno snov, pri femer so pa
stroski mnogo manjii kot pri striZbi
ovije volne.




