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KAPITAL ZAGRANICZNY
W SPOLKACH AKCYJNYCH W POLSCE

W niedtugim czasie po zakonczeniu wojny, Swiatowa wymiana
towarowa powoli zaczeta odbudowywaé rynki miedzynarodowe.
Na nowo rozpoczgta si¢ walka towaru z towarem, gdzie o zwy-
ciestwie decyduja: tanszy kapitat, lepsza organizacja transportu,
standaryzacja towaru i nizsze koszty produkcji. Ale wojna spowo-
dowata zbyt wicle zmian w organizmie gospodarczym $wiata i zbyt
gteboko targneta zbiorowa psychika naroddéw, aby réwnowaga mo-
gta zapanowaé¢ w obrocie mig¢dzynarodowym. Po krétkim okresie
tendencyj liberalnych, pojawily si¢ dazenia do reglamentacji, ma-
jacej swe zrodto i egzekutywe we wladzy panstwowej, w przewadze
finansowej, oraz w posiadaniu bogactw naturalnych.

W roku 1924 Stany Zjednoczone Ameryki Pétnocnej posiadaty
zapas ztota monetarnego 1 922 milj. dolar6w. W r. 1924 — 4 289
milj. dolaréw.

W r. 1930 na 11 715 milj. dolaréw zlota §wiatowych zapasow
posiadaja;:

Stany Zjednoczone . . . 4593 milj. dol.
Francja S S . 209 »
Wielka Brytanja Lo 730 ’ »

t. j. 7 422 milj. dolar6w w trzech panstwach, czyli 63% $wiatowych
zapasOw ztota, gdy w handlu $wiatowym udziat tych trzech panstw
wynosi 32,79% (St. Zjedn. Ameryki Péin. 12,61%, Anglja 13,44%
i Francja 6,74% obrotéw w 1930 r.).

Drugim objawem braku réwnowagi w gospodarce $wiatowej
jest wzrost produkcji surowcéw w pordéwnaniu z przyrostem lud-
nodci. Gdy przyrost ludno$ci w okresie 1913—1925 wynosit 5%,
a w okresie 1925 do 1929, — 4%, to w okresie pierwszym, przy-
rost produkcji surowcéw wynosit 25%, a w drugim 20%. Zagad-
nienie to jest istotne dla procesu ksztattowania cen, gdy zwazymy,
ze wduzej czesci panstwa koncentrujace wigksze zapasy ztota, réw-
niez potrafity dla swego handlu i swego przemystu zachowaé kont-
role nad surowcami i produktami spozywczemi.
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Oba te zagadnienia Yacza si¢ jeszcze z trzecia dziedzina pro-
cesu gospodarczego — dziatalnoscia kredytowa i podzialem $wiata
na kraje wierzycieli i dtuznikéw.

W przeciwienstwie do potrzeb zniszczonej cze$ci Europa orzez
dziatania wojenne, wielkie centra finansowe w pierwszym rzedzie
aprowiduja finansowo kolonje, dominja i kraje surowcowe, w dru-
gim rzedzie dopiero zaopatruja kraje europejskie i to przedewszyst-
kiem w zwiazku z réznemi zainteresowaniami politycznemi. W okre-
sie 1928—1933 Francja w kolonjach lokuje 9 322 mili. frank, na
10 073 milj. frank, pozyczonych zagranicznym panstwom. W latach
1927—1931 w Stanach Zjednoczonych emitowano 1 066 milj. do-
larow dla krajow Ameryki tacinskiej, 1 125 milj. dol. dla Kanady
i Nowej Ziemi, 449 milj. dol dla panstw w Azji i Australji, oraz
1 628 milj. dla panstw europejskich. W tym samym czasie rynek
finansowy Wielkiej Brytanji emitowal 497 milj. dol. dla panstw
Ameryki tacinskiej, 229 milj. dla Kanady, 432 dla posiadtosci afry-
kanskich, 929 milj. dla posiadto$ci i panstw w Azji i Australji, oraz
wysp Oceanji, nakoniec dla Europy zaledwie 441 milj. dol.

Cyfry te nie obejmuja oczywiscie catosdci zagadnienia pozyczek
migdzynarodowych i emisji dla potrzeb zagranicy. Jedno tylko da-
zenie napewno ilustruja — jest to finansowanie przedewszystkiem
krajow surowcowych. Poza kredytami, wynikajacemi z wspdipracy
politycznej pomiedzy poszczegdlnemu panstwami w Europie, nie
widaé¢, aby na wielkich rynkach kapitalowych tak bardzo kwapiono
si¢ z udzielaniem wielkich pozyczek, lub z braniem udziatu w emi-
sjach papieréw dywidendowych w krajach europejskich.

Dla zrozumienia tego, co dziato sig¢ w zyciu gospodarczem, jest
rzecza pozadana zobaczyé, co zrobity, te skumulowane po wojnie
Swiatowej, kapitaty. W latach 1921—1929 Ameryka panstw tacin-
skich buduje 8 tys. km. kolei zelaznych, Azja — 17 tys., Rosja
Sowiecka — 8 tys. km, Australja i wyspy Oceanji — 5 tys. km,
Afryka — 12 tys. km, wreszcie Europa bez Rosji — 10 tys. km.
Potowa tych kolei, to linje wasko-torowe obstugujace eksploatacje
surowcOw wszelkiego rodzaju. Uprawa bawetny (1925—1929) w A-
fryce wzrasta o 400 tys. ha, w Stanach Zjednoczonych Ameryki
Poin. o 3 milj. ha, w Azji o 1 300 tys. ha. Produkcja kauczuku
wzrasta z 457 tys. ton w 1923 r. do 830 tys. ton. Produkcja her
baty zwigksza si¢ o 50%, produkcja cukru trzcinowego o 45 milj.
kwintali. Powierzchnia pod uprawe juty zwieksza sie¢ o 50%.

Nie bedziemy mnozyli przyktadéw. Istota zagadnienia tkwi

w atrakcyjno$ci krajow surowcowych dla panstw koncentrujacych
zapasy ztota i niecheci szukania zarobkéw w Europie zniszczonej
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przez wojne, zradykalizowanej spolecznie w wielu cze$ciach tego
kontynentu, wreszcie podzielonej na szereg drobnych obszaréw cel-
nych.

Oprécz powyzszych tendencji, istnieje dodatkowy motyw, Kkie-
rujacy ekspansja kapitalu — to polityka podatkowa. W Stanach
Zjednoczonych Ameryki Pdétnocnej — podatek dochodowy i ma-
jatkowy wynosi 67,7% dochodéw Skarbu w 1928 r., gdy w r. 1913
wynosit zaledwie 10,6%. W budzecie Anglji 55%, gdy w r. 1913 —
47,7%. W Holandji — 43%, gdy w r. 1913 — 32,7%, we Francji
32% (1913 — 28%), w Belgji 35%, (1913 — 27%).

Zanim przejdziemy do rozwazania, co z tego waskiego stru-
mienia $wiatowych zasobdéw zlota doptyneto do Polski, i w jaki
sposéb ten obcy kapital pracuje w Polsce, nalezy zastanowié sie
nad charakterem i rodzajem Kkapitatu zagranicznego pracujacego
w Polsce.

Mamy na mys$li kapitat pracujacy w przemysle i handlu i zna-
ny pod forma prawna, jako kapitat akcyjny.

Opinja publiczna patrzy si¢ na akcjg, jako na papier majacy
szczegblne wlasno$ci. Jej posiadacz widzi w akcji nietylko prawa
wtadciciela, lecz i prawa uprzywilejowanego wierzyciela przed
wszystkimi innymi wtadcicielami. O tern, ze posiadanie akcji zobo-
wiazuje do badania bilansu, do analizowania sprawozdan rocznych
Zarzadu, a nieraz do wielkiej czujnosci, o tem posiadacz papieru
dywidendowego nie zawsze mySli.

Posiadacz akcji, szary cztowiek, nie rozumie tego, ze akcja
nie jest asygnata, w S$cistem tego stowa znaczeniu, do czeSci majat-
ku przedsigebiorstwa, ze pomiedzy akcja, a przedsigbiorstwem ist-
nieje bilans Spdtki, konjunktura, dobry, lub nieraz niefortunny
Zarzad, wreszcie wierzyciele Spoftki.

Nie wie ten posiadacz akcji, ze kto$ zdecydowal prowadzenie
interesu, zdobycie kredytu, zaangazowanie si¢ w zobowiazaniach,
rozpoczecie produkcji. W przyblizeniu mamy tu do czynienia z ta-
kim schematem. Naprzéd kumulacja akcyj na walnem zgromadze-
niu (w danym wypadku obojetne — czy na zasadzie uktadu syn-
dykackiego, czy skupu), potem utworzenie wladzy (zarzad, dyrek-
cja), wplyw na organizowanie pracy i okres§lenie celu eksploatacji
przedsigbiorstwa (dochdd z produkcji, dochdd ze sprzedazy surow-
ca przez przedsiebiorstwo filjalne, dochdéd z obrotu uszlachetnia-
jacego, dochod z eksploatacji wynalazku, dochdéd finansowy).

Trudno jest wyliczy¢é wszystkie typy skupien organizacyjnych
kapitatu, zwtaszcza, gdy idzie o kapital przekraczajacy granice swe-
go panstwa — Kkapitat zagraniczny. Dla przyktadu wymienimy tyl-
ko bardziej nasuwajace si¢ typy:
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penetracja kapitatu zagranicznego dla osiagnigcia bezposred-
nich zyskéw z ecksploatacji przedsigbiorstwa w postaci opro-
centowania wtozonego kapitatu;

organizowanie spotki dla osiagania zyskow przez eksploatacje
i kupno surowcéw w kraju surowcowym na rzecz wtasnych,
lub afiljowanych zaktadéw przetwédrczych;

c) organizowanie spdtki dla osiagania zyskow przez sprzedaz su-

d)

f)

rowcéw wrasnych w przedsiebiorstwie przetwdrczem na rzecz
dochodu sprzedawcy surowca, lub podéifabrykatu;
organizowanie spétki dla eksploatacji licencji, lub wynalazku
na rzecz spotki posiadajacej prawo do licencji, lub wynalazku;
organizowanie przedsiebiorstwa dla kontroli produkcji obce-
go kraju, obnizania rentowno$ci przez polityke cen, bonifikat
i premji i t. p., gdzie dochdd polega na wspdipracy z macie-
rzystym zaktadem przetwdrczym;

organizowanie przedsigbiorstwa dla utrzymania si¢ na rynku
przed konkurencja innych krajéow dla przysztych plandéw.

O wielko$ci i znaczeniu gospodarczem kapitatu akcyjnego (po-

za spotkami z ogran. odpow.) $§wiadczyé moze pordwnanie z wkta-
dami w bankach i kasach:

W dniu 531 grudnia

1931 | 1932 | 1933 1934

1930 |

bo

. wkiadéw w kasach o- 3038 2 686 ‘ 2725 2749

szezednosei i bankach. | milj,zt | milj. 2zt | milj, =zt milj. zt

2996

milj. zi

W dniu 1 styczmnia
1931 1932 | 1933 | 1934 | 1935
|

. kapitaldw akeyjnych . 3 542 3385 | 3460 | 3451 ! 5422
milj. 2t | milj. st ‘ mili. 2t | wmili e ‘J milj, zt
. ilo&¢ spétek . . . . 1366 i 1392 I 1414 | 1425 | 1421
| |
. udzial kapitalu zagra- " : | g ) g
nicznego . . . . . | 44.6 “.'t, 45.6° ol 46.7Y/, ‘ 47.2%, 'I'F,BUJ'O

Spadek wktadéw w bankach i kasach dotyczy w pierwszym rze-

dzie bankéw akcyjnych (1931) i powstat na skutek wstrzasnien
w bankowoS$ci zagranicznej, spadku niektérych walut, sptat zobo-
wiazan zagranicznych oraz mobilizowania wktadéw i sald na ra-
chunkach przez przedsigbiorstwa przemystowe i handlowe na sku-
tek spadku sity kupnej na rynku i wzro$cie remanentéw. Podczas,
gdy banki akcyjne w latach 1931—1932 utracity p6t miljarda wkita-
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déw, instytucje finansowe drobnych wkladow okazywaty tendencje
kumulacyjne. Przyrost kwoty kapitatowej w spdtkach akcyjnych
W mniejszym stopniu jest spowodowany przez powstanie nowych
kapitaté4w. Mamy tutaj do czynienia z konwersjami wierzytelnosci
na kapitat akcyjny. Mamy kredyty kréotko-terminowe pomiedzy kra-
jowemi i zagranicznemi firmami, mamy kredyty inwestycyjne Kkil-
kuletnie, surowcowe, mamy kredyty przedwojenne, mamy wreszcie
kredyty powojenne, ktére uruchomity i zmontowaty szereg przed-
sigbiorstw po wojnie. Niektére ze spdlek nie wytrzymaty nacisku
zmian gospodarczo-walutowych, lub konjunkturalnych. Na tle po-
wyzszym dochodzito do porozumienia pomigdzy wierzycielem i ak-
cjonarjuszem i do konwersji zobowiazan.

Wracajac do cyfr, udziat kapitatu zagranicznego z 1 490 milj-
na 1. I. 1931 podnosi si¢ do 1 614 milj. zt na 1. I. 1935 to jest
z 44,6% do 47,2% (cytuje wedtug danych Ministerstwa Przemystu
i Handlu). Spadek ogdlnej kwoty kapitatéw akcyjnych po 1. 1. 1934
ttomaczy si¢ likwidacyjnemi procesami na skutek kryzysu. Na I-go
stycznia 1935 r. byto 7 spétek pod nadzorem i 74 spétki w upadto-
§ci, nie liczac dobrowolnych likwidacyj.

Na 2 996 miljonéw wktadéw ptynnych, ulokowanych za wypo-
wiedzeniem, lub platnych natychmiast w Bankach i instytucjach
oszczedno$ciowych, nasz organizm gospodarczy posiada powazna,
jak na nasze stosunki, kwote kapitatowa 3 miljardow 422 miljonéw
ztotych w spotkach akcyjnych przemystowych i handlowych, nie
liczac rezerw zainwestowanych. Dla uznania gospodarczego zna-
czenia kapitatu spdtek akcyjnych, nalezy uprzytomnié¢ sobie, ze
w listach zastawnych i obligacjach instytucji dtugoterminowych
emitowano 1976 milj. zt (1934 r.). Czwarta grupe kapitatowa sta-
nowia posiadacze pozyczek panstwowych na kwote przeszto miljar-
da zlotych, nie liczac krajowych posiadaczy pozyczki stabilizacyj-
nej. Piata grupe¢ stanowia lokaty diugoterminowe zaktadow ubez-
pieczen prywatnych i publicznych (1933 r.) w papierach warto-
§ciowych, pozyczkach hipotecznych i nieruchomosciach w wysoko-
§ci 655 miljonéw. Dajemy tutaj tylko zestawienie wazniejszych
podmiotowo grup kapitatéw, z ktérego zestawienia wynika, ze po
chorobie inflacyjnej, odbudowany kapitat akcyjny zajmuje powaz-
ne miejsce w poréwnaniu z innemi grupami, a pakiet akcji, znaj-
dujacych sie w rekach kapitalistéw zagranicznych, reprezentuje
wicksza kwote, niz zadtuzenie wewnegtrzne panstwa bez. Poz. In-
westycyjnej. Nie jest to oczywiscie wskazdédwka, ze kapitaty akcyj-
ne w Polsce zajmuja bezwzglednie dominujaca role. Ich znaczenie
wyrasta jedynie na stabej rozbudowie innych pozycyj naszego zy-
cia gospodarczego.
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Akcja nie jest papierem szczegdlnie rentownym. Sprzedaz
i przechodzenie z rak do rak nie stwarza zainteresowania w sfe-
rach gietdowych.

Pouczajacym obrazem nierentownosci akcji jest statystyka
obrotow na gietdach pienig¢znych:

1930 r. 1931 r. | 1932r, ll 1933 r. ! 1934 r.
1. Obroty w milj. ztotych 747 1007 685 \ 596 | 510
2. W tem obroty akcjami: '
Gietda w Warszawie . 20 15 9 | 7 11
Gieldy prowincjonalne . 4 2 | 1| — | 1
5. Wahania wskainikow } :! | I
kurséw akcyj przemy- | | | '
stowych w poréwnaniu | |
z pop.rokiem gosp, wl: [ ll [
a) w Polsce , . . |—29%,|—43", l —30% | +5%, | -—‘1‘,.,
B) w Anglii . . . | —19% | —22% | —3% {—3’: fo | +21%
c) we Francji ., . |—15%, | —31%, | —19/o | —5%, | —21%,

Ogromny spadek wartos$ci kursowej jest rezultatem braku ren-
townosci. Akcjonarjusz zagraniczny przewaznie zatrzymuje w tych
samych rekach, pod wzgledem przynaleznosci narodowej, materjal
akcyjny. Poréwnywujac 1935 z 1931 r. widzimy wigksze zmiany
w grupie niemieckiej (spadek stosunkowy z 25% do 19,8%), au-
stryjackiej (spadek z 3,9% do 3,4%), zwickszenie w grupie belgij-
skiej ( 9,4% do 10,5%), szwajcarskiej (z 2,8% do 4,8%), holen-
derskiej (z 1,8% do 2,9%), szwedzkiej.

Kumulacja kapitatéw zagranicznych daje si¢ zaobserwowad
w przemystach: naftowym (85%), goérniczo-hutniczym (74%), me-
talowym (29%), chemicznym (53%), wtékienniczym (26%), trans-
portowo - komunikacyjnym (29%), elektrowniach (81%), elektro-
technicznym (49%).

W poréwnaniu danych 1935 z 1931 wigksze zmiany w kierun-
ku powickszenia portfelu zagranicznego zachodzity w przemysle
chemicznym z 45,1% do 53%, widkienniczym z 23,1%i do 26,8%,
chemicznym z 25,3% do 29%, elektryfikacji z 74% do 81,6%,
naftowym z 83,2% do 85%.

Drugim objawem koncentracji kapitatdw zagranicznych jest
stosunek udziatu zagranicznego kapitalu do krajowego. Na 1421
spotek akcyjnych—kapitat zagraniczny pojawia si¢ w 475 spdtkach.
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Na 475 spébtek: a) w 306 spdtkach udziat kapitatu zagranicz-
nego przekracza 50% kapitatu, stanowi wigc wigkszo$é. Sa to spot-
ki wielkie. Udziat kapitatu zagranicznego w tych spdtkach wynosi
1 468 milj. z¥ na ogdlna kwote 1 614 milj. zt; b) w 86 spdtkach
udziat kapitatu zagranicznego wystepuje pomiedzy 25% a 50% ka-
pitatu, nie stanowi wiec wigkszo$ci. Udziat kapitatu zagranicznego
w tych spdtkach wynosi 122 miljony oraz c) 83 sp6tki ponizej 25%
kapitatu, wykazuje tacznie 24 miljony zt.

Wedtug wielkosci (na 1. I. 1935 r.) posiadanie zagraniczne
dzieli si¢ na nastgpujace grupy:

. francuski . . . 413 milj. zt 25,6% ogélu kapit. zagran.
2. amerykanski . . 354 ,, . 2197% > & &
3. niemiecki . . . 319 . . 19,8% % 5

4. belgijski . . . 168 . . 105% - p

5. szwajcarski . . TT s s 4,8% " .

6. angielski . . . 6 .. . 4,7% . .

7. austrjacki . . . 54 ,, ., 3.4% B 2

8. holenderski . . 46 ., ., 2.9% = =

9, szwedzki . . . 3T 5 2.3% - W 5
10. czeski . . . . 23 5w 1,4% - & o

Dziesigé pozostatych grup zawiera ponizej 1 %. Pierwsze 6 grup
obejmuje 1407 milj. zt to jest 87,3% ogdtu kapitatu zagranicznego.

Przechodzac do wigkszych grup narodowych, na pierwsze
miejsce wysuwa si¢ kapitat francuski, ktéry pracuje w nastgpuja-
cych grupach produkcyjnych: a) gdrniczo-hutnicza — 154 milj.,
b) naftowa 132 milj., ¢) widkiennicza 66 milj. Reszta rozpada si¢
na drobniejsze pozycje.

Kapitat przemystowy zaangazowany w spdtkach akcyjnych
w Polsce, oraz przedsigbiorstwach specjalnych, opartych na konce-
sjach i w spdétkach z ograniczona odpowiedzialno$cia opiera si¢ na
szerokiej wspdipracy z bankowos$cia francuska, oraz na bankach
krajowych, nalezacych do kapitatu francuskiego.

Wedtug Smereka, w Polsce pracowaly nastepujace instytucje
finansowe kontrolowane przez kapitat francuski:

1. Bank Slaski, zal. w 1922 r., obecnie w likwidacji. Jednym
z udziatowcédw byto Societé Generale de Credit Industriele et Com-
merciale w Paryzu.

2. Bank dla Handlu i Przemystu, w 1924 r. potaczony z Ban-
kiem Kredytowym w Warszawie.

3. Polski Bank Przemystowy, zatozony w 1910 r. przy udziale
w 30% Niederosterreichische Escomptegesellschaft w Wiedniu. Na
skutek zamrozenia wtasnych kapitaté4w w nieruchomos$ciach wszedt
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w kontakt z Société financiére de Paris, gdzie udziatowcami byli:
Dom bankowy Devilder'a i austryjacki Zaktad Kredytowy. Z ra-
mienia Devilder'a Bank Przemystowy wspdipracowal z przedsig-
biorstwami naftowemi, nalezacemi do koncernu Credit Generale
des Petroles. Po zatamaniu sig¢ w r. 1930 Devilder'a, Polski Bank
Przemystowy wszedt w stan likwidacji.

4. Bank Francusko Polski, zalozony po wojnie, przez a) Banque
de Paris et de Pays Bas, b) Banque de 1'Union Parisienne, ¢) Société
Generale de Crédit Industriele et Commerciale, d) kapitalistow
francuskich zaangazowanych na Gérnym Slasku i krajowych ka-
pitalistow.

5. Powszechny Bank Kredytowy w Warszawie. W 90% na-
lezy do Banque des Pays de 1'Europe centrale.

Wedtug Smereka na terenie goérnictwa i przemystu naftowego,
pracuja 3 koncerny francuskie:

a) Société francaise industriele et commerciale des Petroles,
ktére objeto spadek w 1932 r. po upadku interesu Devildera.

Z wigkszych spotek do tego koncernu naleza: Karpackie Tow.
Akcyjne ,,Nafta", Ska Akc, S. A. Premier, Polski Zwiazek Rafi-
nerji Olejow Skalnych i innych.

W koncernie tym, oprdocz kapitatdw francuskich zaintereso-
wani sa Kreditanstalt oraz Niederoesterreichische Escompte Ge-
sellschaft;

b) Compagie francopolonaise des Petroles;

¢) Société francaise des Petroles de Silva Plana. W sktad te-
go koncernu wchodza: , Limanowa", Sp. dla przemystu naftowego
,Mraznica" w Borystawiu, polsko wtoska spdtka dla przemystu
naftowego Bonaviva we Lwowie. Cze$¢ akcji Silva Plana nalezy
do austryjackich i angielskich akcjonarjuszy.

Koncern francuski Schneider Creusot posiada wptywy i udzia-
ty bezposrednie, lub za posrednictwem wspodtdziatajacych z nim in-
stytucyj finansowych w wielu starych przedsigbiorstwach goérni-
czych i przemystowych w Polsce, jak Huta Bankowa, gwarectwo
hr. Renard, Francusko-polskie Tow. Gérnicze, Przemyst metalur-
giczny, Tow. Franc.-wtoskich kopaln wegla, Tow. Sosnowieckich
Fabryk rur i zelaza, oraz w nowych przedsicbiorstwach, jak Schnei-
der i Cie w Gdyni, Francusko-Polskiec Tow. Kolejowe, S-ka dzierz,
kopaln wegla na G. Slasku. Przez Elektro-Gaz w Paryzu, Koncern
Schneider posiada wptywy w Podkarpackiem Tow. Elektr. we Lwo-
wie i Elektrowni Zagtebia Kros$nienskiego. Pozatem Koncern Creu-
sot Schneider tacznie z baronem de Neuflize posiada wptywy w sze-
regu gorniczych przedsigbiorstwach.
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Przemys$l wtodkienniczy pdinocnej Francji zorganizowal jeszcze
przed wojna w Polsce szereg przedsigbiorstw: Allart, Rousseaux,
w Yodzi, Tow. Przedzaln czesankowych w Lkodzi, Union Textile
w Czestochowie, La Czenstochovienne, Paul Desurmont, Motte
w Lodzi i in.

W przemys$le chemicznym — Etablissement Kuhlman, Matiéres
Colorante et Produits Chimique de St. Denis oraz Matiéres Co-
lorantes de St. Claire de Rhone sa posiadaczami zaktadéw chemicz-
nych w Winnicy, ktére produkuja barwniki syntetyczne.

Firma krajowa Ludwik Spiess i Syn, ktdrej czes¢ akcyj jest
w posiadaniu Usine Chimiques Rhoéne-Poulene tacznie z ta firma
francuska, utworzyta spdtke: ,,Spiess Rhéne-Poulene dla produ-
kowania specyfiké6w farmaceutycznych i eksploatowania francu-
skich patentéw.

W przemysle papierniczym Banque de Paris et des Pays Bas
posiada udziaty w firmie Steinhagen i Saenger, kapitaty francusko-
luksemburskie w Kluczewskiej fabryce papieru, gérnoslaskiej fa-
bryce celulozy, Nowerkowskiej fabryce papieru w Wilnie i Wlo-
clawskiej fabryce.

Nastepny, co do wielkosci, kapital amerykanski posiada udzia-
ty w przemy$le goérniczo-hutniczym (256 milj.) i naftowym (75
milj.) oraz widékienniczym 9 milj. i metalowym 7 milj. Na pierwsze
miejsce wysuwa si¢ Koncern Harrimana, ktéry objat szereg pakie-
tow na Goérnym Slasku na skutek wspdipracy z kapitatem niemiec-
kim w zwiazku z dostawami dla Rosji Sowieckiej. kacznie z Di-
skontogesellschaft utworzono tow. holdingowe Silesian American
Corp. (Giesche, Fabryka Chem. Scharia, Liban, Giesche — fabr.
porcelany) oraz Consolidated Silesian Steel Corp. (Katowicka Spdét-
ka, Go6rnos$l. Zjedn. huty Krélewska i Laura).

Dziatalno$¢ kapitatu amerykanskiego na terenie naftowym
rozpoczeta sie do$¢ wczesnie, w koncu 19 wieku. Obecnie dziatal-
no$¢ Standart Nobel, powojenna firma, ktdéra odziedziczyta inte-
resy Standart Oil, oraz Vacuum Oil Comp. W przemy$le gérniczym
i hutniczym kapitaty amerykanskie sa powojennego pochodzenia.
Pozatem kapitat amerykanski dziata w Koncernie Eitingona w fo-
dzi, w koncernie Sigmandw i in.

Trzecim skolei wielko$ci jest kapitat niemiecki — 319 milj.
W przemy$le goérniczo-hutniczym reprezentuje pakiet 208 milj.,
w elektrowniach 50 milj., w grupie metalowej 15 milj., w trans-
porcie i komunikacji 12,5 milj., w chemicznym 10 milj. Reszta roz-
proszona jest w drobnych pakietach. Z wojewddztw centralnych
kapitat niemiecki ustapit na skutek wielkiej wojny. W innych dziel-
nicach kraju, kapitat niemiecki ustapit w wielu wypadkach miej-



60* Jézef Kozuchowski

sca innemu kapitatowi, np. amerykanskiemu, z powodu deprecjacj
marki niemieckiej i wstrzasnien gospodarczych Rzeszy Niemiec-
kiej, ktére zahamowaty aktywno$¢ kapitatu niemieckiego.

Czwarty, co do wielko$ci, kapital belgijski — wynosi 168 milj.
ztotych. Gtéwnie skoncentrowany jest w elektrowniach (64 milj.),

transport i komunikacja — 27 milj., przemyst chemiczny i mine-
ralny po 10 milj., gérniczo-hutniczy 35 milj., metalowy — 9,5 milj.,
elektro-mechaniczny — 4 milj., papierniczy — 3 milj., reszta

w drobnych kwotach rozproszona (nafta, drzewo, spozywczy, bu-
dowlany).

Kapitat belgijski w spdtkach akcyjnych pracowat na terenie
Polski juz przed wojna w przedsiebiorstwach komunikacyjnych
i w przemys$le przetworczym, oraz w goérnictwie. Po wojnie zain-
teresowanie kapitatu belgijskiego dos$¢ powaznie wzrosto, zwtasz-
cza w elektryfikacji.

Charakterystyczna cecha kapitatu belgijskiego, pracujacego
w przemysle jest przewaznie wyst¢gpowanie jego w formie zorga-
nizowanej, jako zwiazki celowe — holdingi. Tak wigc, dla prowa-
dzenia interesOw przedsiebiorstw elektryfikacyjnych i komunalnych
utworzono dwa holdingi ,,Elektrobel” i , Europei”, wspdipracu-
jace wedtug Smereka, z Société Generale de Belgique. Oba te hol-
dingi utworzyly 3 towarzystwa, ktére administruja sprawami i in-
teresami samodzielnych przedsiebiorstw w Polsce: elektrownia
w Yodzi w Zgierzu, tdédzka kolej elektryczna, warszawskie koleje
dojazdowe i szereg elektrowni na prowincji.

Na terenie przemystu przetwdrczego dziataja réwniez dwa hol-
dingi, powotane przez Trust Metalurgique Belge-Francaise. Pierw-
sze — Société Financiére et industriclle Beige-Polonaise, posiada-
jace pakiety Tow. Zaktadéw Ostrowieckich i Mirkowskiej Fabryki
Papieru. Drugi holding — Société Beige-Polonaise de Force et de
Traction electrique (,,Sobelpol") utworzony z inicjatywy Tow. ,,Si-
ta i Swiatto", ktére weszto w kontakt z angielskiemi powaznemi
kapitatami (The Power and Traction Finance Co Ltd Londyn).

Dzicki wspdtpracy z angielskiemi kapitatami, a po r. 1927
z belgijskiemi kapitatami, zorganizowanemi przez wspomniany hol-
ding i stojacy za nim Trust metalurgiczny belgijsko-francuski, Kon-
cern ,,Sita i Swiatto" mogt powaznie rozszerzy¢ swoja dziatalno$é
obejmujac 13 przedsicbiorstw — elektrowni, tramwai, kolei elek-
trycznych, kopalni wegla, fabryki kabli i in.

W przemysle witdkienniczym, kapitat szwajcarski zajmuje trze-
cie po kapitale francuskim i angielskim. W przemysle chemicznym,
po kapitale angielskim i francuskim, kapitat szwajcarski réwniez
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zajmuje 3-cie miejsce. Rowniez, jak francuski przemyst, posiada
fabryke barwnikdow syntetycznych. Kapital szwajcarski zajmuje
czwarte miejsce (po belgijskim, niemieckim i francuskim) w elek-
trowniach. Pozatem do$¢ rownomiernie, po kilka miljonéw (od
2—5) ma ulokowane w gornictwie, w przemysle metalowym, elek-
trotechnicznym, mineralnym, papierniczym, drzewnym, spozywczym
i transportowo-komunikacyjnym. Mniejsza rozpigtos¢ lokat cechu-
je kapitat angielski, ktory wystepuje w przemysle chemicznym (27
milj.), widkienniczym, spozywczym, transportowo-komunikacyjnym,
w elektrowniach, pozatem cukrownictwo, handel, gdérnictwo i me-
talowy. Przy analizowaniu pracy kapitatu belgijskiego zwrdcita na-
sza uwage wspOtpraca z kapitalem angielskim. Ciekawie jest zor-
ganizowana praca kapitatu angielskiego z holenderskim. Kapitat
holenderski wystepuje w przemy$le chemicznym (prawie 11 milj.),
naftowym i elektrotechnicznym (kazdy po 5 milj. przeszto), spo-
zywczym (przeszto 7 milj.), pozatem wystepuje z Kilkomiljonowe-
mi wktadami w grupach mineralnej, wtdkienniczej, transportowej
i budowlanej.

Charakterystycznym przyktadem wspdtpracy kapitatu niejed-
nolitego pod wzgledem przynalezno$ci, jest koncern $wiatowy Uni-
lewer, dziatajacy w dwuch grupach, kontynentalnej i angielskiej.
Koncern kontynentalny znajduje sic w Rotterdamie, brytyjski
w Londynie. Obu tym koncernom podlega w drodze kontroli prze-
szto 600 przedsiebiorstw. Ogdlna warto$¢ kapitatu przedsiebiorstw,
wchodzacych w sktad koncernu przekracza 5 miljardow ztotych.
Sprawy produkcji i sprzedazy skoncentrowane sa w nastepujacych
centralach regjonalnych: Londyn, Paryz, Antwerpja, Rotterdam
i Berlin. Wedtug danych niemieckich 75% produkcji margaryny
niemieckiej, 70% produkcji angielskiej, 90% holenderskiej, 30%
francuskiej, 25% dunskiej, kontrolowane jest przez koncern Uni-
lewer. Réwniez produkcja mydla jest w powaznym stopniu kon-
trolowana przez ten koncern.

Koncern sktada si¢ z 4-ch grup przemystowych: Van den Bergh
i Jirgens — zajmuja si¢ przewaznie produkcja margaryny, oraz
Lever Brother i Schicht, ktérzy przewaznie produkuja mydto.
Wszystkie te 4 grupy reprezentuja pionowa strukture produkcyj-
na koncernu, rozpoczynajac od surowca, konczac na przerdbce
i organizacji sprzedazy gotowych produktéw. Koncern i jego grupy
zasadniczo posiadaja olbrzymie plantacje ro$lin technicznych, oraz
przedsicbiorstwa polowu wiclorybéow dla otrzymywania dla pro-
dukcji tranu wielorybiego. Wedtug danych niemieckich koncern
przerobit w 1929 r. w swoich zaktadach europejskich 340 tys. ton
kopry, 440 tys. tonn soji, 630 tys tonn orzechéw ziemnych itp.
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Ugruntowany definitywnie w 1930 r. koncern, ktdérego ogdlna kwo-
ta kapitatowa (5 miljardow zt) jest wicksza od sumy kapitatow,
ulokowanych w polskich spdotkach akcyjnych, przemystowych i han-
dlowych, sktada si¢ u goéry z kapitaléw holenderskich, angielskich
i czeskich (Schicht w Usti w Czechostowacji, dawniej Aussig), na
dole przyciagnat szereg kapitatédw w poszczegdlnych krajach, zwia-
zanych gospodarczo z temi krajami. W Polsce spotykamy si¢
z Schichten! jako producentem i sprzedawca mydta, oraz z wielka
olejarnia w Gdyni. Ta ostatnia nie jest jednak spdotka akcyjna, jest
to spétka z ograniczona odpowiedzialnosdcia. Przerabia 100 tys.
tonn surowca na oleje: lniany, kokosowy, arachidowy, palmowy
i pokosty.

Kapitat szwedzki skoncentrowany gléwnie w przemysle elek-
trotechnicznym i chemicznym. Sa to znane przedsigbiorstwa tele-
foniczne i elektrotechniczne, oraz eksploatacja monopolu zapat-
czanego. Pozatem szereg spdtek dla eksploatacji i przedstawiciel-
stwa szwedzkiej produkcji: Pol. Tow. elektryczne ,,Asea”, S. K. F.
Yozyska Kulkowe i Rolkowe, itp.

Skoro méwimy o réznych formach pracy kapitalu zagranicz-
nego, nalezy zwrdci¢é uwage na ciekawy objaw penetracji, ktérego
przyktadem moze by¢ Farben Industrie Interessengemeinschaft.
Rola kartelu jest tak wielka, a wptyw gospodarczy na przemyst na-
szego kontynentu tak przemozny, ze wydaje si¢ koniecznos$cia
kilka stéw jemu poswieci¢. 690 km wtasnej linji kolejowej, 285
lokomotyw, 11 tys. wagondow, w tem 4 415 wagondéw specjalnych.
Wspdlnota interesow Farb. Industrie zawarta szereg uméw finan-
sowych i kartelowych, oraz dot. eksploatacji wynalazkéw z innemi
towarzystwami, co daje olbrzymi zasigg dziatania, jak z Tow. ,,Dy-
namit", dawn. Alfred Nobel w Kolonji, Niem. Tow. Celuloidowym,
Riebeksche Montanwerke w Halle, z Migdzyn. Tow. Chem. w Ba-
zylei, umowa kartelowa z przem. francuskim i szwajcarskim w spra-
wie barwnikow, do ktérej w 1932 r. przystapit koncern angielski:
Imperial Chemical Industries, umowa w Norsk Hydro-elektrish
Kwaelstofaktieselskob — Oslo, udzial w syndykacie azotowym,
umowa z Standart Oil Comp., co do eksploatacji wynalazku (Ver-
fahren) bedacego wtasnodcia F. Industrie na rafinowanie ropy
i otrzymywanie z wegla olejow, syndykacka umowa z przemystem
niemieckim, holenderskim, wtoskim, oraz szwajcarskim dotycza-
cym produkcji sztucznego jedwabiu metoda wiskozowa, nie liczac
szeregu krajowych umoéw kartelowych. Podatem troche danych
o tym wielkim organizatorze niemieckiego zycia gospodarczego
w celu zobrazowania, jakiego rodzaju powiazania w zyciu gospo-



Kapitat zagraniczny w spoétkach akcyjnych w Polsce 63*

darczem migdzynarodowem zachodza i moga zachodzi¢ przede-
wszystkiem w dziedzinie kontyngentéw oraz na terenie klauzuli
najwyzszego uprzywilejowania.

Kapitat akcyjny ma swoja wlasna psychologje pracy i byto-
wania, odrebna od bytu i pracy indywidualnej cztowieka dla ce-
16w zarobkowych. Na pierwsze miejsce w spdtce akcyjnej wysuwa
si¢ oddzielnie element kierownictwa od elementu wlasnosci. Ale
nalezy pamigtaé, ze oddzielenie to nie zawsze oznacza przeciwsta-
wienie interesOw kierownictwa interesowi wlasno$ci. Juz samo pra-
wo dopuszcza istnienie réznych typow tej wtasnosci: akcje uprzy-
wilejowane co do wielokrotnosci gtoséow, akcje, majace gwaranto-
wana wysoko$¢ dochodu w stosunku do pozostatych, akcje imien-
ne i akcje na okaziciela itd.

Ta szczegdlna cecha spdtki akcyjnej i kapitatu akcyjnego uru-
chomita olbrzymie sity gospodarcze juz w wieku XIX. W wieku
XX pochéd kapitatu akcyjnego oraz forma gromadzenia kapitatu
przez emisje dokumentu na okaziciela, na kwote stosunkowo nie-
wielka, szczegdlnie sprzyjata wielkiej i predkiej komulacji ka-
pitatowej. Koncentracja wtadzy utatwiata i utatwia zarzad wielkim
majatkiem spotki i elastyczno$é administracji, zbiurokratyzowanie
wtadzy sprzyja umiedzynarodowieniu terenu dziatania i metod pra-
cy. W rezultacie osiaga si¢ przy tej formie jeszcze jeden atrybut:
zdolno$¢ do zawierania zwiazkdow wyzszego rzedu — wszelkiego ro-
dzaju porozumien dotyczacych ceny, podziatu pracy, organizacji
sprzedazy, eksploatacji wynalazkéw, organizacji produkcji itp.

Ten drobny i skromny co do formy i wygladu papier, doku-
ment, ktéry moze by¢ przenoszony z raki do reki, kupowany i sprze-
dawany na gietdach, przechodzi¢ w spadku z rak jednego pokolenia
do rak drugiego pokolenia, dokument, majacy nazwe akcji, okazat
si¢ w rozwoju gospodarczym $wiata potezna dzwignia materjalnego
rozwoju S$wiata, czynnikiem, Kktéry uruchomit olbrzymie wartosci
majatkowe, zmienit w ciagu zycia trzech pokolenn materjalna struk-
tur¢ naszej cywilizacji.

Kapitat akcyjny w Anglji w r. 1884 wynosit 475 milj. funtéw,
w r. 1913 — 60 754 tow. reprezentowato 2 425 milj. funtéw szter-
lingéw. W Niemczech, w r. 1886—87 — byto 2 143 spdtek, dyspo-
nujacych kapitatem 4 876 milj. mk. niem. W 1909 — 14 miljardéw
7 222 milj. mk. niem. w 5 222 spdtkach pracowato w niem. organ,
gospodarczym.

Po wojnie przyrost kapitalow akcyjnych przekracza dziesiatki
i setki miljonéw. Pomimo kryzysu w Stan. Zjedn. A. P. emitowano
akcji (1932—34) przeszto na 170 milj. dol., w Niemczech na 300
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milj. R. mk., w Belgji za 2 500 milj. frank. Francja za 14 miljardow
frank, poza emisjami kolejowemi, Italja za 10 miljardéw liréw,
Zjednocz. Kroél. Bryt. na 107 milj. funtéw, Czechostowacja za 747
milj. koron czeskich, — wreszcie Polska za 197 milj. zt w tem,
jak wspominali$my, bylo wiele konwersji za dtugi.

Rzeczywisto$¢ i cyfry wskazuja, ze naokoto naszego panstwa
istnieje wielki rozwdj gospodarczy, ze rozwdj ten nieuchronnie
dazy do wydobycia z przyrody, z mézgu ludzkiego i migdni czlo-
wieka zespdt $rodkéw gospodarczych, zapewniajacych zwyciestwo
na rynkach wewne¢trznych i zewnetrznych, opanowanie czasu i odle-
gtosci, zdobycie niskiej ceny, jako funkcji organizacji racjonalnej
produkcji.

Polska do tej walki o miejsce na rynkach swiata dla swoich
wytwércow i o warsztat pracy dla swoich obywateli przychodzi dosé
stabo wyposazona w kapitaty i zapdzniona z amortyzacja swoich
warsztatow. Coz dopiero mowi¢ o nowych inwestycjach.

Po wojnie, cze$¢ kapitatédw zagranicznych przyszta do Polski
ze wzgledu na ogdlnoswiatowe zainteresowanie surowcami. Reszta
— przyszta dla normalnej pracy w naszych warunkach gospodar-
czych i celnych.

Czy obecny stan nalezy uwazaé za zadawalajacy? Sadze, ze
nie. Po pierwsze z tego powodu, ze niezaleznie od zagadnienia ren-
townos$ci produkcji rolnej, stan posiadania na roli nie pochtonie
przyrostu naturalnego na wsi i interesy wsi domagaja si¢ rozwoju
miast i przemystu i po drugie — istnienie kapitalu zagranicznego
(zwtaszcza w przemysle i komunikacji) nie zawiera w sobie grozby
niebezpiecznych konfliktow tylko tam, gdzie istnieje zdrowy przy-
rost kapitalow krajowych. Polska ten przyrost ujawnia, nalezy go
wzmocni¢ i ugruntowaé w psychice obywateli. Tylko wowczas ka-
pitat zagraniczny stanie si¢ pozytywnym wspotczynnikiem rozwoju,
gospodarczego kraju.



