Historia polsKich gietd pienieznych

1. Ogdlne wiadomosci o gietdach pienieznych

1.1. Pojecie gietdy pienieznej

Gielda pienigzna jest to organizacja majaca na celu utatwianie transakcji kupna-
sprzedazy oraz ustalanie (w wyniku zesrodkowanej podazy i popytu) wlasciwe] w
danej chwili ceny okreSlonego przedmiotu transakcji. Gieldy pienigzne sa
powotywane przez panstwo lub organizacje gospodarcze, niekiedy stanowia
zrzeszenia zaiteresowanych osob 1 instytucji, glownie bankow. Przedstawiciele
cztonkéw gieldy pienigznej zbieraja si¢ w ustalonym miejscu 1 czasie celem
zawierania transakcji kupna-sprzedazy warto$ciami dopuszczonymi do obrotu -
papierami wartosciowymi o statym oprocentowaniu, akcjami, dewizami i pieni¢dzmi
zagranicznymi. Transakcje moga by¢ zawierane bezposrednio migdzy uczestnikami
lub za posrednictwem maklerow', a kursy dokonanych transakcji sa oglaszane na
cedule gieldowej”. Pierwsza gielda pienigzna powstala w Anglii w roku 1554, dzis
istnieja one we wszystkich wigkszych osrodkach finansowych.

1.2. Powstawanie gietdy

W [7] znalez¢ mozna ciekawe spostrzezenia dotyczace procesu powstawania
gield. Poznanie tego zagadnienia pomaga zrozumie¢ specyficzny charakter tych
instytucji. Sa one ciagle jeszcze zywym przykladem organizacji rodzacych si¢
spontanicznie, tzn. takich, ktorych struktury tworza si¢ naturalnie, bez dominacji
planowego rozdziatu kompetencji 1 procedur dzialania. Dotyczy to oczywiscie gietd o
najstarszych tradycjach (Londyn, Amsterdam, Zurich, Nowy Jork). W pdzniej
tworzonych gietdach ksztaltowanie struktury 1 zasad funkcjonowania miato bardziej
kompleksowy charakter. Wynikalo to w cze$ci z dazenia do przyjecia istniejacych,
renomowanych rozwiazan. Niemniej jednak 6w naturalny mechanizm jest w instytucji
gietdy najbardziej widoczny, szczegolnie gdy poréwnujemy go ze struktura duzych
przedsigbiorstw. Mimo catego prawno-biurokratycznego sztafarzu, gietda w dalszym
ciagu bardziej przypomina zwykty dom aukcyjny (tyle ze dzieje si¢ tu wiele aukcji
jednoczes$nie) niz ztozony uktad zalezno$ci duzej firmy produkcyjne;.

Gietldy powstaty znacznie pdzniej niz rynek kapitalowy. Pierwsze regulacje w
tej sferze dotyczyly nie tyle gield, ile brokerow. W zasadzie do konca XVIII w.gietd w
dzisiejszym znaczeniu nie bylo. Obrét kapitatowy dokonywal si¢ poczatkowo w
portowych tawernach lub ratuszowych piwnicach, gdzie zbierat si¢ kwiat kupiectwa,
odstepujac sobie wzajemnie udzialty w firmach (gtownie zeglugowych). Transakcje

"' makler gieldowy - osoba lub przedsigbiorstwo trudniace si¢ zawodowo, w zamian za okreslona prowizje,
posrednictwem w sprawach kupna i sprzedazy papierow wartosciowych.

? ceduta gieldowa - publikowany codziennie przez gieldy wykaz cen i kursow, wedtug ktorych dokonywano
transakcji gietdowych; zawiera najwyzsze i1 najnizsze kursy oraz ceny notowane w ciagu dnia.



odbywaly si¢ poczatkowo bezposrednio migdzy zainteresowanymi sprzedaza i
zakupem. Brokerzy jako wyspecjalizowani agenci-posrednicy w obrocie udziatami
pojawili si¢ w Holandii 1 Wielkiej Brytanii w XVII w.

2. Polskie gieldy pieniezne

2.1. Organizacja gietd w Polsce

Na zasadzie niemieckiego prawa gietdowego pozwolenia na zaktadanie gietd
byly udzielane przez rzady krajowe, ktore byly rowniez wiadne kasowac istniejace
gieldy. Pozwolenia na ich otwarcie dawal, wedtug swego uznania, minister skarbu w
porozumieniu z ministrem przemystu 1 handlu.

Nadzor nad gieldami pieni¢znymi byl sprawowany przez komisarza
gietdowego, mianowanego przez ministra skarbu. Koszty tego nadzoru ponosza
wlasciwe gietdy. Na zasadzie art. 1-go prawa gieldowego niemieckiego, rzady
poszczegdlnych panstw, w obregbie ktorych znajduja si¢ gieldy, mogly bezposredni
nadzor nad gieldami przekaza¢ organom handlowym, tj. izbom handlowym®,
korporacjom kupieckim itp.

Cztonkami gietd pienigznych mogli by¢ wpisani do rejestru handlowego kupcy
i spotki handlowe, a o przyjeciu cztonkéw gietdy decydowata rada gieldowa w
granicach okreslonych w statucie. Ostatecznie jednak o przyjeciu w poczet cztonkdéw
gietdy decydowata izba handlowa, wzglednie Minister Skarbu.

Przedmiotem obrotow na gietdzie pienigznej mogly by¢:
papiery wartosciowe
weksle
czeki
przekazy
waluty
monety 1 szlachetne kruszce (ztoto 1 srebro).
Wtadzami gietdy byty:
ogolne zgromadzenie cztonkow gietdy
rada gieldowa
sady rozjemcze
komisja dyscyplinarna oraz komisje przewidziane przez statut

¥ ¥k ¥ ¥ X ¥

¥ ¥ % %

2.2. Maklerzy na gietdach pienieznych w Polsce

Warunki dzialalno$ci makleréw gietdowych w omawianym okresie regulowato
rozporzadzenie Ministra Skarbu oraz Przemystu 1 Handlu z dnia 25. sierpnia 1921 r.
Autorzy rozporzadzenia starali si¢ utrzyma¢ dawne tradycje gieldy stolecznej, w
formie nieco zmodernizowanej, wychodzac z zatozenia, ze urzad maklera nalezy si¢
podupadtym kupcom.

3 izby handlowe - dobrowolne zrzeszenia prywatne w okresie migdzywojennym, majace na celu popieranie
rozwoju stosunkéw gospodarczych migdzy Polska a krajami przez nie reprezentowanymi. Przyjmowaty czgsto
forme stowarzyszen osob fizycznych i prawnych, dziatajacych na podstawie statutu i kierowanych przez
honorowy zarzad. Cztonkami izb byli na ogo6t dziatacze gospodarczy o dobrym przygotowaniu fachowym i z
doktadna znajomoscia rynkow i stosunkow handlowych.



Kandydat na maklera musiat spetni¢ kryteria niekaralnosci oraz odpowiednich
kwalifikacji - obowiazywata znajomos¢ jezyka polskiego w stowie 1 piSmie, natomiast
makler, ktéry w okresie pelnienia przez siebie obowiazkéw ulegt karno-sadowemu
zasadzeniu, podlegal natychmiastowemu zwolnieniu z urz¢du. Ponadto istniaty
granice wieku - nie mniej niz 35 1 nie wigcej niz 70 lat. Maklerow mianowata Rada
gietdowa 1 przedktadata Komisarzowi do zatwierdzenia. Kandydaci powinni zglosi¢
si¢ do zlozenia egzaminu z wymaganych od nich wiadomosci przed komisja
egzaminacyjna zlozona z trzech cztonkow Rady gieldowej, starszego maklera i
sekretarza Gieldy, pod przewodnictwem Komisarza gietdowego. O dostatecznosci
wykazanych wiadomos$ci rozstrzygata komisja wigkszoscia glosow, a w razie
rownosci gtosow rozstrzygat Komisarz gietldowy natychmiast, lub zarzadzat powtorny
egzamin kandydata w terminie 28-dniowym. Instalacj¢ maklera® przeprowadzata Rada
gietdowa wraz z Komisarzem gieldowym.

Zuzytkowane ksigegi maklerskie sktadali maklerzy w archiwum gieldy.
Wysoko$¢ kurtazu® ustalata samoistnie Rada gieldowa i obowiazana byta jedynie
swoje postanowienia poda¢ do wiadomos$ci Ministra Skarbu. Wtadze rzadowe, ktore
korzystalty z ustug makera nie placily kurtazu. Rozporzadzenie przewidywalo
mozliwo$¢ tworzenia korporacji makleréw oraz okreslatlo prawa 1 obowiazki
przetozonego tej korporacji, starszego maklera, ktéremu zastrzezono gtos doradczy w
ogolnych zgromadzeniach cztonkéw gietdy i posiedzeniach Rady Gieldowe;.

3. Omowienie wybranych gield pienieznych w Polsce

3.1. Krakowska Gietda Pieniezna

Gielda Pieni¢zna w Krakowie poczatek swoj wiaze z zebraniem zatozycielskim,
ktore odbyto si¢ dnia 20 stycznia 1919r. 1 na ktorym przyjeto projekt statutu i
dokonano wyboru Wydziatu Gieldowego. Przyjeto na cztonkéw 27 instytucji
finansowych. Wstgpne prace organizacyjne przygotowal Komitet, ktory powotat grono
0s0b zainteresowanych zatozeniem Gieldy, odbywajac posiedzenie w dniu 17 stycznia
1919 r. pod przewodnictwem prezydenta Izby Przemystowo-Handlowej Tadeusza
Epsteina. Pierwsza czynno$cia Wydzialu Gieldowego bylo wystanie delegacji do
Wiednia celem zapoznania si¢ z urzadzeniami wewngtrznymi tamtejszej Gietdy. Miato
to niewatpliwie wptyw na organizacje Gieldy Krakowskiej. Gielda ta opierata si¢ az
do wprowadzenia w zycie polskiej ustawy na austriackiej ustawie z 1 kwietnia 1875 r.
o organizacji gield. Uroczyste otwarcie Gieldy nastapito 20 marca 1919 r. i wowczas
ustalono pierwsze kursy ogtoszone w cedule gietdowe;.

Statut stwierdzal, iz cztonkami gietdy mogly by¢ wpisane do rejestru
handlowego osoby fizyczne 1 prawne przyjete przez Rade Gietdowa. Panstwowe
Zaklady kredytowe (banki) mogly by¢ czltonkami, niezaleznie od tego, czy byly
wpisane do rejestru handlowego. Cztonkom Gieldy przystugiwalo prawo uczestnictwa
w zebraniach gieldowych 1 zawerania transakcji. Zebrania gietdowe mogly sie
odbywa¢ w kazdy dzien powszedni w wyznaczonych przez Radg godzinach w lokalu

* odebranie przysiegi, wreczenie dekretu i ksiegi maklerskiej
> wynagrodzenie maklera
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Gieldy®. Ustalanie kursow i ukfadanie ceduly gieldowej nalezalo do maklerow
przysiggtych pod przewodnictwem dyzurnego czionka Rady.

Wazne znaczenie mialy stosowane na Gieldzie uzanse’. Byly one wzorowane
na uzansach Gieldy Wiedenskiej. Dotyczyty sposobow przeprowadzania transakcji
bezposrednio migdzy stronami czy z pomoca posrednikow, terminu i sposobu dostawy
przedmiotu transakcji, np. akcji, zaplaty ceny kupna, prawa poboru papierow
warto$ciowych, zwloki w wypeklianiu umowy, niewyptacalnosci 1 postgpowania w
wypadkach niewyptacalnosci. Walory musialy by¢ bez zadnych wad lub uszkodzen.
Sztuki wadliwe musialy by¢ przez dostarczajacego natychmiast wymienione na sztuki
zdolne do obiegu.

Od 1925 r. miat miejsce zastd) w ruchu gietdowym. Zainteresowanie Gietda
zniklo prawie zupehie. Liczba cztonkéw spadata systematycznie z 79 w 1 kwartale
1925r. do 14 w koncu roku 1938. Wybuch wojny we wrzesniu 1939 r. 1 okres
okupacji hitlerowskiej przyniost faktyczna likwidacje Gietdy Pienigznej w Krakowie.

3.2. todzka Gielda Pieniezna

W roku 1898 grupa przemystowcow tdédzkich z Karolem Scheiblerem na czele
podjeta starania o otwarcie w todzi gietdy pienigznej. Wkrotce potem powotlano
komisje, ktora zajeta si¢ opracowaniem uzansoéw 1 cedut gietdowych oraz instrukcji
dla makleréw. Gielde Pienigzna otwarto w todzi 1 lutego 1899 r. Podstawa
organizacji 1 dzialalno$ci gietdy byt statut, zatwierdzony 12/24 czerwca 1898 r. przez
Ministra Finansow. Opracowano go w oparciu o przepisy o gietdach, zawarte w
ustawie handlowej oraz w oparciu o statuty innych gield w Rosji. Gietda miata
charakter instytucji publicznej i spotecznej, pozostajacej pod nadzorem wiadz
rzadowych®.

Prawo wstegpu na gield¢ przystugiwato kazdemu po uiszczeniu optaty i
otrzymaniu karty wstgpu. W roku 1900 prawo to ograniczono do os6b zawodowo
trudniacych si¢ handlem 1 przemyslem. Transakcji gieldowych dokonywano za
posrednictwem makleréw, ktorych przy Gieldzie Lodzkiej moglo by¢ 20. Wybdr,
zatwierdzanie oraz zwalnianie maklerow odbywalo si¢ poczatkowo wedtug instrukcji
Gieldy Petersburskiej, lecz juz w roku 1900 Gielda Loédzka otrzymata wiasna
instrukcj¢ o wyborze maklerow. Zgromadzenie gieldowe sktadato si¢ z cztonkdw
gietdy. Cztonkami gietdy byly towarzystwa akcyjne, stowarzyszenia udziatowe, spotki
firmowe, przedsigbiorcy oraz kupcy wpisani do ksiag kupieckich w Lodzi lub w
sasiednich miastach. Organem wykonawczym 1 przedstawicielem zgromadzenia byt
Komitet Gieldowy. W jego sklad weszli reprezentanci todzkiego przemyshu
wlokienniczego. Prezesem =zostal Karol Scheibler, sekretarzem Stefan Kossuth,
dzialacz przemysowy, pierwszy wydawca ,,Dziennika t.6dzkiego”.

W roku 1921 opracowano nowy statut Gietdy Pieni¢znej w Lodzi, ktéry zostat
zatwierdzony przez Ministerstwo Przemystlu i Handlu oraz Skarbu 13.111.1922r.
Organizacja Gieldy Lodzkiej przedstawiala si¢ nastgpujaco: cztonkowie, zebrania
gietdowe, rada gieldowa, komisja dyscyplinarna, sad rozjemczy, komisja rewizyjna i

¢ pierwszy lokal Gieldy miescit si¢ w budynku Izby Przemystowo-Handlowej przy ul. Diugiej 1

7 zwyczaje gietdowe

¥ Gietda byta pod nadzorem Departamentu Przemystu i Handlu Ministerstwa Finansow. Bezposrednio podlegata
nadzorowi naczelnika guberni.



maklerzy. Ogdlny nadzor nad dziatalnoscia gietdy sprawowato Ministerstwo Skarbu
za posrednictwem komisarza gietdowego. Organem wykonawczym byta Rada
Gietdowa. Czlonkami gieldy byly towarzystwa akcyjne, spoiki firmowe, banki
miejscowe z terenu catej Polski.

Gielda Pienigzna w Lodzi miala spetnia¢ rol¢ lokalnego rynku w zakresie
obrotu papierami wartosciowymi (akcje, obligacje, listy zastawne, przekazy pienigzne)
oraz w zakresie transakcji towarowych. Utworzenie jej bylo podyktowane potrzebami
przemystu 1 handlu, korzystajacego dotychczas z ustug Gieldy Warszawskie;j.
Jednakze Gielda Lodzka nie stata si¢ gietda w pelnym tego stowa znaczeniu, tj.
rynkiem, na ktoérym zatatwia si¢ w ustalonym czasie 1 wedtug przyjetych zwyczajow
transakcji kupna-sprzedazy wartosci dopuszczonych do obrotu gietdowego.

Zakres dziatalno$ci Komitetu Gieldowego byl o wiele szerszy, anizeli
wymagato tego funkcjonowanie gieldy jako miejsca ustalania kursow papierow
warto$ciowych oraz zawierania transakcji. Byt on nie tylko organem wykonawczym
gieldy, lecz takze reprezentantem interesow wielkiego 1 $redniego przemyshu oraz
kupiectwa. W Rosji nie bylo izb przemystowo-handlowych. Z dwoch istniejacych
instytucji - gieldy 1 zgromadzenia kupcow - pierwsza reprezentowala interesy
przemystu, nadano wigc jej charakter przedstawicielstwa. Pelnil on rolg¢ izby
przemystowo-handlowej, dostarczajac informacji klienteli krajowej 1 zagranicznej, a
takze zbieral 1 opracowywat dane statystyczne o przemysle widkienniczym w okrggu
todzkim. W roku 1910 utworzono przy Komitecie Gietdowym Biuro Statystyczne,
ktorego zadaniem bylo opracowanie statystyki przemystowej. Po roku 1922 Rada
Gietdowa utracita charakter reprezentacji przemystu, gdyz powstalty w Ltodzi
organizacje zawodowe fabrykantow’. Od utworzenia w Lodzi Izby Przemystowo-
Handlowej w 1929 r. dziatalnos¢ Rady Gietdowej ograniczata si¢ do spetniania funkcji
administracyjnych zwiazanych z obstuga transakcji gietdowych.

Fabrykanci 1 finansjera t6dzka, zgromadzeni w Komitecie Gieldowym, dazyli
do uzyskania decydujacych wptywéw w dziedzinie gospodarki i administracji miasta.
W wielu sprawach dziatalnos¢ Komitetu taczyta si¢ ze sprawami ogoélnokrajowymi.
Taka dziedzina byla m.in. sprawa waluty. Komitet £.0dzki wspolnie z Warszawskim
Komitetem Gieldowym opracowal projekt utworzenia Banku Krajowego w
Warszawie oraz projekt likwidacji zobowiazan.

Wybuch drugiej wojny swiatowej spowodowat zawieszenie dziatalnosci Gieldy
Pienigznej] w Lodzi. Sytuacja polityczna 1 gospodarcza, jaka powstata w todzi po
zajeciu miasta przez okupanta, doprowadzita do rozpadnigcia si¢ Gietdy Pieni¢znej,
chociaz nie byto oficjalnego aktu jej likwidacji.

3.3. Warszawska Gietda Pieniezna

Gielda Warszawska bez watpienia stanowita centralny rynek dla transakcji
gieldowych zaré6wno przed rokiem 1914, jak réwniez w okresie dwudziestolecia
migdzywojennego, spehliajac funkcj¢ czulego instrumentu, regulujacego kursy
papieréw warto$ciowych. Pozostale gieldy pienigzne'® dzialajace w Polsce w okresie

? Zwiazek Przemystu Widkienniczego w Panstwie Polskim, Krajowy Zwiazek Przemystu Widkienniczego,
Zwiazek Producentow Przedzy Bawetnianej oraz kilka innych zrzeszen lokalnych, reprezentujacych interesy
poszczegdlnych dziedzin przemystu widkienniczego.

10w Krakowie, Lwowie, Lodzi, Poznaniu i Wilnie



migdzywojennym, koncentrujace zaledwie 2-3% ogodlnej sumy obrotéw, byly wobec
dominujacej pozycji gietdy warszawskiej okreslane mianem gield prowincjonalnych.

Gielda Pieniezna w Warszawie rozpoczeta dziatalnos¢ w Kroélestwie Polskim w
1817 r., po zatwierdzeniu ustawy o ,,Warszawskiej gietdzie kupieckiej”. Jednak w
zalazku, jako bractwo kupieckie zwane konfraternia kupiecka, istniata juz dawniej, co
najmniej od potowy XVIIw. Zwierzchnikiem gieldy kupieckiej byl ,prezydent
municypalno$ci 1 policji”. Na wniosek ,starszych” gietdy okreslal on wysokos$é
sktadek na jej utrzymanie oraz przedstawial kandydatow na maklerow gietdowych i
dopilnowywat skladania przez nich kaucji. Utrzymywanie porzadku na gietdzie
nalezato do obowiazku ,,starszych”. Ponadto zbierali oni od makleréw wiadomosci o
kursie weksli 1 pienigdzy zagranicznych oraz o cenach towardéw 1 zawartych
transakcjach, a zebrane informacje zamieszczali w cedutach kursowych i oglaszali
publicznie.

Poczatkowo zakres dziatalnosci gieldy, stanowiacej w istocie tylko czes¢ cechu
kupieckiego, byl bardzo ograniczony. Ustawa gieldowa nie wspominata o
jakiejkolwiek inicjatywie, dotyczacej spraw handlowych, przemystowych lub z
dziedziny bankowosci. Gielda kupiecka nie posiadata nawet wiasnych funduszow.
Momentem zwrotnym w rozwoju handlu gietdowego w Warszawie byto zatwierdzenie
w roku 1872, dzigki staraniom Leopolda Kronenberga, nowej ustawy gietdowej,
nadajacej gietdzie szeroka autonomig. Wprawdzie gietda warszawska pozostawala
nadal pod bezposrednim nadzorem gubernatora carskiego, jednakze jej wiadzy
wykonawczej, Komitetowi Gietdowemu, przyslugiwalo prawo bezposredniego
uzgadniania spornych spraw z ministerstwem finanséw w Petersburgu.

W tym okresie zaszly istotne przemiany w zyciu gospodarczym Krolestwa
Kongresowego, zwigkszajace role gietdy warszawskiej. Do 1894 r. przedmiotem
handlu gietdowego byly przede wszystkim weksle oraz papiery przynoszace staty
dochod, po tej dacie za$ rozwinal si¢ znacznie handel akcjami, majacy charakter
spekulacyjny. Na gieldzie warszawskiej powstata tzw. kulisa, zajmujaca si¢ prawie
wylcznie akcjami. Oprocz maklerow przysiggltych posrednictwem, zwlaszcza w
spekulacji akcjami, trudnili si¢ liczni agenci pokatni, ktorym od roku 1900 zakazano
wstepu na gietde w godzinach urzedowych.

Z chwila wybuchu I wojny $wiatowej urzedowa gietda warszawska zostata
zamknigta, a jej dzialalnos¢ reaktywowano z dniem 1.01.1921r. juz w Polsce
niepodleglej. Zostata ona poddana $cistemu nadzorowi ministra skarbu. W statucie
okreslony zostal zakres przedmiotowy obrotéw i notowan gietdowych, ograniczony do
papierow wartosciowych, dewiz 1 pienigdzy zagranicznych oraz kruszcow
szlachetnych, dopuszczonych do obrotu przez organ wykonawczy gietdy - Radg
Gieldowa. W rzeczywistosci podstawowe znaczenie mial handel dewizami i
pienigdzmi zagranicznymi, stanowiacy ponad 80% obrotow gieldy pienigzne; w
Warszawie. W handlu gietdowym papierami wartoSciowymi przewazaly natomiast
zdecydowanie walory przynoszace staty dochdd. Na gietdzie warszawskiej
przeprowadzane byly oficjalnie jedynie transakcje natychmiastowe.

3.3.1. Gielda warszawska w okresie wielkiego kryzysu
Rok 1929 przyniost najgrozniejszy 1 najwigkszy kryzys ekonomiczny w
dotychczasowej historii systemu kapitalistycznego. W Stanach Zjednoczonych juz



latem 1 wczesna jesienia dawat si¢ dostrzec stopniowy spadek kursow papieréw
warto$ciowych, ale nie pociagnal on za soba powazniejszych nastepstw. Jednakze we
wtorek 29 pazdziernika nastapit gigantyczny krach na gietdzie nowojorskiej, ktory
pociagnat za soba panike na innych gieldach i zapoczatkowat okres wielkiego kryzysu.
Obejmowat on w skali migdzynarodowej lata 1929-1933 osiagajac apogeum w roku
1932. Jednak w Polsce, podobnie jak w innych krajach o strukturze bardziej zacofane;j
(rolniczo-przemystowej), kryzys trwat az do 1935 r. Obejmowat przemyst, rolnictwo,
finanse 1 handel.

Autorzy [10] stwierdzaja, ze cigzki stan gospodarczy kraju odbit si¢ ujemnie na
stanie rynku pieni¢znego, znajdujac tam swe wierne odbicie. Trudne zas§ polozenie na
rynku pieni¢znym odbito si¢ bardzo dotkliwie na rynku gietdowym. Nstapito znaczne
zmniejszenie obrotow oraz obnizenie si¢ kursOw poszczegodlnych papierow
wartosciowych. W rozgoryczeniu usitowano nijednokrotnie btednie szuka¢ winy w
samej organizacji gieldy. Charakteryzujac stan rynku gietdowego jako niepomysiny,
autorzy sprawozdania zaznaczaja jednak, ze cigzkie przesilenie, jakie dotkneto kilka
gield europejskich i gietde w New-Yorku, omingto gieldy krajowe, ktére nie odczuty
wstrzasu gietdowego.

Tym niemniej na rynku papierow dywidendowych trwalo systematyczne
zamieranie obrotow przy statej deprecjacji kursow, bedace przyczyna apatycznego
usposobienia gieldy i braku wiary jej uczestnikbw w poprawe stanu rzeczy w
najblizszym czasie. Uwazajac, ze koniunktura gieldowa nie zapowiada poprawy w
roku 1930, Rada Gieldowa wystapita do Ministra Skarbu z prosba o utrzymanie
znizonej w latach 1928 1 1929 stawki stemplowej od transakcji akcjami w wysokosci
0,1%.

Mimo wszystko autorzy sprawozdania, opierajac si¢ na zasadzie powtarzania
okreséw dobrej 1 ztej koniunktury przypuszczaja, ze ,,trwajace w tej dziedzinie juz tak
dhlugo warunki niepomyslne ustapia wreszcie miejsca koniunkturze lepszej”.

W roku 1929 czynnych bylo 23 maklerow przysiggtych. Liczba ta wobec
systematycznego kurczenia si¢ obrotow gieldowych od dluzszego czasu nie
odpowiadata potrzebom Gieldy, natomiast odbijata si¢ w sposdb ujemny na zarobkach
maklerow. Majac na wzgledzie niemozno$¢ zarobkowania maklerow na zadnym
innym polu oraz konieczno$¢ zabezpieczenia im pewnego poziomu materialnego jako
ludziom zaufania publicznego, Rada Gietdowa po dtuzszym badaniu tej sprawy doszla
do wniosku, ze jedynie zmniejszona liczba makleréw databy rozwigzanie problemu.
Ze wzgledu na dozywotni charakter stanowiska maklera moglo to nastapi¢ jedynie
droga dobrowolnych rezygnacji.

Rok 1930 pod wzgledem gospodarczym byl dalszym poglebieniem kryzysu
ekonomicznego. Nadzieje, iz rok ten bgdzie punktem zwrotnym do stopniowej
poprawy stosunkéw, nie ziscity sig. Ogolna suma obrotow na Gietdzie Warszawskiej
byla nawet wigksza od sumy roku poprzedniego, lecz znaczna czg$¢ tej przewyzki
przypada na obroty walutami. Pewna jej czg$¢ przypadia tez na obroty papierami
procentowymi. Na rynku papierow dywidendowych obroty uleglty znacznej redukcji,
ktoéra dochodzita do okoto 27% w pordéwnaniu z rokiem poprzednim. Znizce ulegly
réwniez kursy wszystkich niemal akcji. Utrzymano znizonag stawke stemplowa od
transakcji akcjami w wysokosci 0,1%.



Jak wida¢, nawet do$¢ powierzchowna analiza sprawozdan gietdy warszawskiej

z poczatkowego okresu wielkiego kryzysu pozwala dostrzec wyrazna jej reakcje na
catoksztalt procesow gospodarczych o skali zaréwno krajowej, jak 1 ogdlnoswiatowe;.
Wplywaja one bezposrednio na dziatalno$¢ gietdy jako catosci, a posrednio réwniez
na losy poszczegolnych ludzi z nig zwigzanych.

4,
[1]
[2]
[3]
[4]
[5]
[6]
[7]
[8]

[9]

[10]
[11]

Bibliografia

Nowa encyklopedia powszechna PWN

Encyklopedia historii gospodarczej Polski do 1945 roku

Radziwilt Anna, Roszkowski Wojciech: Historia 1871-1945

Buszko Jozef: Historia Polski 1864-1948

Woyzbun Stefan: Gielda. Przesztos¢. Organizacja obecna. Obroty.
Januszkiewicz Wtodzimierz: Gieldy w gospodarce swiatowej

Sopoc¢ko Andrzej: Gietda papierow wartosciowych

Archeion: tom 36 - 62r. - Dobrowolski Henryk: Gielda Pieniezna w Krakowie i jej
akta

Archeion: tom 46 - 67r. - Petka Bolestaw: Organizacja i historia Lodzkiej Gietdy
Pienieznej i jej akta

Gielda Pienigzna w Warszawie - sprawozdanie za rok 1929

Gietda Pienigzna w Warszawie - sprawozdanie za rok 1930



	Ogólne wiadomości o giełdach pieniężnych
	Pojęcie giełdy pieniężnej
	Powstawanie giełdy

	Polskie giełdy pieniężne
	Organizacja giełd w Polsce
	Maklerzy na giełdach pieniężnych w Polsce

	Omówienie wybranych giełd pieniężnych w Polsce
	Krakowska Giełda Pieniężna
	Łódzka Giełda Pieniężna
	Warszawska Giełda Pieniężna
	Giełda warszawska w okresie wielkiego kryzysu


	Bibliografia


<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /KOR <FEFFd5a5c0c1b41c0020c778c1c40020d488c9c8c7440020c5bbae300020c704d5740020ace0d574c0c1b3c4c7580020c774bbf8c9c0b97c0020c0acc6a9d558c5ec00200050004400460020bb38c11cb97c0020b9ccb4e4b824ba740020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c2edc2dcc624002e0020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b9ccb4e000200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe7f6e521b5efa76840020005000440046002065876863ff0c5c065305542b66f49ad8768456fe50cf52068fa87387ff0c4ee563d09ad8625353708d2891cf30028be5002000500044004600206587686353ef4ee54f7f752800200020004100630072006f00620061007400204e0e002000520065006100640065007200200035002e00300020548c66f49ad87248672c62535f003002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d5b9a5efa7acb76840020005000440046002065874ef65305542b8f039ad876845f7150cf89e367905ea6ff0c4fbf65bc63d066075217537054c18cea3002005000440046002065874ef653ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000520065006100640065007200200035002e0030002053ca66f465b07248672c4f86958b555f3002>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


