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PRZEDMOWA

fwem niniejszem Instytut Spraw Spolecznych rozpoczyna
eczno-ekonomicznych, dotyczacych zagadniern podstawo-
ubezpieczen spolecznych.

zku z gromadzeniem przez ubezpieczenia spoleczne powainych
 czolo tych zagadnieri wysuwa sie problemat polityki lokacyjnej
pieczeniowych. Praca p. Land aua, oparta na analizie
dtowych, daje obfity materjal objektywny do oceny dzialal-
nej ubezpieczeri spolecznych, oswietla role gospodarczq tej
na tle zmian, zachodzqcych w konjunkturze gospodarczej,
vy do wyciggania wnioskéw konstruktywnych na przyszlosé.
badaniem szeregu lat dzialalnosci lokacyjnej instytucyj ubez-
pozwala oswietli¢ ewolucje tego zjawiska — rozwéj od nie-
ch, czesciowo przypadkowych poczynari poszczegélnych
anych w réinych dzielnicach kraju i zréiniczkowanych
ubezpieczeri, ku planowej. swiadomej i jednolitej polityce
oSci ubezpieczeri spolecznych. Wobec braku specjalnego
eri spolecznych, koordynujacego te akcje, musi go poczat-
tadza Nadzorcza i Tymczasowy Komitet Lokacyjny Za-
przypuscié, ie dalsza ewolucja péjdzie w kierunku odcig-
lokacyjnych aparatu administracyjnego Zakladéw drogq
1 polityki lokacyjnej w powolanym przez instytucje ubezpie-
‘wspélnym organie fachowym. Na take tendencje zdawa-
wprowadzane zmiany w ustawach i zarzadzeniach wladz,
te zadania ogélnym lub specjalnym zrzeszeniom instytucyj
wych, jak Zwiqzkowi Z. U. P. U., Stowarzyszeniu Budowla-
owemu Zakladow Ubezpieczenn Spolecznych i t. p.

ca w polityce lokacyjnej wyrazna ewolucja dotyczy nietylko
rony zagadnienia, zmieniajq si¢ wyraznie cele polityki loka-
nieproduktywnych czesto, a w kaidym razie nieuchwytnych ze
- skutki gospodarcze, poiyczek udzielanych poszczegélnym



przedsiebiorcom, badz zakupéw nieruchomosci, zmierza ona ku planowej
akcji inwestycyjnej, zasilajacej bezposrednio i posrednio z jednej strony.
budownictwo mieszkaniowe, z drugiej strony wysilki inwestycyjne samo-
rzadéw terytorjalnych. Uswiadomienie i podkreslenie powaznej roli finan-
sowo-kredytowej, jakq odegra¢ moga ubezpieczenia spoleczne przez swoje
rezerwy w polityce inwestycyjnej samorzadu terytorjalnego, powinno do-
prowadzi¢ w przyszlosci do Scislej wspélpracy miedzy temi dwoma wiel-
kiemi blokami organizacyj spolecznych na wielu stycznych terenach dzia-
tania.

Tematem dalszych, konstruktywnych badan Instytutu w zakresie poli-
tyki lokacyjnej ubezpieczeri spolecznych bedzie zanalizowanie tych swo-
istych wlasnych celéw ubezpieczen spolecznych i tych wspélnych z samo-
rzadami terytorjalnemi zadan, zwlaszcza w dziedzinie stuiby zdrowia
i budownictwa mieszkaniowego, ktére moga z powodzeniem i z pozytkiem
stanowi¢ przedmiot szczegélnej pieczy w polityce inwestycyjno-lokacyjnej
ubezpieczen spolecznych.

INSTYTUT SPRAW SPOEECZNYCH

WSTEP. UBEZPIECZENIA SPOLECZNE JAKO CZYNNIK
KAPITALIZACJI

Niezaleznie od swego zadania zasadniczego — rozkladania ryzyka
pewnych zdarzer losowych (choréb, wypadéw przy pracy, inwalidztwa
utraty pracy) miedzy ogél pracownikéw najemnych i zbiorowego oszcze-
dzania — ubezpieczenia spoteczne odgrywaja przez swoja dzialalnos¢ po-
wazna role w zyciu gospodarczem. Tak np. ubezpieczenie chorobowe jest
wielkim ,,producentem ustug"”, mianowicie ustug lekarskich — czynnikiem
znacznej wagi w wytwarzaniu i podziale dochodu spolecznego. Ubez-
pieczenia spoleczne pewnych rodzajéw, mianowicie te, ktére maja za za-
danie wyplacanie rent, gromadzac na ten cel kapitaly i lokujgc je w réz-
nych dziedzinach, finansuja w ten sposéb tworzenie kapitalu realnego —
inwestycje. Zbadanie dzialalnosci ubezpieczerr spotecznych w Polsce
w tym ostatnim kierunku jest zadaniem niniejszej pracy.

Ubezpieczenia, majace za przedmiot dziatalnosci wyplacanie rent, nie-
zawsze musza w tym celu gromadzi¢ kapitaly. Przy czystym systemie re-
partycyjnym, pobieraniu w kazdym roku w postaci skladek sum, po-
trzebnych na wyplate rent w tym roku, zaklad ubezpieczeniowy nie tworzy
rezerw i nie dysponuje kapitalami. Na takim systemie lub podobnym
(z niewielkiemi rezerwami) oparta byla dziatalnosé¢ niektérych ubezpieczeri
w Polsce — ubezpieczenia od wypadkéw w bylej dzielnicy pruskiej (Wy-
dziat Ubezpieczeri od Wypadkéw Ubezpieczalni Krajowej w Poznaniu,
Zaklad Ubezpieczeri od Wypadkéw w Rolnictwie w Poznaniu, Zaklad
Ubezpieczenia od Wypadkéow w Krélewskiej Hucie). Inne zaklady ubez-
pieczenia od wypadkoéw, inwalidztwa i starosci stosuja systemy pokrycia
kapitalowego wartosci rent lub mieszane, polaczone z tworzeniem rezerw,
wchodza wiec w rachube przy rozpatrywaniu omawianego zagadnienia.
Idzie tu zatem o ubezpieczenie od wypadkéw w bylych zaborach rosyj-
skim i austrjackim, ubezpieczenie od inwalidztwa i starosci pracowni-
kéw umystowych na obszarze catego Paristwa oraz ubezpieczenie od inwa-
lidztwa i starosci robotnikéw w wojewédztwach zachodnich i na Gérnym
Slasku (wobec braku tego ostatniego ubezpieczenia w innych dzielnicach
przed rokiem 1934). Wejscie w zycie ustawy scaleniowej z poczatkiem roku
1934 oznaczalo znaczne rozszerzenie zakresu ubezpieczen ,kapitalizuja-
cych”: przez ujednostajnienie ubezpieczenia wypadkowego, a przede-



wszystkiem przez rozciagniecie na obszar calego Parstwa ubezpieczenia
robotnikéw od inwalidztwa i starosci, ktoére dotad istnialo tylko w jednzj
dzielnicy, w wojewédztwach zachodnich i na Gérnym Slasku. W naszem
opracowaniu zajmiemy sig¢ stanem rzeczy sprzed ustawy scaleniowej,
a wiec poddamy badaniu dzialalnos¢ nastepujacych zakladéw: (1) Za-
ktadu Ubezpieczenia od Wypadkéw we Lwowie (teren dzialania byle
zabory rosyjski i austrjacki); (2) czterech Zakladow Ubezpieczen Pra-
cownikéw Umystowych — we Lwowie, Krélewskiej Hucie, Poznaniu oraz
(od 1928 r.) w Warszawie, wszystkich ich w dziale ubezpieczenia emery-
talnego; (3) Zakladu Ubezpieczenia na wypadek inwalidztwa w Krélewskiej
Hucie oraz Wydzialu ubezpieczenia inwalidowego Ubezpieczalni Krajowej
w Poznaniu (pozostawimy na boku instytucje specjalne ubezpieczenia na
wypadek inwalidztwa i starosci: kase emerytalna kolejarzy w wojewédz-
twach zachodnich i na Goérnym Slasku, kasy pensyjne gornikéw na
Gérnym Slasku i bractwa gérnicze w Matopolsce). Nalezy zorjentowac sie
w roli, jaka wymienione zaklady graja w calosci systemu ubezpieczen spo-
tecznych w Polsce.

Rola ta zmienia sie, i lo w kierunku uzyskiwania przez ,ubezpiecze-
nia kapitalizujace” coraz wigkszego znaczenia wskutek stopniowego roz-
szerzania sie zakresu ubezpieczenia emerytalnego. Pierwszym krokiem
w tym kierunku byl dekret z dnia 27 listopada 1927 r. o ubezpieczeniu pra-
cownikéw umystowych, wprowadzajacy dla tej kategorji pracownikéw
ubezpieczenie emerytalne (od inwalidztwa i starosci) na terenie woj.
centralnych i wschodnich, a modyfikujacy je w innych dzielnicach. Nowem
posunieciem w tym kierunku bylo wprowadzenie ustawa scaleniowa od
1934 r. ubezpieczenia emerytalnego roboinikéw w bylych zaborach ro-
syjskim i austrjackim; zwickszylo ono tembardziej udzial ,ubezpieczen
kapitalizujacych”, ze nastapilo poczesci kosztem ograniczenia zakresu
dzialalnosci innego ubezpieczenia, mianowicie chorobowego. Ewolucje po-
przednia charakteryzuje nastepujace zestawienie:

Tablica L

VI Rocznik Ubezpieczeri Spolecznych w Polsce, str. 5.

Suma_dochod()w

. - 5 | w
Ubezpieczenie w_tyua_ca.r:h zfotych logo’!u du(’:'_lwddw

1927 1930 | 1927 | 1930

|

Ubezpleczenia spoleczne ogélem . . . . . . . . .| 414432 | 647111 | 100,0 | 100,0
Ubezpieczenie emerytalne pracownikéw umystowych . | 33831 | 105129 82| 162
Ubezpieczenie emerytalne robotnikéw (w b. zab. prusk.) 24 796 36493 6,0 57

Ubezpieczenie wypadkowe (w b. zab. austrj. i rosyjsk.) 27 887 34853 | 67 54

Razem ,.ubezpieczenia kapitalizujace”. .| 86514 176475 | 209 | 27,3

ny

Jesli wiec przed rokiem 1928 sumy inkasowane przez ,subezpieczenia
kapitalizujace” przekraczaly zaledwie nieco piata czesé sum pochlania-
nych przez ubezpieczenia spoleczne, po wprowadzeniu ogélnego ubezpie-
czenia emerytalnego pracownikéw umystowych udzial ten przekroczyl
znacznie czwarta czesé; jeszcze silniej odbilo si¢ na tym stosunku wpro-
wadzenie ubezpieczenia emerytalnego robotnikéw na terenie bytych za-
boréw rosyjskiego i austrjackiego — udzial ,,ubezpieczern kapitalizu-
jacych” wzrést po dokonaniu tego prawdopodobnie blisko do polowy sum
sciaganych przez ogol instytucyj ubezpieczer spotecznych. Zagadnienie
lokat i polityki lokacyjnej staje si¢ wiec zagadnieniem coraz wiekszej wa-
gi; tem wazniejsze jest zorjentowanie si¢ w doswiadczeniach dotychcza-
sowej praktyki dzialalnosci lokacyjnej.

Pochlaniajac (w 1930 r.) 27 %o ogétu dochodéw ubezpieczen spolecz-
nych, mialy ,,ubezpieczenia kapitalizujace” znacznie wyzszy udzial w ma-
jatku tych instytucyj: oczywista konsekwencja kapitalizowania wiekszosci
lub przynajmniej znacznej czesci dochodow, podczas gdy inne ubezpiecze-
nia nie kapitalizuja wcale lub tylko w niewielkiej czesci. Na 717 miljonéw
ztotych nadwyzki aktywéw nad pasywami ubezpieczen spotecznych
w kornicu roku 1930, na wymienione przez nas zaklady przypadaly 482
miljony, a wiec dwie trzecie majatku; udzial ten w nastepnych latach dalej
si¢ podnosit.

Proces kapitalizacyjny w stosunku do sum, wchodzacych do zakladow
,,ubezpieczen kapitalizujacych”, stanowi wprawdzie wszedzie znaczna czes¢,
rézniaca sie jednak bardzo rozmiarami w poszczegélnych zakladach. Naj-
wieksza cze$é¢ dochodéw kapitalizowana jest w pierwszych latach istnie-
nia ubezpieczenia, kiedy uprawnionych do rent jest bardzo malo, a tworza
sie tylko rezerwy na pokrycie przysziych uprawnien; w dalszych stadjach
zwieksza sie stopniowo udzial rent wyptacanych, zmniejsza sig zatem udziat
czesci kapitalizowanej; pozatem oczywiscie zawsze czgs¢ dochodow idzie
na pokrycie kosztéw administraciji. Najmlodszem w rozpatrywanej przez
nas grupie jest ubezpieczenie emerytalne pracownikéw umystowych; w niem
wiec najwieksza cze$é dochodéw jest kapitalizowana, zwlaszcza zas w utwo-
rzonym dopiero w r. 1928 zakladzie warszawskim. Wykazuje to zesta-
wienie podane w tablicy II na stronie 4.

Z réznege udzialu sum kapitalizowanych w dochodach wynika rézny
stopieni reakcji na wahania konjunkturalne. Na wahania te bowiem reaguja,
silniej dochody zakladéow ubezpieczeniowych (za posrednictwem liczby
i zarobkéw ubezpieczonych, stad i skladek ich), slabiej — oparte na
dawnych wymiarach z szeregu poprzednich lat, a wiec dos§é sztywne wy-
datki na renty; wahania dochodéw przenosza sie wiec na czesé kapitalizo-
wana w stopniu spotegowanym, i to tem bardziej, im wieksza czesé docho-
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Tablica IL

\ Przyrost
P 5 y
! A Dochody s majatku
Ubezpieczenie majathu w r. 1930
w 0;0
P A w 1930 1., w tys gk | Suchodi
Ubezpieczenie emerytalne pracownikéw umy-
stowych:
Z U. P U w Warszawie. . . « 5o - 47016 40 000 85,1
Z. VP U, w Poznamith: \.'ve cv s o 17 143 13 878 80,9
Z. WP U w Krebll  Hueie ' o . & %' 21274 16 530 75T
Z. G P U we:Ewowie G ... « il 19 696 13840 70,3
Ubezpieczenie wypadkowe (w b. zaborach austrj.
i rosyjsk.):
Zakt. Ubezp. od wyp. we Lwowie . . . 34853 | 14258 40,9
Ubezpieczenie emerytalne robotnikéw (w b. ‘
zaborze pruskim): 1
Zakt Ubezp. na wyp. inw. w Krél Hucie | 21272 || 684 32,3
Wydz. ub. inwal. Ubezp. Kr. w Poznaniu 15221 4219 27,7

doéw pochlaniaja sztywne wydatki na renty. Stad zaklady ubezpieczenia
emerytalnego robotnikéw w wojewédztwach zachodnich i na Gérnym Slasku
sa w okresie kryzysu zmuszone do zupelnego niemal zaprzestawania dzialal-
nosci lokacyjnej, podczas gdy w ubezpieczeniu emerytalnem pracownikéw
umystowych redukcje kapitalizacji moga byé znacznie slabsze; zjawiska ta-
kie istotnie dalej stwierdzimy.

Jako okres badany uwzglednimy lata 1924—1933. Obejmujemy wigc
badaniem caly czas od chwili, kiedy dzialalnos¢ lokacyjna znalazla wa-
runki istnienia, t. j. od stabilizacji az do ostatniego roku zakoriczonego; jest
to zarazem rok, zamykajacy pewien okres w dzialalnosci ubezpieczen spo-
tecznych w Polsce, mianowicie ostatni rok sprzed wejscia w Zycie nowej
organizacji ubezpieczen, stworzonej przez ustawe scaleniowa.

1. RAMY PRAWNE I FORMY DZIALALNOSCI LOKACYJNEJ
UBEZPIECZEN SPOLECZNYCH

Ze wzgledu na warunki, w jakich rozwijafa sie dziatalnosé loka-
cyjna zakiadow ubezpieczeri spolecznych, rozréznié mozna dwa zasadnicze
okresy: pierwszy — do roku 1928 wlacznie, drugi — zaczynajacy sie od
roku 1929,

1. Warunki dzialalnosci lokacyjnej do r. 1928 wlacznie

W pierwszym okresie zaklady korzystaly ze stosunkowo duzej swo-
body w wyznaczaniu kierunku swej polityki lokacyjnej. Jedyne ograni-
czenia wiazace je, poza statutami zakladow, stanowity przepisy obowiazu-
jace wszelkie osoby publiczno-prawne co do sposobu lokowania kapi-
talow. W mysl rozporzadzenia Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 3
grudnia 1924 r. o sposobie trwaltego lokowania kapitaléw (Dz. U. Rz. P.
Nr. 105, poz. 953) kapitaly powinny byé¢ lokowane z bezpieczenstwem pu-
pilarnem, przyczem na lokaty, zapewniajace takie bezpieczenstwo, uwa-
Za sie:

1) kupno nieruchomosci w kraju polozonych; 2) udzielenie pozyczek pod zastaw

nieruchomosci w kraju potozonych lub na hipoteke tych nieruchomosci za zabez-

pieczeniem prawnem (pupilarnem); 3) kupno papieréw panstwowych lub przez

Pafistwo gwarantowanych; 4) kupno listow zastawnych krajowych Towarzystw

kredytu diugoterminowego, emitowanych za zabezpieczeniem prawnem (pupilar-

nem); 5) umieszczenie kapitaléw w instytucjach bankowych i kasach oszczedno-
sciowych na ksigzeczki wkiadowe, ktére z mocy obecnie obowiazujacych przepi-
séw dzielnicowych korzystaja z prawa papieréw posiadajacych bezpieczeristwo pu-
pilarne, wzglednie prawo takie uzyskaja w przyszlosci w drodze ustawodawczej.

Jesli idzie o lokaty krétkoterminowe, to na zasadzie rozporzadzen Pre-
zydenta Rzeczypospolitej z dnia 3 grudnia i z dnia 30 grudnia 1924 r.
(Dz. U. Rz. P. Nr. 105, poz. 959; Nr. 117, poz. 1045) osoby publiczno-

prawne
moga swoja wolna gotowizne biezaca lokowaé jedynie w Banku Gospodarstwa

Krajowego, w Pocztowej Kasie Oszczednosci, w Parstwowym Banku Rolnym, w Ban-
ku Polskim i w Polskim Banku Komunalnym.



Jedyne ograniczenie, ktére wyplywalo z tych przepisow, stanowi
zakaz lokowania kapitaléw w bankach prywatnych; pozatem ograniczenia
mialy charakter formalny, i w niczem nie krepowaly swobody zakladow
w stosowaniu takiej czy innej polityki lokacyjnej; w szczegéolnosci prawo-
dawstwo to pozostawialo zakladom wolng reke w ustalaniu stosunku lokat
trwalych (dlugoterminowych) i dyspozycji krotkoterminowej oraz w wy-
borze form lokat trwaltych. Pierwsze w prawodawstwie polskiem ogranicze-
nia w tej ostatniej dziedzinie wprowadzil dekret z 24 listopada 1927 r.
o ubezpieczeniu pracownikéw umystowych, stanowiac, Ze ,przynajmniej
15 %/o rozporzadzalnego majatku nalezy lokowaé w paristwowych papierach
wartosciowych”,

Wyrazem swobody, z jakiej korzystaly w tym czasie zaklady w poli-
tyce lokacyjnej, byly daleko idace réznice w polityce poszczegolnych za-
ktadéw, w wybieraniu tych czy innych form lokat. Nie wchodzac w bliz-
sza analize tych réznic, ktéremi zajmiemy sig, gdy omawia¢ bedziemy
w rozdziale II dziatalnosé lokacyjna poszczegélnych zakladéw, przedsta-
wimy tu w ogélnym zarysie formy, w jakich dzialalnos¢ ta odbywala sie,
przyczem zwrécimy uwage na pewne osobliwosci niektérych form.

Zasadnicze formy lokat — to (1) nabywanie papieréw wartosciowych,
(2) nabywanie nieruchomosci i budowanie doméw, wreszcie (3) udzielanie
pozyczek hipotecznych. Zaklady ubezpieczeri spolecznych stosowaly
wszystkie te formy, przyczem w pierwszych latach dominujaca role grala
w lckatach jedna z nich, mianowicie pozyczki hipoteczne. Udzielano mia-
nowicie w szerokim zakresie . pozyczek hipotecznych firmom-praco-
dawceom, t. j. firmom, ktérych pracownicy ubezpieczeni byli w danym za-
kladzie.

Pozyczki dla firm-pracodawcéw mialy w zasadzie charakter po-
mocy zapobiegajacej miedzy innemi redukcjom personelu; kredyt ten wiec
wedlug wyraznych intencyj zakltadéw, stuzyé mial ,,do obrotu, nie na in-
westycje, a to ze wzgledu na charakter akcji kredytowej Zakladu, t. ;.
doraznej pomocy” (ze sprawozdania Zakladu Pensyjnego dla funkcjonar-
juszy we Lwowie za rok 1924); analogicznie motywowaly udzielanie tego
rodzaju pozyczek Ubezpieczalnia Krajowa w Poznaniu i wyloniony z niej
Zaktad Ubezpieczenia Urzednikéw Prywatnych: byly to w ich terminologji
.pozyczki na cele przemystowe i rolnicze”, udzielane ,zwlaszcza gdy gro-
zito robotnikom zwolnienie z pracy’”. Pozyczki te — dalekie oczywiscie od
wywarcia zamierzonego skutku, t. j. zwiekszenia zatrudnienia, a powoduja-
ce tylko przesuniecia w obrebie odpowiednich galezi — stanowily forme
wprowadzania kapitalow na rynek pieniezny, nie polaczona bezposrednio
z dokonywaniem inwestycyj. Obok tego zaczelo sig—wczesniej w Zakladzie
Pensyjnym we Lwowie, pozniej w zakladach poznanskich — udzielanie
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pozyczek hipotecznych na budowe doméw, na koriczenie robét i t. p., a wigs
juz bezposrednio na cele inwestycyjne. Celom inwestycyjnym stuzyly row-
niez pozyczki udzielane samorzadom i kasom chorych.

Stopniowo lokaty w nieruchomosciach przeksztatcaly si¢ rowniez
w kierunku lokat polaczonych z inwestycjami, W pierwszych latach loka-
ty te w duzym stopniu polegaly na kupowaniu doméw, ktére dawaly zakia-
dom potrzebne im lokale biurowe (w Iwowskim Zakladzie Pensyjnym row-
niez wille w miejscowosciach uzdrowiskowych), a zarazem zapewnialy bez-
pieczng lokate kapitalu — taka jednak, ktérej efekt gospodarczy nie byl
ckreslony i bynajmniej niekoniecznie musial prowadzi¢ do powickszenia
inwestycyj rzeczowych. Stopniowo punkt ciezkosci lokat w nieruchomo-
sciach przesunal sie na budowanie gmachéw administracyjnych na potrze-
by zakladéw, zakladéw leczniczych, umozliwiajacych prowadzenie we
wlasnych domach akeji leczniczej, wchodzacej w zakres ubezpieczenia in-
walidzkiego i emerytalnego, wreszcie doméw mieszkalnych, budowanych
pod hastem walki z stodem mieszkaniowym; ta forma lokaty nie byla prze-
widziana w dekrecie z 1924 r. i zjawila sie dopiero w nowzlizujacym go
dekrecie z 1928 r. Pionierem akcji w tym ostatnim kierunku byt lwowski
Zaklad Pensyjny, ktéry zaczal ja juz w r. 1925, przyczem Ministerstwo Pra-
cy i Opieki Spolecznej odniosto si¢ wowczas do budowania na wlasny ra-
chunek domoéw czynszowych z duza rezerwa, tak, ze kiedy po pierwszych
prébach w latach 1925 i 1926 Wydzial Kierujacy Zakladu Pensyjnego
uchwalil w 1927 r. podjecie akcji budowlanej w szerszej skali, Ministerstwo
poczatkowo odméwilo zatwierdzenia, wskazujac na niezgodnos¢ ze statu-
tem Zakladu, i péZniej dopiero udzielito zgody (zatwierdzajac zarazem
odpowiednia zmiane w statucie).

Lokaty w papierach (ograniczone w mysl dekretu z 1924 r. do papie-
réw panstwowych i gwarantowanych przez Parstwo oraz do listow za-
stawnych towarzystw kredytu dlugoterminowego) stosowane byly poczat-
kowo w bardzo waskim zakresie; pézniej, po rozwinigciu si¢ dzialalnosci
emisyjnej bankéw parisiwowych — Banku Gospodarstwa Krajowego i Paii-
stwowego Banku Rolneso — zaczely uzyskiwaé wigksze znaczenie. Ta for-
ma popierania ruchu budowlanego i inwestycyjnego, jako przeprowadza-
jaca kapitaly przez instytucje pafistwowa, centralizujaca cala te dziatal-
nosé, byta juz wezesniej forsowana przez wladze nadzorcza. Juz reskrypt
Ministerstwa Pracy i Opieki Spolecznej z 24 czerwca 1925 r. wskazal
te forme lokat jako najodpowiedniejsza droge popierania akcji budowy
mieszkari (rozpoczynanej wowczas przez lwowski Zaklad Pensyjny); za-
razem zapewniano zakladom mozno$é wplywania na przeznaczenie loko-
wanych przez nie kapitaléw w drodze wskazywania kredytobiorcow.
W pierwszych latach ten tryb lokat nie znajdowal wiekszego zastosowania;
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natomiast zaczal rozpowszechniaé si¢ w szybkiem tempie po reorganizacii
i po objeciu systemem ubezpieczenia emerytalnego wszystkich pracowni-
kéow umystowych. Juz dekret z 1927 r. o ubezpieczeniu pracownikéw umy-
stowych oddzialywal w kierunku zwigkszenia udzialu lokat w papierach
wartosciowych, oznaczajac minimum sum w ten sposéb lokowanych na
15°%0; ta forma stala sie tez dominujaca w nowolworzonym zakladzie war-
szawskim, wysuwajacym si¢ — pod wzgledem zdolnosci finansowej — na
czolo ,ubezpieczeri kapitalizujacych”, zwlaszcza dlatego, ze w ostatnich
miesigcach 1928 r. stalo si¢ juz niemozliwe popieranie prywatnego ruchu
budowlanego w formie pozyczek bezposrednich, wskutek wydanego przez
Ministerstwo zakazu; byl to poczatek reglamentowania dzialalnosci loka-
cyjnej ubezpieczeri spolecznych, rozpoczynajacego nowy okres w jej
rozwoju.

Forme lokowania o charakterze réwnorzednym z zakupem papierow
wartosciowych stanowily wkiady winkulowane w Banku Gospodarstwa
Krajowego. Zakiad zamiast zakupié emitowane przez Bank papiery i do-
starczy¢ w ten sposéb srodkéw na udzielanie kredytu lokowal odpowiednia
sume w Banku na specjalnym rachunku z przeznaczeniem na finansowanie
danej budowy; wkiady te mialy byé¢ pézniej konwertowane na papiery war-
tosciowe (,rachunki ex re majacych sie¢ dostarczyé papieréw procento-
wych”). I ta forma lokowania kapitaléw, podobnie jak lokaty w papierach
wartosciowych uzyskala wigksze znaczenie w nastepnym okresie.

Udzielanie pozyczek w formie posredniej, przez lokowanie w insty-
tucji finansowej z przeznaczeniem na kredyty inwestycyjne, odbywalo sie
réwniez za posrednictwem Polskiego Banku Komunalnego oraz komunal-
nych — miejskich i powiatowych — kas oszczednosci, w ktérych zaklady
ubezpieczen lokowaly w tym celu wklady diugoterminowe. W szczegélno-
$ci Iwowski Zaktad Ubezpieczenia od Wypadkow juz od 1926 r. stoso-
wal te wklady jako ,lokaty zamkniete na przeciag 2 lat z przeznaczeniem
na pozyczki dla powiatéw, gmin i instytucyj uzZytecznosci publicznej,
glownie dla rozbudowy miast i drég" (sprawozdanie Zakladu). Takze Za-
ktad Ubezpieczeri Pracownikéw Umystowych w Krél. Hucie w 1927 r. za-
czal stosowaé wkiady dlugoterminowe (30-letnie) w komunalnych kasach
oszczednosci,

Charakter posredni miedzy lokatami dlugoterminowemi kapitalow
a krotkoterminowem lokowaniem gotowizny mialy wklady zwykle w ko-
munalnych kasach oszczednosci, na ksiazeczkach oszczednosciowych z kil-
kumiesiecznym terminem wypowiedzenia. Wklady te zasadniczo nie mia-
ty charakteru trwalych lokat, jednakze faktycznie byly wielokrotnie trakto-
wane jako trwale, jak o tem $wiadczy najlepiej poézniejsze przenoszenie
ich w bilansach zakladéw na rachunek wkladéw dlugoterminowych (tak
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np. w Zakladach Ubezpieczeri Pracownikéw Umystowych w Krolewskiej
Hucie i w Poznaniu).

2. Warunki dzialalnosci lokacyjnej od r. 1929

Opisane formy lokat stosowane byly réwniez w drugim okresie, po
roku 1928. Jednak przedtem ustosunkowanie réznych form lokat bylo w za-
sadzie pozostawione do swobodnego uznania poszczegélnym zakladom, od
r. 1929 za§ wyznaczanie kierunku lokat zostalo scentralizowane, a swobo-
da dziatania zakladoéw silnie ograniczona.

Do wzmocnienia ingerencji panstwowej sklanial przedewszystkiem
wzrost sum, jakiemi dysponowaly ubezpieczenia spoleczne po reorganizacji

- ubezpieczenia pracownikéw umystowych od poczatku roku 1928. W ciggu

tego roku wydano szereg przepisow, ktére skoncentrowaly w reku wiadz
panistwowych dyspozycje srodkami zakladow.

Juz dekret z 24 listopada 1927 r. o ubezpieczeniu pracownikéw umy-
stowych, tworzac nowy system tego ubezpieczenia, nalozyt na zaklady, jak
wspominali§my, obowiazek lokowania conajmniej 150 srodkéw w papierach
paristwowych (art. 116). Pozatem dekret, tworzac Zwiazek Zakltadow Ubez-
pieczeri Pracownikow Umystowych, przewidywal jako jedna z jego funkcyj
.organizowanie wspélnej akcji w zakresie lokat funduszéw zakladéw przy
ewentualnem porozumieniu si¢ takZe z innemi instytucjami spoteczno-
ubezpieczeniowemi (art. 86, p. 5). Tu juz wiec ujawnia sie dazenie do
centralizowania dzialalnosci lokacyjnej. :

Powazny krok w tym samym kierunku stanowi reforma przepisow
o sposobie lokowania funduszéw przez osoby prawa publicznego na dro-
dze zastapienia rozporzadzer z 1924 r. (p. str. 5) przez nowy dekret
z 15 lutego 1928 r. (Dz. U. Rz. P. Nr. 17, poz. 141). Dekret korygowal i pre-
cyzowal niektére dawne przepisy; a wigec precyzowal pojecie bezpieczes-
stwa pupilarnego w zakresie pozyczek hipotecznych, oznaczajac, do jakiej
wysokosci moze dochodzié obciazenie nieruchomosci pozyczka (wraz z zo-
bowigzaniami majacemi przed nia pierwszeristwo); dodawal jako dopu-
szczalne formy lokat budowe wlasnych doméw (poprzednio omytkowo opu-
szczong) oraz—wsrod lokat finansowych — wklady w Komunalnym Banku
Kredytowym w Poznaniu (obok przewidzianych w 1924 r. wkladéw w Pol-
skim Banku Komunalnym); upowaznil zaklady ubezpieczer spotecznych
do swobodnego udzielania sobie nawzajem pozyczek. Przedewszystkiem
jednak dekret mial na celu wzmocnienie nadzoru rzadowego i koncentracje
w reku Parnstwa dzialalnosci lokacyjnej. Mianowicie na mocy dekretu lo-
kowanie w nieruchomosciach i w pozyczkach hipotecznych uzalezniono od
zezwolenia wlasciwego ministra — w danym razie Ministra Pracy i Opie-
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ki Spolecznej — ktéry skolei obowiazany jest przed udzieleniem zezwole-
nia zawiadomié Ministra Skarbu; dekret normuje szczegélowo procedure
uzgadniania opinij obu tych resortéw. Jeszcze scislejszej reglamentacji
poddano lokaty w papierach wartosciowych: lokaty te powinny byé doko-
nywane ,za posrednictwem instytucyj wskazanych przez Ministra Skarbu
i zgodnie z planem zatwierdzonym przez tegoz ministra” (art. 3). Dekret
wszedl w zycie w dniu 21 maja 1928 r. '

Postanowienia obu tych dekretow stworzyly podstawe prawna do scen-
tralizowania dzialalnosci lokacyjnej. Niebawem tez to nastapilo.

Reskryptem z 1 sierpnia 1928 r. Ministerstwo Pracy i Opieki Spolecz-
nej polecilo zakladom wstrzymanie udzielania pozyczek hipotecznych oso-
bom prywatnym; odtad pozyczki mogly byé¢ przyznawane tylko samorza-
dom, kasom chorych i t. zw. instytucjom spolecznym,

Dazac do scentralizowania i ujednolicenia akcji lokacyjnej, Minister-
stwo zwotalo na 15 pazdziernika 1928 r. konferencje przedstawicieli za-
kltadéw, na ktérej utworzono Komitet Lokacyjny z delegatow zakladow
i uchwalono zasady ogélne lokowania, a wiec rozktadu srodkéw na poszcze-
goélne formy lokat. W charakterze rezerwy ptynnej mialo byé pozostawiane
59/ srodkéw, 45°0 powinno byé lokowane w papierach wartosciowych,
30° w kredytach, udzielanych instytucjom ubezpieczen spolecznych oraz
-gminom i zwiazkom komunalnym, przyczem polowa miala stanowié¢ kre-
dyty ulgowe, a polowa — normalnie oprocentowane, z podzialem miedzy
ubezpieczenia spoleczne i samorzady w stosunku 2:1; wreszcie 20 °/o mialo
by¢ zuzywane na wlasne potrzeby budowlane. A zatem poza ustawowym
obowigzkiem nabywania papieréow w wysokosci 15 %o przyrostu majatku za-
ktady mialy lokowaé¢ w papierach jeszcze 30%, umozliwiajac udzielanie
pozyczek samorzadom, spéldzielniom mieszkaniowym, przedsiebiorstwom
na cele inwestycyjne i t. p.; mialy byé nabywane réowniez papiery samo-
rzadowe oraz instytucyj kredytu dlugoterminowego, emitowane na cele
inwestycyjne. W odsetku kredytéw normalnie oprocentowanych, udziela-
nych samorzadom, miescié si¢ mialy takze wklady do komunalnych kas
oszczednosci, w odsetku zas kredytéw ulgowych, udzielanych samorzadom
i ubezpieczeniom spotecznym, — pozyczki dla spoétdzielni urzedniczych
i kredyty na budowe wlasnych doméw mieszkalnych.

W ten sposéb zostala zrealizowana zasada ujednostajnienia polityki
lokacyjnej w sprawie wyboru form lokat w poszczegélnych zakladach; jesli
za$§ idzie o najwazniejsza odtad dziedzine lokat, papiery wartosciowe, to
zaklady — w mysl dekretu z 15 lutego 1928 r. — obowiazane byly naby-
waé papiery wedlug planu zatwierdzanego przez Ministerstwo Skarbu;
faktycznie zas nabywanie papieréow odbywalo sie czestokro¢ wprost na
podstawie zaleceri Ministerstwa.
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Poczawszy zatem od roku 1929 dzialalnosé¢ lokacyjna zakladéw ubez-
pieczeni spolecznych kierowana jest przez Ministerstwo Pracy i Opieki Spo-
Yecznej oraz Ministerstwo Skarbu, a wlasna inicjatywa zakladéw zostala
ograniczona do minimum.

Z inicjatywy rzadowej odbylo sie tez przesunigcie w formach lokat
w nastepnych latach, mianowicie skierowanie znacznej cze$ci srodkéw na
budownictwo wlasne. Pod wrazeniem gwaltownie zalamujacego sie
z koricem sezonu budowlanego 1929 r. ruchu w budownictwie i niespoty-
kanego dotad wzrostu bezrobocia Ministerstwo Pracy i Opieki Spotecznej
wystapilo z projektem wzmozenia ruchu budowlanego przez rozwiniecie
na wielka skale budownictwa wlasnego zakladéw, budowania przez nie
doméw mieszkalnych (czemu zreszta Ministerstwo przedtem naogél opie-
ralo sie). Projekt Ministerstwa zmierzal przytem do zuzycia pomocy
udzielanej przy finansowaniu budownictwa prywatnego przez Panstwowy
Fundusz Rozbudowy Miast. Pomoc tego Funduszu okazywana jest przez
pokrywanie réznicy miedzy normalnem oprocentowaniem kredytéw
budowlanych a oprocentowaniem ulgowem, umozliwiajacem obnizenie
czynszu za mieszkanie. Zaklady wiec mialy — naréwni z prywatnemi oso-
bami — korzysta¢ z pozyczek Panstwowego Funduszu Budowlanego i ze
Swiadczen Funduszu Rozbudowy Miast; poniewaz jednak w akcji zuzyte
byé mialy wlasne srodki zakladéw, mialy one same zakupié papiery, wye-
mitowane dla konwersji otrzymanych przez nie pozyczek. Ministerstwo
przedstawilo projekt swéj na konferencji zaktadéw w dniu 20 listopada
1929 r., poczem otrzymal on moc obowiazujaca w postaci uchwaly Rady Mi-
nistréw z dnia 4 grudnia 1929 r.

W mysl tej uchwaly, zaklady ubezpieczen spotecznych o §wiadczeniach
dlugoterminowych uruchomié mialy na cele budownictwa mieszkaniowego
w latach 193034 po 25 milj. zl. rocznie, a wiec ogétem 125 milj. zi.
Akcja ta obejmowaé miala budowe doméw mieszkaniowych dla robotnikéw
i pracownikow umystowych. Zaklady otrzymywaé mialy pozyczki z Pan-
stwowego Funduszu Budowlanego, przyczem same mialy nabywaé listy
zastawne, wydane dla konwersji tych pozyczek, oraz korzystaé ze swiad-
czeri Paristwowego Funduszu Rozbudowy Miast. Budowa miala byé¢ pro-
wadzona pod kontrola Ministerstwa Pracy i Opieki Spotecznej w wiekszych
miastach i osrodkach przemystowych wedlug projektéw i norm, opraco-
wanych w mysl zasad, aprobowanych przez Ministerstwo po zasiegnieciu
opinji Ministerstwa Robét Publicznych. W celu skoordynowania akcji, Ra-
da Ministréw postanowila utworzyé, za aprobata Ministerstwa Pracy
i Opieki Spolecznej i po zasiegnieciu opinji Ministerstwa Robét Publicz-
nych, specjalny organ instruktorski i kontrolujacy, ktéry mial czuwaé nad
celowem prowadzeniem akcji (opinjowanie wnioskéw i projektéw, opraco-
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wywanie wzorowych planéw i instrukcyj, udzielanie porad i informacyj
oraz kontrola prowadzonych robét); koszt utrzymania tego organu pokryc
mialy zaklady z funduszéw budowlanych. Ponadto miala byé¢ powolana
komisja budowlana zlozona z przedstawicieli zakladéw oraz Ministerstw:
Skarbu, Robét Publicznych, Spraw Wewnetrznych, Pracy i Opieki Spo-
tecznej oraz Przemystu i Handlu. Rada Ministrow upowaznila Ministra
Skarbu do uproszczenia formalnosci przy przyznawaniu zakladom pomocy
Funduszu Rozbudowy Miast, do udzielania w zwiazku z tem Funduszowi
zaliczek i wstawila do preliminarza sume 750 tys. zl. na pokrycie réznicy
oprocentowania kredytéw ulgowych.

Méwiac o uruchomieniu po 25 milj. zl. rocznie, uchwala okreslala
tylko przecietna. Faktycznie akcja miala byé prowadzona w nieréwno-
miernem tempie, najwicksze natezenie mialo byé na poczatku: mianowicie
serja I, budowana w r. 1930/31, pochtonaé miata 299 ogélnej sumy, se-
ria I (r. 1931/32) — 1496, serja III (r. 1932/33) — 21°%,, serja IV
{r. 1933/34) i V (r. 1934/35) po 18%. W ten sposéb w r. 1930 mialo byé
wydanych okolo 16 milj. zt., w r. 1931 — 27 milj. zb, w r. 1932 — 21 mil;.
zt., w r. 1933 — 24 milj. zI., w r. 1934 — 23 milj. zt. i w r. 1935 — 14 milj.
zl. Akcja objaé miata siedem gléwnych zakladéw ,ubezpieczen kapitali-
zujacych”, t. j. cztery Zaklady Ubezpieczei Pracownikéow Umystowych,
Zaklad Ubezpieczenia od Wypadkéw we Lwowie oraz oba zaklady ubez-
pieczenia inwalidzkiego robotnikéw, w Krélewskiej Hucie i w Poznaniu
(Ubezpieczalnia Krajowa); udzial dostosowany byl do zdolnosci finanso-
wej poszczegolnych zakladow: tak wiec zaklad warszawski zuzyé mial
w akcji 44,0 milj. zt., poznanski, lwowski oraz Zaklad Ubezpieczenia od
Wypadkéw we Lwowie — po 16,5 milj. zl., Zaktad Ubezpieczeri Pracowni-
kéw Umystowych w Krél. Hucie — 14,5 milj. zt, a Ubezpieczenia od in-
walidztwa — 10,0 milj. zi., wreszcie Ubezpieczalnia Krajowa w Pozna-
niu — 7,0 milj. zt. Poniewaz ustawa o Funduszu Rozbudowy Miast nie
rozciaga sie na obszar Gérnego Slaska, obniZenie oprocentowania wkladéw
budowlanych na tym terenie mialo byé osiagnigte przy pomocy Slaskiego
Funduszu Gospodarczego.

Przewidziane w uchwale Rady Ministréw ramy organizacyjne akcji
byly stworzone w szybkiem tempie; powolano natychmiast Komisje Bu-
dowlana, ktéra juz 7 stycznia 1930 r. odbyla pierwsze posiedzenie,
uchwalajac powolanie Biura Projektéow Doméw Zakladéw Ubezpie-
czen Spoftecznych. Biuro to istotnie powstalo, wkréice poézZniej
jednak, 31 marca 1930 r., przeksztalcono je w nowy staly organ koordynu-
jacy akcje i wykonywajacy kontrole i inspekcje: stowarzyszenie Budowla-
no-Mieszkaniowe Zakladéw Ubezpieczeri Spotecznych (,Budozus™), kts-
rego czlfonkami bylo siedem wymienionych zakladéw oraz Zwigzek Za-
ktadéw Ubezpieczeri Pracownikéw Umystowych.
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W ramach tych form organizacyjnych zaczela si¢ w szerokim zakre-
sie akcja budowlana zakladéw ubezpieczen spotecznych; odbywala sie ona
czesciowo na terenach otrzymanych od Paristwa, czesciowo — w wypad-
kach, gdy odpowiednich terenéw panstwowych w danej miejscowosci nie
bylo — na zakupionych parcelach. Roboty uruchomione byly juz w polo-
wie 1930 r., tak Ze I serja robot wykonana byla w przewidzianym ter-
minie. Takze II serja robét postepowala zgodnie z pierwiastkowym pla-
nem; natomiast wykonywanie I1I serji rozpoczelo sie juz w okresie znacz-
nego pogorszenia sytuacji finansowej i zrealizowane bylo nie wszedzie,
lecz tylko na terenie niektérych zakladow, a w r. 1933 plan wykonywany
byt zaledwie w niewielkiej czesci; IV serji robot wogéle mie rozpoczynano,
Wykonywanie akcji przypadlo wigc zasadniczo na lata 1930—1932,

W warunkach, jakie stworzyla uchwala Rady Ministréw z 4 grudnia
1929 r., konieczne bylo odstapienie od planu lokat, uchwalonego na kon-
ferencji w dniu 15 pazdziernika 1928 r. Nowy plan ustalil zarzad Zwiaz-
ku Zakladéw Ubezpieczern Pracownikéw Umyslowych w uchwale z 20
grudnia 1929 r.; reskryptem Ministra Pracy i Opieki Spotecznej z 13 lutego
1930 r. plan ten byl zatwierdzony jako dyrektywa dla zakladéow. Wedlug
tego nowego planu srodki wolne zakladéw (t. j. srodki pozostale juz po
odliczeniu czesci pozostawianej jako rezerwa plynna) mialy byé zuzyte:
w 30% ma budowe wlasnych nieruchomosci (domy mieszkalne — 259/,
zaklady lecznicze — 59%), w 35% na zakup papieréw wartosciowych
(w zlotych w zlocie), w 28 %0 na kredyty dla ubezpieczen spolecznych,
samorzadow, spoéldzielni mieszkaniowych, instytucyj opieki spolecznej
i innych, wreszcie w 7 °/o na lokaty w bankach i kasach oszczednosci (wkta-
dy na ksigzeczki oszczedno$ciowe i lokaty zamkniete na dluzej niz pot
roku). Zmiana polegala wigc przedewszystkiem na przesunieciu miedzy
papierami i wkladami we wlasne nieruchomosci — udzial pierwszych
w planie z 1928 r. wynosit 45% (t. j. w stosunku do sum z potraceniem
rezerw gotowkowych — 47 %), w planie z 1929 r. spadt do 35 %.

Nowy stan rzeczy — koncentrowanie w rekach wladzy nadzorczej ca-
tej dyspozycji kapitalami ubezpieczenri spolecznych — byl utrwalony de-
kretem z 29 listopada 1930 r. o organizaciji i funkcjonowaniu instytucyj ubez-
pieczeri spolecznych. W mysl dekretu podlegaja zatwierdzeniu Ministra Pra-
cy i Opieki Spolecznej wszelkie uchwaly i decyzje organéw zaktadow ubez-
pieczen spolecznych w sprawach lokat funduszéw, nabywania nieruchomosei
oraz dokonywania inwestycyj pozabudzetowych (art. 69). Przewidziano
tez wspélne prowadzenie akcji lokacyjnej przez réine zaktady: dekret
ulatwial tworzenie przez instytucje ubezpieczen spolecznych (miedzy inne-
mi w zwiazku z ich dzialalnoscia lokacyjna i finansowa) wspélnych orga-
nizacyj, jako odrebnych jednostek prawnych, i upowaznial do lokowania
w nich funduszéw zakladéw bez zachowywania formalnosci, wymaganych
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przez dekret z 15 lutego 1928 r. (art. 63). Réwniez jako funkcje Zwigzku
Zakladéw Ubezpieczeri Pracownikéw Umystowych przewidziano opraco-
wywanie, na zadanie wladzy nadzorczej, materjaléw i opinij w zakresie
dokonywania lokat przez Zaklady Ubezpieczeri Pracownikéw Umyslowych
oraz akcji przewidzianej w art. 63 dekretu (art. 58 p. 7). W tych przepi-
sach znalazla wyraz tendencja laczenia akcji lokacyjnej funduszéw po-
szczegblnych zakladow w jedna calos¢, co bylo konsekwentnym wnioskiem
z dazenia do centralizacji ubezpieczen i do kierowania akcja przez Mini-
sterstwo; samodzielnos¢ zakladéw juz od 1929 r. byla fikcja.

Rozpatrzmy teraz wplyw na formy dziatalnosci lokacyjnej, wywiera-
ny przez scentralizowanie tej dzialalnosci w Ministerstwach Pracy i Opie-
ki Spolecznej oraz Skarbu.

Lokaty w papierach wartosciowych, a w szczegélnosci w papierach
emitowanych przez oba banki panstwowe, byly forma uprzywilejowang
w nowych warunkach: plan z 15 pazdziernika 1928 r. przewidywal loko-
wanie w papierach 45% ogétu srodkéw; w formie zas zakupu papieréw
odbywa¢ sie musialo pozatem, zawarte w dalszym punkcie planu, finanso-
wanie budowy spoéldzielni urzedniczych, gdyz reskrypt Ministerstwa
z 1 sierpnia 1928 r. zabronil udzielania osobom prywatnym, miedzy innemi
tez spéldzielniom, pozyczek hipotecznych. Zakup papieréw zastgpowany
byl — w niektérych latach w znacznych sumach — przez lokowanie wkla-
dow w bankach panstwowych, zwlaszcza w Banku Gospodarstwa Krajo-
wego, na specjalnych rachunkach ,wktadéw winkulowanych na zakup pa-
pieréw wartosciowych” (tak samo lokowane byly sumy, przyznawane za-
kiadom dla prowadzenia akcji budowlanej na mocy uchwaly Rady Mini-
stréw z 4 grudnia 1929 r. tytulem poiyczek z Funduszu Budowlanego —
p. wyz. str. 11). Wyznaczajgc kierunek lokat w papierach, Ministerstwo
Skarbu dazylo do skierowania wigkszosci lokowanych sum do bankéw
panstwowych i zmniejszalo coraz bardziej udzial innych zakupywanych pa-
pierow. W subskrypcjach poziyczek panstwowych do r. 1932 zaklady
nie braly udzialu (m. innemi w subskrypcji pozyczki budowlanej); nato-
miast w 1933 r. zaréwno wziely udzial w subskrypcji Pozyczki Naro-
dowej, jak i zakupily bilety skarbowe.

Lokaty w papierach nie byly oddaniem funduszéw bankom z zu-
pelnem wylaczeniem wplywu samych zakladéw na zuzycie tych sum. Bar-
dzo znaczna cze$¢ papierow Banku Gospodarstwa Krajowego zakupy-
wana byla z przeznaczeniem tych sum dla konkretnych instytucyj i orga-
nizacyj — w pierwszym rzedzie postuzyly tego typu lokaty do finansowa-
nia budownictwa spéldzielczego. Przyktadem niech beda np. lokaty war-
szawskiego Zakladu Ubezpieczen Pracownikéw Umystowych w roku 1931.
Zaklad ulokowal w tym roku w papierach i we wkladach w Banku Gospo-
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darstwa Krajowego na zakup papieréw lacznie sume 16,2 milj. zt. Z su-
my tej zakupiono papieréw bez przeznaczenia ich na pozyczki dla okreslo-
nych oséb za 6,2 milj. zl.; suma zas pozostata 10,0 milj. z}., wraz z roz-
dysponowanemi przez ten zaklad z funduszéw zaktadu krélewsko-huckiego
900 tysiacami zt. — razem wigc 10,9 milj. zI. przeznaczona zostala (badz
w formie zakupu papieréw, badz w formie wktadéw) na pozyczki: dla samo-
rzadow — 0,3 milj. zl., dla instytucyj koscielnych — 0,5 milj. zt., dla insty-
tucyj naukowych — 1,1 milj., wreszcie dla szeregu spétdzielni mieszkanio-
wych — 9,0 milj. z1.

Pozyczki hipoteczne, przewidziane w planie lokacyjnym z pazdzier-
nika 1928 r. w wysokosci 30 %/0 (tacznie coprawda z wkladami w komunal-
nych kasach oszczednosci, finansowaniem budowania wiasnych domoéw
mieszkalnych i spoldzielni urzedniczych) byly poczatkowo, w r. 1929 naj-
wazniejsza — poza papierami — forma lokat. Charakter ich byt o tyle
zmieniony, ze udzielanie pozyczek osobom prywatnym zostalo wstrzymane
reskryptem z 1 sierpnia 1928 r., i poZyczki staly sie forma finansowania
samorzadéw oraz kas chorych i ich zwigzkéw — w tym charakterze wla-
énie przewidziane byly w planie z 1928 r. Poza temi instytucjami udzie-
lano pozyczek réznym instytucjom spotecznym — filantropijnym, nauko-
wym i t. p. (w kilku zakladach, zwlaszcza w Zaktadzie Ubezpieczeri Pra-
cownikéw Umystowych w Krolewskiej Hucie, w latach 1929 i 1930 udzie-
lano jeszcze pozyczek spétdzielniom mieszkaniowym — interpretacja za-
rzadzenia Ministerstwa nie byla widocznie jednolita). Rozpoczecie akeji
budowlanej w r. 1930 musialo ograniczyé¢ role pozyczek hipotecznych: na-
cisk ze strony Ministerstwa Skarbu na lokaty w papierach z jednej strony,
tendencja wykonywania planu akcji wszczetej uchwala Rady Ministréow
z 4 grudnia 1929 r. z drugiej — pozostawialy coraz mniej miejsca na po-
zyczki hipoteczne, ktére w ten sposéb ustepowaly na drugi plan,

Rola budownictwa wlasnego zakladéw w ich lokatach zmienila sie.
W planie z pazdziernika 1928 r. na wlasne potrzeby budowlane zakladéw
preliminowano 20 %/¢ srodkéw; pozatem wprawdzie, jako odrebna pozycje
traktowano budowe doméw mieszkalnych, akcja w tym kierunku prowa-
dzona byla dotad jednak w malym zakresie, i popieranie lokat w papierach
musialo sie na niej odbi¢ niekorzystnie. Radykalna zmiana nastapila
w 1930 r., pod wplywem uchwaly Rady Ministrow z 4 grudnia 1929 r.
i jej wykonywania. Trwalo to do roku 1932; w r. 1933 z dalszego wyko-
nywania planu zrezygnowano; do rozpoczecia IV serji robot (przewidzia-
nej na rok 1933/4) zaden zaklad, jak juz méwilismy, nie przystapil.

Lokaty dlugoterminowe w komunalnych instytucjach finansowych nie
byly forma popierana i w nowych warunkach musialy spasé do podrzednej
roli. Natomiast wklady zwykle w tych instytucjach, w charakterze lokaty
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srodkow plynnych, stosowane byly w szerckim zakresie, podobnie jak sig
to dzialo do r. 1928 (doprowadzajac zreszta, jak méwilismy, w niektérych
zaktadach do zamrozenia znacznych sum).

Przedstawienie liczbowe réznych form lokat ubezpieczeri spolecznych
i ustalenie na tej podstawie roli lokat w Zyciu gospodarczem be-
dzie zadaniem nastepnych rozdzialéw. Poniewaz srodki zakladéw ulegaly
wahaniom, a polityka lokacyjna zmieniala sig, przeto i rola lokat byta w po-
szczegblnych okresach i fazach konjunktury bardzo rézna. Oswietlenie ba-
danego zagadnienia wymaga zatem rozpatrzenia dziatalnosci lokacyjnej
w jej rozwoju — wynik koricowy w postaci obecnego stanu lokat, pocho-
dzacych z réznych okreséw, bylby dla okreslenia roli lokat podstawa zgola
niedostatecznag.

16

I. PRZEGLAD DZIALALNOSCI LOKACYJNEJ POSZCZEGOLNYCH
ZAKLADOW UBEZFIECZEN SPOLECZNYCH

1. Metody opracowania

Przedstawienie rozwoju dzialalnosci lokacyjnej zakladéw ubezpie-
czen spolecznych rozbijamy na dwie czesci. Przedewszystkiem, w roz-
dziale niniejszym rozpatrzymy dzialalnos¢ poszczegélnych zakladéw; po-
zwoli to zorjentowaé sie w warunkach dzialalnosci, w polityce lokacyjne;j,
w wahaniach srodkéw finansowych i w objektach lokat kazdego z sied-
miu uwzglednionych przez nas zakladéw ,ubezpieczen kapitalizujacych”.
Zarazem otrzymamy ujete w jednolity schemat zestawienia $rodkéw finan-
sowych zakladéw i form ich lokowania; zestawienia te beda stanowily
dla nas podstawe do ujecia dziatalnosci lokacyjnej jako calosci i zanali-
zowania jej, co stanowié bedzie przedmiot nast¢pnego rozdzialu. W ane-
ksie dajemy szczegotowe sprawozdanie z dziatalnosci lokacyjnej poszcze-
golnych zaktadéw, z konkretnych przedmiotéw tej dzialalnosci w kaz-
dym roku.

Nim przejdziemy do opisu dziatalnosci lokacyjnej zakladéw, musimy
w paru stowach wyjasnié¢ schemat, wedlug ktérego opracowywaé bedzie-
my dane, przedstawiajace te dzialalnos¢.

Celem naszym jest: ustalenie dla kazdego roku nowych srodkow, ja-
kiemi w tym czasie zaklad dysponowal, sposobu zuzycia tych srodkow
na tworzenie rezerw gotéwkowych z jednej strony, a na lokaty dtugo-
terminowe z drugiej, wreszcie sum lokat w réznych ich formach, Pod-
stawa zestawieri sa dane bilansowe, uzupelnione — jesli idzie o pozycje
lokacyjne — danemi o obrotach, przyczem zestawienia sa tak sporza-
dzane, aby umozliwi¢ zorjentowanie si¢ w sposobie przejscia do nich
z liczb bilansowych (t. zn. ze stanéw poszczegolnych pozycyj na poczat-
ku i na koricu roku).

Jako srodki do dyspozycji zakladu rozumiane sa $rodki, jakie w da-
nym czasie zaklad otrzymal, po potraceniu tej czesci, ktora ulegla zwia-
zaniu. Nowemi srodkami w posiadaniu zakladu sa: przyrost majatku czyli
nadwyzka dochodéw nad wydatkami; sumy zwalniajace si¢ z dawnych
lokat w drodze ich amortyzacji, a wiec amortyzacja papieréw wartoscio-
wych, pozyczek hipotecznych i nieruchomosci — ta ostatnia niezawsze




byla uwzgledniana, zamiast niej wystepuje niekiedy, obecnie nawet ogol-
nie, tworzenie funduszu amortyzacyjnego, ktéry jest u nas traktowany
analogicznie; sumy zaliczane na inne fundusze rezerwowe [(np. fundusze
réznic kursowych) — stanowigce wlasciwie oddzielnie tylko ksiegowany
przyrost majatku; wreszcie sumy obce, otrzymane przez zwickszenie zo-
bowiazan. Jako srodki zwiazane rozumie sie wszelki przyrost naleznosci
u dluznikéw czyli sumy, ktére mimo ze naleza si¢ zakladowi, nie doszly
do jego dyspozycji: najwazniejszg ich kategorje stanowig zaleglosci pra-
codawcoéw, pozatem wchodza tu w rachube naleine, a nie zaplacone pro-
centy, czynsze, naleznosci u Skarbu Parstwa i u samorzadéw, wyplacone
zaliczki i t. p.; z sumami temi polaczono réwniez sumy zuzyte na zakup
inwentarza; dalej srodki zwigzane stanowia pozyczki udzielone innym
zakladom ubezpieczen spolecznych (a w szczegélnosci pozyczki we-
wnetrzne w Z. U. P. U. udzielane przez dzial ubezpieczenia emerytal-
nego dzialowi ubezpieczenia od bezrobocia); wreszcie specjalng kategorje
srodkéw zwiazanych stanowi przyrost kursow (wraz z waloryzacjami pa-
pierow i pozyczek) czyli sumy, ktére w chwili wliczenia do przyrostu
majatku byly juz rozdysponowane i nie zwickszaja $rodkow, ktéremi za-
klad moze w ten czy inny sposéb rozporzadzié. Przez odjecie obliczonych
w ten spos6éb $rodkéw zwiazanych od ogélu nowych srodkéw posia-
danych przez zaklad otrzymuje si¢ sumy, ktéremi zaklad w danym okre-
sie rozporzadzat.

W zuzyciu tych sum rozrézniamy dwie zasadnicze mozliwosci: two-
rzenie rezerw gotéwkowych i lokowanie dlugoterminowe. Jako tworzenie
rezerw traktujemy przyrost srodkéw w kasie oraz we wktadach banko-
wych, zaré6wno a vista jak i terminowych, poza wkladami winkulowa-
nemi; wydzielamy jednak wklady w komunalnych kasach oszczednosci,
ktore — jak wyzej wspominali§my (p. str. 8) — mialy poczesci charak-
ter analogiczny do wkladéw dlugoterminowych. Jako lokaty w $cistem
znaczeniu traktujemy wszelkiego rodzaju dyspozycje dlugoterminowa ka-
pitalami: a wiec wklady dlugoterminowe w komunalnych kasach oszczed-
nosci i w Polskim Banku Komunalnym, wklady w bankach panstwowych
winkulowane na zakup papieréw wartosciowych, papiery wartosciowe,
pozyczki hipoteczne oraz nieruchomosci. Wséréd papierow wartosciowych
rozrézniamy poszczegbélne typy papieréw, w pozyczkach hipotecznych
poszczegolne kategorje kredytobiorcéw: samorzady, kasy chorych i ich
zwiazki, spéldzielnie budowlano-mieszkaniowe, instytucje koscielne i inne
osoby (osoby prywatne, od polowy 1928 r. wylacznie o charakterze to-
warzystw, fundacyj, instytucyj naukowych i t. p.), wreszcie w lokatach
w nieruchomosciach oddzielamy nabywanie parcel i nabywanie doméw od
wydatkéw bezposrednich na roboty budowlane. Wszystkie te lokaty obli-
czane sg brutto, t. j. w postaci nowych lokat, nie za§ w postaci przyrostu
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sum ulokowanych, ktére zmniejszaja si¢ rownoczesne o sumy amortyzo-
wanych dawnych lokat; jak bowiem wspomnielismy wyzej, sumy amor-
tyzowane traktowalismy jako wchodzace do dyspozycji zakladu. Moty-
wem do traktowania w ten sposéb lokat byl wzglad, ze szlo o uchwy-
cenie calej kapitalizacji, odbywajacej si¢ za posrednictwem instytucyj
ubezpieczen spolecznych — potracaé wiec nalezalo tylko srodki wyco-
fywane z rynku kapitalowego (np. przez wycofywanie kapitaléw z ban-
kow); amortyzacja zas nie odbywa sie normalnie ze srodkéw stanowia-
cych kapitalizowana cze$é dochodéw, a wigc nie zmniejsza kapitalizacji.
Jesli idzie o zrédla do sporzadzenia zestawien, to dostarczyly ich
bilanse i objasnienia do nich, publikowane w sprawozdaniach poszczegol-
nych zakladéw; pewne luki, ktore te objasnienia pozostawialy jeszcze,
jak réwniez dane za lata ostatnie, z ktérych sprawozdari jeszcze nie opu-
blikowano, wypelniono na podstawie korespondencji z poszczegolnemi
zaktadami i sporzadzonych przez nie ad hoc zestawien; powazna trudnosé
przytem stanowila okolicznosé, ze w tym czasie odbywaly si¢ prace
reorganizacyjne, zwiagzane z wprowadzaniem w zycie ustawy scalenio-
wej; naogot jednak wszelkie luki zdotano wypetnic¢ i pozostaly tylko nie-
znaczne, nienaruszajace calosci obrazu. Pozycje watpliwe w zwiazku
z lukami w danych zaznaczano w uwagach do tablic, w ktérych poda-
wano tez wazniejsze przeksztalcenia w danych bilansowych, jakie oka-
zaly sie konieczne do przejscia na przyjety w opracowaniu schemat.
W tem miejscu podkresli¢ trzeba tylko jedno przeksztalcenie danych cha-
rakteru ogélnego, odnoszace si¢ do wszystkich zakladéw: sposéb uje-
cia tranzakcyj, zwiazanych z prowadzeniem akcji budowlanej na zasadzie
uchwaly Rady Ministréow z dn. 4 grudnia 1929 r. Lokaty te figurowaly
w bilansach zakladéw przez pewien czas dwukrotnie: raz jako lokaty
w nieruchomosciach, drugi raz jako lokaty w instytucjach finansowych
(wkiady winkulowane w Banku Gospodarstwa Krajowego) lub w papie-
rach — w sumach odpowiadajacych pozyczkom otrzymanym dla obni-
Zenia oprocentowania lokowanych kapitaléw (p. wyz. sir. 11); ponie-
waz te lokaty ,pochodne” ostatniej kategorji mialy charakter fikcyjny,
czysto rachunkowy, wylaczono je, podobnie jak odpowiadajace im zobo-
wigzania, skreslajac te same sumy po obu stronach bilansu (w bilansach
zakladéw zmiana taka przeprowadzona byla w r. 1933, kiedy otworzono
oddzielne bilanse wkladéw w budowe doméw mieszkalnych).

2. Zaklad Ubezpieczesi Pracownikéw Umyslowych we Lwowie
(dzial ubezpieczenia emerytalnego)

Przed rokiem 1928 istnial juz ten zaklad jako Zaklad Pensyjny dla
Funkcjonarjuszy we Lwowie; po reorganizacji ubezpieczenia pracowni-
kéw umyslowych dekretem z 24 listopada 1927 r. powierzono mu funkcje
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Tabli e 111
x I a .
Srodki i dzialalnoéé lokacyjna Zakladu Ubezpieczenn Pracownikdw U |y910WY0h we Lwowie (dzialu ubezpieczenia emerytalnego)

w tysiacach l.-‘ totych

o ‘ ] |
Pozycje (przyrosty) 1924 1925 1926 ! 1927 ‘ 1928 | 1929 1930 1931 | 1932 ‘ 1933
|
i | patien o e
Srodki posiadane . 5525 8398 9194 10573 ‘ 12742 12232 15552 ‘ 17 009 10897 | 12865
Maijatek . = 2 = - : b 5383 e 8307 8 531 by 9 005 10 633 g 11803 13 840 14 299 11 479 ‘ 9 788
Amortyzacja papier6w wartoéciowych : ; 2 £ < i | & 64 37 1 82 240 273 I 120
Amortyzacja pozyczek hipotecznych . . . = : ek &y 5z 134 | 1013 | 793 692 | 909 ‘ 297 | 400 615
Amorlyzacja nieruchomoscei . - s . " s - —_ 34 40 | 58 100 326 | 428 2 — =3
Zaliczenia na fundusze rezerwowe a ) - : . 2 5 410 218 [ 476 —9Q 239 208 329 | 351
Zobowigzania . : : ’ . . ! ; : 140 52 79 273 676 — 536 54 | 1963 — 1584 | 1991
Srodkl zwigzane . . . . . . 2032 1625 682 797 3533 847 2186 | 2479 3770 | 4533
Zaleglosci pracodawcow L L . 1982 1553 237 180 ‘ 1862 669 1173 2 008 1518 1836
Pozyczki dla zakladéw ubezpieczed . ’ i ! 3 — —_ _ ‘ &) | - s — \ 250 | 1100 ‘ 2 695
Tnme ale#0086E, | 0 oo bkl o b b L 50 125 305 277 | 197 336 913 549 1063 375
Przyrost kurséw k . J d L b — — 53 140 F 270 f 1474 — 158 100 — 328 89 — 373
Srodki de dyspozycji il a PR TR 3493 6773 8512 9 846 9209 11 385 13 366 14530 7127 8332
Gotowka | wklady hankowe F ol sae bt 2263 1042 | 2632 | —1431 | — 137 — 868 — 566 —1307 2755 | —1455
Wklady w komunalnych kasach oszczednosci 293 1194 216 944 — 418 1334 824 — 681 — 513 — 147
bekatys  .ow w0 L AL 937 4537 5 664 10333 9764 10919 13108 16518 4885 9934
Lokaty dlugoterminowe w kom. kas. eszcz. = — — — 5 - e = — — — =
Lokaty winkulow. na zakup papieréw = — = 1241 1393 1935 —1 569 2589 — 246 — 892
Papiery wartosciowe . . . . . . . 119 176 686 1980 1237 4251 6 958 4422 1564 8 492
Listy zastawne B. G. K. 5 : : - - 2 i — — = 1503 12 1573 2017 1 661 1464 1 467
Obligacje bankowe B. G. K. 2 . : 3 : ! - — — = nt — = = =7 v
Obligacje budowlane B. G. K. . . . : : . — — s o — = 466 — =
Obligacje komunalne B. G, K. . y 4 2 ! - — — — e ) L 397 754 = 1500
Listy zastawne P. B. R. ; : : 3 i ; : = 10 156 - 942 500 3147 748 10v 1490
Obligacje meljoracyjne P. B. R, . . ; . a . = — = — — 500 = = = 1002
Listy zastawne tow. kred. ziemsk. 2 . ! . . — — 318 . = 397 449 — — =
Listy zastawne tow. kred. miejsk. Ay g - = | —_ — il = 1281 948 793 = =
Listy zastawne tow. kred. przem. £ : 5 a . = — 159 = _r —_ = S = TR
Poiyczki samorzadowe . o X b . 3 . . == = — =L - — = =7 W
Pozyczki parstwowe . y L X ' : : ] 29 118 53 477 o — = - = 3033
Akcje Banku Polskiego A 5 1 % y F _ 90 48 — i F e — — — = =T
Inne akcje . . ¢ q 4 . : ! } . — — — LK, 263 ‘ = — - - =
Pozyczki hipoteczne . SRR R ¢ 349 c 2184 1582 754 416 2944 4120 4711 1382 320
ey e e e TR TR S 1Y TN — = = 500 | = | 1110 1530 1564 1382 320
Kasy chorych i ich zwiagzki . : - 3 F h 50 100 170 42 242 | 1270 1950 21732 - ==
Spotdzielnie budowl, i mieszk, . < . . _ i = == —_ =t — | = 300 i— == i
Instytucje koscielne 5 x 3 5 2 . Y . —2 = — 25 e = — 130 = =
Inne osoby . i = - 4 p ; . g X 299 2084 1412 212 174 564 340 285 = P
Nieruchomosci e b W E T ) 469 2177 3 396 6358 | 6718 | 1789 3599 4796 2185 2014
[ SATTIS SRS (RS AT ERERRY o 1 = 219 167 29 | fo] } 181 617 | — — 9
Domy E 3 . s x . : . _ L d 469 d 1487 758 924 i 243 | =5 1 | 383 542 916
i e e I = [ 471 2471 5165 | 6475 1608 2981 | 4413 1643 1002
e
a Do r. 1931 wlacznie razem z inwestycjami w inwentarzu ruchomym budowli: doméw czynszowych i leczniczych. e Po potraceniu przyrostu majatku z przeszacowania papieréw wartosciowych.
b

Po potraceniu przyrostu majatku z przeszacowania nieruchomosci. f W tem waloryzacja pozyczek: 230 tys. w r. 1927 i 1262 tys. w r. 1928.

el

Brak danych o amortyzacji pozyczek — dane oznaczaja przyrost metto stanu pozyczek, £ Po polraceniu przyrostu majatku wskutek przejecia Ukraifiskiego Instytutu Pensyjnego; odpowiednie pozycje

a,
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W tem drobne sumy na budowy (naprawy i dobudowy).

wzrostu aktywoéw potracane sa przy obliczeniu lokat.
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Zaktadu Ubezpieczen Pracownikéw Umystowych, a nastepnie (w r. 1929}
polaczono z nim dawny Ukrainski Instytut Pensyjny. Przy reorganizacji
zakres dzialania i zdolnos¢ finansowa Zakladu nie ulegly duzym zmia-
nom — juz w poprzednich latach s$rodki osiagaly podobna wysokosé,
jak w r. 1928, pod dzialaniem nowej ustawy. W latach 1925—1927 roczny
przyrost majatku wahat sie w granicach 8—9 milj. zf., w 1928 r. prze-
kroczyt nieco kwote 10,5 milj. Podnoszac sie jeszcze w nastepnych latach
dzieki wzrostowi sum skladek, a zwlaszcza dzieki zwiekszaniu sie docho-
dow z lokat, ktore jeszcze w 1931 r. pokryly z nadwyzka rozpoczyna-
jacy sie spadek sum skladek, doszedl w 1931 r. przyrost majatku do wy-
sokosci przeszio 14 milj. zI. Dopiero w r. 1932 i 1933 wplyw kryzysu
ujawnil si¢ wyrazniej, nie w tym stopniu zreszta, jak na obszarze dzia-
lania zakladu w Kroél. Hucie wobec odmiennej struktury zatrudnienia:
wséréd ubezpieczonych w zakladzie lwowskim zatrudnieni w przemysle,
dotknigci najsilniej podczas kryzysu redukcjami pracy i znizkami plac,
graja mniejsza role. W kazdym razie jednak przyrost majatku w tym cza-
sie znacznie si¢ skurczyl, w r. 1933 do niecalych 10 milj. zt. Zwiazana
czesé srodkéw Zakladu wzrosta w latach kryzysowych wskutek zwiek-
szenia si¢ zaleglosci pracodawcéw i koniecznosci udzielenia pozyczki
dzialowi ubezpieczenia od bezrobocia, pozostawiajac do wolnej dyspozycji
po 7—8 milj. zl. rocznie, niewiele wigcej niz polowe sum z lat 1930
i 1931 (w zakladzie w Krol. Hucie spadek byl jeszcze ostrzejszy).

Podobnie jak w innych zakladach, pierwsze lata postabilizacyjne byly
okresem gromadzenia rezerw gotéwkowych, co ograniczalo rozmiary
dzialalnosci lokacyjnej. Pomimo to, przy znacznych dochodach juz w tym
okresie (zwlaszcza ze Zaklad zdotal podczas inflacji zachowaé czesé
swych rezerw wobec ulokowania ich w nieruchomosciach, a dzieki temu
osiggal dochody z lokat), dziatalnosé lokacyjna byla dosé duza i w 1927 r.
przekroczyta 10 milj. zt. Na tym samym poziomie pozostala tez ona
w pierwszych latach nowego ustroju, ktéry, jak wspomniano, nie zmie-
nil zasadniczo doplywu nowych srodkéw; w latach 1930 i 1931, przy
zwiekszonym przyroscie majatku réwniez lokaty zwiekszaja sie i w r. 1931
osiagajag punkt kulminacyjny — 16 milj. zt. W nastepnym roku obok sil-
nego zmniejszenia doplywu srodkéw znaczna cze$¢ zostaje zatlrzymana
w postaci wkladéw krétkoterminowych; lokaty kurcza sie gwaltownie,
do 5 milj. zk; juz w r. 1933 jednak, zuzywajac czesé¢ tej rezerwy, zdotano
podnies¢ sume lokat prawie do 10 miljonéw.

Sposéb lokowania kapitaléow w zakladzie Iwowskim przedstawia
pewne cechy charakterystyczne, zwlaszcza w okresie, zanim dzialalnosé
lokacyjna zakladéw poddana zostala scislejszym dyrektywom Min. Opieki
Spotecznej i Min. Skarbu, a wiec do roku 1928. Lokaty w papierach
graja w tym czasie role stosunkowo drugorzedna; na pierwsze miejsce
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wysuwaja si¢ lokaty w nieruchomosciach, obok nich zas udzielane sa
w do$é duzym zakresie pozyczki w formie bezposredniej lub w postaci
lokat winkulowanych. Lokaty w nieruchomosciach obejmuja okolo 60 %/
ogélnej sumy lokat, przyczem dosé¢ znaczna czes$é¢ stanowia zakupy do-
méw, ktére jednak juz od r. 1926 ustepuja na dalszy plan przed budowa
doméw; zaréwno zakupy doméw jak i budowa nowych odbywajg sie
w ramach dwoch akcyj: (1) przeprowadzanej w szerokim zakresie akcji
leczniczej, organizowania wlasnych lecznic i pensjonatow we wszystkich
niemal miejscowosciach uzdrowiskowych Polski; (2) akcji budowy doméw
mieszkalnych w celu dostarczania mieszkan ubezpieczonym, co zaklad
Ilwowski rozwinal juz wczesnie w szerokim zakresie (zakupywane byly
domy réwniez w celach czysto finansowych, jako srodek uzyskania do-
brego zabezpieczenia i oprocentowania kapitatu). Jesli idzie o pozyczki,
to rysem charakterystycznym pierwszych lat (1924—1926) byto udziela-
nie kredytu pracodawcom ubezpieczonych w Zakladzie, motywowane
checia przyjscia z pomoca dla zapobiegania redukcjom personelu urzed-
niczego; kredyty te mialy sluzy¢ do obrotu, a nie na inwestycje; udzie-
lane one byly w 1924 r. glownie w postaci wkladéw w bankach prywat-
nych na rzecz odpowiednich oséb. Od 1925 r. jednak zjawiaja sie obok
pozyczek tego rodzaju takze pozyczki udzielane na cele budowlane
osobom i instytucjom prywatnym a przy pozyczkach w formie wkia-
déw winkulowanych réwniez spoldzielniom budowlanym (finanso-
wanie spcéldzielni ,,Wlasna Strzecha” w latach 1927—1929), z mi-
nimalnym udzialem dostarczania kredytu samorzadom (samorzadéw nie °
finansowano tez w wigkszym stopniu przez lokaty w komunalnych kasach
oszczednosci). Od 1929 r. lokaty dostosowywane byly do scentralizowa-
nej akcji lokacyjnej i wydawanych w wykonaniu jej dyrektyw; Zaklad
tez wzigl udzial w akcji budowlanej zakladéw, rozpoczetej w 1930 r
(co zresztg nie doprowadzilo budownictwa do rozmiaréw z r. 1927 i 1928).
W tym wiec czasie lokaty w papierach silnie rosna, zblizajac sie do
polowy ogélu lokat. Odbywa sie to kosztem zmniejszenia udzialu nie-
ruchomosci w lokatach — mimo prowadzenia akcji budowlanej wedlug
planu ogélnego, obejmujacego ogot zakladow; udzial poziyczek hipotecz-
nych malo si¢ zmienil, przyczem jako kredytobiorcy uzyskaly duze zna-
czenie zwlaszcza kasy chorych i zwiazki ich, obok nich za§ samorzady,
te jednak w znacznie mniejszym stopniu. Nadal tez nie finansowano sa-
morzadéw w formie wkladéw w komunalnych kasach oszczednosci: diu-
goterminowych nie stosowano wcale, krétkoterminowe zas tylko w skrom-
nych rozmiarach; czesciowe uruchomienie dosé znacznej ich cze-
Sei w latach 1931—1633 wskazuje, iz charakteru krotkoterminowosci
wklady te nie utracily,
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Tablj oF V.

Srodki i dzialalnoéé lokacyjna Zakladu Ubezpieczen Pracownikdy U myslowych w Krélewskiej Hucie (dzialu ubezpieczenia emerytalnego)

w tysiacac} toévch

| pu—
Pozycje (przyrosty) 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933
Srodki posiadane . . . . 3090 4845 4991 7465 | 11757 | 14861 17 300 18 061 14521 8229
Majatek . 52 i 3090 4845 4 964 5875 12 050 14 907 16 530 16 719 13 489 7 565
Amortyzacja papieréw wartosciowych — — — e 7 29 101 199 258 87
Amortyzacja pozyczek hipotecznych el == 23 17 224 505 618 862 544 391
Amortyzacja nieruchomosci . = 0 2 2 4 15 7 = — 30 —_
Zaliczenia na fundusze rezerwowe — — — L = LS — 31 213 63
Zobowiazania —— — 2 1571 — 528 — 595 44 250 47 123
$rodki zwiazane . 1021 832 —-367 841 652 409 16 2354 2182 1690
Zaleglosci pracodawcow . —_ == —_ 744 847 503 583 798 310 284
Pozyczki dla zakladéw ubezpieczer 1020 830 —370 — 370 —=370 =370 — 370 == 573 1 462
Inne naleino$ci 1 2 3 467 168 259 — 197 1556 1299 — 56
Przyrost kurséw —_— — — - 7 17 Lo ) = L
Srodki do dyspozyoji 2069 4013 5358 6624 11105 14452 17284 15 707 12339 6539
Gotowka i wkiady bankowe il e 1 766 2787 2117 473 —3133 5273 —2948 —3095 557 —2126
Wkiady w komunalnych kasach oszczednosci e — = A5 450 2 667 6591 963 c—102 d —
PO (e Made a0 ey W G 303 1226 3241 6151 13788 6512 13 641 17839 11884 8665
Lokaty dlugoterminowe w kom. kas. oszcz. . = —_ = 604 3801 — 159 708 304 c — d 82
Lokaty winkulow. na zakup papieréw . = = = . = — 1000 7 300 —1 956 2241
Papiery wartosciowe . 50 = 499 264 3638 4503 6 709 1942 9622 3941
Listy zastawne B. G. K. — - = N 1621 3 001 2 498 992 6 929 =
Obligacje bankowe B. G. K. — S5 — - X M o R = = | =
Obligacje budowlane B. G. K. — — - - e o= =) R —= =
Obligacje komunalne B. G. K. — - — v 1618 1 789 950 2354 2 489
Listy zastawne P. B. R. — — — 240 = 1 001 21722 - 339 492
Obligacje meljoracyjne P. B. R. . — — — = - 501 - o = =
Listy zastawne tow, kred. ziemsk. — —_ — = = 2] £ = =¥ P
Listy zastawne tow. kred. miejsk. — = — == st i 700 = = _
Listy zastawne tow. kred. przem. — — — =3 = e = = =" ==
Pozyczki samorzadowe . — — — {2 399 A = = = =
Poiyczki panslwowe == == 499 . | 24 = = — o= = 960
Akcje Banku Polskiego 50 — — | e <L, ) = =" = =
Inne akcje . — — - s = = = — = —
Pozyczki hipoteczne . 253 480 1505 5750 3133 1824 21735 2700 2 665 2313
Samorzady . . . . = i 900 4850 350 200 1700 2 500 1925 1035
Kasy chorych i ich zwiazki — — 50 — e 250 450 200 50 300
Spoldzielnie budowl. i mieszk. — —_ = —_ 500 810 400 —= — =
Instytucje koscielne — — 250 130 460 400 105 —_ — 443
Inne osoby 253 480 305 770 1823 164 80 — 690 535
Nieruchomosci — 746 1237 | — 467 3216 344 2489 5593 1553 88
Parcele . = 240 — i 3045 b —317 261 26 —2 =
Domy — — — = 109 = — == — =
Budowy . - 506 1237 a —467 62 661 2228 5567 1 555 88
e —
a Nadwyika sumy odebranej od wydzialow ubezpieczenia inwalidzkiego i wypadkowego Zaktadu Ubezpie-
czett Spolecznych nad wydatkami na budowe. ¢ Pozatem sume 93 tys. zl. przeniesiono na rachunek lokat diugoterminowych.
b Nadwyzka sprzedazy parcel nad zakupem. d Pozatem sume 9.925 tys. zl. przeniesiono na rachunek lokat diugoterminowych.
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3. Zaklad Ubezpieczeii Pracownikéw Umyslowych w Krélewskiej Hucie
(dzial ubezpieczenia emerytalnego)

Zaklad ten dzialal juz przed rokiem 1928 jako Wydzial Funkcjona-
rjuszy Prywatnych Zakladu Ubezpieczeri Spotecznych Wojewédztwa Sla-
skiego. Dekret z 24 listopada 1927 r. podniést wysokosé¢ skladek, roz-
szerzyl zakres ubezpieczenia i obszar dzialania Zakladu (Bielsko i Za-
glebie Dabrowskie), tak ze zdolnos¢ finansowa Zakladu znacznie sie
wzmogla: do roku 1927 roczny przyrost majatku nie przekroczyt 6 milj. zi.,
w roku 1928 wyniést (w dziale emerytalnym, ktérym sie tu zajmujemy)
12 milj. W nastepnych latach, pod wplywem odbywajacego sie jeszcze
wzrostu plac i zwiekszania si¢ zatrudnienia w przemysle weglowym,
a takze dzieki stopniowo rosnacym dochodom z lokat, przyrosty majat-
ku byly jeszcze wieksze — w r. 1930 i 1931 przyrost wynosil przeszlo
po 16,5 milj. Dopiero od roku 1932, w zwiazku z gwaltownem zaostrze-
niem si¢ kryzysu w przemysle weglowym i zelaznym, z redukcjami pra-
cownikéw i obnizkami plac, przyrost srodkéw wlasnych Zakladu za-
czyna male¢ w gwaltownem tempie: w 1932 r. wynosi juz tylko
13,5 milj. zt., w 1933 r. — 7,5 milj. zt. Srodki, jakiemi Zaklad dysponuje,
zmniejszyly sie jeszcze bardziej, gdyz zwiekszenie sie zaleglosci praco-
dawcéw, a w wyzszym jeszcze stopniu zaleglych procentéw, w 1932
i 1933 r. ponadto zasilanie dzialu ubezpieczenia od bezrobocia, uwiezilo
znaczng czes$¢ srodkow Zaktadu. Gdy wigec w 1930 r. Zaklad dyspono-
wal suma przeszlo 17 milj. zt, w 1933 r. mial do dyspozycji zaledwie
6,5 miljonéw.

W pierwszych latach po stabilizacji dosé duza czes¢ srodkéw pozo-
stawiana byla w plynnej formie. Natomiast podczas kryzysu, od r. 1930
poczawszy, zasoby gotowizny (kasa i wklady krétkoterminowe) zmniej-
szano, powigkszajac w ten sposéb lokaty, na ktére srodki pozwalaly
w coraz mniejszym zakresie. W zasadzie plynne srodki stanowily réw-
niez wklady w komunalnych kasach oszczednosci, w ktérej to formie
umieszczane byly srodki Zakladu, zwlaszcza w latach 1929—1931; fak-
tycznie jednak uplynnienie tych wkladéw nie bylo mozliwe i w 1923 r.
zostaly one przeniesione na rachunek lokat dlugoterminowych.

Wtasciwa dzialalnosé lokacyjna, w pierwszych latach (1924—1926) —
wobec niewielkich sum przyrostu majatku i pozostawiania duzej ich cze-
Sci w gotowiznie — nader skromna, przekracza w 1927 r. 6 milj. zi.,
po reorganizacji za$§ w 1928 r. i zwiazanem z nig zwiekszeniu zasobéw
dosiega prawie 14 milj. Przejsciowo ograniczona w 1929 r. przez znaczne
zwigkszenie srodkéow plynnych, w nastepnych latach znéw rozwija sie
i dochodzi w 1931 r. do 17,5 milj. zt. Zmniejszony nastepnie doplyw srod-
kéw, a tembardziej srodkéw rozporzadzalnych (p. wyz.) zmusit w la-
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tach 1932 i 1933, mimo pewnego jeszcze zredukowania gotowizny, do
znacznego ograniczenia dzialalnosci lokacyjnej, w r. 1933 do 8,5 milj. zi.

Gléwna forma lokat Zaktadu w Krol. Hucie byly do r. 1928 (t. . przed
wprowadzeniem jednolitej polityki lokacyjnej zakladéw kierowanej przez
Ministerstwo) pozyczki hipoteczne, nie majace jednak przewagi bez-
wzglednej: obok nich robione byly lokaty w papierach, w komunalnych
kasach w postaci wkladéw diugoterminowych, w nieruchomosciach. Od
r. 1929 przewage uzyskuja zakupy papierow wartosciowych, wzglednie
réwnowazne im dokonywanie lokat w bankach z przeznaczeniem na
zakup papieréw. Mniejsza juz role graja w lokatach pozyczki hipo-
teczne, ktore w pierwszej fazie rozwijania dzialalnosci wysuwaly sie na
plan pierwszy, pozniej jednak utracily to znaczenie, Wreszcie stosunko-
wo mala role cdegralo budownictwo wlasne: w pierwszych latach ogra-
niczalo si¢ ono do budowy gmachu administracyjnego (a wlasciwie do
udzialu w tej budowie), w 1928 i 1929 r. dopiero zaczyna sie dzialalnosé
w zakresie budownictwa mieszkaniowego, ktora w 1930 r. wchodzi w ra-
my ogélnego planu budowlanego zakladow ubezpieczern spotecznych,
w tych ramach osiaga maximum w r, 1931, a w r. 1933 juz zupelnie ustaje.

4. Zaklad Ubezpieczen Pracownikéw Umyslowych w Poznaniu
(dzial ubezpieczenia emerytalnego)

Zaklad ten stanowil poczatkowo Wydzial Ubezpieczenia Urzednikow
Prywatnych w Ubezpieczalni Krajowej; rozporzadzeniem Rady Ministrow
z 26 maja 1526 r. z wydzialu utworzono — od 1927 roku — oddzielny
Zaktad Ubezpieczenia Urzednikéw Prywatnych w Poznaniu; wreszcie
w mysl dekretu z 24 listopada 1927 r. ten ostatni zaklad objal funkcje
Zakladu Ubezpieczenn Pracownikéw Umyslowych. Podobnie jak w za-
kladzie w Krél. Hucie, srodki, jakiemi Zaklad dysponowal, znacznie
wzrosly po wejsciu w Zycie nowej organizacji ubezpieczen; do r. 1927
dochodzily tylko do 6—7 milj. zl. rocznie (wigksza suma w r. 1927 wy-
nikfa z niepowtarzalnych faktéw: dopisania zaleglych skladek i zyskow
z waloryzacji). Natomiast w 1928 r. przyrost majatku wyniést juz 11 mil;.
i, podnoszac si¢ dalej w nastepnych dwéch latach, doszedt w 1930 r.
prawie do 14 milj. Poczawszy od r. 1931, wczesniej niz w innych zakla-
dach przyrost majatku zaczal stabnaé, w tempie jednak stosunkowo
umiarkowanem: jeszcze w 1933 r. przyrost wynosil 11,4 milj. zt., o nie-
calych 20° mniej niz w punkcie kulminacyjnym. Jednakie i tu na
Zmniejszenie sie ekspansji wplywal obok mniejszego przyrostu majatku
drugi czynnik — uwiezienie znacznej czesci aktywéw w zaleglych sktad-
kach, zaleglych odsetkach i t. p., a takze w pozyczkach dla dzialu ubez-
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Srodki i dzialalnoé¢ lokacyjna Zakladu Ubezpieczenr Pracowniky

Tabl ca V-

w tysiacag zlotych

ﬁﬁyslowyﬂh w Poznaniu (dzialu ubezpieczenia emerytalnego)

Pozycje (przyrosty)

1925

$rodki posiadane. . .
Maijatek . : : :
Amortyzacja papieréw wartosciowych .
Amortyzacja pozyczek hipotecznych
Amortyzacja nieruchomosci .
Zaliczenia na fundusze rezerwowe
Zobowiazania

Srodki zwigzane . .
Zaleglosci pracodawcow 5
Pozyczki dla zakladéw ubezpieczen
Inne naleinosci
Przyrost kurséw

$rodki do dyspozycji

Gotéwka i wklady bankowe . . . . .
Wkilady w komunalnych kasach oszczednosci
ERatY AR SR S T )
Lokaty dlugotermin. w kom. kas. oszcz.
Lokaty winkulow. na zakup papieréw
Papiery wartosciowe
Listy zastawne B. G. K.
Obligacje bankowe B. G. K.
Obligacje budowlane B. G. K.
Obligacje komunalne B. G. K.
Listy zastawne P. B. R.
Obligacje meljoracyjne P. B. R.
Listy zastawne tow. kred. ziemsk.
Listy zastawne tow. kred. miejsk.
Listy zastawne tow. kred, przem.
Poiyczki samorzadowe
Pozy:zki panstwowe
Akcje Banku Polskiego
Inne akeje -
Pozyczki hipoteczne .
Samorzady . 2 2 .
Kasy chorych i ich zwigzki
Spéldzielnie budowlane i mieszkaniowe
Instytucje koscielne
Inne osoby
Nieruchomosci
Parcele .
Domy
Budowy .
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Obliczenia przyblizone.

B A o A

potraceniu ubytku papieréw przez amortyzacje.
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Brak danych o amortyzacji — liczony przyrost lokat netto.

Brak danych o amortyzacii — o sume jej zmniejszony jest przyrost kursow.

Waloryzacja pozyczek hipotecznych — 1550 tys., reszta — waloryzacja i przyrost kurséw papieréw po |

-~ gt wm ®

W tem suma 55 tys., co do ktérej brak danych o przeznaczeniu pozvezki.

Przyrost w sumie pozyczek wynikajacy z doliczenia odsetkéw potracono i zaliczono do ,innych naleznosci'.

Dane przyblizone o amortyzacji pozyczek; przyjeto, ze amortyzowano wylacznie pozyczki dla oséb prywatnych.

Sume 3365 tys. zI. zaliczono w bilansie do wkladéw dlugoterminowych.

Sume 2836 tys. zl. przeniesiono znéw do wkladéw kréotkoterminowych.
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pieczenia od bezrobocia; mimo wigc czerpania z gotowizny i zmniejsza-
nia jej zapasow redukcja lokat musiala byé¢ silna,

Gromadzenie rezerw gotowkowych nastepowalo glownie w pierw-
szych latach postabilizacyjnych; w latach 1927—1930 wzrastaly one
wprawdzie formalnie, w specjalnej jednak postaci: wkladéw w komunal-
nych kasach oszczednosci, ktéore w ciggu tych czterech lat objely kwote
14,6 milj. zt. Niewielka czes¢ tych wkladow stanowila wklady a vista,
wiekszos¢ — wklady za wypowiedzeniem, ktore faktycznie w znacznej
mierze uzyskaly charakter lokat dlugoterminowych, chociaz terminy wy-
powiedzenia zasadniczo nie dosiegaly roku (w bilansie za r. 1932 do
wkladéw z terminem powyzej roku zaliczono 3,4 milj. zi., za r. 1933 —
0,5 milj. zL, na ogélng kwote 12 milj. zl. w kasach komunalnych). Po-
dobnie wiec, jak Zaktad w Krél. Hucie, stosowal Zaklad poznanski w du-
Zej mierze udzielanie kredytéw w formie tego rodzaju lokat.

Wiasciwa dzialalnosé lokacyjna rozwijala sie w specyficznym kierun-
ku do roku 1928, a zmienila zupelnie charakter po wejsciu w okres ujed-
nostajnienia polityki lokacyjnej zakladow przez Ministerstwo, poczawszy
od roku 1929. Rysem charakterystycznym w pierwszym okresie byla
ogromna rola pozyczek dla oséb prywatnych — przedsiebiorstw prze-
mystowych, handlowych i t. p.; pozyczki te mialy na celu wzmocnienie
kapitaléw obrotowych przedsiebiorstw ,zwlaszcza gdy grozilo robotni-
kom zwolnienie z pracy’. Pozyczek takich udzielano tez w zakladzie
Iwowskim; tam jednak juz w 1925 r. zeszly one na drugi plan wobec
pozyczek na cele inwestycyjne — w zakladzie poznarskim przewazaly
az do roku 1928. W ogélnej zas sumie pozyczki hipoteczne (lacznie z po-
zyczkami na cele budowlane dla oséb i instytucyj prywatnych, a zwla-
szcza z pozyczkami dla miast na budowe doméw mieszkalnych) stano-
wily znaczng wiekszos¢ — dwie trzecie ogélu lokat zakladu poznan-
skiego. Lokat w nieruchomosciach nie dokonywano prawie wcale; reszta
wiec przypada na lokaty w papierach wartosciowych, czesciowo w po-
zyczkach panstwowych i samorzadowych, czesciowo w papierach emito-
wanych przez banki paristwowe. Te ostatnie graly wiec w calosci lokat
w tym czasie role zupelnie drugorzedna — natomiast od r. 1929 uzy-
skaly ogromnag przewage. Lacznie z lokatami na zakup papierow, pa-
piery wartosciowe stanowily w tym ostatnim okresie prawie 60°% ogélu
sum lokowanych, przyczem papiery inne niz z emisji bankéw panstwo-
wych dosiegaly zaledwie 6smej czesci tej kwoty. Ograniczone zostaly do

zupelnie malej czesci (13% lokat) pozyczki hipoteczne ze zmienionym -

zupelnie kierunkiem, mianowicie z przeznaczeniem glownej czesci ich
dla samorzadéw i kas chorych; réwnoczesnie intensywnie likwidowane
byly stosowane poprzednio pozyczki dla przedsiebiorstw, gdyz nie byly
one udzielane na warunkach stopniowego amortyzowania, lecz z pra-
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wem wyméwienia w terminie 6-miesigcznym calej sumy. Natomiast _roz‘wi-
nela sie nowa, poprzednio zupelnie nieuwzgledniona forma lokaty kapitatow:
lokowanie w nieruchomosciach, we wlasnem budownictwie. Poczact‘kowo
ograniczalo si¢ ono do budowy gmachu administracyjnego, nastepnie, od
r. 1930 objelo — w wykonaniu ogélnej akcji zakladéw ubezpieczen spo-
tecznych — budownictwo mieszkaniowe; najwiekszy rozwéj osiagnelo
wiec budownictwo Zakladu w latach 1930—1932 i dopiero w 1933 r.
uleglto redukcji; przecietnie w okresie od r. 1929 budownictwo wchlon?lo
w zakladzie poznanskim czesé kapitalow wigksza, niz w ktorymkolwiek
z pozostalych zakladow.

5. Zaklad Ubezpieczen Pracownikéw Umyslowych w Warszawie
(dzial ubezpieczenia emerytalnego)

Warszawski Zaklad utworzony zostal dopiero przy wprowadzaniu
w zycie dekretu z 24 listopada 1927 r., a wiec dzialal od roku 1928; oc:l teglo
czasu jednak, jako zaklad o szerokim zakresie terytorjalnym i odpowiednio
wielkiej liczbie ubezpieczonych i sumie skladek, wysuwal sie pod wzgle-
dem dzialalnosci kapitalizacyjnej na pierwsze miejsce wsrod Zakladéw
Ubezpieczenn Pracownikow Umystowych, a zarazem wsrod instytucyj ubez-
pieczen spotecznych wogéle: kapitalizacja Zakladu warszawskiego wyno-
sita blisko tyle, ile wszystkich trzech pozostalych zakladéw lacznie. Juz
w pierwszym roku dziatalnosci, w r. 1928 przyrost majatku wynosit w tym
Zakladzie zgéra 28 milj. z1.; w nastepnym roku osiagnat kwote 37,5 milj.,
poczem zwickszal si¢ juz w wolniejszem tempie, dochodzac w 1931 I.
prawie do 46 milj. Kryzysowy spadek zaczal sie takie w tym Zakladzie
w r. 1932, postepujac w szybkiem tempie naprzéd: w 1932 r. juz majatek
wzrost tylko o 36 milj., w 1933 r. nieco wigcej — 0 39 milj. Réwnoczesnie
znaczna czesé¢ srodkéw musiala byé w tym czasie uwigziona przez udzielanie
pozyczek wykazujacemu deficyt dziatowi ubezpieczenia od bezrobocia. Tem
samem konieczne stawalo sie ograniczanie dzialalnosci lokacyjnej: pod-
czas gdy w latach 19281930, stopniowo rosnac, doszta z 16 milj. do 3‘7
milj., a jeszcze w 1931 r., przy zaczynajacem sie juZ ujawnia¢ zamrazaniu
srodkéw, stanowila prawie 32 milj. z}., w r. 1932 wyniosta zaledwie 14 milj.;
nieco wyzszy poziom osiagnela — dzieki mniejszym doptatom do ubezpie-
czenia od bezrobocia — w 1933 r.: 19 milj. zk.

Cecha charakterystyczna dzialtalnosci lokacyijnej Zakladu war-
szawskiego bylo dokonywanie ogromnej wigkszosci lokat przez banki par-
stwowe. Nie oznaczalo to zreszta wyzbywania si¢ przez Zaktad catkowicie
dyspozyciji skapitalizowanemi sumami: zakupujac papiery, czy lokujac ka-
pitaly na rachunkach zwiazanych, Zaktad okreslal instytucije, ktérym z tych
srodkéw mialy by¢ udzielane kredyty, kierowal wiec kapitaly w ustala-
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Srodki i dzialalnoé lokacyjna Zakladu Ubezpieczeii Pracownikéy

Taby 06\ VL

w tysiacag

:“ysloWYCh w Warszawie (dzialu ubezpieczenia emerytalnego)

Pozycje (przyrosty)

1924

1925

1926

T e

Srodki posiadane e AR g
Maijatek . - J : : . -
Amortyzacja papieréw wartosciowych
Amortyzacja pozyczek hipotecznych
Amortyzacja nieruchomosci .
Zaliczenia na fundusze rezerwowe
Zobowigzania

Srodki zwiazane .

Zalegloéci pracodawcow .
Pozyczki dla zakladéw ubezpieczen
Inne naleznosci

Przyrost kurséw

Srodki do dyspozycji

Gotowka i wklady bankowe s T
Wklady w komunalnych kasach oszczednosci
Pokaty ' .0 oL,

Lokaty diugoterminowe w kom. kas. oszcz.

Lokaty winkulow. na zakup papieréw
Papiery wartosciowe .
Listy zastawne B. G. K.
Obligacje bankowe B. G, K.
Obligacje budowlane B. G. K.
Obligacje komunalae B. G. K.
Listy zastawne P. B. R. A
Obligacje meljoracyjne P. B. R. .
Listy zastawne tow. kred. ziemsk.
Listy zastawne tow. kred. miejsk.
Listy zastawne tow. kred. przem.
Poiyczki samorzadowe .
Pozyczki parnstwowe
Alkcje Banku Polskiego
Inne akcje .
Pozyczki hipoteczne .
Samorzady N .
Kasy chorych i ich zwiazki
Spoldzielnie budowl. i mieszk.
Instytucie koscielne
Inne osoby
Nieruchomosci
Parcele .
Domy
Budowy .

1927 [ 1928 1929 1930 1931 1932 1933
28915 38 962 41 414 46 864 36772 40 055
28 456 37479 40 000 45 852 36 352 39 158
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19235 | 28605 33419 33495 23335 27 957
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2 287 20 1203 — 114 87
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a Storno poprzednio policzonego zysku (straty) na kursie.

b Zaliczki dla przedsigbiorcéw budowlanych w sumie 4454 tys. zt. wlaczone do lokat w budowach.

¢ Obligacje Polskiego Banku Komunalnego.
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nym przez siebie kierunku, mianowicie w pierwszym rzedzie na finansowa-
nie mieszkaniowego budownictwa spéldzielczego; natomiast pozyczki bez-
posrednie w poréwnaniu z temi formami (wystepujacemi takze w innych
zakladach, lecz w nich, przynajmniej poczatkowo, w rzadszych wypadkach)
graly role zupelnie podrzedng. Okolo dwoéch trzecich ogétu lokat Zakta-
du dokonano poprzez banki panstwowe: w drodze zakupu emitowanych
przez nie papieréw lub w postaci lokowania w Banku Gospodarstwa Kra-
jowego na rachunku zwigzanym na zakup papieréw. Niewiele wiecej, niz
10% lokat przeprowadzono w formie bezposrednich pozyczek hipotecznych.
Budownictwo wlasne gralo niejednakowa role w dzialalnosci lokacyjnej
Zakladu w réznych okresach. W pierwszych latach — w r. 1928 i 1929 Za-
ktad zadnej akcji w tej dziedzinie nie podejmowal i ograniczal sie tylko
do przygotowan do budowy gmachu administracyjnego na wlasne potrze-
- by. Rozpoczecie samej budowy zbieglo sie z zainicjowana przez RKzad
akcja budowy doméw mieszkalnych dla pracownikéw umystowych i ro-
botnikéw ze srodkow instytucyj ubezpieczen spolecznych; w rezultacie
w r. 1930 akcja budowlana Zakladu ozywila sig, co utrzymalo si¢ — na-
wet w wyZszym jeszcze stopniu — w roku nastepnym. Natomiast w latach
1932 i 1933, przy skurczeniu sie srodkéw na lokaty, budownictwo wilasne
Zaktadu zostalo silnie zredukowane i w r. 1933 niemal zamarto.

6. Zaklad Ubezpieczenia od Wypadkéw we Lwowie

Zaktad ten, obejmujacy swa dzialalnoscia caly obszar b. zaboréw ro-
syjskiego i austrjackiego, a stosujacy system pokrycia kapitalowego, jest
obok ubezpieczenia emerytalnego pracownikéw umystowych glownem
ubezpieczeniem spolecznem, kapitalizujacem na wielka skale. Mozliwosci
kapitalizacji ulegaja tu jednak gwaltownym wahaniom, silniejszym: od
ubezpieczenia pracownikéw umystowych. Wydatki bowiem na swiadcze-
nia nie s3 w tem ubezpieczeniu bynajmniej nieznaczna pozycja — nawet
w okresie najwyzszego poziomu wplywow, w r. 1929, same $wiadczenia sta-
nowily trzecig czes¢ ogotu wplywow, lacznie zas z wszelkiemi kosztami
administracji prawie potowe. W ten sposob kapitalizacji podlega tylko
czes¢ wplywow, przyczem duza sztywnosé wydatkéw na swiadczenia przy
silnej wrazliwosci na sytuacje gospodarcza wplywow z oplat powoduje sto-
sunkowo duze wahania kapitalizowanej czesci. W pierwszych latach po
stabilizacji sumy, jakiemi Zaklad dysponowal, szybko rosly, podnoszac
si¢ z niecalego miljona w r. 1924 do 14 miljonéw w r. 1927 (w sumach
przyrostu majatku wzrost ten byl mniej jaskrawy, gdyz w pierwszych ia-
tach wliczone byly do majatku pretensje do przedsigbiorstw i towarzystw
ubezpieczeri za dawne wypadki, za ktére Zaklad placi odszkodowania).

34

Qdtad az do r. 1930 nadwyzki pozostajace do dyspozycji Zakladu utrzy-
mywaly sie mniejwiecej w rownowadze, wahajac sie w waskich granicach,
od 14 do 15 milj. zt. Juz rok 1930 zaznaczyl si¢ silnym spadkiem wply-
wow ze skladek; poniewaz wplywy te inkasowano gléownie w r. 1931,
w r. 1930 zaznaczylo sie jedynie zahamowanie dotychczasowego ciagle-
go wzrostu naleznosci u pracodawcéw, zmniejszenie si¢ zas Srodkéw
Zakladu nastapilo dopiero w r. 1931. Teraz jednak odbywalo sie to w szyb-
kiem tempie — z powodéw wyzej wspomnianych. Juz w r. 1931 Zaklad
dysponowal suma niecatych 9 miljonéw zt., a w r. 1932 przy dalej maleja-
cych wplywach, pogorszonej wyplacalnosci przedsigbiorstw i koniecznosci
zasilania siostrzanej instytucji w Poznaniu, pozostawalo do rozporzadzenia
zaledwie 2,5 milj. z. Ten sam stan trwal w r. 1933, przy udzieleniu po-
zyczki drugiej instytucji poznatiskiej ubezpieczenia od wypadkéw.
 Duzej amplitudzie wahan rozporzadzalnych srodkéw odpowiada du-
za amplituda waharni dzialalnosci lokacyjnej. W pierwszych latach po sta-
bilizacji zwiekszane byly zasoby gotéwkowe, a zwlaszcza powaZna czes¢
kapitaléw lokowana byla — w zasadzie krétkoterminowo — w komunal-
nych kasach oszczednosci: w latach 1924—1927 pozostalo w tych formach

 przeszlo 40°/o rozporzadzalnych srodkéw. Hamowato to w tym okresie

postepy dzialalnosci lokacyjnej w scistem znaczeniu, ktéra w ten sposéb
w r. 1927 — przy 14 miljonach srodkéw do dyspozycji Zakladu — nie
dosiegala jeszcze 9 milj. zt. Od r. 1928 ustaje to zwiekszanie na wielka
skale rezerw gotowkowych, czesciowo nawet — w latach 1929 i 1930 —
s3 one zmniejszane, lokaty wigc gwaltownie rosna, dochodzac w punkcie

~ kulminacyjnym, w r. 1929, prawie do 20 miljonéw. Sytuacja zmienia sig

zasadniczo w roku 1931. Postepujace w szybkiem tempie zmniejszanie sig
wplywéw — wynik redukcyj zatrudnienia i znizek plac, obejmujacych
zwlaszcza robotnikéw przemystowych, ktérzy stanowia duza czesé ubez-
pieczonych w Zakladzie — przy sztywnych wydatkach na renty i przy
zwickszajacych sie zaleglosciach skladek i procentéw, powoduje szybki
i znaczny spadek srodkéw rozporzadzalnych: z 14 miljonéw w r. 1930 do 8
miljonéw w r. 1931 i do 2,5 milj. w r. 1932. Odpowiednio musiala
sie kurczy¢ i dzialalnosé lokacyjna, zwlaszcza Ze w tych warunkach
niebezpieczne bylo czerpanie z nadwergzonych juz w latach 1929 i 1930
rezerw gotéowkowych. Dopiero w 1933 r. stabilizujace sie zatrudnienie
w przemysle zatrzymalo dalszy spadek sum do dyspozycji Zakladu; w tym
roku tez zdecydowano si¢ na pewne zmniejszenie zasobow gotowkowych
i w ten sposéb lokaty, zredukowane w r. 1932 do 2 miljonéw zi., podnie-
siono dc kwoty 4 miljonow.

Charakterystyczna cecha lokat Zakladu ubezpieczenia wypadkowego
w okresie wzglednej swobody w wyborze ich form, t. j. do roku 1928
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T abj;

Srodki i dzialalnoéé lokacyjna Zaklag,

w tysiacach
Pozycje (przyrosty) 1924 1925 1926
$rodki posiadane SRR TE s e 18 702 18 924
Majatek a 5 18 521 17 955
Amortyzacja papieréw wartoscmwych 5 — — —
Amortyzacja pozyczek hipotecznych 4 — 5 405
Amortyzacja nieruchomosci . — 7 73
Zaliczenia na fundusze rezerwowe — 2 7
Zobowigzania 2 167 484
Srodki zwigzane . A 13 496 9690
Zaleglosci pracodawcow 5 5 685 5873
Pozyczki dla zakladow ubezpleczen - = —
Inne naleznosci 7809 3624
Przyrost kurséw A 7 2 c 193
$rodki do dyspozycii : 581 5 206 9234
Gotdowka i wklady bankowe . . 236 387 3331
Wkiady w komunalnych kasach nszczgdnoém 2 103 1442 1057
R by i . e T S e W : 242 3377 4 846
Lokaty diugoterminowe w kom. kas. oszcz. b = s 276
Lokaty winkulow. na zakup papieréw : — — ==
Papiery wartosciowe . : 17 6 434
Listy zastawne B. G. K. — —_ 434
Obligacje bankowe B. G. K. — — —
Obligacje budowlane B. G. K. == = =
Obligacje komunalne B. G. K. == = 57,
Listy zastawne P. B. R. - £ - < e —_
Obligacje meljoracyjne P. B, R. . = = =
Listy zastawne tow. kred, ziemsk, = = =
Listy zastawne tow. kred. miejsk. = — —
Listy zastawne tow. kred. przem. = — ==
Poizyczki samorzadowe . == = =
Pozyczki parstwowe S5 o =
Akcje Banku Polskiego 17 — —
Inne akcje s - = = ==
Pozyczki hipoteczne . . — 2646 2985
Samorzady 2 - = 100 220
Kasy chorych i ich :wlazlu —= 242 808
Spétdzielnie budewl. i mieszk. = = —
Instytucje koscielne = o ) 3
Inne osoby . i 5 - 2304 1957
Nieruchomo$ci . . . 5 225 725 1151
Parcele . = = =
Domy 225 725 290
Budowy . = 2 861
a Przyrost kapitalu na pokrycie rent i funduszéw zab ia po potraceniu niedoboru.
b Lacznie z lokatami dlugoterminowemi w Po[slnm Banku Komunaloym.
¢ Konwersje pozyczek padstwowych i listéw tow, kred. ziemsk.
d Obligacje Polskiego Banku Komunalnego,
e Konwersja poiyczek paistwowych — 461 tys., waloryzacja poiyczek — 952 tys., zato spadek kurséw —

125 tys. zL
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eczenia od Wypadkéw we Lwowie

1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933
18 206 20385 21 690 15207 11992 4332
16 857 17 112 20 290 14 258 12 012 5147 =
57 26 94 109 225 234 69
448 821 912 1199 522 449 1120
79 9 131 185 —_ h — 554 ==
276 — 125 179 — 46 — 33 355
489 2472 84 — 498 — 734 — 1299
3963 5860 6332 1037 3877 1867
3580 3 869 5 683 1016 1317 4537 .
— = — — — 400 1 500
107 703 470 67 2583 — 2694
276 e 1288 179 — 46 f—23 — 376 —
14243 14525 15358 14170 8115 2465 2745
1815 658 —2635 —1207 1527 143 — 264
3553 970 —1628 690 387 326 —1119
8875 12897 19 621 14687 6201 1996 4128
2930 3047 2500 305 — 689 — 877 2471
— 729 — 500 3563 g—524 — 1141 — 89
4220 5052 8615 4293 975 2808 1670
— 1917 1619 694 975 1952 —
'3_130 2399 1 558 986 — — =
= — 990 2140 — = —=
N = 1 000 4y i == —
= 736 1148 356 = — 79
- — 300 117 — = =
d 1090 = d -;000 : : d 856 ==
<2 = — == =t — 1591
I 1669 3150 6607 2659 1178 125 20
= = 2 500 122 328 — —
1087 2782 3676 1 704 620 == —_
13 = o i 2 = il
582 368 431 233 230 5 20
56 919 2399 3867 5261 1081 56
- 657 551 335 219 1 43
- 254 1704 1396 — —_ 0
56 8 144 2136 5042 1 080 13

ja pozyczki miasta Lwowa — 27 tys., spadek kursow — 50 tys.

tno odpiséw amortyzacyjnych.

Potraceniu z lokat sumy 5.535 tys. zl., odpowiadajacej pezyczce z Pasistwowego Funduszu Budowlanego-
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wlacznie, bylo skierowanie znacznej czesci ich przez komunalne kasy
oszczednosci. Lokaty dlugoterminowe w tych kasach dokonywane w formie
zamykania wkladu na okres dwuletni z przeznaczeniem na pozyczki dla
gmin, powiatow i instytucyj uzytecznosci publicznej na rozbudowe miast
i drog oraz lokaty dlugoterminowe w Polskim Banku Komunalnym wy-
niosly w tym czasie przeszlo 20 %o ogotu lokat. Jesli uwzglednié, ze w ko-
munalnych kasach oszczednosci lokowano tez czes¢ gotowki, a wsréd pa-
pieréw nabywanych byly tez zakupywane obligacje Polskiego Banku Ko-
munalnego, to stwierdza sie, ze przez kasy i ich centrale — Polski Bank
Komunalny— przeszlo w tym czasie 35 %0 $rodkéw Zakladu lwowskiego,
1 w ten sposob finansowane byly samorzady (pozatem wsréd papieréow za-
kupywane byly przedewszystkiem obligacje komunalne). Pozyczki hipo-
teczne i zakupy papieréw graly przecietnie mniejwiecej jednakowa role
w lokatach Zakladu — kazda z tych form obejmowala zgora trzecia czess
ogotu lokat: w pierwszych latach gléwnie udzielane byly pozyczki, zwla-
szcza pozyczki dla firm (analogicznie jak w lwowskim Zakladzie Pensyij-
nym w tym czasie), od 1927 r. pozyczki udzielane byly juz glownie tylko
kasom chorych, a przewage nad niemi uzyskaly zakupy papieréw. Sto-
sunkowo male znaczenie — w przeciwienstwie do lwowskiego Zakladu Pen-
syjnegoc — mialy lokaty w nieruchomosciach (okolo 109b), polegajace
zreszta gléwnie na zakupie domow.

Wejscie w okres regulowania dzialalnosci lokacyjnej przez Minister-
stwo spowodowalo w tym Zakladzie zmiang w stosunkowo slabym stopniu.
Forsowane w tej polityce zakupy papieréw istotnie wzrosty — tendencja
taka zaznaczala sie zreszta juz wczesniej — nie doszly jednak do polowy
ogotu lokat (stanowily, juz lacznie z lokatami winkulowanemi na zakup,
42°y — natomiast w Zakladach Ubezpieczeri Pracownikéw Umyslowych
przewaznie okolo 60 %/v); wsréd papieréw zas przewaga emitowanych przez
banki panistwowe nie byla tak bezwzgledna — stanowily one okolo dwéch
trzecich zakupéw. Wyrazniejszy wplyw wywarla nowa polityka na lokaty
w nieruchomosciach: obok prowadzonych jeszcze w latach 1929 i 1930 za-
kupow doméw podiat Zaklad w r. 1930 budowe doméw mieszkalnych, bio-
rac udzial w zorganizowanej przez Ministerstwo akcji; z akeji tej
pod wplywem ustania doplywu srodkéw Zaklad musial sie wycofaé
wezesniej niz Zaklady Ubezpieczern Pracownikéw Umystowych — w kaz-
dym razie lokaty w nieruchomosciach wyniosly przeszlo czwarta czesé
lokowanych sum. Zwiekszenie udziatu tych dwéch form—zakupéw papieréw
i lokat w nieruchomosciach — odbylo sie kosztem ograniczenia lokat diu-
goterminowych w komunalnych kasach oszczednosci oraz udzielania po-
zyczek hipotecznych; pierwsza z tych form spadla do niecalych 10 %, dru-
ga — do niecalej czwartej czesci ogolu lokat.
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7. Zaklad Ubezpieczenia na wypadek inwalidztwa w Kroélewskiej Hucie

Zaklad ten, stanowiacy do roku 1927 Wydzial ubezpieczenia na wypa-
dek inwalidztwa Zakladu Ubezpieczern Spolecznych Wojewoddztwa Slaskie-
go, istnial nieprzerwanie przez caly badany okres, dziatalnosé lokacyjna
jednak prowadzil tylko w ciagu niewielkiej jego czesci, mianowicie w la-
tach od 1928 do 1932 (a wlasciwie, jak przekonamy sie dalej, tylko do
r. 1931). Bylo to konsekwencja bardzo gwaltownych zmian w doplywie
nowych srodkéw do Zakladu, co znow wynikalo z dziatania kilku czynni-
kow. Przedewszystkiem w ubezpieczeniu tem, oddawna istniejgcem,
swiadczenia stanowia bardzo duza czesé dochodéw; kapitalizowana jest
niewielka czesé¢ ogotu dochodéw (w 1930 r., przy wysokim stanie za-
trudnienia i plac, tylko 32 %04), ktora przy sztywnosci wydatkéw na swiad-
czenia musi by¢ bardzo wrazliwa na wahania wplywoéw. Ponadto same te
wplywy, pochodzace w znacznej czesci z obciazenia plac w galeziach
o duzej wrazliwosci zatrudnienia na wahania konjunkturalne (przemyst
zelazny, wegiel), same juz tez ulegaja duzym zmianom. Tem samem wa-
hania sum, pozostajacych do rozporzadzenia Zakladu i mogacych byé¢ lo-
kowanemi, odznaczaja sie bardzo rozlegta amplituda. Z sum, dochodzacych
do 1927 r. tylko do 3 miljonéw zl., podniést si¢ przyrost majatku w okre-

‘sie ozywienia w produkcji wogéle, a w przemyslach weglowym i zelaz-

nym w szczegolnosci, t. j. w latach 1928—1930 do 7 milj. zt. Postepy
kryzysu w nastepnych latach spowodowaly tak silny spadek wplywow ze
sktadek, a stad i ogétu dochodéw (21,3 milj. zt. w 1930 r., 15,6 milj. w 1932
1., 14,5 milj. w 1933 .), ze — przy sztywnych wydatkach — nadwyzka do-
chodowa juz w 1931 r. skurczyla sie do 3 milj., w 1932.r, zamienila sie na
niedobér 400 tys., ktéry w 1933 r. urést do 1,3 milj. Te wahania przyrostu
rezerw — ustepujacego podczas kryzysu miejsca nawet ich spadkowi —
tlumacza catkowicie nieréwnomiernosé dzialalnosci lokacyjnej Zaktadu.
Polityka w zakresie rezerw gotowkowych niewiele wplynaé juz mogla na
ruchy lokat. Podobnie jak inne zaklady, gromadzit Zaklad ubezpieczenia
inwalidzkiego w pierwszych latach (do r. 1926) rezerwy gotéwkowe, w su-
mach stosunkowo dos$é znacznych (4,3 milj. zt. przy 7,2 milj. zl. przyro-
stu majatku), tak ze lokaty nie przekraczaly pé! miljona zl. rocznie. Na
tym niskim poziomie pozostaly jeszcze w r. 1927 wobec unieruchomienia
znaczniejszych sum w naleznosciach u Skarbu i Wojewédztwa. W 1928 r.
rezerwy gotéwkowe byly jeszcze powigkszane, co oslabilo nieco dziatal-
nos¢ lokacyjna, rozpoczeta na wielka skale dzieki wzmozonemu doptywo-
wi srodkéw. W nastepnych latach powiekszanie sum wkladéw odbywalo
si¢ juz tylko w postaci wktadéw do komunalnych kas oszczednosci (1929—
1931); wklady te mialy wlasciwie charakter etapu przejsciowego w lo-
kowaniu dlugoterminowem, gdyz stuzyly finansowaniu samorzadéw i na-
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Pozycje (przyrosty)

1924

Srodki posiadane . . .
Majatek .
Amortyzacja papieréw wartosmnwych
Amortyzazja pozyczek hipotecznych .
Amortyzacja nieruchomosei .
Zaliczenia na fundusze rezerwowe
Zobowiazania

Srodki zwlazane .
Zalegtosci pracodawcéw a .
Pozyczki dla zakladéw uhezpleczen
Inne naleznosci % -
Przyrost kurséw

Srodki do dyspozycji . . .

Gotowka | wklady bankowe . . . . . .

Wklady w komunalnych kasach oszczednosci .

e N T S Ry T e
Lokaty dlugoterminowe w kom. kas. oszez.
Lokaty winkulow. na zakup papieréw .

Papiery wartosciowe .
Listy zastawne B. G. K.
Obligacje bankowe B. G. K.
Obligacje budowlane B. G. K.
Obligacje komunalne B. G. K.
Listy zastawne P. B. R.
Obligacje meljoracyjne P. B. R, .
Listy zastawne tow. kred. ziemsk.
Listy zastawne tow. kred. miejsk.
Listy zastawne tow. kred. przem.
Pozyczki samorzadowe .
Pozyczki paristwowe
Akcje Banku Polskiego
Inne akcje A
Pozyczki hipoteczne .
Samorzady 2
Kasy chorych i ich zw:a,zka
Spétdzielnie budowl. i mleszk.
Instytucje koscielne H
Inne osoby .
Nieruchomo$ci . . . . . .
Parcele . 1
Domy
Budowy .

3160

1594
1575

1 566
1206

a Zaleglosci skladek w bilansach mie figuruja wobec uwzgledniania w rachunkach dziatalnosci tylko skia-

dek wplaconych (w zwiazku z systemem ich Sciagania).

b Po potraceniu 173 tys. zl. z przeszacowania nieruchomosci — uzdrowiska w Jastrzebiu~Zdroju.
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ek inwalidztwa w Krélewskiej Hucie

1928 1929 1930 . 1931 1932 1933
6933 7258 6 641 3287 560 —1375
6433 7019 6 844 31312 — 444 —1321
1 49 79 148 138 62
6 6 27 78 117 154
23 15 50 39 54 65
r LT 2 4 1 26
470 169 — 361 c— 116 c 694 c— 361
— 55 — 145 — 834 2504 — 920 185
i, s L. 4 2 0y
R45 755 — 434 2504 — 920 185
6988 7 403 : 7475 783 1480 — 1560
1972 — 950 130 — 3130 — 92 — 1500
=5 500 3700 926 — 3289 — 155
5016 7853 3645 2987 4 861 %
£ 300 E 27 L g
3688 5233 2056 250 600 =t
1681 2 501 300 == 600 F e
— 1751 _550 4250 : :
1608 981 1206 — = —_
399 : : : : :
e 922 1000 950 3160 100
L 922 1000 950 3160 100
1328 1398 589 11760 1 101 2
187 — 22 61 — o —
1141 1398 567 :699 1_128 I &

iu pozyczek, ktorym odpowiadaja lokaty w Banku Gospodarstwa Krajowego winkulowane na rzecz
iwencji Weglowej (1000 tys. zt. w 1931 r., + 2000 tys. z}. w 1932 r., — 1080 tys. zt. w 1933 r).
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stepnie konwertowane byly na pozyczki dla tych samorzadow. Taka mani-
pulacja przedluzyla o rok dzialalnosé lokacyjng Zaktadu — konwersje bo-
wiem tego rodzaju przeprowadzone byly w r. 1932, kiedy pozatem lokaty
byly juz tylko niewielkie. Czerpanie z gotowki juz w 1931 r. bylo konieczne
dla umozliwienia dalszych lokat; trwalo ono tez w nastepnych latach, lecz
juz w 1933 r. zdotato zaledwie pokryé wydatki na swiadczenia i administra-
cje, mimo ze poza wkladami w komunalnych kasach oszczednosci srodki
plynne zostaly prawie calkowicie wyczerpane.

Jesli idzie o kierunek dzialalnosci lokacyjnej Zakladu ubezpiecze-
nia inwalidzkiego w Krolewskiej Hucie, to poza okresem pierwszych czte-
rech lat, kiedy skromne srodki lokowane wyczerpywala prawie catkowicie
budowa gmachu administracyjnego (prowadzona wspélnie z pozostalemi
dwoma wydzialami 6wczesnego Zakladu Ubezpieczern Spolecznych Woj.
Slaskiego), gtowna czesé (blisko polowa) srodkéw lokowana byla w papie-
rach, a reszta dos¢ rownomiernie rozdzielona miedzy budownictwo wlasne
i pozyczki hipoteczne. Poniewaz pozyczki te udzielane byly wylacznie
tylko samorzadom, a wséréd zakupywanych papieréw znaczna czes¢ sta-
nowily obligacje komunalne Banku Gospodarstwa Krajowego, finansowa-
nie samorzadoéw i ich inwestycyj bylo w dzialalnosci Zaktadu powazna po-
zvcja, pochlaniajaca przeszlo 35°%0 ogétu lokat. Akcje budowy doméw
mieszkalnych podjal Zaklad juz w 1928 r. — pézniej od przodujacego
w tej akcji lwowskiego Zakladu Pensyjnego, lecz wczesniej od innych
zakladow i przed rozpoczeciem akcji, opartej na uchwale Rady Ministréw
z 4 grudnia 1929 r. W tej ostatniej akcji Zaklad wzial réwniez udzial, lecz
zdotal wykonaé — wobec trudnej sytuacji finansowej — tylko mala czesé

pierwotnego planu.

8. Ubezpieczalnia Krajowa w Poznaniu
(dzial inwalidowy)

Stanowiac ubezpieczenie tego samego typu i dzialajac na tych sa-
mych zasadach prawnych co Zaklad Ubezpieczenia na wypadek inwalidz-
twa w Krélewskiej Hucie, Ubezpieczalnia Krajowa (w swym dziale ubez-
pieczenia inwalidzkiego) wykazuje podobng strukture i analogiczne waha-
nia $rodkéw. Poniewaz i tu wydatki na $wiadczenia i administracje sta-
nowia bardzo duza czesé¢ wplywéw nawet w okresach wysokiego ich po-
ziomu, wahania nadwyzek wplywoéw nad wydatkami zaostrzaja sie; sa
jednak o tyle w innych warunkach, ze Zaklad poznanski obejmuje teryto-
rjum z innemi przemyslami, nie majacemi specjalnych waharn przemystu
wegdlowego (spadek w 1925 r.) i nie wykazujacemi tak gwaltownego wzro-
stu, jak przemysl weglowy, a zwlaszcza zelazny, podczas oZywienia. Srod-
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ki Ubezpieczalni rosty do r. 1928, kiedy przyrost majatku doszedt do
6,3 milj. zl.; w nastepnych latach nadwyzki dochodéw zaczely sie nieco
obniza¢, jeszcze w 1930 r. jednak bylo 4,2 milj. nadwyzki; dalszy spadek
sprowadzil nadwyzke do drobnej sumy 0,1 milj. zt. w 1932 r., aby w na-
stepnym roku zamieni¢ jg na deficyt 1 miljona zlotych.

Po nagromadzeniu w latach 19241927 4 milj. z}. rezerw gotéwkowych,
w nastepnych latach Ubezpieczalnia nawet zmniejszala swe srodki w ban-
kach, natomiast znaczne sumy lokowata — pPrzewaznie na warunkach 3-
lub 6-miesigcznego wypowiedzenia — w komunalnych kasach ‘oszczed-
nosci (razem w latach 1927—30 7,7 milj. z1.). Te formalnie krétkotermino-
we wkiady, faktycznie tylko bardzo stopniowo dajace si¢ uplynniaé, w wielu
wypadkach przeznaczane byly wprost na finansowanie inwestycyj, a zwla-
szcza na udzielanie miastom pozyczek na budowe doméw robotniczych.
W latach kryzysu i spadku wplywéw Ubezpieczalnia zdotala jednak
czes¢ tych wkiadéw zrealizowaé, co pozwalalo na pewne zlagodzenie tem-
pa kurczenia dzialalnosci lokacyjnej, na dokonywanie pewnych lokat je-
szcze w okresie braku nadwyzek wplywow. W kazdym razie, oczywiscie,
lokaty byly w tym czasie niewielkie, a w 1933 r. ograniczyly sie do pewnych
lokat ,,przymusowych”; w latach dobrej konjunktury natomiast dzialal-
_nf)s’é lolfacyjna, rozpoczeta w 1925 i 1926 r., prowadzona byla w dosé
rownomiernem tempie.

Kierunek dziatalnosci lokacyjnej byt az do 1928 r. wiacznie ten sam,
€0 — stanowiacego az do 1926 r. wydziat Ubezpieczalni — Zakladu Ubez-
pieczen Pracownikéw Umystowych w Poznaniu. Cecha charakterystyczng
tego systemu lokat byla ogromna przewaga (przecietnie dwie trzecie lokat)
pf)iyczek hipotecznych, stanowiacych w znacznej wigkszosci t. zw. pozycz-
ki na cele przemystowe, handlowe i rolnicze, udzielane firmom-praco-
d_awcom, teoretycznie dla podtrzymania warsztatéw pracy i zapobiega-
nia bezrobociu. Nieporéwnanie mniejszg role graly wsréd pozyczek hipo-
.tecznych pozyczki udzielane miastom na budowe doméw mieszkalnych
1 szpitali. Reszta lokat, poza pozyczkami hipotecznemi, polegala na zaku-
;{ach papieréw, w budownictwie zas Ubezpieczalnia niemal weale nie ro.
bita lokat (w badany okres weszla juz zreszta z kilku nieruchomosciami:
El'nachem administracyjnym i niewielkim domem mieszkalnym dla urzed-
ﬂﬂlﬁ'éw w Poznaniu, lecznica pod Obornikami i zabudowaniami w Zagérzu).
Opisany system ulegl zasadniczej zmianie po objeciu przez Ministerstwo
Pracy i Opieki Spotecznej scislejszego nadzoru nad dziatalnoscia lokacyj-
13 ubezpieczen spotecznych, a zwlaszcza po reskrypcie z 1 sierpnia 1928 r.,
zakazujacym dalszego udzielania pozyczek hipotecznych osobom prywat-

- aym. Pozyczki, udzielane odtad juz tylko samorzadom i kasom chorych,

Schodza w dzialalnosci lokacyjnej Ubezpieczalni na dalszy plan; przewase
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Srodki i dzialalno$é

Tab;

lokacyjna Ubezpie czaly

w tysigeag
Pozycje (przyrosty) 1924 1925 ’ 1926 \
| -
$rodki posiadane 1422 4133 | 4459
Maijatek . £ 1421 3736 4 505
Amortyzacja papierow wartnﬁcwwych = = —
Amortyzacja pozyczek hipotecznych — = 97
Amortyzacja nieruchomosei . — 31 31
Zaliczenia na fundusze rezerwowe — = —
Zobowiazania 1 366 — 174
$rodki zwiazane . . . . . . . - 113 885 228
Zaleglosci pracodawcow a - # S bl — — —
Pozyczki dla zakladéw ubezpieczed L = 5 1000
Inne naleznosci b . 113 885 — 402
Przyrost kurséw — — c — 370
$rodki do dyspozycji 1309 3248 4231
Gotowka | wklady bankowe 1229 957 906
Wkiady w komvunalnych kasach nszczednnscl 71 1 581 — 293
Lekaty . . . A e - - 9 710 3618
Lokaty dlugotermmowe w kom. kas. oszcz. = = e,
Lokaty winkulow. na zakup papieréw = i — l
Papiery wartosciowe . 9 433 2378
Listy zastawne B. G. K. — = 507
Obligacje bankowe B. G. K. = 5, T ‘
Obligacje budowlane B. G. K. g s 1
Obligacje komunaloe B. G. K. S 2 =
Listy zastawne P. B. R, e " o 405
Obligacje meljoracyine P. B. R. . = T3, =
Listy zastawne tow. kred. ziemsk. 5 = =
Listy zastawne tow. kred. miejsk. el - o
Listy zastawne tow. kred. przem. T o =
Pozyczki samorzadowe . =] == 38
Pozyczki pafstwowe 4 433 1428
Akcje Banku Polskiego 5 = = [
Inne akcje q == = —
Pozyczki hipoteczre . = 277 1198
Samorzady - - ; = = 140
Kasy chorych i ich zvnqzkl = = T
Spoldzielnie budowl. i mieszk. = == i
Instytucje koscielne = = )
Inne osoby = = 271 1058
Nieruchomosci — — 42
Parcele . i~ iy = 1
Domy S =R ==
Budowy . = ) 42
lko skia-

a Zaleglosci sktadek w bilansach nie figuruja wobec uwzgledniania w rachunkach dzialalnosei ty
dek wplaconych (w ;wiqzku z systemem ich $ciagania).

b Suma przyblizona.
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. . 1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933
5621 6 066 5 886 4963 3602 647 — 190
4756 6 302 5 537 4219 2788 1y - — 1007
189 100 260 416 248 371 323
257 171 77 122 573 162
31 37 24 33 — — ¢
L e = Lo 89
388 — 544 — 12 173 —-96 —_ gi e g
‘——1_?89 154 — b4 221 1480 1808 — 538
a0 | 5— 20 - 5 i = i
— 425 638 178 105 1109 5 1
— 64 d 16 e 124 d 116 e 3711 12802 72‘ 3;
6910 5612 5940 4742 2122 —1 161 348
734 —1 962 361 — 118 28
— — 199 36
2267 2195 2368 820 225 —1 856 — 419
377 5379 3211 4040 1925 894 731
=1 =g = = 200 S— — 67
107 976 1473 2036 645 508 95
_623 — 1473 1087 122 o e
= 5 — 359 = £
=4 941 - i — ¥ gt
e 3% & £y 5 e s
15 4285 _848 360 = 1 i
100 128
15 550 315 355 100 78 128:
ot 500 ) o p b =
000 ;735 ', 33 A 5 ., 3 o
- 4F - P b
;155 118 890 1644 980 258 579
k. P 25 L _490 = = — 253
455 93 890 1244 980 _258 7:2
cja waloryzacji papieréw w 1926 r., poiyczek hipntecznychv w 1927 r.
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za$ uzyskuja z jednej strony zakupy papierow, z drugiej budownictwo:
w 1929 r. zaczeto budowe lecznicy w Inowroclawm_, aw 1930“1'. weszla
Ubezpieczalnia do grupy zakladéw, bioracych utdzxa.l’ w ‘akc)1 budcmty
mieszkani, prowadzonej na zasadzie uchwaty Rady Ministréw z 4 'grudzfla
1929 r. Z akcji tej jednak musiata Ubezpieczalnia wober-: braku srodkéw
wycofaé sie po skoriczeniu niewielkiej tylko czesci pm]'ektowanyc_h bu-
dowli. W 1933 r. lokaty polegaly juz gléwnie na kupnie wystawionego
na licytacje majatku diuznika.
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IIl. OGOLNA DZIALALNOSC LOKACYJNA UBEZPIECZEN SPO-
LECZNYCH I ROLA JEJ W ZYCIU GOSPODARCZEM

1. Rozmiary ogélne lokat ubezpieczeniowych w Polsce

W ciagu dziesieciolecia, jakie uplyneto od pierwszej stabilizacji waluty
w Polsce do reorganizacji ubezpieczeri spolecznych na mocy ustawy sca-
 leniowej, wahania rozmiaréw dzialalnosci lokacyjnej byly bardzo silne.
- Wahania te wynikaly zaréwno ze zmian w srodkach, jakie zaklady mialy
~ do dyspozycii, jak i ze sposebu zuzywania tych srodkéw; na jedno i drugie
‘wplywaly zmiany konjunkturalne (poprzez ruch zatrudnienia, plac, za-
.lgfi;abkﬁw, a wigc i skladek ubezpieczeniowych), oraz zmiany w organizacji
'jt;xbezpieczeﬁ, w ich zakresie dzialania, w stawkach oplat. W ponizszej ta-
bliczce podajemy zmiany, jakim ulegaly srodki siedmiu zakladéw,
: glednionych w naszem opracowaniu, oraz zuzycie tych srodkéw: (1) na
zerwy gotéwkowe — gotéwke w kasie oraz wklady bankowe, z wy-
ieleniem wkiadéw w komunalnych kasach oszczednosci, i (2) na lokaty.

Tablica X.

yeie (przyrosty) | 1924 | 1925| 1926 | 1927 | 1928 | 1929 | 1930 | 1931 | 1932 1933

do dyspozyciji
tys. 21) . . : [10990 26 20036 405 44 627 76 88195 709,104 130/ 87 446/ 55 81252 511

Gotowka i wklady
~ bankowe . . .| 8644 8789(10 938 —3 989 2074| —41/—8491—5311| 11502/ 1520

- Wkiady w kom.
kas. oszczedn. . 467| 4217 980(10749| 6336/12643| 13812 2367 —5 586/— 201

- Lokaty . . . .| 187913194[24 487(37 867|68 471/83 107| 98 809, 90 390 49 896,51 192
% srodkéw do dys-
cji

787 335 300 —89 27 —00| —82 —61 206 29

dy w kom
 kas. oszczedn. . | 42 161 27 241 82 132 133 27— 100~ 04

Blokaty . . . .| 171 504 673 s4s 89,1 86.8 94,9 1034 894 97,5
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W latach 1924—1927 srodki do dyspozycji zakladéw szybko rosty.
Wzrost ten nie stanowil zreszta w calosci wzrostu wartosci realnej: w po-
towie 1925 r. nastapila dewaluacja zlotego, do klérej w ciagu nastepnych
dwéch lat stopniowo dostosowywal sie¢ poziom cen i plac. Nawet jednak
po uwzglednieniu tej okolicznosci wzrost okazuje sie¢ bardzo znaczny:
wzrost cen wyniést od 1924 r. do 1927 r. okolo 60°0, sumy za§ w rozporza-
dzeniu zakladéw wzrosty z 11,0 milj. zl. do 44,6 milj. zt. — czterokrotnie,
w wartosci realnej — 2/, razy. Wzrost ten stanowil efekt kilku czynnikow:
obok zwiekszania sie plac odbywalo sie réwniez powiekszanie liczb za-
trudnionych pracownikéw; powstawal stopniowo dochéd z lokowanego
krétkoterminowo czy dlugoterminowo majatku; wreszcie znaczne w latach
1924 i 1925 tworzenie sie zaleglosci oplat u pracodawcéw w nastepnych
tatach ustalo; ustalo tez zasadniczo udzielanie pozyczek zakladom ubez-
pieczen spolecznych innym niz kapitalizujace, i zaczelo sie splacanie po-
zyczek poprzednio udzielonych.

W pierwszych latach na lokaty zuzywano stosunkowo niewielka tyl-
ko czesé srodkéow, duza za$ czesé pozostawiana byla w formach srodkow
plynnych. Wpynikato to z sytuacji zakladéw w okresie bezposrednio po
wielkiej inflacji, podczas ktérej srodki plynne catkowicie zdeprecjono-
waly si¢: po stabilizacji konieczne stato si¢ — dla zapewnienia zakladom
moznosci sprawnego funkcjonowania — tworzenie nanowo rezerw go-
towkowych. Tak wiec w 1924 r. pozostawiono w formie plynnej ogromna
wigkszosé srodkéw, jakiemi zaklady rozporzadzaly, — przeszlo *[;, w su-
mach bezwzglednych 9 milj. zt. W nastepnych dwéch latach rezerwy po-
wiekszono o kwoty nawet nieco wieksze — w 1925 r. o 13 milj. zi,
a w 1926 r. o 12 milj. — wobec jednak szybkiego tempa wzrostu srodkéw
byly to czesci coraz mniejsze ogolu srodkéw: juz w 1925 r. tylko poto-
wa, w 1926 r. — trzecia czesé. Lokaty zatem stopniowo zwiekszaly sie, ale
jeszcze w 1926 r. nie dosiegaly 25 milj. zl., obracaly si¢ wiec w bardzo
szczuplych rozmiarach.

Dopiero w 1927 r. tempo gromadzenia rezerw uleglo zwolnieniu, zmie-
niajac zarazem postaé: znaczne sumy byly lokowane w komunalnych ka-
sach oszczednosci (w 1927 r. 10,7 milj. z1.) i ta czesé rezerw miata wla-
Sciwie czesciowo charakter lokat diugotrwalych; natomiast wkiady w ban-
kach i gotéwka w kasie, nagromadzone w ciggu trzech lat w sumie prawie
30 milj. zl., przestaly juz rosna¢. Pomimo wiec stosunkowo juz slabnacego
zwiekszania sie w 1927 r. sum, jakiemi zaklady dysponowaly (z 36 do 45
milj.), lokaty ich w tym roku dalej silnie si¢ podnosily — do 38 milj. zl.

Gwaltowny wzrost lokat odbyl si¢ w nastepnych dwéch latach, 1928
i 1929. Z jednej strony juz towarzyszace ozywieniu konjunkturalnemu
zwiekszanie si¢ zatrudnienia i plac musialo w dotychczasowych warunkach
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prowadzi¢ do wzrostu srodkéw; z drugiej dolaczyl sie do tego czynnik
zmiany stanu prawnego, mianowicie reorganizacja ubezpieczenia emerytal-
nego pracownikéw umysltowych, a zwlaszcza utworzenie nowego zakia-
du warszawskiego, na obszarze, na ktérym dotad ubezpieczenie to nie
istnialo; zaklad ten byl o tyle wielkiem Zrédlem kapitalizacji, ze
nie obcigzony Zadnemi $wiadczeniami rentowemi, kapitalizowal wszystkie
swoje dochody poza tylko wydatkami administracyjnemi. W roku 1928
srodki w rozporzadzeniu zakladéw ubezpieczern diugoterminowych wzrosty
odrazu z 45 do 77 milj. zt.; w r. 1929 — wobec tego, ze zaklad warszawski
stopniowo dopiero obejmowal wyznaczony sobie zakres dzialalnosci,
a wskutek tego jeszcze w tym roku byl w stadjum ekspansji — srodki ro-
sty intensywnie dalej i doszly do sumy 96 milj. z.; w ten sposéb w 1929 r.
ubezpieczenia dlugoterminowe dysponowaly sumami przeszto dwa razy
wickszemi niz w r. 1927. Poniewaz powiekszenie rezerw nie bylo
potrzebne, sumy w kasie i w bankach zmienily sie niewiele; w du-
zych rozmiarach tylko powiekszano dalej wklady w komunalnych kasach
oszczednosci (w ciggu dwoch lat o 19,0 milj. zt.), pozatem za$ srodki loko-
wano dlugoterminowo, tak ze lokaty wzrosly w 1928 r. do 69 milj. zi.,
w 1929 r. — do 83 miljonow zi.

Kulminacyjny punkt osiagnely srodki i lokaty ubezpieczern dlugo-
terminowych dopiero w r. 1930, kiedy dochody pracownicze zacze¢ly sie
juz kurczyé. Wynikalo to z kilku wzgledéw. Przedewszystkiem zaréwno
obnizki plac, jak zwlaszcza redukcje zatrudnienia z opéznieniem docho-
dzily do pracownikéw umystowych, stanowiacych — wobec istnienia ubez-
pieczenia emerytalnego dla nich, a braku jego w wiekszosci Polski dla

. robotnikéw — glowny kontyngent Zrédet wplywéw ,,ubezpieczer kapitali-

zujacych”. Po drugie po dokonaniu w poprzednich latach wielkich lokat
dochody z nich znacznie sie zwigkszyly i kompensowaly stabnacy prad
wplywow z oplat ubezpieczeniowych. Ubezpieczenia wypadkowe (obejmu-
jace pracownikéw umystowych oraz robotnikéw) i inwalidzkie robotnicze
w woj. zachodnich i na G. Slasku mialy srodki niezmienione lub juz nawet
zmniejszone; natomiast w ubezpieczeniu emerytalnem pracownikéw umy-
sfowych wzrastaly one jeszcze, tak ze dla calosci ubezpieczen diugotermi-
nowych wzrost byt dosé znaczny, z 96 do 104 milj. zl. Jeszcze silniej wzro-
sty lokaty. Wprawdzie powiekszanie wkladéw w komunalnych kasach
oszczednosci trwalto jeszcze — w 1930 r. przyrost ich wyniést 13,8 milj. zt.,
ale pozatem rezerwy nietylko nie byly powiekszane, lecz nawet zaczerpnie-
to z nich dos¢ znaczne sumy — przeszlo 8 milj. zI. Ttumaczy sie to prawdo-
podobnie naciskiem w kierunku wykorzystania calej zdolnosci lokacyijnej
Zze strony wladz nadzorczych, zwlaszcza w zwiazku z wykonywaniem
planu akcji budowlanej, wszczetej uchwala Rady Ministréw z 4 grudnia
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1929 r. Tak wiec lokaty trwale zakladéw osiagnely sume 99 milj. zi. —
maximum w historji ich dzialalnosci.

Od 1931 roku zaczelo sie stopniowe stabnigcie doplywu srodkéw do
zakladow, a wslad za tem réwniez ograniczanie sum lokat. Oczywiscie
zasadniczym czynnikiem w tym rozwoju byl spadek sum oplat ubezpiecze-
niowych, wynikajacy ze spadku plac i redukcyj zatrudnienia. Spadek
wplywéw byl silniejszy w instytucjach obejmujacych robotnikéw, niz
w Zakladach Ubezpieczenn Pracownikéw Umystowych — wobec znacznie
silniejszego tempa spadku zarobkéw robotniczych. Drugim momentem roéz-
niczkujagcym zmiany w sytuacji majatkowej poszczegélnych zakladow byl
stopienn obcigzenia wplywéw wydatkami na renty i na administracje. Jak
stwierdzilismy w uwagach wstepnych (p. wyz. str. 4), Zaklady Ubezpie-
czen Pracownikéw Umyslowych wydawaly na swiadczenia i administracje
w 1930 r. zaledwie 20—30 %/ swoich dochodéw, Zaklad warszawski nawet
tylko 15%0; zaklady zas ubezpieczenia wypadkowego i inwalidzkiego ro-
botnikéw — 6070 dochodéw; przy sztywnoéci wiec wydatkéw na
$wiadczenia pozostalosé na kapitalizacje musiata szybko kurczyé sie lub
nawet zupelnie zanikaé. W ubezpieczeniu wypadkowem juz w 1932 r. nad-
wyzka wplywow nad wydatkami spadta do czwartej czesci przyrostu ma-
jatku z 1929 r.; w ubezpieczeniu inwalidzkiem robotnikéw w woj. zachod-
nich i na G. Slasku nadwyzki wplywéw podczas kryzysu zniknely zupelnie.
Ubezpieczenie emerytalne pracownikéw umystowych juz nawet po wej-
$ciu w okres wyplaty rent w r. 1933, nie wykazuje tak gwaltownego kurcze-
nia sig¢ przyrostu srodkéw: w zakladzie obejmujacym terytorjum najsilniej
dotkniete kryzysem, mianowicie w Zakladzie w Krolewskiej Hucie przyrost
majatku zmniejszy! sie w poréwnaniu z najwyzszym stanem o 55 %, w Za-
kladzie lwowskim — o 30%, w poznanskim za§ i warszawskim — za-
ledwie o 20%. Oczywiscie tak slaby stopieri zmniejszenia si¢ nadwyzki
wplywéw przy skurczonych jednak silnie sumach oplat ubezpieczeniowych
ttumaczy sie wysokim poziomem dochodéw z lokat. Czynnikiem mniejszej
juz wagi w spadaniu sum srodkéw rozporzadzalnych byl rosnacy udziai
aktywéw umieruchomionych: naleznych procentéw i czynszoéw, zaleglosci
pracodawcéw w oplacie skladek oraz pozyczek dla deficytowych ubez-
pieczeri: dzialéw ubezpieczenia od bezrobocia Zakladéw Ubezpieczen Pra-
cownikéw Umystowych oraz ubezpieczenia wypadkowego w woj. zau-
chodnich i na G. Slasku — ubezpieczenia te, nie rozporzadzajace rezerwa-
mi wcale lub tylko niewielkiemi, byly wspomagane przez ,,ubezpieczenia
kapitalizujace’’; kredyty dla ubezpieczenia od bezrobocia wyniosty
w 1932 r. 10,6 milj., w 1933 r. — 8,5 milj.

Kurczenie sie srodkéw w rozporzadzeniu zaktadéw w 1931 r. jeszcze nie
bylo silne, ubezpieczenia bowiem pracownikéw umysiowych zupelnie nie
obejmowato; srodki wiec wyniosty 87 milj. zi. wobec 104 milj. w po-
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przednim roku. Spadek skoncentrowal sie w r. 1932, kiedy srodki odrazu
zredukowaly si¢ do 56 milj. zl, aby juz na tym poziomie pozostaé bez
wiekszej zmiany: w 1933 r. wyniosty 53 miljony zL

Jesli idzie o polityke dysponowania srodkami w tych latach, to nie
byla ona jednolita. Poczatkowo starano si¢ utrzymywaé lokaty w jak naj-
wigkszych rozmiarach, a wobec tego rezerwy gotéwkowe zmniejszano: dzicki
temu w 1931 r. zdotano utrzyma¢ lokaty dlugoterminowe w sumie 90 milj.
zl,, tylko o 8,4 milj. mniejszej, niz w poprzednim roku. Z chwila jednak,
gdy dzialy ubezpieczenia od bezrobocia Zaktadéw Ubezpieczeri Pracowni-
kow Umyslowych wyczerpaly swoje rezerwy i zaczely na pokrywanie
Swiadczen czerpa¢ z pozyczek od dzialéw ubezpieczenia emerytalnego, te
ostainie musialy powickszy¢ znéw swoje rezerwy — w niektérych wypad-
kach powigkszyly je nawet bardzo znacznie (szczegolnie silnie powiekszyt
swoje zasoby zaklad warszawski, ktéry w ciagu dwoch lat podniést stan go-
towki w kasie i we wkladach bankowych krétkoterminowych o 15 milj. z1.).
W zwiazku z temi wahaniami w rezerwach dlugoterminowe lokaty w 1932 r.
byly gwaltownie zredukowane — z 90 do 50 milj. zt. (t. j. o 40 milj. 2.
- przy spadku rozporzadzalnych srodkéw o 32 milj. zt), w 1933 r. nieco
wzrosty — do 51 milj. z1. Trzeba zauwazy¢, ze lokowanie duzych sum
w komunalnych kasach oszczednosci, stosowane — jak widzielismy —
do r. 1930, ustato od r. 1931.

_ Reasumujac ten przeglad, stwierdzamy, ze dzialalnosé¢ lokacyjna
- ubezpieczeri spolecznych rosta nieprzerwanie do r. 1930, zwlaszcza zas
- w latach 1928 i 1929, dosiegajac w 1927 r. 38 milj., w 1929 r. 83 milj.
' i wreszcie w 1930 r. 99 milj. z&. W nastepnych latach zaczyna sie spadek
kryzysowy, poczatkowo niewielki — do 90 milj. w 1931 r., pézniej gwal-
- towny — do 50 i 51 milj. z}. w nastepnych dwoch latach; spadek ten —
2 1ak dalej zobaczymy — byl jednak nieporéwnanie stabszy, niz w innych
- dziedzinach kapitalizacji. Podana na str. 52 tablica przedstawia wahania
- sum lokat poszczegélnych zakladéw i udziat kazdego w sumach ogélnych
lokat; ulatwi to miedzy innemi zorjentowanie sie w zmianach form lokat,
ktore (zwlaszcza do r. 1928) réznily sie znacznie w poszczegolnych za-

‘ R ‘ktadach.

5 W pierwszym okresie, przed utworzeniem warszawskiego Zakladu

""Ubezpieczeﬁ Pracownikéw Umyslowych, pierwsze miejsce wéréd zaktadew
- lokujacych zajmowaly oba wydzialy Ubezpieczalni Krajowej (ubezpie-
- €zenia inwalidzkiego robotnikéw i pensyjnego pracownikow umystowych),
- 0 ile traktowaé je lacznie, prowadzily zas one, takze po wydzieleniu tego
~ Ostatniego wydzialu w odrebny zaklad, jednolita polityke, razem obejmujac
Przeszlo trzecig czesé ogétu lokat. Niewiele mniejsze byly lokaty Iwowskie-
80 Zakladu Pensyjnego, ktéry w przecieciu osiagnal 30° lokat ubezpie-
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Tablica XI
Zaktltady 1924 | 1925 | 1926 @ 1927 | 1928 | 1929 @ 1930 | 1931 | 1932 @ 1933
Sumy lokatf w tys. z1.;

Ogétem . , . 1879 13 194| 24 487 37 867| 68 471/ 83 107 98 809, 90 390| 49 896, 51 192

Zakt. Ub. Prac. :

Um. we Lwowie 937, 4537| 5664 10333 9764 10919 13 108/ 16 518/ 4885/ 9934
w Kr. Hucie 303 1226/ 3241 6151 13788| 6512| 13 641| 17839 11 884 8 665
w Poznaniu 28| 3034 6568 6610 5363 792912858 13306 11217 8308
w Warszawie . — — = — | 16264| 27 062| 36 830! 31 614 14 159 19 331

Zakt. Ub. od Wyp.
we Lwowie 242| 3377 4846| 8875 12897 19621| 14687 6201| 1995 4128

Zakt Ub. od Inw.

w Kr. Hucie 360 310 550 521| 5016 7853| 3645 2987 4861 95

Ubezp. Krajowa
w Poznaniu . 9 710, 3618 5377 5379, 3211| 4040, 1925 894 731

Udzial %-wy w su-
mach lokat:

Zakl. Ub. Prac.

Um. we Lwowie. | 49,9 | 34,4 | 231 | 27,3 | 143 | 13,1 | 13,3 | 18,3 98 | 194
w Kr. Hucie 16,1 93| 13,2 | 16,2 | 20,1 78 | 13,8 | 19,7 | 238 | 16,9
w Poznaniu 1,5 | 230 | 26,8 | 17,5 7.8 95| 13,0 | 14,7 | 22,5 | 16,2
w Warszawie . — —_ £ — 238 | 326 | 37,3 | 350 | 284 | 37.8

Zakt. Ub. od Wyp.
we Lwowie 12,9 | 256 198 | 234 | 188 | 236 | 148 6,9 4,0 8,1

Zakl. Ub. od Inw. !

w Kr. Hucie 1| 23| 23| 1el 73| 95| 37 J 330, 97002

Ubezp. Krajowa . 3
w Poznaniu 0.5 54 | 148 | 14,2 7,9 3,9 4,1 ’ 21 18| 14

| |

czeni spolecznych. Trzecie miejsce zajmowal lwowski Zakiad Ubezpie-
czenia od Wypadkéw — okoto 209 lokat. Stosunkowo mala role graly
oba wydzialy Zakladu Ubezpieczern Spotecznych Wojewodztwa $laskiego.

Po reformie ubezpieczen przeprowadzonej dekretem z 1927 r. domi-
nujace znaczenie uzyskal nowoutworzony warszawski Zakltad Ubezpieczen
Pracownikéw Umystowych — lokaty jego stanowia trzecia czesé ogotu lo-
kat. Zblizonemi do siebie sumami dysponowaly pozostale trzy Zaklady
Ubezpieczeri Pracownikéw Umystowych oraz lwowski Zaktad Ubezpiecze-
nia od Wypadkéw — kazdy z nich lokowal przecigtnie okolo 159 ogétu
sum lokat. Nieporé6wnanie mniejsze znaczenie miaty oba Zaklady ubezpie-
czenia inwalidzkiego robotnikéw w woj. zachodnich i na G. Slasku, dajace
razem okolo 9°/ lokat; zwlaszcza w latach kryzysowych ich dzialalnosé

lokacyjna prawie zanikla, wysoki za§ udzial Zakladu w Krél.

Hucie

w 1932 r. byl wlasciwie ujawnieniem lokaty wczesniej juz dokonanej —
w postaci wktadéw w komunalnych kasach oszczednosci.
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2. Formy lokat ubezpieczeniowych w Polsce

Przechodzimy teraz do zanalizowania form, w jakich odbywala siec
dzialalnosé lokacyjna zakladéw. Przedstawia je nastepujaca tablica:

Suma lokat w tysiacach zlotych T a b l ica XII
Formy lokat 1924‘ 1925 ‘ 1926 ' 1927 | 1928 ! 1929 | 1930 | 1931 1932 | 1933
Lokaty ogdlem . . [1879 13 194, 24 487 37 867 68 471 83 107 98 809 90 392 49 896( 51 192
Wkiady dlugotermin. ! ‘ i
w kom. kaes. oszcz. | — — | 276| 3534 6848 2641 1013| 1335— 1551 2296
Wkiady winkul. na za- ‘
kup papieréw — — | 1241 2122 143517 115/24476|—12891| 5788
Papiery warfos$ciowe . | 273 1067 5 341| 10 459 30 143 51 330 39 472| 16 466 39 289 31 258
Listy zastaw B.G.K. | — —_ ‘ 1544 3815 5 251! 18552/ 13161| 4914 31055 1982
Obligacje bankowe i }
BaGL K. . . o = = = == | 5204 6116 491 — — —
Obligacje budowla- ‘ ‘
ne B.G.K.. — e _— = = 466 — e
Obligacje komunal- 1 |
ne B.G.K.. . = T == 1 3 290/ 10 136‘ 8099 548)| 3447 3392 9241
Listy zastaw. P.B.R. | — 10‘ 834 1379 2550 3472 12134 2154/ 780 3213
Obligacje meljora-
cyjne P. B. R. 22 = = 1640 4483 44565 3990 393 4244
Listy zastawne tow. \ |
kred. ziemsk. . S e = 1300 4132 1224 — — 79
Listy zastawne tow. ! l
kred. miejsk. . — | — — — — 1807 1765 1048 1032 —
Listy zastawne tow.
kred. przem. . — | — | 159 — | — | 1898 — | — = —
Poiyczki samorza- :' | ‘
dowe . -] — — 38 109) 3764 2771 152 447, 2637 —
Pozyczkl paust wo- |
we . 41 1009 2448 835 35— = = — 12 499
Akcje Banku Pol- '
~ skiego . . . 232 48 — — e — — — =
~ Inne akcje. =1 = | = — 2673| — — — — —
':Po.iyczkz hipoteczne . 9[2‘ 8 123i 12490 15974 14 353 19 752 17 288| 13133 9901 5667
~ Samorzady. = 1000/ 2270 6196] 965 7389 7744 7712 7170/ 2198
Kasy chorych i lch |
zwigzki . . . 50 342 1028 1129 3434 8451 6239 4317 825 400
Spéldzielnie budo- | \ [ ‘
wlane i mieszk. . | — | — | — | — | 520 1410] 1000 15 115 —
Instytucje koscielne | 100 — 250 130 460 400 msj 130, 100, 443
Inne osoby 762 6781 8942 8519 8962 2102 2 200I 959 1691 2626
- Nieruchomosci . 694‘ 4004 6380 665915 005i 7 949 23921 34980 15148 6183
Parcele . . —_ 45¢ 167 269 6580 685 3 703! 550 328— 27
Domy 691 2258 1048 924 606 1704 1397 383 542 1684
= Budowy. i 287% 5165 5466 7819 5 560‘ 18 821‘ 31047 14278 4526
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W pierwszych latach, przy znacznej samodzielnosci zaktadéw w poli-
tyce lokacyjnej i przy przewadze wsrod nich obu wydziatéw Ubezpieczalni
Krajowej w Poznaniu oraz Zakladu Pensyjnego we Lwowie, z ktérych
pierwsze stosowaly gléwnie udzielanie pozyczek hipotecznych, podczas gdv
Zaklad Pensyjny lokowal przedewszystkiem w nieruchomosciach, te obie
formy przewazaly w lokatach ubezpieczen spolecznych; zakupy papieréw
poczatkowo byly nieznaczne, stopniowo jednak rola ich w lokatach po-
wigkszala si¢. Pozyczki hipoteczne pochlanialy do r. 1927 prawie polowe
lokowanych sum; lokaty w nieruchomosciach, rosnac wprawdzie w sumach
absolutnych, spadaly ciagle w udziale, tak ze z trzeciej czesci w r. 1925
spadly juz w 1927 r. do 18°%p lokat; natomiast wzrastaly odpowiednio
lokaty w papierach, przekraczajac w 1927 r. sumy ulokowane w nieru-
chomosciach i osiagajac 28 %o lokat.

Wyrazna zmiana w kierunku lokat nastapila w r. 1928, w wyniku:
(1) utworzenia Zakladu warszawskiego, forsujacego lokaty w papierach,
(2) wydania przez Ministerstwo zakazu udzielania pozyczek hipotecznych
osocbom prywatnym. To tez udzial papieréw w lokatach podniést sie od-
razu do 44 %o, natomiast udzial pozyczek hipotecznych spadt do 21 %;
najmniej odbila sie zmiana na lokatach w nieruchomosciach.

Obok tych form lokat dosé powazine znaczenie mialy w latach 1927
i 1928 wklady dlugoterminowe w komunalnych kasach oszczednosci (stoso-
wane przez lwowski Zaklad Ubezpieczenia od Wypadkéw i Zakltad Ubez-
pieczeri Pracownikéw Umystowych w Krélewskiej Hucie) — stanowily one
w tym czasie 10 %o ogolu lokowanych sum. Udzielanie w sposéb posredni
pozyczek odbywalo sie w tym czasie rowniez przez winkulowanie wkiadow
w Banku Gospodarstwa Krajowego (po 3 %o lokat rocznie).

Od roku 1929 zaczyna sig, jak to przedstawilismy w rozdziale I, nowy
okres w rozwoju dziatalnosci lokacyjnej ubezpieczer spotecznych: okres pod-
porzadkowania tej dzialalnosci dyrektywom wladz nadzorczych, ujedno-
stajnienia polityki poszczegélnych zaktadéw i dostosowania jej do postu-
latéw Ministerstwa Skarbu. Juz w 1929 r. lokaty sa dokonywane wedlug
jednolitego programu, mianowicie wedlug planu uchwalonego na kon-
ferencji z 15 paZdziernika 1928 r. Tendencje zasadnicza stanowi kierowa-
nie jak najwiekszej czesci lokat na zakupy papieréw, a w ten sposéb zwta-
szcza przekazywanie sum lokowanych do dyspozyciji bankéw parstwowych.
W 1929 r, w papierach ulokowano 62 %/ ogétu lokat — sume wieksza, niz
wszystkie lokaty w papierach do tego czasu razem. Wzrosly takze nieco —
w o wiele slabszym stopniu — lokaty w pozyczkach hipotecznych; nato-
miast silnie skurczyly sie zaréwno w udziale, jak i w sumie absolutnej, lo-
katy w nieruchomosciach, schodzac ponizej 10 lokat: nie dosiegnely one
zatem wysokosci przewidzianej w planie lokacyjnym, ktéry na ,wlasne
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potrzeby budowlane” preliminowal 20 lokowanych sum. Jeszcze bar-
dziej ograniczone byly lokaty w formie wkladéw diugoterminowych w ko-
munalnych kasach oszczednosci,

Zmiana w dyspozycjach dla zakladéow zaszla w nastepnych latach
w wyniku przystosowywania si¢ do uchwaly Rady Ministrow z dnia 4
grudnia 1929 r. i zawartego w niej programu akcji budowlano-mieszka-
niowej. Poniewaz jednak starano sie przytem jak najmniej redukowaé za-
kupy papieréw, tem silniej odbi¢ si¢ to musialo na innych formach lokat:
na kurczacych sie szybko pozyczkach hipotecznych i na zaniechanych
prawie zupelnie wkladach dlugoterminowych w komunalnych instytucjach
finansowych. Intensywne wykonywanie planu budowlanego odbywalo sie
w latach 19301932, Juz w 1930 r. udzial lokat w nieruchomosciach pod-
ni6st sie do 24 %/, w 1931 r. — w kulminacyjnym punkcie akcji — do 39 %/,
a w 1932 r. inwestycje ograniczone znacznie pod wplywem zmniejszonej
sily finansowej utrzymaly si¢ jednak w stosunkowo wysokim udziale —
30 %o ogotu lokat.

Lokaty w papierach odbywaly si¢ w tym czasie czesciowo w postaci
bezposrednich ich zakupéw, czesciowo — w postaci lokowania na rachun-
kach specjalnych w bankach panstwowych (zwlaszcza w Banku Gospo-
darstwa Krajowego); wklady te pézniej zmniejszano, konwertujac na pa-
piery (nastapilo to gléwnie w 1932 r.). Otéz zakupy papieréw i lokaty
winkulowane na zakup papieréw lacznie pochlanialy, jak powiedzielismy,
nadal ogromna czesé lokat: w 1930 i 1932 r. 57 %, w 1931 r., kiedy udzial
budownictwa najsilniej wzrést — 4590, a wiec nawet wtedy prawie poto-
we. Zato pozyczki hipoteczne spadty do 18 %o w 1930 r., a do 15 %0 w na-
stepnym roku (wzrost do 20 %0 wr. 1932 byl przejsciowy, wynikal z konwer-
towania w tym czasie na pozyczki wkltadéw w kasach komunalnych); wkta-
dy dlugoterminowe w komunalnych instytucjach finansowych prawie usta-
ty, w 1932 r. zas byly nawet wycofywane.

W r. 1933 przewaga lokat w papierach wystapila w najjaskrawszej po-
staci. Dalszego prowadzenia akcji budowlano-mieszkaniowej zaniechano,
ograniczajac lokaty w nieruchomosciach do 119/ zaledwie ogélnych sum;
rownoczesnie zmniejszono tez stosowanie pozyczek hipotecznych — do
11%; w ten sposéb zdolano skierowaé na zakup papieréw az 73 %, lo-
kowanych przez zaktady ubezpieczeri sum. Wzrosly tez nieco po kilkuletniej
przerwie wklady dlugoterminowe w komunalnych kasach oszczednosci
(5 %0 lokat).

Przeprowadzenie podzialu lokat wedlug ich form umozliwia zanalizo-
wanie lokat z punktu widzenia ich funkcyj gospodarczych — kazda forma
lokat bowiem odpowiada pewnemu przeznaczeniu gospodarczemu. Przed
Przystapieniem jednak do analizy tego rodzaju zatrzymamy sie nieco nad
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Tablica XIIL

Udzial procentowy sum lokat.

Formy lokat 1924 | 1925 | 1925 [ 1927 ‘ 1928 | 1929 | 1930 | 1931 1 1932 J 1933
\ | | |
' |
Lokaty ogélem . . 100,0| 100,0 100,0‘ 100,0 100,0 1000 IDO,U! 100,0 1('}(].,0i 100,0
Wktady dtugoterm. . | ‘ ' ‘ .
w kom. kas. oszcz. — | — 1.1/ 93| 100 3.2 ‘ 1,0/ 15|— 31 ‘ 4,5
Wktady winkul. na | |
zakup papieréw. | — — = 3 @l S 1.7| 173 27.1 ﬁ25,8’ 11,3
Papiery ‘ [ ‘
wartosciowe 145 81 21,8 276 440| 617 | 40,0 ‘ 182 18.7| 61.0
Pozyczki | ' | ‘
hipoteczne | 486 616| 510 422 210 238 17,5‘ 145 198 111
Nieruchomosci . 369 303 26.1 i 176 | 21,9 | 9.6 | 242 ‘ 38,7 ‘ 304 121
| | | | |

kwestja sposobu oddzialywania lokat ubezpieczeri spolecznych na zycie
gospodarcze,

3. Wplyw lokat na zycie gospodarcze

Na czem polega dzialanie lokat instytucyj ubezpieczer spolecznych?
Jako dziatanie ich rozumiemy réznice miedzy tym stanem, jaki zacho-
dzitby, gdyby skiadki dostarczajace funduszéw lokowanych mnie byly
ciagniete, a stanem zachodzacym przy istnieniu lokat. W tym sensie
dzialanie lokat polega na tem, ze pewne sumy zostaja odebrane pracowni-
kom i pracodawcom i zuzyte przez same zaklady lub inne osoby (ktérym
zaklady je przekazaly) na pewne, zalezne od rodzaju lokaty cele. Czesé
sum odebrana pracownikom bylaby niewatpliwie zuzyta na potrzeby kon-
sumcyjne; jezeli wigc zaklad ubezpieczen zuzywa ja — jak to sie dzieje
zreguly — na finansowanie swoich czy cudzych inwestycyj, to powoduije
tem zmiane w sposobie zuzycia dochodu spotecznego w kierunku zwieksze-
nia udziatu inwestycyj kosztem konsumcji. Co dzieje sie z czescia skladek
obciazajaca pracodawcéw, w jakiej mierze przez ruch cen i plac takze i ta
czes¢ przerzucana bedzie na pracownikéw — w to wchodzi¢ nie bedziemy;
w kazdym razie zmniejszenie konsumciji pracownikéw nie bedzie przez
to skompensowane. Jako efekt zasadniczy, strukturalny dzialalnosci
lokacyjnej ubezpieczen spolecznych nalezy wiec uwazaé przeniesienie
czesci dochodu spotecznego ze sfery konsumcji do inwestycyj, spotegowa-
nie procesu kapitalizacji.

Z punktu widzenia wplywu na wahania konjunkturalne znaczenie dzia-
falnosci lokacyjnej ubezpieczeri spotecznych polega na tem, ze przy jej
pomocy wplywa¢ mozna w pewnej mierze na rozmiary ruchu inwestycyj-
nego. Ruch zas inwestycyjny jest osrodkiem wahari konjunkturalnych,
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- sfera, w ktorej wahania odbywaja sie najgwaltowniej i skad dopiero prze-
noszg sie¢ do innych dziedzin Zycia. Przez wzrost inwestycyj podczas ozy-
- wienia zwieksza si¢ zatrudnienie i sita nabywcza rynku; spadek inwestycyj
~ podczas kryzysu jest punktem wyjscia gwaltownych redukcyj w szeregu
galezi i zwiazanych z tem perturbacyj. Przez zmniejszenie skali wahar
~ inwestycyj osiaga si¢ ograniczenie dzialania tych naglych zaklécen réwno-
~ wagi. Stad wynika wniosek, ze stale powigkszanie rozmiaréw inwestycyj
- przez lokaty ubezpieczeri spolecznych dziata jako czynnik lagodzacy, zmniej-
. szajacy rozpietos¢ wahari—w tym stopniu, w jakim sumy inwestowane przez
* ubezpieczenia spoleczne wykazuja wieksza stalosé od ulegajgcych przeciez
~ gwaltownym wahaniom inwestycyj prywatnych. Stopien stalosci inwestycyj
. ubezpieczen spolecznych zalezy od réznych czynnikéw: od konstrukeji ubez-
~ pieczer, sposobu okreslania skladek ubezpieczeniowych z jednej i swiadczer
z drugiej strony, od zakresu ubezpieczenia i stopnia wrazliwosci zatrudnie-
nia i plac objetych tym zakresem grup na wahania konjunkturalne, wresz-
cie od fazy rozwojowej, w jakiej znajduje sie ubezpieczenie (tempo nara-
. stania uprawnien do rent). Widzielismy, jak roine stosunki reprezentuja
~ juz zaklady istniejace w Polsce: podczas gdy w Ubezpieczalni Krajowej
i w Zakladzie Ubezpieczenia na Wypadek Inwalidztwa w Krélewskiej
- Hucie podczas kryzysu przyrost rezerw ulegl zupelnie przerwie, w niekté-
~ rych Zakladach Ubezpieczeri Pracownikéw Umyslowych zmniejszenie
- sum przyrostu majatku nie przekroczylo 209/o. Znaczna wiekszos§é ,,ubez-
- pieczeri kapitalizujacych” w Polsce jest wlasnie w tej fazie rozwojowej
(i pozostawaé w niej bedzie jeszcze przez szereg lat), w kidrej nawet
- przy sztywnosci swiadczen przyrost majatku ulega stosunkowo slabym
~ wahaniom (ubezpieczenie emerytalne pracownikéw umystowych, to samo
- odnosi sie do nowoutworzonego ubezpieczenia emerytalnego robotnikow).
, Poza tym wplywem, tagodzacym wtérne, choé czesto bardzo dotkli-
- we konsekwencje kryzysu, ubezpieczenia maja moznosé bardziej zasadni-
czego lagodzacego oddzialywania na przebieg rozwoju konjunkturalnego
- przez stosowanie odpowiedniej polityki. Jest to sprawa analogiczna do po-
‘tuszanej wielokrotnie w literaturze ekonomicznej kwestji lagodzenia wa-
: konjunkturalnych w drodze odpowiedniego rozplanowania robét pu-
icznych *. Polityka polega¢ musi na jaknajdalej idacem powstrzymy-
iu sie od dokonywania inwestycyj w okresie ozywienia konjunktural-
0, ktérego podstawowym czynnikiem jest wzrost ruchu inwestycyjnego
atnego (a zwlaszcza inwestycyj w zakresie rozszerzania i ulepszania

h Kwestje te referowal artykul w zesz. 2 z r. 1932 Prac Instytutu Badania Kon-
Junktur Gospodarczych i Cen: Landau L, Lagodzenie waharn konjunktu-
Talnych przy pomocy zaméwied publicznych.
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zatem w tym okresie rezerw i zuzywaniu ich w ten sposéb, aby ani bezpo-
srednio ani za posrednictwem instytucyj kredytowych nie doszly one do
rak oséb, ktéreby je inwestowaly; natomiast rezerwy te bylyby zuzytko-
wywane w okresach depresji, skurczonych rozmiaréw inwestycyj prywat-
nych, podtrzymujac w ten sposéb ogélny poziom dzialalnosci inwestycyj-
nej. Innemi stowami ubezpieczenia spoleczne powinnyby w tej czy innej
formie tezauryzowaé doplywajace s$rodki w okresach dobrej konjunktury,
dzialaé wiec jako czynnik deflacyjny, kompensujacy przynajmniej w czesci
wlasciwy automatyzmowi konjunkturalnemu prad zjawisk inflacyjnych pod-
czas ozywienia, aby potem podczas depresji srodki te detezauryzowac, wpro-
wadzaé je na rynek i inwestowaé, stanowiac czynnik inflacyjny, przeciw-
dzialajacy ogélnym tendencjom deflacyjnym. W okresach dobre;j konjunk-
tury rezerwy powinnyby byé trzymane na rachunkach biezacych, na ra-
chunkach zyrowych w banku emisyjnym, w banknotach czy w ztocie;
oczywiscie byloby to polaczone z nierentownem zuzywaniem srodkéw do-
plywajacych w okresach dobrej konjunktury — co zreszta czesciowo by-
toby kompensowane przez kumulowanie inwestycyj w okresach niskiego
poziomu kosztéw inwestycyjnych, poza korzysciami posredniemi wynika-
jacemi z lagodzenia depresji i redukcji zatrudnienia. Oczywiscie, tego
rodzaju ,konjunkturalna’ polityka lokacyjna wymagataby ustalenia na
nowych podstawach norm prawnych, regulujacych lokowanie srodkow
ubezpieczeri spotecznych, i dostosowania do niej kalkulacji sktadek ubez-
pieczeniowych. W okresach depresji natomiast cala uwaga musiataby
byé skierowana na to, aby srodki byly istotnie zuzyte na inwestycje — z te-
go wzgledu na pierwszy plan wysuwalyby sie inwestycje wlasne ubezpie-
czen spolecznych, budownictwo mieszkaniowe; inwestycje samorzadowe tyl-
ko pod warunkiem pilnego przestrzegania, aby srodki na to przeznaczone
nie byly zuzywane na pokrywanie biezacego deficytu; deficyt bowiem cial
publicznych podczas kryzysu jest zreguly pokrywany przez zwigkszanie
ich zadluzenia, co lagodzi przejawy deflacyjne — uzywanie kapitalow
ubezpieczeniowych na pokrywanie deficytu usuwaloby ten moment tago-
dzacy. Tak samo wszelkie lokaty w papierach powinnyby byé dokonywane
w ten sposéb, aby zapewnié natychmiastowe inwestowanie ulokowanych sum;
rzucanie bowiem tych sum na rynek pieniezny bez zapewnienia okreslonego
ich zuzycia stwarzaloby zawsze mozliwosé, ze bedzie to oddzialtywato w kie-
runku uplynnienia rynku bez pobudzania dzialalnosci inwestycyjnej — tak
samo jak oddziatywaloby zreszta obnizanie sktadek podczas depresji. Kiero-
wanie lokat ubezpieczen spotecznych podczas depresji bezposrednio na
cele inwestycyjne uwazaé nalezy za zasadniczy postulat polityki lokacyj-
nej — nawet niezaleznie od sposobu lokowania srodkéw w okresie ozy-
wienia.
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Majac na wzgledzie ten sposéb oddzialywania lokat na rozwéj gospo-
darczy, strukturalny i konjunkturalny, bedziemy sie starali okresli¢ role,
jaka moga odgrywaé i jaka odgrywaly w zyciu gospodarczem Polski loka-
"ty ubezpieczen spofecznych.

4. Lokaty ubezpieczeniowe w Polsce na tle sum dzialalnosci
inwestycyjnej

Przedewszystkiem, aby odpowiedzie¢ na pytanie, jaka role moga graé
lokaty zakladéw ubezpieczeri spolecznych, jako czynnik zasilajacy dzia-
falnos¢ inwestycyjna, zbadaé trzeba, w jakim liczbowym stosunku sa srodki
wubezpieczen kapitalizujacych” do sum ogélnych inwestycyj w Polsce.

Dysponujemy bezposrednio danemi o wartosci inwestycyj w roku 1929, w ktérym
przeprowadzony byl szacunek w Instytucie Badania Konjunktur Gospodarczych
i Cen . Dla lat nastepnych i poprzednich Instytut publikuje wskazniki? przedsta-
wiajace zmiany w ilosciach inwestycyj; aby oszacowaé wartosci inwestycyj w po-
szczegolnych latach, okreslié trzeba ponadto ruch kosztéw inwestycyjnych. Ruch
ten oszacujemy w przyblizeniu dla kazdej z trzech gléwnych grup ruchu inwesty-
cyjnego, rozréznionych we wskazniku: koszty inwestycyj maszynowych reprezen-
tuja ceny wyroboéw gotowych dla produkeji przemystowej; koszty inwestycyj kolejo-
wych — ceny Zelaza i drzewa oraz place robotnikéw dniéwkowych niestalych na
kolejach z jednej strony (inwestycje w budowie i renowacji toréw), ceny wyrobéw
dla produkeji przemystowej z drugiej (inwestycje w taborze); koszty inwestycyj bu-
dowlanych — ceny materjaléw budowlanych oraz place robotnikéw w przemysle
budowlanym. Kombinujac ze soba szeregi wskaznikéw ilosciowych inwestycyj
i wskaznikéw ich kosztéw, otrzymujemy wskazniki wartosci inwestycyj, a z nich
obliczamy same sumy inwestycyj. Wyniki obliczeri sa nastepujace:

Tablica XIV.

' 1
1927 | 1928 1929 1930 1931 | 1932 1933
| ! | ‘

Inwestycje ogolem — wskazniki ilosciowe 79.8%

Grupy inwestycyj
Wskazniki (1928 = 100) i sumy

1000 92,0 64,8 47,2 324 329
Inwestycje przemystowe i rolnicze:

wskazniki ilosciowe. . . . . .| 783 1000

|
| 940 60,7 384 241 226
wskazniki kosztéw . . . . . .| 932 1000 1046 1039 952/ 920 869
wskazniki wartoci . . . . . .| 73.0 1000 983 631 366 222 196

sumy (wmilji. zt) . . . . . .| 395 540 530 340 | 195 120 105

! Landau, L. i Kalecki, M. Szacunek ruchu inwestycyjnego w Pol-

sce i wskaznik kwartalny inwestycyj. Prace Instytutu Badania Konjunk-
tur Gospodarczych i Cen, zesz. 1 z r. 1932.
? Kalecki, M. Nowy wskazZnik inwestycyj, tamze, zesz. 1 z r. 1934
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| ]
1930 1931 | 1932 | 1933

1927 ‘ 1928 1929 | |
1

Grupy inwestycyj
Wskazniki (1928 = 100) i sumy

. | \
Inwestycje kolejowe i inne publiczne: e ) ‘ ‘ i

| |
wskazniki ilosciowe. . . . . .| 90.8 1000 1068 612 632 417 319
snliazniks kogztom - - . - < 933 1000 1620] 93.5‘ 885 199 736
wskazniki warto$ei . . . . . . 84,7 100,00 1089 60,3 559 333 23'3
' ' 185 | 1
sumy (w mili. 2t) . . . . . .| 475 560 | 610 | 340 \ 35

je budowlane i inne prywatne: | i !
InWStZ;';a:niki e Wbl B 75.0‘ 1000 836 687 437 319 386
wskazniki kosztéw . A 84,0 100,0 104,9| 99.3I 90.8 77.0‘ 64,3
wskazniki wartogei . . . . . . 63.0} 100.0i 81.7 68.21 397 246 248

sumy (w milj. zi). . .| 805 1275 1120 870 | 505 | 315 | 315
Inwestycje ogétem — sumy (w milj. zL) . |1 675 ‘2 375 !2 260 ‘1 550 11015 ‘ 620 | 550

Zastrzec musimy, ze obliczenie powyzsze dalekie jest '0(.1 s’cis?os’ci;
zupelnie wystarcza jednak do dania orjentacji co do wysokosci sum inwe-
stowanych, a o to nam idzie. < g 4 4

Zestawmy teraz srodki zakladéw ,ubezpieczen kapitalizujacych
z sumami inwestycyj w kazdym roku okresu lat 1927—1933. 'I.'rzeba. przy-
tem pamieta¢, ze ubezpieczenie pracownikéw umy'slowycl‘l stalo sie po-
wszechne i jednolite dopiero od r. 1928; od tego wiec dopTero czast} dar_ie
przedstawiaja stan odpowiadajacy organizacji prawnej befzposredm_o
sprzed ustawy scaleniowej. Dlatego w celu zobrazowania stosunkow w'c'lh.lz-
szym okresie czasu bierzemy do obliczen lata 19281933, pomijajac
rok 1927,

Tablica XV.

[ \ ‘ - ' T
Pozycije 1927 | 1928 | 1929 | 1930 i 1931 ]1932‘1933 1928—33 1928f29|19§0—33
' | ‘ \

\
Sumy w milj. zt.: | | - "
inwestycyj. . |1675 2375 “2 260 1550 1015 |620 |550 ‘ 8370 4635 373
\

k’ 1 | {
ér(‘)ie(;; spol. 446 76,9 957 1041 87.4| 558 52.5; 4724 172,6 2998

lokat ubezp. |

|
spot- o 379 685 831 98,8 90,4/ 49,9 51,2I 4419 | 151,6 ‘ 2903
W ©°,-ch sum [ | .
inwestycyj: | i |
sérodki ubezp. | ? 1 | l
l'Dspcn;. u . P- 2,7 3.2 4,2| 6,7 86 90 9.5‘ 57 ‘ 3,7 8.0
t b s
101;;3;.[.1 TP 23 29 37 64 89 80 od 53| 32 7.8
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Srodki, jakiemi dysponowaly w Polsce zaklady ubezpieczen spotecz-
nych dlugoterminowych, wzrastaly w ciagu calego badanego okresu w sto-
sunku do sum inwestycyj. Nie znaczy to jednak bynajmniej, ze taka jest
stala tendencja rozwojowa. Wzrost w poczatkach tego okresu wynikat
z rozszerzenia zakresu ubezpieczenia i utworzenia nowego zakladu (rok
1928), a w nastepnych latach z trwajacego jeszcze rozrostu organizacyjne-
go. Od 1929 r. zas gospodarstwo wchodzi w faze poglebiajacego sie coraz
bardziej kryzysu, charakteryzujacego sie gwaltownym spadkiem inwesty-
¢yj, w poréwnaniu z ktéremi srodki ubezpieczen spolecznych ulegaja
mniejszym zmianom. Przecigtnie w calym okresie od najwyzszego (1928 r.)
do najnizszego (1933 r.) poziomu inwestycyj stosunek do nich sum w roz-
porzadzeniu ubezpieczeri spofecznych wynosit 5,7 %: w okresie ozywienia
konjunkturalnego stanowit tylko 3,7 %, zato w okresie depresji podniést
si¢ do 8,0%. Juz te liczby wskazuja, ze srodki ubezpieczen spotecznych
moglyby—przy stalem zuzywaniu ich na inwestycje—wyréwnywaé w pew-
nej mierze wahania dzialalnosci inwestycyjnej; dzialanie to jednak bylo-
by oczywiscie stabe. Znaczne zwiekszenie wplywu jego osiagniete bylobv
Przy powstrzymywaniu sie od finansowania inwestycyj podczas dobrej
konjunktury, a zuzywaniu rezerw podczas depresiji: gdyby np. wyobrazié
sobie, ze srodki ubezpieczen nie finansowalyby zupelnie inwestycyj w la-
tach 1925 i 1929, natomiast sumy te zuiyte bylyby w latach 19301933,
udzial ubezpieczeri w finansowaniu ruchu inwestycyjnego podnositby sie
z 0 podczas poprawy do 129 podczas depresiji; bylby 1o juz czynnik
pewnej wagi w caloksztalcie sytuacji gospodarczej kraju — zilustrowa¢
to mozna w sposéb nastepujacy. Sumy ogélne inwestycyj w latach 1928—29
wyniosly 4635 milj. zt., w latach 1930—33 — 3735 miij. zI., t. zn. stano-

wily rocznie w pierwszym okresie 2,32 miljard. zt., w drugim — 0,93
- miljard.; potracajac w przyblizeniu inwestycje sfinansowane przez ubez-

[ Ppieczenia spoteczne (p. niz. str. 70—71), otrzymujemy dla pierwszego okresu

2,26 miljard., dla drugiego 0,87 miljard. zt. Oznacza to, ze w latach 1930—
33 inwestowano niezaleznie od srodkéw ubezpieczeni przecietnie 38,6 “/a
- sum z okresu dobrej konjunktury, co pozwalato wykonywaé (przy obnizo-
- nych cenach) 44 % 6wczesnych inwestycyj — spadek zatem wynosil 56 /0.
- Skupienie lokat ubezpieczen spolecznych, finansujacych inwestycje, w la-
tach 193033 zwickszaloby sumy na dziatalnosé inwestycyjna do 0,99
'.{lnil]'arda zl. rocznie, a wiec do 43,8 %/o sum z lat ozywienia — wskaznik ilosci
- Wykonanych inwestycyj wynositby w tym wypadku 50, spadek zatem re-
“dukowalby sie z 56 9/o do 50 /. Gdyby réznica ta wydawala sie niewielka,
 trzeba sobie uprzytomni¢, Ze obliczenie odnosi sie do rozleglego terenu
calej dzialalnosci inwestycyjnej i ze na poszczegélnych jego odcinkach
Toznica bylaby wielokrotnie wieksza. Jesli wzigé¢ za podstawe rozwaza:i
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te dziedzine, w ktérej w dotychczasowej praktyce zaklady ubezpieczesi
spolecznych w Polsce gltownie finansowaly inwestycje, a mianowicie dzie-
dzine budownictwa nieprzemystowego (mieszkaniowego, uZytecznosci
publicznej) oraz wszelkich inwestycyj komunalnych, to okaze sie, Ze
w tej wielkiej dziedzinie dzialalnosci inwestycyjnej, ktéra pochlaniala
(p. niz. str. 74) w czasie dobrej konjunktury, w latach 1928 i 1929, po
0,82 miljarda zl. rocznie, aby potem, w latach 1930—1933, spas¢ do 0,37
miljarda zl. rocznie, skupienie w tym ostatnim okresie dzialalnosci ubez-
pieczen spotecznych pozwalalo sfinansowaé 30 %o ogétu inwestycyj, w ten
spos6b zmniejszajac skale ich redukcji podczas kryzysu z 51 /o do 33 °%b:
inwestycje budowlane (i inne analogiczne), ktére w braku lokat skurczy-
lyby sie silniej niz do potowy, przy odkladaniu lokat do okresu zlej kon-
junktury, zmniejszalyby sie tylko o jedna trzecia. Nalezy zas pamigtaé, ze
w zjawiskach konjunkturalnych istnieje tendencja do kumulowania si¢ przy-
czyn i skutkéw: spadek inwestycyj w jednym punkcie, oddziatujac znizko-
wo na ceny i zyski, wywoluje dalsze ograniczanie inwestycyj w innych
punktach; odwrotnie wzrost inwestycyj powoduje dalsze ich zwickszanie
sie; w ten sposéb wprowadzanie przez ubezpieczenia nowych srodkéw
podczas depresji i zuzywanie ich na inwestycje moze stanowic czynnik
powaznego znaczenia w hamowaniu postepéw fali znizkowej konjunktury.
Przypomnieé zas nalezy, ze liczby, ktéremi operowalismy, dotycza okresu
sprzed ustawy scaleniowej; ustawa ta za$ przesuneta wielkie srodki z ubez-
pieczen krétkoterminowych do dlugoterminowych, wzmacniajac jeszcze
zdolnosé lokacyjna ubezpieczen spotecznych.

Poréwnanie sum srodkéw ,ubezpieczeri kapitalizujacych” w Polsce
z sumami inwestycyj we wspomnianej dziedzinie budownictwa nieprzemy-
stowego i urzadzen uzytecznosci publicznej daje zarazem pojecie o roli
lokat ubezpieczeri spolecznych w rozwoju strukturalnym gospodarstwa,
Inwestycje w tej dziedzinie pochtonely w latach 1928—1933 okoto 3 mil-
jardéw zlotych; sumy, jakiemi dysponowaly ubezpieczenia spoteczne, 470
milj. zl., przenosity 159 ich kosztu — byla to wiec wielkosé, odgrywa-
jaca duza role w doplywie srodkéw na finansowanie inwestycyj, wielkos¢,
przesadzajaca o wykonaniu lub zaniechaniu znacznej czesci tego rodzaju
robét: budowania doméw mieszkalnych, budowania drég, przeprowadzania
wodociagow, kanalizacyj czy gazu, budowania zakladéw naukowych i t. p.
7 wielkosci tych sum najlepiej zdaé¢ sobie mozna sprawe, poréwnywajac
je z sumami kredytéw przyznanych w tym samym czasie na budowy i na
inwestycje komunalne przez Bank Gospodarstwa Krajowego (czgsciowo
zreszta wlasnie ze srodkéw dostarczonych przez ubezpieczenia spoteczne)—
kredyty te, stanowiace jedna z najwazniejszych podpér ruchu budowla-
nego, wyniosly niewiele ponad 600 milj. zt. Kredyty bowiem lacza si¢ z su-
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mami uzyskanemi z innych Zrédel przez prowadzacych roboty, a w ten
spos6b umozliwiaja dokonywanie inwestycyj w sumach znacznie wyzszych
niz te, jakie same one reprezentuja; odnosi sie¢ to w znacznej mierze takie
do finansowania inwestycyj przez ubezpieczenia spoleczne. Udzial inwesty-
cyj, jakie umozliwi¢ moga lokaty ubezpieczen, jest wiec niewatpliwie wyz-
szy od 15%, ktérych dostarczy¢é moga bezposrednio.

5. Przeznaczenie gospodarcze lokat ubezpieczeniowych w Polsce
w latach 19241933

) Tak przedstawia sie rola, jaka odgrywaé¢ moga lokaty ubezpieczen
spolecznych w zyciu gospodarczem Polski. A teraz przejdziemy do usta-
lania roli, jaka w ubieglych latach, az do r. 1933 wlacznie, lokaty te
faktycznie odgrywaly. W tym celu zastanowi¢ sie trzeba nad sposobem
zuzycia, przeznaczeniem gospodarczem kazdej z form lokat. Nie kazda
z tych form ma przeznaczenie $cisle okreslone — przewaznie jednak prze-
znaczenie to mozna oznaczyé¢. Rozpatrzmy kolejno poszczegélne formy,

- w zwiazku z praktyka dzialalnosci lokacyjnej zakladow.

Jesli idzie o lokaty w nieruchomosciach wlasnych, to okreslone prze-
znaczenie maja srodki zuzywane na budowy, na prowadzenie robét: tu
zachodzi inwestowanie lokowanych sum bezposrednio przez zaklad. Ina-
czej jest przy zakupywaniu doméw: inwestycja rzeczowa przytem bezpo-
$rednio nie zachodzi — suma ulokowana przechodzi do zbywcy domu
(ewentualnie jego wierzycieli albo oséb, ktérym udzieli on kredytu) i przez
te osobe moze byé inwestowana — w jakim kierunku inwestycja bedzie
dokonana i czy zajdzie wogéle, nie daje si¢ okresli¢; to samo odnosi sie

- do kupowania parcel. W lokatach ubezpieczeri spolecznych w badanym

przez nas okresie roboty budowlane stanowily duza wiekszosé ogotu sum
ulokowanych w nieruchomosciach. Zakupy doméw graly stosunkowo znace-
na role w pierwszych latach, 19241927, kiedy zwlaszcza oba zaklady
Iwowskie stosowaly je na szersza skale; od r. 1928 prowadzenie robot we
wlasnym zakresie uzyskalo bezwzgledna przewage (przeszlo 80°o lokat
w nieruchomosciach).

Pozyczki hipoteczne zmienialy charakter w rozwoju dzialalnosci loka-
cyjnej. Az do r. 1928 wlacznie przewage wsréd nich mialy pozyczki dla
osob prywatnych. Byly to t. zw. ,,pozyczki na cele przemystowe” — udzie-
lane dla zasilenia kapitalu obrotowego, z milczacem lub wyraznem wyla-
czaniem zuzycia na inwestycje. Pozyczki te, w zakladach lwowskich ustepu-
jace na dalszy plan juz od r. 1927, w poznariskich stosowane az do r. 1928
wlacznie, kiedy wylaczylo je wydanie zakazu przez Ministerstwo Pracy
i Opieki Spotecznej, dzialaly uplynniajaco na rynek pienigzny, przeznacze-
nia ich jednak okreslié nie mozna: mogly poprzez dzialanie na rynku
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umozliwia¢ finansowanie inwestycyj, zalezalo to jednak od szeregu wa-
runkéw. Od 1927 wzgl. 1929 r. na pierwszy plan wysunely sie przy udzie-
laniu pozyczek samorzady (miasta, zwiazki powiatowe) oraz kasy chorych
i ich zwiazki, ktérym pozyczek udzielano zreguly na przeprowadzanie
okreslonych inwestycyj; w rzadszych wypadkach na ,sanacje finansowa'’
t. j. zwolnienie od ucigzliwych zobowiazan; pozatem otrzymywaly pozyczk:
naogot tylko rézne instytucje spoleczne (naukowe, opieki spotecznej i t. p.),
réwniez na inwestycje. Ta kategorja lokat stuzyta wiec do finansowania
inwestycyj budowlanych oraz w zakresie urzadzer uzytecznosci publicz-
nej (samorzady).

Przeznaczenie lokat w papierach zaleiy od typu papieru. Dominuja-
ce znaczenie wsrod tej grupy lokat maja zakupy papieréw emitowanych
przez banki paristwowe.

Listy zastawne Banku Gospodarstwa Krajowego nie maja charakte-
ru lokaty o stalem przeznaczeniu w ciagu calego badanego okresu. Zmiana
zasadnicza nastapita tu w r. 1929. Do roku 1928 w listach zastawnych
Bank Gospodarstwa Krajowego udzielal pozyczek na hipoteki ziemskie i na
nieruchomosci miejskie; pierwsze udzielane byly wielkiej wlasnosci ziem-
skiej (majatki o obszarze ponad 100 ha), czesciowo na inwestycje rolne,
zwlaszcza na meljoracje, czesciowo na splate uciazliwych zobowiazan —
w tym wypadku przeznaczenie lokaty staje si¢ nieokreslone; pozyczki zahi-
potekowane na nieruchomosciach miejskich stuzyly czesciowo finanso-
waniu robét, przewaznie jednak udzielane byly na nieruchomosci juz po-
budowane i nie finansowaly w ten sposéb bezposrednio inwestycyj. W 1929
roku przeznaczenie listéw zastawnych zmienilo sie. Udzielanie pozyczek
na hipoteki ziemskie i miejskie zredukowane bylo do minimum; natomiast
w 1928 r. Bank zaczal, a 1929 r. rozwinal na szeroka skale emitowanie
listow zastawnych dla konwersji pozyczek budowlanych. Pozyczki te
udzielane byly glownie z lokat Skarbu Painistwa (Panstwowy Fundusz
Budowlany), ktéry otrzymujac po skenwertowaniu pozyczki i ulokowaniu
papieréw zwrot udzielonego kredytu, moégl srodki te zuzyé na udziela-
nie nowych pozyczek budowlanych; w ten sposéb lokaty w listach zastaw-
nych stanowily finansowanie budownictwa — za posrednictwem Banku
Gospodarstwa Krajowego; finansowanie to odbywalo sie poczesci w ten
sposob, ze zaklad, nabywajac listy, wskazywal wprost osoby czy instytucje,
ktérym z tych $rodkéw udzielony mial byé¢ kredyt; w szczegélnosci finan-
sowane byly na tej drodze spétdzielnie budowlane (na ktére przypada
ponad 40°0 pozyczek budowlanych Banku Gospodarstwa Krajowego).
Takie samo przeznaczenie mialy emisje obligacyj budowlanych, na ktére
konwertowana byla nadwyzka sum pozyczek budowlanych ponad 509/
wartosci objektu. Nalezy jednak zauwazyé¢, ze zakupy listow zastawnych
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i obligacyj budowlanych, pochodzacych z konwersji poiyczek budowla-
nych, finansowaly o tyle nowe inwestycje, o ile Skarb otrzymane sumy po-
zostawial w Banku dla udzielania pozyczek; naoget tak tez bylo — wy-
jatek stanowi rok 1932, kiedy Skarb wycofal 35 milj. zi. z 54 miljonow
uzyskanych w tym roku z konwersiji.

Obligacje bankowe Banku Gospodarstwa Krajowego byty forma udzie-
lania kredytu przemystowi, bez sprecyzowanego przeznaczenia; prawdo-
podobnie czesé tych sum szla na inwestycje przemystowe (kredyty udzie-
lane byly przedewszystkiem przedsigbiorstwom panstwowym).

Obligacje komunalne Banku Gospodarstwa Krajowego dostarczaja
srodkéw na kredyty dla samorzadoéw, w znacznej wiekszosci z przeznacze-
niem na inwestycje: dla miast na budowe elektrowni, rzezni, chiodni, pro-
wadzenie wodociagéw, kanalizacji, budowe szkol, pomieszczern dla bez-
robotnych i t. p.; dla samorzadéw powiatowych na budowe drég, zakta-
danie betoniarni i t. p.; w malym stopniu tez dla samorzadéw gminnych
na budowe drég; dla innych organizacyj komunalnych — spélek wodnych
i t. p. na prowadzenie rob6t. Pozatem kredyty te stuza do zwalniania ze
szczeglnie uciazliwych zobowiazan (m. inn. dla miast ulenowskich pozycz-
ki sanacyjne w kwocie 46 milj. zt. w r. 1928) — w zasadzie jednak lokaty
w tej formie finansuja inwestycje komunalne.

Papiery emitowane przez Panstwowy Bank Rolny finansuja rolnictwo.
Listy zastawne sa forma pozyczek przedewszystkiem na kupno gruntu —
przy parcelacji wigkszej wlasnosci, w drobnych ilosciach tez z innych tran-
zakcyj; ostateczne zuzycie tych sum nie daje sie okreslié, w kazdym ra-
zie pozostaja one naogél w sferze rolnictwa; czes¢ pozyczek stuzy bezpo-
$rednio finansowaniu inwestycyj rolnych, w wielkiej, a przedewszystkiem
w drobnej wlasnosci. Lokaty w obligacjach meljoracyjnych Parstwowe-
go Banku Rolnego (emitowanych od r. 1928) rowniez finansuja inwe-
stycje rolne — w ogromnej wickszosci drenowanie i nawodnianie gruntéw.

Listy zastawne towarzystw kredytowych miejskich, ziemskich i prze-
mystowych, finansujac wlascicieli nieruchomosci i przedsiebiorstw, czescio-
wo finansuja inwestycje (w wlasnosci rolnej, dobudowy i przebudowy
it. p.), inwestowanie jednak nie stanowi stalej cechy tego rodzaju lokat.

Papiery samorzadowe — to obligacje miasta Poznania, wojewadzkich
zwiazkéw komunalnych poznariskiego i pomorskiego (zakupywane przez
oba zaklady poznarnskie), pozyczka Wojewédztwa Slaskiego (oba zaktady
w Krélewskiej Hucie), wreszcie obligacje Polskiego Banku Komunalnego
(zakupywane przez Zaklad Ubezpieczen Pracownikow Umyslowych
w Warszawie oraz lwowski Zaklad Ubezpieczenia od Wypadkéw) i Ko-
munalnego Banku Kredytowego (Ubezpieczalnia Krajowa). Pozyczki poz-
nariska i wszystkie trzy zwiazkéw wojewodzkich byly pozyczkami inwe-
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stycyjnemi; na ten cel przeznaczone sa kredyty emisyjne bankéw komunal-
nych.

Pozyczki paristwowe zakupywane byly w latach 1925 i 1926 zwlaszcza
w postaci pozyczki kolejowej z 1924 r., w r. 1927 zaklady zakupily obli-
gacje pozyczki stabilizacyjnej — w istotnie powazZnych rozmiarach jed-
nak lokaty w pozyczkach panstwowych mialy miejsce dopiero w 1933 r.,
mianowicie w Pozyczce Narodowej i w biletach skarbowych., Pozyczki te,
z ktérych wplywy przeznaczone byly na pokrywanie ogélnych potrzeb
budzetowych, nie mialy charakteru finansowania inwestycyj.

W akcjach, jako papierach spekulacyjnych, zaklady zasadniczo nie lo-
kuja swych srodkéw; wyjatki stanowig tylko: subskrybowanie przez wszyst-
kie zaklady akcyj Banku Polskiego w r. 1924, pozatem za$ pojedyricza tran-
zakcja Zaktadu Ubezpieczeri Pracownikow Umystowych we Lwowie w 1928
roku, wywolana specjalnemi okolicznosciami (akcje Banku dla Handlu
i Przemystu zakupione celem sanacji tego banku).

We wszystkich tych uwagach rozpatrywaliSmy przeznaczenie papie-
16w w sensie przeznaczenia funduszow, uzyskiwanych przy emisji tych pa-
pieréw; wszystko to wiec odnosi si¢ zasadniczo tylko do wypadku (prze-
wazajacego zreszta w praktyce dzialalnosci lokacyjnej ubezpieczen spo-
tecznych), kiedy papiery te zakupywane sa w czasie ich emisji, od insty-
tucji emitujacej lub od osoby, ktérej w tej formie udzielony zostal kredyt.
Wprawdzie mozna rozumowaé, ze zakupujac pewne papiery na rynku,
z rak dawnego ich posiadacza, stwarza si¢ w ten sposéb mozliwosé nowej
emisji na t¢ sume, z rynku bowiem zostaly one odciagniete, a ulokowane
w nich kapitaly zwolnily si¢ — nadawanie jednak lokowanym funduszom
przeznaczenia, odpowiadajacego typowi papieru, wtedy bedzie juz posred-
nie, nie nastapi z koniecznoscig, a jest zupelnie wylaczone w jednym wy-
padku: jezeli dalsze emisje zostaly zaniechane. Wypadek tego rodzaju
zachodzit — w szerszym zakresie — w r. 1933, kiedy zaklady zakupily
papiery obu bankéw parnstwowych za 18,7 milj. zl., podczas kiedy Bank
Gospodarstwa Krajowego wyemitowal tylko za 500 tys. zl. listow zastaw-
nych, a Panstwowy Bank Rolny — za 894 tys. zi. listéw, razem wiec — za
1,4 milj. zl. Sumy te zatem nie zostaly zuzyte na cele, odpowiadajace
normalnie przeznaczeniu zakupywanych papieréw, lecz zwolnily sumy
w nich ulokowane przez zbywcéw; przypuszczaé nalezy, ze zwalnialy sie
w ten sposob zwlaszcza srodki instytucyj panstwowych i pozwalaly na za-
silanie Skarbu Parstwa.

Obok lokowania funduszéw za posrednictwem bankéw parnstwowych
na drodze zakupywania emitowanych przez nie papieréw stosowaly zakla-
dy ubezpieczen spolecznych jako forme réwnorzedna lokowanie sum na ra-
chunkach specjalnych w tych bankach, z tem, ze w nastepstwie lokaty te
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beda skonwertowane na papiery (lokaty winkulowane). Forma ta stosow?.—
na byla zwlaszcza w latach 1930 i 1931, kiedy ulokowano w t?n. sposéb
zgora 40 miljonéw zi., z ktérych w 1932 r. znaczna czesé (13 milj.) ?konj
wertowano na papiery. Przeznaczenie sum winkulowanych 0dpow1.adac
moglo w zasadzie réznym papierom; faktycznie lokaty te slu'z'yl-y do f'm.an-
sowania inwestycyj komunalnych, a zwlaszcza — w ogromne; wiekszosci —
budownictwa, przedewszystkiem spotdzielczego.

Réwniez nie jest scisle okreslone zuzycie sum, ulokowanych dlugo-
terminowo w komunalnych kasach oszczednosei i w Polskim Banku Komu-
nalnym (gdzie lokowal zwlaszcza lwowski Zaktad Ubezpieczen.ia. od W}t-
padkéw), zreguly jednak stuzyly one na udzielanie pozyczek inwestycyj-
nych samorzadom.

To samo przeznaczenie mialy tez w znacznej czesci wkiady’zwykle
w komunalnych kasach oszczednosci, ktére lokowane z kilkomiesiecznym
terminem wypowiedzenia, stanowity jednak wielokrotnie kredyty celowe
(np. szereg lokat Ubezpieczalni Krajowej w Poznaniu w 'kasach l-{omunal-
nych na inwestycje miejskie, na budowe domoéw robotniczych E t. d.).
Wklady te majace charakter posredni miedzy érodkami plynnemi a lokata-
mi trwalemi dokonywane byly zwlaszcza w latach 1927—1930.

Opierajac si¢ na tych wszystkich danych, bedziemy sie teraz starz?.li
rozklasyfikowaé lokaty ubezpieczer spofecznych wedlug ich I?rzt-azxfaczema.
Klasyfikacja ta nie bedzie mogta by¢ zupelnie scista — jak wudzaehs‘r'ny bo-
wiem, przeznaczenie sum lokowanych zalezy od pewnych warunkéw, co
do ktérych nie mamy danych, przeznaczenie przy tych samych forma.c’r?
moze by¢ niejednakowe i t. d. Nie roszczac jednak pretensji do absolutnej
Scistosci, stawiajac pewne domniemania w przyblizeniu tylko slusfzne,
otrzymaé mozemy dane zupelnie dostateczne dla okreslenia porza,dku'hczb,
w jakich wahaja sie¢ wklady ubezpieczen spotecznych w ﬁnan§owan.12.po-
szczegélnych dziedzin zycia, a wigc i dostateczne dla okres’l-ema. roli, jaka
odgrywaly wkiady te w ciagu kolejnych lat w réznych _dzledzmach. Do-
mniemania, na ktérych opieramy klasyfikacje, sa nastepujace.

Jako finansowanie inwestycyj samorzadowych traktowaé bedziemy:
pozyczki hipoteczne udzielane samorzadom; zakupy obligacyj samorza-
dowych i bankéw komunalnych; zakupy obligacyj komunalnych Banku
Gospodarstwa Krajowego; wreszcie wklady dtugoterminowe w komunal-
nych instytucjach finansowych. Pozatem jako ewentualna poprawke przy-
taczamy tez sumy, jakiemi zasilane byly komunalne kasy przez ubezpie-

~ czenia spoleczne krétkoterminowo, gdyz i z tych sum znaczna czes¢ zuzy-

wana byla na finansowanie inwestycyj komunalnych (w niektéryf‘:h. zakl:il-
dach, np. w Zakltadzie Ubezpieczenia od inwalidztwa w Krolewskiej Hucie
byt to etap posredni w trybie udzielania samorzadom pozyczek).

67



Finansowaniu inwestycyj ubezpieczen spolecznych stuza oczywiscie
sumy wydawane na roboty budowlane, prowadzone przez same zaklady,
a ponadto pozyczki hipoteczne dla kas chorych i ich zwigzkow.

Inne budownictwo finansowane jest na drodze: udzielania pozyczek hi-
potecznych, (za pozyczki na budowy uwazaé¢ bedziemy pozyczki dla spét-
dzielni budowlanych, a pozyczki dla oséb i instytucyj prywatnych dopiero
od r. 1927 w zaktadach Iwowskich i w Kroél. Hucie i od r. 1929 w zakladach
poznanskich, gdyz do tego czasu wsréd pozyczek tych dominowaly t. zw.
pozyczki na cele przemysowe),—dalej na drodze zakupu listéw zastawnych
Banku Gospodarstwa Krajowego, przeznaczonych do konwertowania po-
zyczek budowlanych, zasilania w ten sposéb Funduszu Budowlanego
i udzielania nowych pozyczek gotéwkowych na budowy, (za listy na kon-
wersje uwaza¢ przytem bedziemy czes¢ ogétu zakupionych listéw pro-
porcjonalng do udzialu listéw konwersyjnych w ogélnej sumie listéw emi-
towanych przez Bank),—wreszcie na drodze zakupu obligacyj budowlanych
Banku Gospodarstwa Krajowego (réwniez stuzacych do konwersji gotéw-
kowych pozyczek budowlanych). Zaznaczy¢ nalezy, ze w tak finansowa-
nem budownictwie miesci sie takze budownictwo samorzadowe — na dgmi-
ny przypada 10 °/e poiyczek budowlanych Banku Gospodarstwa Krajowe-
go. Forme wspélna finansowania inwestycyj samorzadowych i budowla-
nych stanowia wkiady winkulowane na zakup papieréw, z silng zreszta
przewaga finansowania budownictwa.

Jako specjalna kategorje traktujemy finansowanie wlasnosci nieru-
chomej miejskiej — w formie zakupéw listéw zastawnych towarzystw kre-
dytowych miejskich oraz listéw zastawnych Banku Gospodarstwa Krajo-
wego — ostatnich w stopniu, odpowiadajacym udzialowi listéw emitowa-
nych pod zastaw hipotek miejskich w ogélnej emisji listéw. Kredyty bo-
wiem udzielane na hipoteki miejskie tylko w czesci finansowaly budowy,
pozatem nie mialy bezposredniego przeznaczenia inwestycyjnego.

Finansowanie rolnictwa odbywa sie w formie zakupu listéw zastaw-
nych i obligacyj meljoracyjnych Panstwowego Banku Rolnego, listéw za-
stawnych towarzystw kredytowych ziemskich, wreszcie listow zastawnych
Banku Gospodarstwa Krajowego w czesci odpowiadajacej pozyczkom na
hipoteki ziemskie. Finansowanie rolnictwa polega poczesci na finanso-
waniu inwestycyj rolnych, poczesci na dostarczaniu rolnikom srodkéw
obrotowych.

Finansowanie przemyslu ma forme zakupu listow zastawnych Towa-
rzystwa Kredytowego Przemystu Polskiego, a zwlaszcza obligacyj banko-
wych Banku Gospodarstwa Krajowego; i w tym zakresie kredyty nie maja
ogélnie charakteru inwestycyjnych.

Finansowaniu Skarbu Panstwa bez przeznaczenia na inwestycje stuza
zakupy obligacyj panstwowych.
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Wreszcie wyodrebnié trzeba grupe lokat, przy ktérych sumy lokowane
uplynniaja rynek pieniezny, nie otrzymujac okreslonego przeznaczenia.
Tu naleza lokaty w nieruchomosciach, jesli nie polegaja na budowie no-
wych doméw (czy na przebudowywaniu starych); pozyczki dla oséb pry-
watnych przed rokiem 1927 wzglednie 1929 (p. wyz. str. 68), od kiedy

- przewage uzyskuja pozyczki na budowy; wreszcie tu wiaczamy drobna po-

zycje zakupow akcyj.

W kilku wypadkach wyraznego odchylenia sie faktycznego sposobu
zuzycia sum ulokowanych od zasadniczego jego przeznaczenia zaznaczy-
my to w uwagach.

Wyniki obliczeri przedstawia tablica na stronach 70 i 71.

Rozpatrzmy na podstawie tych liczb zmiany w kierunkach lokat ubez-
pieczen spolecznych.

Pierwsze lata postabilizacyjne byly okresem zupelnej biernosci w po-
lityce lokacyjnej, ktorej objektem byly zreszta jeszcze bardzo skromne su-
my. Wiekszos¢ lokat polegala na udzielaniu pozyczek przedsigbiorstwom
i na kupowaniu doméw, a wiec odbywala sie w formach, ktére do wzmoze-
nia ruchu inwestycyjnego bynajmniej nie musialy sie przyczynia¢. W latach
1926 i 1927 udzial tego typu lokat zaczal sie stopniowo zmniejsza¢, jeszcze
jednak w r. 1926 stanowily one okoto 40 %/o, a w r. 1927 przeszlo 20 °/o 0gél-
nych sum lokowanych. Wigkszos¢ lokat przerzucana jest w tym czasie na
finansowanie inwestycyj, przedewszystkiem w postaci Wzmozonego juz
w 1926 r. budownictwa wlasnego zakladéw, a nastepnie w 1927 r. w postaci
skierowania duzej czesci srodkéw na finansowanie inwestycyj komunalnych;
finansowanie budownictwa prywatnego i rolnictwa grato stosunkowo niewiel-
ka role. Pewne zwickszenie udzialu tych ostatnich dziedzin kosztem zmniej-
szenia udzialu inwestycyj samorzadowych (zmniejszenia udziatu, ale nie
sum bezwzglednych, szybko dalej rosnacych!) nastapilo w 1928 r.

Znacznie zmienil sie kierunek lokat w r. 1929 — w pierwszym roku
po scentralizowaniu w Ministerstwie polityki lokacyjnej. Zaznaczajace sie
juz w 1928 r. pod wptywem zwickszonego lokowania w papierach bankéw
paristwowych wzmozone finansowanie budownictwa prywatnego i rolnictwa
w 1929 r. wystapilo w pelni — zwlaszcza gwaltownie wzrést udzial sum
na kredytowanie budownictwa. Umozliwione to bylo przez zahamowanie
wzrostu sum na finansowanie inwestycyj komunalnych, a wiec dalsze zmniej-
szenie ich udzialu w rosnacych przeciez ciagle sumach lokat. Stosunkowo

dosé znaczna czesé lokat przeznaczona byta w latach 1928 i 1929 na finan-
sowanie przemystu.

W tym samym kierunku co w 1929 r. zmienialo sie¢ przeznaczenie lo-

kat w nastepnych dwéch latach: coraz wieksza ich cze$¢ szta na finan-
sowanie budownictwa wlasnego zakladéw oraz budownictwa obcego
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Taby;
w tysigeag),
Pozycije 1924 1925 1926
Lakaty egélem ..~ 1.5 o L roEneL ety 1879 13194 24487
Formy finansowania inwest. samorzad. i budown. . 150 2629 9197
Formy finansowania inwestycyj samorzadowych — 1 000 2584
Pozyczki hipoteczne dla samorzadéw — 1 000 2210
Obligacje samorzadowe i bankéw ku-una!nych — — 38
Obligacje komunalne B. G. K. — — —
Whkiady diugoterminowe w knmun. kas, oszczedn. — = 276
(Wklady zwykle w kom. kas. oszcz.) (467) (4217) (980)
Formy finansowania inwest. ubezp spol. . . 50 1629 6193
Budowy zakladow i : = 1287 5165
Pozyczki hipoteczne dla kas choryCh s . - 50 342 1028
Formy f{inansowania innego budownictwa . 100 _ 420
Pozyezki hipoteczne dla spéldz. budowlanych . — — —
Pozyczki hipoteczne dla innych oséb 100 = 250
Listy zastawne B. G. K. (na konw. poz. bud.) —_ — 170
Obligacje budowlane B. G. K. . = — — —
Formy wspélne finans. inw. samorz. i budown. - = —
Wkiady winkulowane na zakup papieréw — = —
Formy finansowania wlasnoéci nieruch. miejsk. . — =T 602
Listy zastawne B. G. K. (na hipot. miejskie) — — 602
Listy zastawne tow. kred, miejsk. — — —
Formy finansowania relnictwa — 10 1924
Listy zastawne P. B. R. — 10 834
Obligacje meljoracyjne P. B. R. = — — =
Listy zastawne B. G. K. (na hipot. ziemskie) — — 772
Listy zastawne tow. kred. ziemsk. - — — 318
Formy finansowania przemyslu . . . . — — 159
Obligacje bankowe B. G. K. — — —
Listy zastawne Towarz. Kred. Przem. Pulsk — — 159
Formy finansowania Skarbu Panstwa 41 1009 2448
Obligacje panstwowe . 41 1009 2448
Lokaty nie polaczone z finansowaniem okreslonych
dziedzin 1688 9 546 10 157
Pozyczki hipoteczne dla firm 762 6 781 8 942
Zakupy doméw 694 2258 1048 |
Zakupy parcel — 459 167 i
Alcje Banku Polsklego i inne 232 48 =

@ Sumy uzyskane z konwersji pozyczek budowlanych na listy zastawne i obligacie budowlane B. G. &
byly w r. 1932 tylko w !/, zuzyte na pozyczki budowlane, a w ?/; wycofane z lokat skarbowych; %/ lokat
netto ubezpieczen spolecznych w listach (po potraceniu zmniejszenia wkladéow wickulcwanych) odpcwiada

sumie 11 milj. zt.
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1927 1928 1929 1930 1931 1932 1933
37867 68 471 83107 98 809 90 390 49 896 51192
23 640 38745 55 100 72314 81675 45 268 29 500
14110 21716 20 900 14 989 12941 11 648 13735

6196 968 7 389 7744 7712 7110 2198
1090 3764 2711 152 447 2637 —_
3290 10 136 8 099 5 480 3 447 3392 b 9241
3534 6 848 2 641 1013 1335 — 1551 2 296

(10 749) (6 336) (12 643) (13 812) (2 367) (—5 586) (—201)

6595 11 253 14011 25 060 38 364 15103 4926

5 466 7 819 5 560 18 821 34 047 14 278 4526
1129 3434 8 451 6 239 4317 825 400
1694 3654 18 754 15 150 5894 31 408 5051
= 529 1410 1 000 15 115 —
1.694 2825 2502 2 305 1089 1791 3069
e 300 14 842 11 845 4324 a 29 502 b 1982
= — — = 466 — —
1241 2122 1435 17115 24 476 — 12891 51788
1241 2122 1435 17 115 24 476 —12 891 5788
1755 2018 3 662 2555 1343 1964 —
1755 2018 1855 790 295 932 —
= == 1 807 1 765 1048 1032 —_
3439 8423 13942 18349 6439 1794 7536
1379 2 550 3 472 12134 2154 780 b 3213
—_— 1640 4 483 4 465 3 990 393 b 4244
2 060 2933 1855 526 295 621 —
_— 1 300 4132 1224 — — %
— 5204 8014 491 — — —
== 5 204 6 116 491 — =2 =
= == 1 898 —_ 2 — <
885 35 — — = = 12499
885 35 —_ — _ — 12 499
8148 14 046 2389 5100 933 870 1657
6 955 6 597 _— = — — = e
924 606 1704 1397 383 542 1684
269 6 580 685 3703 550 328 — 27
— 263 —_ — ar i Ml

b Sumy nie byly zuzyte na cele, odpowiadajace typom papieréw, wobec wstrzymania w r. 1933 poiyczek udzie-

lanych w papierach.
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(za posrednictwem Banku Gospodarstwa Krajowego). Przyczynita sie do

tego podjeta w r. 1930 i prowadzona z najwiekszem natezeniem w 1931 r.

akcja budowlana zakladéw na mocy uchwaly Rady Ministréw z 4 grudnia
1929 r., przy utrzymywaniu na wysokim poziomie dziatalnosci lokacyjnej za
posrednictwem Banku Gospodarstwa Krajowego. Jesli w 1928 r. te dzie-
dziny pochfanialy tylko 259/ ogétu lokat, a w 1929 r. udziat ich podniési
sie do 40 /o, to wzrost w dalszych dwoch latach doprowadzit ten udzial do
60°% w 1930 r. i do 75 w 1931 r. Odbylo sie to kosztem dalszego ogra-
niczania kredytéw dla samorzadéw, zaniechania finansowania przemystu,
a w 1931 r. takze kosztem silnego ograniczenia finansowania rolnictwa.

Jesli w 1931 r. wyzyskanie srodkéw zakladéw ubezpieczeri spolecz-
nych na finansowanie budownictwa doprowadzone bylo do maximum, to
w 1932 r. nastapita gwaltowna zmiana w polityce lokacyjnej — rozporza-
dzajacej zreszta w tym roku sumami zmniejszonemi niemal do polowy.
Mianowicie jako nowa pozycja zjawilo sie¢ w tym roku finansowanie po-
srednie Skarbu Panstwa — w postaci zakupywania listow zastawnych Ban-
ku Gospodarstwa Krajowego, przy wycofywaniu przez Skarb wickszosci
uzyskanych stad sum. Tem samem finznsowanie budownictwa skurczylo
si¢ gwaltownie. Spadl réwniez silnie udzial w lokatach budownictwa wia-
snego ubezpieczen i finansowania rolnictwa; najmniej ucierpialo finansowa-
nie samorzadéw (co wynikalo w znacznej czesci z konwertowania na po-
zyczki dopiero w tym roku poprzednio juz zlozonych wkltadéw w kasach
kemunalnych).

Jeszcze silniej zredukowane bylo finansowanie ruchu inwestycyjnego
na korzys¢ kredytéw bezposrednich dla Paristwa i innych o analogicznym
efekcie w r. 1933. Obok przeznaczenia znacznej czesci srodkéw na zakupy
pozyczek panstwowych zakupiono papiery bankéw panstwowych nie po-
chodzace z nowych emisyj wobec braku ich, a wiec nie stuzace do finanso-
wania nowych kredytobiorcéw. Srodki na inwestycje objely wiec tylko
niewielka czesé¢ lokat i zaréwno finansowanie samorzadow, jak i budownic-
two wlasne zakladow zostalo trzykrotnie zmniejszone.

Ewolucja udzialu lokat finansujacych inwestycje komunalne i budo-
wnictwo, byla taka, ze po ,,wstepnym okresie” lat 1924—1926, kiedy za-
klady dopiero przystepowaly do tej dzialalnosci, poczawszy od roku 1927
lokaty te pochtanialy stale okolo 60 °/s sum lokowanych; odsetek ten wzrést
znacznie w latach 1930 i 1931, siegajac odpowiednio 73 i 90 %, poczem
w r. 1932 i 1933 zostal silnie ograniczony, w ostatnim roku (uwzgledniajac
fakt, ze nabywanie w tym roku papieréw nie bylo finansowaniem inwesty-
cyj)—spadl do 36°. Poniewaz okres zuzywania najwiekszej czesci lokat
na finansowanie budownictwa i urzadzeri komunalnych przypada zarazem
na okres najwyzszego poziomu calosci sum lokowanych, sumy idace na fi-

2

nansowanie inwestycyj wzrosty w 1930 i 1931 r. gwaltownie i uczynily za-
ktady ubezpieczern spotecznych powaznym czynnikiem w ustalaniu sie moz-
liwosci budownictwa. Odwrotnie w latach 1932 i 1933: przy zmniejszonych
sumach ogétu lokat zakladéw zmniejszyl sie rownoczesnie udzial czesci zu-
Zzywanej na inwestycje, a stad w sumach bezwzglednych czes¢ ta gwaltownie
spadia (w r. 1932, dla ktérego po szacunkowem potraceniu sum, zuzytych
przez Skarb na wycofanie lokat z Banku Gospodarstwa Krajowego, otrzy-
muje sie sume 34 milj. zi., faktycznie nowe srodki skierowane do budo-
wnictwa byly jeszcze o tyle mniejsze, ze 3 milj. zI. pozyczek dla samorza-
déw byly zaliczkowo udzielone jui wczeséniej, a za 3 milj. zl. przejgto pa-
pieréw od dzialéw ubezpieczenia od bezrobocia); tem samem zaklady zre-
zygnowaly z odgrywania osiagnietej wielkiej roli w budownictwie i z ha-
mowania swa dzialalnoscig spadku jego tempa.

Aby zorjentowaé sie w roli, jaka finansowanie przez ubezpieczenia spo-
teczne inwestycyj budowlanych i komunalnych odegralo w ich rozwoju,
zestawimy sumy lokat dokonywanych w tej dziedzinie z przyblizonemi
sumami wartosci ogélnej inwestycyj ‘w budowniclwie nieprzemyslowem
i urzadzeniach komunalnych, przyczem sumy te ustalimy w sposéb po-
dobny, jak dla ogélu inwestycyj (p. wyz. str. 59). Oprzemy sie wige
z jednej strony na danych o zmianach ilosciowych inwestycyj wedlug
wskaznikéw Instytutu Badania Konjunktur Gospodarczych i Cen, z dru-
giej — na danych o ruchu ich kosztéw. Punktem wyjscia jest dla nas sza-
cunek inwestycyj z r. 1929, zgodnie z ktérym na budownictwo nieprzemy-
stowe (mieszkaniowe, administracji paristwowej, samorzadowej i t. p.) oraz
na inwestycje samorzadowe przypadale 780 milj. z1.*

Jako wskaznik ilosciowych zmian w tych inwestycjach bierzemy srednia wskazni-
kéw dla budownictwa mieszkaniowego i niemieszkaniowego wazonych w stosunku
2:1. Jako wskaznik kosztéw bierzemy podany wyzej na str. 74 wskaznik kosztéow
budowy. Mnozac przez siebie oba szeregi wskaznikéw otrzymujemy wskazZniki
wartosci inwestycyj omawianego typu.

W tabliczce na str. 74 zestawimy sumy ogélne inwestycyj komunal-
nych i w budownictwie nieprzemystowem z sumami lokat ubezpieczen spo-
tecznych na finansowanie tych inwestycyj =

1 Landau, L. i Kalecki, M., Szacunek ruchu inwestycyjnego w Pol-
sce i wskaznik kwartalny inwestycyj, Prace Instytutu Badania Konjunk-
tur Gospodarczych i Cen, zesz. 1 z r. 1932,

2 Dla lat 1932 i 1933 po wprowadzeniu poprawek, odpowiadajacych uwagom
a i b do tablicy XVI.
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Tablica XVIL

Pozycije 1927 | 1928 1929 ' 1930 | 1931 ! 1932 | 1933
Inwestycje komunalne i w budown. nie- . | | i
przemysl. ogélem: ! . !
wmilizt . . . . .. .. .[560 |80 780 | 610 | 370 | 255 | 230
wskazniki ilosciowe (1928 — 100) | 78 100 88 = 72 | 48 | 39 | 42
Finansowane przez ubezpieczenia spo- ‘ |
teczne: \
A T o it d e NS Reih TEe L Taatrtts 4 T
w %p-ach ogélu . . . . . . . 4} 5 7 12 ‘ 22 . 13 8
wskazniki iloSciowe (1928 = 100) 74 | 100 133 187 231 i 113 72

Az do r. 1929 lokaty ubezpieczeni spolecznych przeznaczone na finan-
sowanie budownictwa i inwestycyj komunalnych, ciagle rosnac, zwiekszatly
sie rowniez w swem znaczeniu stosunkowem, nie dosiggaly jednak jeszcze
10°/o ogétu sum inwestowanych w tej dziedzinie, wplywaly wiec tylko
w dos¢ ograniczonej mierze na ogélny rozwoj. Rozrost akcji w postaci roz-
poczecia na wielka skale budowy domoéw mieszkalnych we wlasnym za-
kresie przy réwnoczesnem intensywnem finansowaniu budownictwa spéti-
dzielczego i inwestycyj samorzadowych nadal zakladom — w okresie
gwaltownego redukowania sie rozmiaréw inwestycyj prywatnych — po-
wazne znaczenie: juz w 1930 r. sfinansowaly one 12 %/, w 1931 r. zas 22 %/,
prawie czwartg czesé, ogélu inwestycyj. Podczas gdy srodki doplywajace
z innych Zrédel na finansowanie inwestycyj zmniejszyly si¢ od 1929 do
1931 r. zgora o 60 %0 (spadek ilosciowy inwestycyj nie byl tak silny, gdyz
dos¢ znacznie cobnizyly sie juz koszty budowy), srodki lokowane przez za-
klady ubezpieczen spolecznych wzrosly niemal o 50%0; tak wiec tem-
po spadku zostalo dzieki dziatalnosci ubezpieczern w wyraznym stopniu
oslabione. Ten rozrost akcji zakladéw w 1931 r. nie utrzymal sie¢ jednak
dlugo wskutek wspomnianych wyzej okolicznosci; juz w 1932 r. budowy
finansowane przez zaklady spadly do 13 % ogélu budownictwa nieprze-
myslowego, w 1933 r. zas zaklady zdolaly sfinansowac¢ zaledwie 8 %0 wy-
konywanych robét budowlanych.

Poniewaz jedna z form finansowania budownictwa przez zaklady ubez-
pieczeni spolecznych byly zakupy papieréw emitowanych przez Bank Go-
spodarstwa Krajowego, zaklady byly, poczawszy juz od r. 1927, a zwla-
szcza 1928,. jednym z wazniejszych odbiorcow tych papierow, jednem
z wazniejszych Zrédel dostarczania Bankowi $rodkéw na udzielanie no-
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wych pozyczek. Wedlug sprawozdania Banku za rok 1931 z emitowanych
przez Bank do 31.XII 1931 r. papieréw na ogolna sume 837 milj. z}. uloko-
wanych bylo w kraju, poza Skarbem Panstwa i portfelem samego Banku
436 milj. z1.; otéz z sumy tej przypadalo 180 milj. zt. na Pocztows Kase
Oszczednosci, 138 milj. zt. na zaklady ubezpieczen, a 118 milj. zi. na
wszystkich innych nabyweéw. Jak z tych liczb wynika, zaklady ubezpie-
czenn byly poza P. K. O. najwazniejszym nabywca papieréw, objely one
16°/0 calej emisji Banku, a 32%/0 ogélu papieréw, jakie ulokowano na rynku
krajowym poza Ministerstwem Skarbu. Wprawdzie zaklady ubezpieczern
obejmuja tei inne ubezpieczenia poza spolecznzmi — te ostatnie jednak,
jak z naszych liczb wynika, graly role bezwzglednie dominujaca: do r, 1931
lokaty zakladéw w papierach Banku Gospodarstwa Krajowego wyniosty
90 milj. zL., co odpowiada prawie 110 miljonom nominalnej wartosci; jesli
doda¢ papiery, nabyte przez dzialy ubezpieczenia od bezrobocia Zaktadow
Ubezpieczeri Pracownikéw Umystowych, a juz w nastepnym roku prze-
jete przez dzialy emerytalne, to otrzyma sie pornad 115 milj. zt. papieréw
zakupionych przez uwzglednione tu ,,ubezpieczenia kapitalizujace”. Nalezy
za$ uwzgledni¢, Ze ponadto zaklady te ulokowaly w tym okresie okolo
45 milj. zI. w Banku Gospodarstwa Krajowego na specjalnych rachunkach,
winkulowanych na zakup papieréw wartosciowych.

Podobnie, jak finansowanie budownictwa za posrednictwem Banku
Gospodarstwa Krajowego, finansowanie rolnictwa prowadzily zaklady za
posrednictwem Panstwowego Banku Rolnego. Réwniez w dostarczaniu
srodkéw tej ostatniej instytucji odgrywaly zaklady ubezpieczen spolecz-
nych w niektérych okresach powaina role. Z emitowanych w latach 1926—
1931 (w r. 1932 emisje Banku byly juz niewielkie, a w r. 1933 prawie zu-
pelnie ustaly) listéw zastawnych i obligacyj meljoracyjnych za 355 milj.
zl. badane przez nas zaklady przejely — wartosci nominalnej — prawie
45 milj. zt,, a wigc zgéra 12%. Do r. 1929 zaklady nie mialy wielkiego
udzialu w lokowaniu papieréw Banku Rolnego: w latach 1927 i 1928 obej-
mowaly one niecatych 5% emisji Banku; w r. 1929 udzial ich podniésl
sie¢ juz do 9% — glowny jednak okres uzyskiwania przez Bank Rolny
$rodkéw z ubezpieczer spotecznych przypada na lata 1930 i 1931, W r. 1930
ubezpieczenia zakupily papieréw w kwocie nominalnej okolo 20 milj. zt,
co w stosunku do calej 6wczesnej emisji 67 milj. z}. stanowito 30 %/o; jeszcze
wyzszy poziom osiagnal udzial ubezpieczen spolecznych w nastepnym ro-
ku, okresie zreszta silniej zredukowanej dzialalnosci: z emitowanych 22
miljonéw zl. przejely one prawie trzecia czesé — 7 miljonéw zt. I w tej
wiec dziedzinie ubezpieczenia spoleczne byly zrédlem, z ktérego najobfi-
ciej czerpano w okresie wzmagajacego si¢ kryzysu, kiedy inne Zrédta szybko
wyczerpywaly sie.
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6. Wryniki dzialalnosci lokacyjnej ubezpieczen spolecznych w Polsce

Na podstawie tej analizy mozemy teraz odpowiedzie¢ na pytanie, jak
wykorzystywaly ubezpieczenia spoleczne w Polsce swa sile finansowa
i jak wplywaly na zZycie gospodarcze, a mianowicie na ruch inwestycyjny.

Z sumy 590 milj. zt., jaka w ciggu dziesieciolecia mialy ubezpieczenia
diugoterminowe do dyspozycji (lacznie z sumami wracajacemi do dyspo-
zycji z dawnych lokat w drodze ich amortyzaciji), zuzyto przeszlo polowe —
335 milj. z1. na lokaty finansujace inwestycje w budownictwie i inwestycje
komunalne (w drogach, urzadzeniach miejskich i t. p.); jesli ponadto
uwzglednié, ze na ten sam cel zuzyta byla wiekszosé sum, umieszczonych -
formalnie jako wklady z kilkumiesiecznem wypowiedzeniem — w komunal-
nych kasach oszczednosci, a wynoszacych zgora 45 milj. zl., to okaze sie, ze
na sfinansowanie inwestycyj tego rodzaju zuzyly ,ubezpieczenia kapitali-
zujace” okolo 60 %o swych srodkéw. Prawie 10 %/ srodkéw zuzytych bylo
na finansowanie rolnictwa; niewiele mniejsza suma oddana byla w réinych
formach — bezposrednio i posrednio — do dyspozycji Skarbowi Paristwa;
natomiast bardzo niewielkie srodki przekazywane byly jako kredyt dla
przemystu. Reszta srodkéw, finansujac wlascicieli firm-pracodawcow, wia-

snosé nieruchoma miejska, zbywcéw nieruchomosci nabywanych przez za-

klady, nie miala okreslonego przeznaczenia.

Jesli wiec za cel dzialalnosci lokacyjnej ubezpieczen spotecznych
uwazaé wzmaganie ruchu inwestycyjnego, a za $rodek do jego osiagnie-
cia — takie lokowanie srodkéw, ktéreby zapewniato ich bezposrednie zu-
Zycie na inwestycje, to stwierdzié trzeba, ze wickszoéé srodkéw na ten cel
poszta, finansujac zwlaszcza dziedziny, w stabym stopniu zasilane przez
kapital prywatny. Okolo 1090 sum, jakie w ciggu ostatnich siedmiu
lat zuzyte byly na dokonywanie inwestycyj w calem budownictwie nieprze-
mystowem i we wszystkich dziedzinach inwestycyj komunalnych, dostar-
czonych bylo przez ubezpieczenia spoteczne. Jesli uwzglednié, ze sumy te
umozliwialy uruchomienie dalszych s$rodkéw, ze byly jednem z glownych
zrédel finansowania kredytow budowlanych Banku Gospodarstwa Krajo-
wego, ktore oddzialaly jako czynnik duzej wagi na rozwéj budownictwa
w Polsce, to okaze sig, Ze — bynajmniej zreszta nie wielkie i dalekie od
zaspokojenia potrzeb — budownictwo mieszkaniowe i inwestycje samorza-
dowe w Polsce oparte byly w znacznej czesci na lokatach ubezpieczen
spotecznych. Ten rozwéj budownictwa spétdzielczego w Polsce, ktorego
swiadkami byli$my w ostatnich latach, nie bylby—w istniejacych warunkach
prawnych i gospodarczych — mozliwy bez lokat ubezpieczen spotecznych,
dzieki ktérym jeszcze w ciagu kilku lat kryzysowych s$rodki ciagle
doplywaty.
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Na cele inne niz finansowanie inwestycyj budowlanych i komunal-
nych oraz finansowanie rolnictwa zuzyta byla, ogélem w ciagu dziesiecio-
lecia, znaczna cze$é srodkow zakladéw — okolto 30 %b. Tak jednak nie bylo
stale: w latach 1927—1931 odsetek ten byl o wiele nizszy. Podniesienie sie
jego do tego poziomu wynikalo: ze specyficznego systemu lokowania $rod-
kow w pierwszych latach dzialalnosci lokacyjnej i z ograniczenia lokat finan-
sujacych inwestycje w latach 1932 i 1933, znéw wynikajacego ze specjal-
nych wzgledow (p. wyz. str. 72).

Jesli idzie o wplyw lokat na rozw¢j konjunktury, to, jak wyzej mo-
wilismy, wplyw ten wywierany byé moze przez wycofywanie z obrotéw
srodkéw, zatrzymywanie ich w gotéwce i t. p. w latach ozywienia, i przez
tem silniejsze zuzywanie $rodkéw na inwestycje w okresach depresji. Za-
trzymywanie duzej czesci srodkéw w gotéwce miato miejsce w zakladach—
z innych zreszta oczywiscie wzgledéw — w latach 19241926, a wiec glow-
nie w okresie kryzysu postabilizacyjnego. W latach poprawy i ozywienia,
1927—1929, rezerwy gotéwkowe byly raczej uszczuplane, powiekszano zas
tylko wktady w komunalnych kasach oszczednosci — forme w gruncie
rzeczy czesto ukrytej lokaty finansujacej inwestycje komunalne. Wplywn
wiec deflacyjnego, hamujacego rozped inwestycyjny podczas ozywienia,
polityka lokacyjna ubezpieczer nie wywarla. Tem samem tez znacznie ogra-
niczone byly mozliwosci w okresie kryzysu i depresji. Niemniej jednak
w ciagu pierwszych lat, mianowicie w latach 1930 i 1931, zaklady rozwinely
ozywiong dziatalnosé, finansujac inwestycje w miare maksymalnie wykorzy-
stywanych mozliwosci. Srodki plynne poza kasami komunalnemi byly
zmniejszane; z lokat niewielka czes$¢ tylko szla na cele inne niz finanso-
wanie inwestycyj. W tym okresie ubezpieczenia spoleczne staly sie czynni-
kiem znacznej wagi jako zrédlo srodkéw na inwestycje i w pewnym stopniu
przyczynialy sie do hamowania tempa proceséw znizkowych. W roku 1932
i 1933 jednak wplyw ten wywieraé przestaly i utracily dotychczasowa ro-
le. Whplynelo na to kilka czynnikéw. Tak wiec obok zmniejszania sie
srodkéw w zwiazku ze spadkiem zarobkéw pracowniczych (co dotknelo
zwlaszcza ubezpieczenie inwalidzkie robotnicze i wypadkowe, znacznie
stabiej zas emerytalne pracownikéw umystowych) odczué si¢ dalo przerzu-
cenie ciezaru pokrywania deficytu ubezpieczenia pracownikéw umystowych
od bezrobocia na ubezpieczenie emerytalne pracownikéw umyslowych, nie
zas, jak np. w zakresie ubezpieczenia robotniczego — na srodki budzetowe;
poza bezposredniem zmniejszeniem w ten sposéb srodkéw spowodowalo to
konieczno§é powiekszenia zasobéw gotéwki (powiekszenia, przeprowadzo-
nego zreszta bez wyraznego uzasadnienia w niektérych zakladach w bar-
dzo znacznych rozmiarach); z sum zas pozostalych na lokaty stosunkowo
duza czesé nie byla zuzyta na finansowanie inwestycyj, lecz na dostar-
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czenie bezposrednie Skarbowi Parnstwa srodkéw (pozyczki panstwowe
w 1933 r.), na umozliwienie mu wycofania srodkéw ulokowanych (zakupy
listow zastawnych B. G. K. w 1932 r.) lub w inny sposéb pozbawiona byla
mozliwosci bezposredniego wspierania inwestycyj (zakupy papierow daw-
nych emisyj w 1933 r.). Fakty te wynikaly jednak z koniecznosci podjecia
przez zaklady specjalnych, przekazanych im zadasi i bynajmniej nie swiad-
cza o zasadniczej niemoznosci korzystnego wplywania na przebieg depresii,
czego najlepsza ilustracjg byla wielka rola zakladow ubezpieczen spolecz-
nych w budownictwie w 1930 i 1931 roku.
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ZALACZNIK

S ZCZEGOLY "DZIALALNOSEl LORKACYVJNE]
UBEZPIECZEN SPOLECZNYCH W LATACH 1924 — 1933



1. Zaklad Ubezpieczen Pracownikéw Umystowych we Lwowie
(dzial ubezpieczenia emerytalnego)
do r. 1927: Zaklad Pensyjny dla Funkcjonarjuszy we Lwowie

W pierwszym roku po stabilizacji, w r. 1924 dzialalnos¢ lokacyjna Za-
ktadu byla niewielka: przyrost majatku wynosil 54 milj. zi, zaleglosci zas
pracodawcow dosiggaly 2 milj. zt.; poniewaz we wkiadach krotkotermino-
wych zatrzymano 2,5 milj., lokaty ograniczaly sie do 0,9 milj., z czego
za 0,5 milj. kupiono domy (lokale biurowe w Krakowie i Bielsku oraz
pensjonat w Truskawcu), a w kwacie 0,3 milj. udzielono pozyczek.

W r. 1925 lokaty juz wzrosty., Przyrost majatku wynosil 8,3 milj.; mimo
zamrozenia znéw 1,6 milj. 'w zaleglosciach i dalszego powigkszenia rezerw
plynnych o 2,3 milj., zdotano zatem podnies¢ sume lokat do 4,5 milj. Za-
kupy papierow byly dalej nieznaczne, udzielono za$ pozyczek w sumie
22 milj., uwzgledniajac juz teraz réwniez cele budowlane, i tylez uloko-
wano w nieruchomosciach, zakupujac pensjonat w Zakopanem i przejmujac
od innego dzialu (ubezpieczenia dobrowolnego) cze$é nieruchomosci we
Lwowie (hotel George'a) oraz rozpoczynajac akcje budowy doméw mie-
szkalnych dla pracownikéw. Poczatkiem jej bylo wybudowanie domoéw
w Bielsku i Bialej, poczem postanowiono rozwinaé akcje w szerszym za-
kresie, mianowicie budujac w Krakowie i we Lwowie; druga dziedzina,
w ktorej dzialalnosé budowlana miata by¢ rozszerzona, bylo podjecie bu-
dowy pensjonatu w Krynicy — w tym roku, 1925, zakupiono na ten cel
parcele.

Akcja budowlana rozwineta si¢ w 1926 r. Srodki rozporzadzalne przy
niewiele powigkszonym przyroscie majatku, 8,5 milj., wzrosty zwlaszcza
przez zmniejszenie si¢ przyrostu zaleglosci; mimo dalszego wiec gromadze-
nia rezerw (ktére mialo zreszta charakter przejsciowy — na rachunek tych
wkladéw udzielono promes spoéldzielni ,,Wtiasna Strzecha”, miastu Krako-
wowi, Kasie Chorych m. Warszawy; czesciowo wkiady te byly przeznaczone
wprost na udzielenie pozyczki: wkiad 300 tys. w kasie komunalnej bielskiej
na pozyczke dla tego miasta) zdolano ulokowaé 5,7 milj. zi., z czego po-
wiekszone nieco zakupy papieréw pochionely jeszcze tylko 0,7 milj., po-
iyezki — 1,6 milj., a 3,4 milj. pozostalo na lokaty w nieruchomosciach;
z tego zakupiono dom we Lwowie i zwigkszono udzial w hotelu George'a,
przedewszystkiem za$ rozwinieto akcje budowlana, koriczac domy w Bielsku
i w Bialej, a rozpoczynajac budowe doméw mieszkalnych w Krakowie i we
Lwowie oraz wielkiego pensjonatu w Krynicy.
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Domy mieszkalne we Lwowie przy ulicy Na Bajkach, zbudowane w latach 1926—27

przez Z. U, P. U, we Lwowie.

Domy mieszkalne we Lwowie przy ulicy Stryjskiej, zbudowane w latach 1927—29
przez Z. U. P. U. we Lwowie.

Dom mieszkalny w Krakowie przy ul. Stowackiego, zbudowany w latach 1926—27
przez Z. U. P. U. we Lwowie.

Dom mieszkalny w Krakowie przy ul. Wybickiego, zbudowany w latach 1927—29
przez Z. U. P. U. we Lwowie.
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W r. 1927 dzialalnosé lokacyjra wogéle, a budownictwo w szczegélnosci
rozwinely sie silnie. Srodkéw na to dostarczaly zwiekszony przyrost ma-
jatku (9,0 milj.) i zaczynajacy sie w wiekszych rozmiarach powrét dawniej
ulokowanych sum w drodze amortyzacji przy réwnoczesnem czerpaniu z na-
gromadzonych poprzednio $rodkéw plynnych. Ulokowano wiec 10,3 milj. zi.:
po raz pierwszy zakupiono wicksze partje papieréw — za 2 milj. zl. (glow-
nie listy zastawne Banku Gospodarstwa Krajowego — 1,5 milj.), udzielono
0,7 milj. zl. pozyczek, m. in. wykonywajac przyrzeczenie dane miastu Kra-
kowowi (0,5 milj. z1.); spoldzielnie ,,Wlasna Strzecha" sfinansowano w kwo-
cie 1,2 milj. w formie wkladu zwiazanego w Banku Gospodarstwa Krajo-
wego; wreszcie 6,4 milj. ulokowano w nieruchomosciach, kupujac od dtuz-
nika Zakladu, likwidujacego sie Akcyjnego Banku Zwiazkowego, dom we
Lwowie, ponadto zas pensjonaty w Truskawcu i Jaremczu, nabywajac par-
cele pod dalsze budowy we Lwowie, Krakowie, Zakopanem, przedewszystkiem
za$ budujac. Na roboty budowlane zuzyto w tym roku 52 milj. zl.: zakon-
czono budowe rozpoczetych w 1926 r. doméw w Krakowie i we Lwowie,
prowadzono dalej budowe pensjonatu w Krynicy i zaczeto nowa serje do-
méw w Krakowie, we Lwowie i w Bialej (co zreszta poczatkowo spotkalo
sie z oporem Ministerstwa); wreszcie zaczeto rekonstrukcje dochodowej nie-
ruchomosci we Lwowie — hotelu George'a.

Rok 1928 byl okresem najwickszego napiecia budownictwa wlasnego
Zakladu, zreszta przy ogélnej sumie lokat nie zwiekszonej: wprawdzie przy-
rost majatku osiagnal juz 10,6 milj. zl, ale to przez wlaczenie sumy wy-
niklej z waloryzacji pozyczek, a wiec juz ulokowanej; poniewaz réwnocze-
snie znacznie wzrosly zalegloéci (prawdopodobnie w zwiazku z wprowadza-
niem nowej ustawy), dysponowano sumg mniejsza niz w poprzednim roku
i mimo dalszego uruchdmiania rezerw ulokowano tylko 9,8 milj. zt. Przy
rozpoczynajacem sie juz $ci§lejszem regulowaniu dzialalnosci lokacyjnej
przez Ministerstwo, Zaklad stosowal jednak jeszcze w r. 1928 dotychcza-
sowa polityke lokacyjna, faworyzujaca zwlaszcza lokaty w nieruchomosciach.
W papierach ulokowano tylke 1,2 milj. zl., gléwnie w listach zastawnych
Panistwowego Banku Rolnego; pozyczek udzielono: w formie wkladu zwia-
zanego 1,4 milj., jako dalsza, druga skolei rate dla ,Wiasnej Strzechy",
w formie bezposredniej tylko 0,4 milj. zl.; przyrzeczono wieksza pozyczke
Kasie Chorych m. Lwowa na budowe sanatorjum dla gruzlikéw, z czego jed-
nak w tym roku uruchomiono tylko 200 tys.; zasadniczo za$ lokowano w nie-
ruchomosciach, prowadzac (poza dalszem zwiekszeniem udzialu w hotelu
George'a) intensywna akcje budowlana: zakornczono budowe doméw w Bia-
fej, prowadzono dalej budowe doméw mieszkalnych w Krakowie i we Lwo-
wie, pensjonatu w Krynicy i przebudowe hotelu George'a; w ten sposéb
facznie przebudowano w r. 1928 sume 6,5 milj. zi.

Uchwalone pod koniec 1928 r. zasady lokowania funduszéw ubezpieczeri
spolecznych weszly w 1929 r. w Zycie i zmienily zasadniczo system lokat
Zakladu lwowskiego: miejsce lokat bezposrednich, w budowach wlasnych,
zajely lokaty za posrednictwem bankéw paristwowych, przez zakup ich pa-
pieréw, wérod pozyczkobiorcow zas wysunely sie na pierwsze miejsce sa-
morzady i kasy chorych; lokaty w hotelach i pensjonatach zupelnie ustaly.
Dochody ze skiadek w 1929 r. znacznie wzrosty, podnoszac sume przyrostu
majatku do 118 milj. z1. (poza przyrostem wyniklym z przejecia majatku
Ukrainskiego Instytutu Pensyjnego, wiaczonego w tym roku do Zakladu);

czeéé $rodkow pozostawiono w formie plynnej, ulokowanoﬂ 10,9 r’nilj. z’l.
Zakupiono z tego papieréw za 4,3 milj. zt. — glownie emisji bankéw pan-
stwowych, ponadto jednak za 1,7 milj. zL listow zastawnych towarzystw
kredytowych ziemskich i miejskich; w sumie 4,9 milj. zt. udzielono bezpo-
srednio lub w formie wkladu winkulowanego pozyczek, z czego o 1,9 milj. zt.
powigkszono wkiad winkulowany na rzecz +Wtasnej Strzechy”, pOZaterfl za$
2,9 milj. zt. ulokowano w pozyczkach hipotecznych: udzielono dalszej po-
syczki w sumie 0,8 milj. Iwowskiej Kasie Chorych, innym kasom — 0,5 milj.,
miastom: Zakopanemu 0,4 milj., innym miastom 0,6 milj.; w ten sposéb na
lokaty w nieruchomosciach zuzyé mozna bylo tylko 1.8 milj. z}. Zakonczono
budowe zaczetych w 1927 r. doméw w Krakowie i we Lwowie, budowe pen-
sjonatu w Krynicy, przebudowe hotelu George'a — wszystkie te roboty (lacz-
nie z niektéremi mniejszemi) pochlonely 1,6 milj. zl. Postanowiwszy dalej
prowadzié budowe doméw w Krakowie i we Lwowie, zakupiono za 0,2 milj.
zl. parcele w Krakowie i zamierzano kupi¢ we Lwowie. Tymczasem w koricu
roku wszczeta zostala scentralizowana akecja budowlana w oparciu o Fun-
dusz Rozbudowy Miast — w ramach tej akcji rozwijalo sie w nastepnych
latach budownictwo wlasne Zakladu. :

Nastepne dwa lata sa okresem najsilniejszej akcji lokacyjnej. Dzigki
wzrostowi wplywéw z lokat przyrost majatku osiagnal w r. 1930 sume
13,8 milj. zl.; przy niezmienionym poziomie rezerw lokaty wyniosty 13,1 milj.
Lokowano dalej przedewszystkiem w formie papieréw wartosciowych, zaku-
pujac ich za 6,9 milj. zL, z czego jednak 15 milj. stanowito konwersje wkla-
du na rzecz ,Wlasnej Strzechy"; zakupy netto wyniosty wiec 54 milj. —
w tem 4,0 milj, papieréw bankéw passtwowych, a 1,4 milj. towarzystw kre-
dytowych ziemskich i miejskich; pozyczek udzielono w sumie ogélnej 4,1
milj. — nowa duza pozyczke przyznano lwowskiej Kasie Chorych (1,7 milj.),
po 500 tys, otrzymaly miasta Drohobycz i Stanistawéw; wreszcie przyste-
pujac do wykonania planu akcji budowlanej, zuzyto na nia w 1930 r. 3,6
milj. z}. Zgodnie z planem Zaklad podja¢ mial w 1930 r. budowe dwoch
komplekséw doméw we Lwowie — urzedniczych i robotniczych oraz jednego
(doméw urzedniczych) w Krakowie; te ostatnia prowadzonmo na parcelach
zakupionych w 1929 r., we Lwowie — po bezskutecznych staraniach uzy-
skania na ten cel gruntéw parfstwowych — zakupiono w tym roku parcele
za 0,6 milj. z1. Roboty rozpoczeto we wszystkich trzech kompleksach i do-
prowadzono je do§¢ daleko, przebudowujac w 1930 r. 3,0 milj. zh

W roku 1931 lokaty osiagnely punkt kulminacyjny. Przyrost maja\tk.u
wyniést w tym czasie 14,3 milj. zi.; poniewaz za$ prawie o 2 milj. zmniej-
szono rezerwy w postaci wkladow krotkoterminowych, na lokaty zuzyto
16,5 milj. z}. Znéw prawie polowe tej sumy pochlonely lokaty w papierach:
zakupiono ich za 4,4 milj. zt. (w czem juz tylko za 0.8 milj. towarzystw kre-
dytowych), ponadto za§ winkulowano na ten cel 2,6 milj. zt. w Banku Gospo-
darstwa Krajowego i Panstwowym Banku Rolnym — razem wigc 7,0 milj. zi.
(z czego zreszta prawie polowa przypada na przejecie papieréw z dziatu
ubezpieczenia od bezrobocia). Pozyczek udzielono w sumie 4,7 milj. zlL
(nowa pozyczka dla lwowskiej Kasy Chorych — 1,1 milj., pozyczka dla ogol-
noparistwowego Zwiazku Kas Chorych — 1,5 milj., dla miasta Drohchkyeza —
0,5 milj. zi., ponadto dla Kowla, Nowego Sacza, Lwowa, Stanistawowa).
Wreszcie w zakresie lokat w nieruchomosciach, poza przejeciem domu we
Lwowie od wiederiskiego Powszechnego Zakladu Pensyjnego (300 tys.) i dal-
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szej czesci hotelu George'a, zuiyto 4,4 milj. zI. na roboty budowlane..Za-
koficzona zostala w 1931 r. budowa trzech komplekséw doméw I serji we
Lwowie i w Krakowie; zaczeto budowe nowych dwéch kompleksow (jednego
doméw urzedniczych, drugiego robotniczych) we Lwowie jako II serji i roz-
poczeto prace przygotowawcze do uruchomienia III serji, ktérej terenem
mial by¢ Krakéw, w mniejszej czesci zas jedno z wiekszych miast woj. wo-
lynskiego.

Tymczasem w r. 1932 dzialalnosé lokacyjna Zakladu ulegta gwaltownej
redukcji. Przyrost majatku wobec spadku sum skladek wynisst tylko 11,5
milj. z1.; dzial ubezpieczenia od bezrobocia, ktéry w poprzednim roku, prze-
kazawszy dzialowi emerytalnemu swoje papiery, pozostawil w jego rozpo-
rzadzeniu sume 2,3 milj. zl., obecnie wycofal swe wszystkie $rodki i zacia-
gnal w dziale emerytalnym pozyczke w sumie 1,1 milj. zl.; przy dalszym
wzroscie zaleglych skladek, procentéw i t. p. pozostawilo to do dyspozycji
dzialu emerytalnego tylko nieco wiecej niz 7 milj. z}. Poniewaz zas w tej
sytuacji konieczne bylo powickszenie ptynnej rezerwy, lokaty ograniczyly sie
do 4,9 milj, zi. Papieréw zakupiono za 1,6 milj. zl., poniewaz jednak zmniej-
szono przytem wkiad winkulowany w Banku Gospodarstwa Krajowego, za-
kupy netto wyniosty tylko 1,3 milj. zt. Pozyczek przyznano 1,4 milj. zi.
miastom Krakowowi (1,0 milj.) i Drohobyczowi (drobna sume otrzymal
Lwow). Reszta przypada na nieruchomosci, poza nabyciem domu we Lwowie
(0.5 milj.) na budownictwo, ktére ograniczylo sie do zakoficzenia doméw
IT serji we Lwowie i rozpoczecia — w skromnych rozmiarach — budowy
doméw III serji w Krakowie; lacznie na roboty budowlane zuzyto 1,7 milj. zl.

W 1933 r. lokaty wrécily na nieco wyzszy poziom. Wprawdzie przyrost
majatku zmniejszyl sic jeszcze do sumy 9,8 milj. zl., a dzialowi ubezpiecze-
nia od bezrobocia udzielono nowej pozyczki w wysokosci 2,7 milj. zt.; ale
z pozyczki tej wykorzystana zostala tylko czesé, rezerwy gotowkowe zmniej-
szono i w rezultacie zdofal dzial emerytalny ulokowaé 9,9 milj. zt. Zgéra
trzy czwarte tej sumy zostalo poswiecone na zakup papieréw: obligacyj
i listéw zastawnych bankéw parstwowych zakupiono za 5,5 milj. zi., Po-
zyczki Narodowej za 2,5 milj. i biletéw skarbowych za 0,5 milj, — razem
wiec 8,5 milj.,, co juz po potraceniu 0,9 milj., o kiére zmniejszono wklad
zwiazany na zakup papieréw, ozmacza sume lokat netto 7,6 milj. zI. Male
znaczenie mialy inne formy lokat: pozyczki (dla miast Lwowa i Stanistawo-
wa) w lacznej sumie 0,3 milj. zl. oraz lokaty w nieruchomosciach — 2,0
milj. zt. (w czem 0,9 milj. nieruchomosci przejete od funduszu emerytalnego
pracownikéw i od dzialu ubezpieczenia dobrowolnego); same roboty budow-
lane wyniosty tylko 1,0 milj. zl. z czego gléwna czesé stanowila rozpoczeta
w poprzednim roku budowa doméw mieszkalnych III serji w Krakowie.

2. Zaklad Ubezpieczei Pracownikéw Umyslowych
w Krélewskiej Hucie (dzial ubezpieczenia emerytalnego)
do r. 1927: Wydzial Funkcjonarjuszy Prywatnych Zakladu
Ubezpieczen Spolecznych Woj. Slaskiego

W r. 1924 z 3,1 milj. zt., o ktére wzrést majatek, udzielono 1 milj. zl.
pozyczki Wydzialowi Ubezpieczenia od Wypadkoéw, a 1,8 milj. z}. zostawiono
w gotowiznie ; lokaty ograniczyly si¢ do zakupu akcyj Banku Polskiego za
50 tys. i udzielenia pozyczek w kwocie 250 tys. zi.

W nastepnym roku srodki nieco wzrosly; poniewaz jednak z 4,8 milj. zi.
przyrostu majatku udzielono znéw Wydzialowi Ubezpieczenia Wypadkowego
pozyczki 850 tys. i powigkszono zasoby plynne o 2,8 milj. zi., ulokowano
tylko 1,2 milj. zl. Obok udzielenia dalszych pozyczek w sumie 0,5 milj. za-
czeto budowy: domu mieszkalnego dla urzednikéw oraz — lacznie z pozo-
stalemi dwoma wydzialami Zakladu Ubezpieczed Spolecznych — gmachu
administracyjnego; ogélem zuzyto na nie 0,7 milj. zl, z czego na sama bu-
dowe (poza kosztem parcel) — 500 tys.

W r. 1926, przy niewiele zwickszonych sumach skladek i przyrostu ma-
jatku (5,0 milj. zL.), dzieki otrzymaniu zwrotu czesci pozyczki od Wydziatu
Wypadkowego rozporzadzano wigkszemi juz s$rodkami, z ktérych nieco
mniej — 2,1 milj. zostawiono w plynnej formie; lokaty osiagnely wobec tego
powazniejsza juz kwote 3,2 milj. zI. Poza zakupem pozyczki dolarowej za
0,5 milj. zl. rozszerzono zakres udzielanych pozyczek do 1,5 milj. zI. (w tem
pozyczka dla Mystowic w kwocie 700 tys.) i zuzyto 1,2 milj. zI. na dalsze
prowadzenie robét budowlanych, zaczetych w r. 1925.

Rok 1927 dat znéw nieco zwiekszony przyrost majatku — 59 milj. zt.,
co przy zaniechaniu juz intensywnego powickszania zasobu plynnych srod-
kow pozwolilo ulokowaé sume 6,2 milj. zt. Lokaty polegaly gléwnie na po-
zyczkach hipotecznych, ktére osiagnely kwote 5,7 milj. zl., w wiekszosci dla
samorzadow (4,8 milj. — w tem 2,1 milj. z. pozyczki dla Mystowic, 0,8 milj.
dla Wydzialu Powiatowego w Katowicach, 0,5 milj. dla Krolewskiej Huty).
Pozatem 0,6 milj. zl. zuzyto na lokaty dlugoterminowe w komunalnych ka-
sach oszczednosci; niewiele ulokowano w papierach — 0,3 milj., budowy zas
wyrazaja sie liczba ujemna w postaci nadwyzki zwrotu kosztéw budowy
gmachu administracyjnego od Wydzialu Ubezpieczenia Wypadkowego nad ko-
sztami poniesionemi w tym roku.

W r. 1928, pierwszym pod dzialaniem nowej ustawy o ubezpieczeniu
pracownikéw umystowych, przyrost majatku doszedt do 12,1 milj. zt., co
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przy zmniejszeniu rezerw gotéwkowych pozwolito zuzy¢ na lokaty az 13,8
milj. z1. Lokaty te rozkladaja sie dosé réwnomiernie na wszystkie ich for-
my. Pozyczki hipoteczne ograniczono do sumy 3,1 milj. zi, z czego niewiele
tylko przypadalo na samorzad (najwieksza pozyczka, w sumie 1 milj. zi.
dla banku Reiffeisena w Katowicach); udzielono natomiast samorzadom po-
syczek w formie posredniej, mianowicie przez ulokowanie wigkszej sumy —
3,8 milj. zt. dlugoterminowo (na 30 lat) w komunalnych kasach oszczedno-
§ci; pierwszy raz w wiekszej skali zakupiono papiery — za 3,6 milj. zt.,
z czego zndéw znaczna czes¢ na cele inwestycyj samorzadowych (pozyczka
élaska za 0,4 milj. i obligacje komunalne Banku Gospodarstwa Krajowego
za 1,6 milj., pozatem za taka sama sume listy zastawne tego banku). Wresz-
cie zaczeto przygotowywaé rozwinigcie w szerokim zakresie akeji budowla-
nej. Poczatkowo zamierzano budowaé domy, przekazujac je na wlasnosé
pracownikom, nastepnie — w mysl postulatow Ministerstwa — postano-
wiono budowaé tylko wlasne domy, wobec czego okazala sie¢ potrzeba roz-
parcelowania czeéci nabytych terenéw. Lokaty w nieruchomosciach — 3,2
milj. zt. polegaly w tym roku wlasnie na zakupie parcel pod budowe doméw
w Katowicach (oraz sanatorjum w Ustroniu, pozatem nabyto dom w Sosnowcu).

Akcja budowlana rozwijala sie¢ poczatkowo dos$¢ ospale. W r. 1929 mimo
osiagnietego przyrostu majatku wysokosci 14,9 milj. zl. ograniczono rozmiary
dzialalnosci lokacyjnej przez pozostawienie duzej czesci srodkow w pogoto-
wiu — 8,0 milj. zL., w czem 2,7 milj. zt. ulokowanych w komunalnych kasach
oszczednosci, w zasadzie krétkoterminowo (za wypowiedzeniem 3-miesiecz-
nem). Dzialalnosé lokacyjna w $cislejszem znaczeniu objela wiec tylko 6,5
milj. zl., z czego na pierwszy plan — w my$l uchwal z pazdziernika 1928 r. —
wysunely sie lokaty w papierach: wyniosty one 4,5 milj. zl. (gtéwnie listy
zastawne Banku Gospodarstwa Krajowego — 3,0 milj., papiery Paristwowego
Banku Rolnego — 1,5 milj.). Zaakcentowane w tym skladzie papieréw po-
pieranie budownictwa finansowanego przez Bank Gospodarstwa Krajowego
znajdowalo tez wyraz w pozyczkach — 1,8 milj., z czego 0,8 milj. dla spél-
dzielni budowlanych (gléwnie spéldzielnia w Wielkich Hajdukach — 0,7
milj.); natomiast zlikwidowano forme wkladéw diugoterminowych w komu-
nalnych kasach oszczednosci, a czeéé ich nawet wycofano i niewiele posu-
nieto budowe wlasnych doméw: na budowe w Katowicach zuiyto zaledwie
0,7 milj. (lokaty w nieruchomoséciach zmniejszyly si¢ pozatem o 0,3 milj. zi.
ze sprzedazy parcel). Rozwéj budownictwa wlasnego nastapil dopiero w na-
stepnych dwéch latach, przy wykonywaniu planu akeji budowlanej zakla-
déw ubezpieczen spolecznych z grudnia 1929 r.

Rok 1930 jest kulminacyjnym punktem w dzialalnosci lokacyjnej Za-
kladu. Przyrost majatku wyniést 16,5 milj. zi., ponadio realizowane byly
naleznoéci i zmniejszone (po znacznem zwiekszeniu w poprzednim roku)
wktady bankowe. W rezultacie lacznie z wkladami w komunalnych kasach
oszczednosci Zaklad ulokowal 20,2 milj. zl; z tego na wktady w kasach
komunalnych przypadalo 6,6 milj. zt. — wklady te zreszta nie byly trakto-
wane jako lokaty dlugoterminowe, jakkolwiek Zaklad w tym roku zgodzil
sie na przedluzenie terminu wypowiedzenia do 6 miesigcy. Wilasciwa dzia-
talnosé lokacyjna wyniosta 13,6 milj. zl. Prawie polowe tej sumy — 6,7 milj.
stanowily zakupy papieréw (z czego 0,7 milj. przypadalo na obligacje ko-
munalne, m. inn. w tej formie udzielony byt kredyt dla Gdyni; 2,5 milj. —
na listy zastawne Banku Gospodarstwa Krajowego i 2,7 milj. na papiery

Domy mieszkalne w Katowicach przy ul. Rézanej, zbudowane w latach 1929—30
przez Z. U. P. U. w Krél. Hucie

L. '_{?L-‘:

Domy mieszkalne w Katowicach przy ul. Poniatowskiego, zbudowane w latach
1931—32 przez Z. U. P. U. w Kré6l. Hucie
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Parnstwowego Banku Rolnego, wreszcie 0,7 milj. na listy Zach. Polsk. Tow.
Kred. Miejsk.). Pozyczek udzielono w sumie 2,7 milj. zl., w czem duza czesé
dla samorzadéw: 1 milj. zi. dla Powiatowego Zwiazku Komunalnego bedzini-
skiego; ponadto za§ w formie wkladu dlugoterminowego w komunalnej ka-
sie, wzglednie wkiadu winkulowanego na zakup papieréw, Wydzial Powia-
towy bedzinski otrzymal 0,7 milj. zl. i tylez Dabrowa Gérnicza na budowe
osiedli robotniczych; analogicznie 0,3 milj. zl. przyznano Gdynskiej Spél-
dzielni Mieszkaniowej. Wreszcie 2,5 milj. zI. zuzyto na bezposrednie popie-
ranie budownictwa, w formie budowy wlasnych doméw, czesciowo prowa-
dzac dalej budowy rozpoczete z wlasnej inicjatywy w r. 1929, czesciowo
przystepujac do realizowania planu z grudnia 1929 r. — plan ten na terenie
Zakladu objal budowe doméw mieszkalnych w Katowicach i w Sosnowcu,
przy oparciu sie na pomocy Funduszu Budowlanego, wzglednie Slaskiego
Funduszu Gospodarczego w celu obnizenia kosztéw oprocentowania kapitalu.
W zwiazku z tem zakupiono parcele w Sosnowcu za 0,3 milj. zi.; na roboty
budowlane wydano 2,2 milj., z czego 0,6 milj. na domy mieszkalne w Kato-
wicach, zaczete w poprzednim roku, a 1,6 milj. na nowe budowy, zaczete
w Katowicach i Sosnowcu.

Nastepny rok, wyraznie juz w Polsce kryzysowy — r. 1931 byl na te-
renie Zakladu jeszcze rokiem wysokiego poziomu dzialalnosci, gdyz na glow-
nych przemystach tego rejonu, weglowym i Zelaznym, kryzys zaczatl sie sil-
nie odbijaé dopiero od jesieni tego roku. Wobec réwnoczesnego zwiekszania
sie dochodow z lokat przyrost majatku okazal si¢ wiekszy nawet nieco niz
w r. 1930; pogorszona sytuacja spowodowala wprawdzie uwiezienie czesci
srodkéw (w zaleglych odsetkach i t. p.), dzieki jednak dalszemu jeszcze
ograniczeniu rezerw mozna bylo dzialalnosci lokacyjnej prawie nie reduko-
waé. Wklady zwykle w komunalnych kasach oszczednosci powigckszono o 1,0
milj. zl.; lokaty zas w $cislem znaczeniu stanowily 17,8 milj. zl., koncen-
trujac sie¢ w dwoch dziedzinach: wlasnego budownictwa i wspierania budow-
nictwa za posrednictwem Banku Gospodarstwa Krajowego. W pozyczkach
ulokowano tylko 2,7 milj., zl., w lwiej czesci (2,5 milj.) dla samorzadéw;
na ten sam cel powiekszono o 0,3 milj. wklady dlugoterminowe w kasach
komunalnych. Papieréw Banku Gospodarstwa Krajowego zakupiono za 1,9
milj. zl. (w polowie listéw zastawnych i obligacyj komunalnych), ponadto
jednak 7,3 milj. umieszczono w Banku jako wklad zwiazany na zakup pa-
pieréw wartosciowych. Budownictwo wlasne pochtonelo 5,6 milj., osiagajac
punkt kulminacyjny rozwoju: zakoriczono budowe doméw mieszkalnych, za-
czetych w 1930 r. w Katowicach i Sosnowcu, zaczeto budowe II serji w Ka-
towicach i przejeto na rachunek wlasny Zakladu budowe doméw robotni-
czych w powiecie bedzifskim (akcja prowadzona w 1930 r. przez finanso-
wanie samorzadu powiatowego i magistratu Dabrowy Gérniczej).

Natomiast 1932 rok jest juz wyraZnie okresem slabniecia sily Zakladu.
Przyrost majatku spada do 13,5 milj. zl.; wobec dalszego zwiekszania sie
zaleglych naleznosci i koniecznosci udzielenia pozyczki dzialowi ubezpie-
czenia od bezrobocia, srodki rozporzadzalne zmniejszyly sie jeszcze bardziej
i Zaklad zdolal ulokowaé tylko 11,9 milj. zt. Gléwna czesé tego przypada
na papiery — 9,6 mil. zl., z czego jednak cze$¢ (2,0 milj.) stanowi kon-
wersje wkladu winkulowanego na zakup papieréw; zakup wigc netto wy-
nosil 7,6 milj. zl., z czego znéw za 3,7 milj. zl. przejeto papieréw z dzialu
ubezpieczenia od bezrobocia (dla uplynnienia jego s$rodkéw); papiery pra-

wie w calosci sa to papiery emitowane przez Bank Gospodarstwa Krajowego.
Pozyczek udzielono w kwocie 2,7 milj. zl. (w wigkszosci samorzadom), na
whasne budownictwo zuziyto 1,6 milj., koficzac domy mieszkalne w Kato-
wicach i nie przystepujac do zadnych nowych budéw.

Wreszcie dalej jeszcze skurczyly sie lokaty w r. 1933, wobec spadku
sumy przyrostu majatku do 7,6 milj. zI. i dalszego zasilania dzialu ubezpie-
czenia od bezrobocia, mimo nowego zmniejszenia sumy wkladéw krotkoter-
minowych: lokaty wyniosly tylko 8,7 milj. zl. Ustala zupelnie dzialalnosc¢
budowlana; poiyczek udzielono w kwocie 2,3 milj. zl., gléwnie zas loko-
wano poprzez banki panstwowe, powiekszajac wktad winkulowany w Banku
Gospodarstwa Krajowego o 2,2 milj. zI. i zakupujac papieréw za 3,9 milj. zt.
(w czem 1 milj. z. Pozyczki Narodowej). W bilansie na koniec r. 1933
znaczna wiekszo§¢é sum ulokowanych w komunalnych kasach oszczednosci
przeniesiono do wkladéw dlugoterminowych.
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3. Zaklad Ubezpieczei Pracownikéw Umyslowych w Poznaniu
(dzial ubezpieczenia emerytalnego)

do r. 1927: Wydzial Ubezpieczenia Urzednikéw Prywatnych
Ubezpieczalni Krajowej w Poznaniu

W pierwszym roku postabilizacyjnym, w r. 1924 lokat jeszcze nie doko-
nywano. Przyrost majatku, wynoszacy 2,2 milj. zl., a po potraceniu czesci
zwiazanej 2,0 milj., pozostawiono caly prawie w plynnej formie: zaledwie
za 28 tysiecy zakupiono papieréw.

Poczatek dzialalnosci lokacyjnej przypada na rok 1925. Przyrost ma-
jatku wyniésl juz 5,4 milj. zl., przy pozostawieniu wigc dalszych 2,5 milj. zI.
w gotowce, zdolano ulokowaé 3 milj. zt. Zakupiono papieréw za 0,5 milj. zl.
(Pozyczka Kolejowa), przedewszystkiem jednak udzielano pozyczek hipo-

tecznych: poiyczek ,na cele przemyslowe™ (t. j. dla przedsiebiorstw réz-
nego rodzaju) udzielono w sumie 1,6 milj. zl., dla miast za$§ na budowe do-
méw mieszkalnych — w sumie 0,9 milj. (pozatem — jedyna lokata w nie-
ruchomosciach az do r. 1928 — kupiono uzdrowiske w Miedzychodzie za
46 tys. zi.).

W r. 1926 lokaty silnie wzrosly. Wprawdzie przyrost majatku zwiekszyt
si¢ niezbyt znacznie — doszed! do 6,5 milj. zl., ale juz przestano gromadzié

rezerwy gotéwkowe; lokaty wiec objely caly przyrost majatku, sume 6,5 milj.
Wzrost nastapil gléwnie w sumie udzielonych pozyczek, ktore doszly do
5,2 milj. (w czem pozyczki dla przedsigbiorstw — do 4,2 milj.). Pozatem
w wickszych nieco rozmiarach zakupywane byly papiery — za 1,3 milj. zi.,
w czem za 09 milj. listy zastawne obu emitujacych bankéw panstwowych.

W tych samych rozmiarach utrzymane byly lokaty w r. 1927. Przyrost
majatku osiagnal w tym roku bardzo wysoki poziom — 13,0 milj. zl.; nasta-
pilo to jednak przez zwaloryzowanie pozyczek hipotecznych, wzrost kursow
papieréw, wliczenie do dochodéw zaleglych skladek — a wigec w formach,
w ktérych wzrost majatku okazywal sie odrazu zwiazany; przyrost zas wol-
nych $rodkéw byl niewiele tylko wigekszy niz w r. 1926. Czesciowo charakter
lokaty mialo zmniejszenie o 3,6 milj. wkladéw bankowych w celu uloko-
wania tej sumy (z pewna nadwyzka — lacznie 4,0 milj.) w komunalnych
kasach oszczednosci. Lokaty w czystej postaci wyniosty 6,6 milj. zl., przy-
czem nastapilo w nich pewne przesunigcie, mianowicie z pozyczek na pa-
piery. Pozyczki pozostaly gléwna forma lokaty, wynosily 3,6 milj. zI., znow
gtownie dla przedsigbiorstw; obok nich jednak znaczng sume wchlonegly lo-
katy w papierach — 3,0 milj., w znacznej wigkszodci w listach Banku Go-
spodarstwa Krajowego i Panstwowego Banku Rolnego.

Pierwszy rok dzialalnosci na nowych zasadach, mianowicie na podsta-
wie dekretu z 1927 r., nie przyniésl zwickszenia wlasciwych lokat dlugo-
terminowych. Przyrost majatku podniést si¢ do 11,1 milj. zl., z czego nie-
wielka czeéé tylko byla zwigzana, tak ze Zaklad dysponowal przeszio 10 mi-
ljonami zl.; zwigekszenie jednak rezerw w gotéwce i wkladach bankowych
o 1,9 milj. zl. oraz umieszczenie dalszych 2,9 milj. z. w kasach komunal-
nych spowodowalo, ze lokaty ograniczyly sie¢ do 5,4 milj. zI. Udzielanie po-
zyczek hipotecznych zmniejszylo si¢ niewiele — suma ich wyniosta 3 milj. z1.,
przyczem panowaly dalej pozyczki dla przedsiebiorstw. Zredukowane byly
zato lokaty w papierach, ktérych zakupiono tylko za 2,0 milj. zl., przyczem
nie nabyto wcale papieréw emitowanych przez banki panstwowe (zakupione
byly obligacje samorzadowe: poznafiskiego Zwiazku Wojewodzkiego oraz
miasta Poznania). Po raz pierwszy przystapil Zaklad do dzialalno$ci bu-
dowlanej: mianowicie postanowiono budowe gmachu administracyjnego oraz
mieszkalnego dla urzednikéw i w tym celu zakupiono parcele, zuzywajac
na to 0,4 milj. zL

Zasadnicza zmiana nastapila w kierunku dzialalnosci lokacyjnej w r.
1929 — pierwszym, w ktérym normowana byla ona zarzadzeniami central-
nemi, Suma og6lna lokat zwiekszyla sie niewiele: przyrost majatku osiagnal
sume 12,9 milj. zl. i niewiele mniejsza sume mial Zaklad do wolnej dyspo-
zycji; wskutek jednak powiekszenia o powaina kwote 6,4 milj. zt. wkiadow
w komunalnych kasach oszczednosci, z czego tylko 1,8 milj. zI. wyciagnieto
z powigkszonych w poprzednim roku wkladéw bankowych, do ulokowania
pozostato 7,9 milj. zl. Znaczna wigkszosé tej sumy, 5,0 milj. zl., zuzyta zo-
stala na zakup papieréw, w tem 4 milj. na papiery emitowane przez banki
panstwowe (reszta na listy zastawne Zach. Polsk. Tow. Kred. Miejsk. i obli-
gacje miasta Poznania). Znacznie zmniejszyla sie — do 1,9 milj. zl. suma
pozyczek hipotecznych, ktérych charakter zupelnie sie zmienil: ustaly po-
2yczki dla przedsiebiorstw, a kredytobiorcami staly si¢ samorzady i kasy
chorych. Wreszcie zaczela sie realizowaé dzialalnoéé budowlana, mianowicie
rozpoczeto budowe gmachu administracyjnego Zakladu; lacznie z zakupem
dalszych parcel w Poznaniu ulokowano w nieruchomosciach 1,0 milj. zl.
Wiasciwa dzialalno$é budowlana na wielka skale, =zainicjowana uchwala
Rady Ministréw w koricu roku 1929, weszla w stadjum realizacji dopiero
w nastepnym roku. Jako gléwny jej teren, jesli idzie o Zaklad poznarski,
obrano nie najwigksze miasto obszaru dzialalnosci, Poznasn, jak w innych
zakladach (Warszawe i L6dZ w warszawskim, Krakéw i Lwéw w lwowskim,
Katowice i Sosnowiec w kréolewsko-huckim), lecz nowobudujace sie miasto
Gdynie. Juz w 1929 r. zaczeto szukaé terenéw budowlanych, przyczem
wobec braku odpowiednich terenéw pasnstwowych okazala si¢ koniecznosé
nabycia parcel z rak prywatnych.

W 1930 r. wyzyskana juz byla zwigkszona sila finansowa Zaktadu i lo-
katy znacznie rozszerzono. Przyrost majatku powigkszyl si¢ do 13,9 milj. zt.;
przedewszystkiem za$ ustalo dotychczasowe intensywne powigckszanie wkia-
déw w kasach komunalnych — nowe wklady wyniosty juz tylko 1,3 milj. zt.,
z czego 0,5 milj. przeniesionych z wkladéw bankowych. W ten sposéb do
ulokowania miano wieksza znacznie niz dotad sum¢ — 12,9 milj. z. Zgodnie
z obecnym kierunkiem dzialalnoéci lokacyjnej, gléwna czesé tej sumy zu-
iyta byla na zakup papieréw — 4,9 milj. zI. (w tem 4,7 milj. na papiery
bankéw parnistwowych) i na lokaty winkulowane na zakup papieréw — 2,6
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milj., razem — 7,5 milj. z}. Pozyczki hipoteczne pozostawaly w tendencji
znizkowej — 1,6 milj., wiekszoséé dla kas chorych i samorzadéw. Natomiast
w szerokim zakresie rozwinela sie¢ dzialalno§é budowlana. W celu zrealizo-
wania projektu akcji budowy doméw mieszkalnych, opartej na uchwale Ra-
dy Ministréw i wspomaganej srodkami Funduszu Rozbudowy Miast, zaku-
piono parcele w Gdyni; pozatem powickszono zapas ich w Poznaniu, tak
Zze lacznie wydano na parcele 0,9 milj. zl.; same za$ roboty pochlonely
29 milj.: prowadzono dalej zaczeta w 1929 r. budowe gmachu administra-
cyjnego i mieszkalnego w Poznaniu, réwnoczesnie zas rozpoczeto budowe
doméw mieszkalnych I serji projektu, mianowicie dwéch blokéw doméw dla
pracownikéw umyslowych i dwéch dla robotnikéw w Gdyni.

W r. 1931 dzialalnosé lokacyjna wogéle, a w szczegélnosci budownictwo
Zaktadu osiagnely punkt kulminacyjny. Przyrost majatku zaczal sie juz kur-
czyé wobec zmniejszonego nieco wplywu sktadek i wyniést 13,1 milj. zt;
dzieki jednak wyciagnieciu czeéci wkladow z komunalnych kas oszczednosci
ulokowaé¢ zdolano 13,3 milj. zI. Lokaty za posrednictwem bankéw pasistwo-
wych objety okolo potowy tej sumy: zakupy papierow wyniosty wprawdzie
tylko 1,8 milj. zl. (papieréw bankéw parstwowych 1,3 milj. zi., pozatem listy
zastawne Zach. Polsk. Tow. Kred. Miejsk. i obligacje zwiazku woj. pomor-
skiego), znacznie wigksza sume zato ulokowano ponadto na rachunku spe-
cjalnym na zakup papieréw — 5,2 milj. Pozyczki hipoteczne stanowily na-
dal niewielka pozycje — 1,4 milj. zI. Pelny rozwéj zato osiagnelo budow-
nictwo wlasne Zakladu: budowe doméw mieszkalnych I serji w Gdyni za-
koriczono, rozpoczeto Il serje, rowniez w Gdyni: dwa bloki doméw dla pra-
cownikéw umyslowych i trzy dla robotnikéw; wreszcie zakoficzono prowa-
dzona od r. 1929 budowe gmachu administracyjnego i polaczonych z nim
mieszkalnych w Poznaniu. Lacznie z zakupem parcel w Poznaniu i w Gdyni
ulokowano w nieruchomosciach 4,9 milj. zi.

Silniejsza redukcja lokat nastapita w r. 1932 pod wplywem dalszych
postepéw kryzysu: przyrost majatku wyniést juz tylko 12,2 milj. z1., znacz-
nie wzrosly sumy uwiezione w zaleglych odsetkach, i pozyczka (w kwocie
0,6 milj.) musiala byé udzielona dzialowi ubezpieczenia od bezrobocia, Mi-
mo wigc dalszego zmniejszenia wkladéw w kasach komunalnych ulokowano
o 2 milj. mniej niz w poprzednim roku: 11,2 milj. zt. Papieréw zakupiono
za 8,4 milj. (bankéw panstwowych za 6,6 milj., ponadto listy zastawne Tow.
Kred. Miejsk. i obligacje Poznania oraz obu zwiazkéw wojewédzkich), z czego
jednak czes¢ droga zmniejszenia wkladéw winkulowanych na papiery o 29

milj. — w ten sposéb zakupy netto wyniosty tylko 5,5 milj. (w tem znéw
papiery przejete od dzialu ubezpieczenia od bezrobocia — 1,4 milj.). Po-
zyczki hipoteczne pozostaly w niezmienionej wysokosci — 1,4 milj. Sto-

sunkowo stabo odbilo sie zmniejszenie zdolnosci lokacyjnej Zakladu na jego
wlasnem budownictwie: lokaty w nieruchomosciach wyniosty 4,3 milj. zL
Zakoriczono mianowicie budowe II serji doméw mieszkalnych w Gdyni (2,6
milj. z1.) i rozpoczeto budowe domu w Toruniu (0,6 milj.); pozatem poczy-
niono jeszcze dalsze wklady w domy I serji oraz w gmach administracyjny
w Poznaniu.

Jeszcze radykalniejsze ograniczenie lokat nastapilo w r. 1933. Przyrost
majatku pozostal wprawdzie na stosunkowo wysokim poziomie — 11,4 milj.
zl.; zwiazanie Srodkéw jednak w postaci zaleglosci skiadek, procentéw
i dalszej pozyczki dla dzialu ubezpieczenia od bezrobocia objelo znaczna

Domy mieszkalne w Gdyni, zbudowane w latach 1930—31 przez Z. U. P. U.
w Poznaniu

e

| Domy mieszkalne w Toruniu przy ulicy Matejki, zbudowane w latach 1932—33
przez Z. U. P. U. w Poznaniu
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czg§é przyrostu majatku, tak Ze przy niewiele zmienionych rezerwach Za-
kiad miat do ulokowania 8,3 milj. zt. Stan wkladéw winkulowanych na za-
kup papieréw (zmniejszony w-r. 1932) podniesiono znéw o 1,2 milj., a pa-
pieréw bezposrednio zakupiono za 5,0 milj. (papieréw bankéw paristwowych
za 4,5 milj. oraz biletéw skarbowych za 0,5 milj.). Poniewaz razem pochto-
nelo to 6,2 milj. zl., na inne rodzaje lokat pozostalo juz tylko niewiele:
do 0,8 milj. ograniczono pozyczki hipoteczne, przedewszystkiem zas§ reduk-
cje objely budownictwo wlasne Zakladu, na ktére przypadlo zaledwie 1,3
milj., czyli mniej niz trzecia czgé¢ tego, co bylo inwestowane przeciginie
w. ,1atac11 intensywnego. wykonywania planu z 1929 r., t. j. w latach 1930—
1932: gléwna czesé tego pochlonela budowa w Toruniu, pozatem poczyniono
jeszcze pewne wklady w domy mieszkalne w Gdyni.

-

i

V”—W'.-

4, Zaklad Ubezpieczefi Pracownikéw Umyslowych
w Warszawie
(dzial ubezpieczenia emerytalnego)

Rok 1928 byl poczatkiem dzialalnosci Zakladu, ktéry nie objal jeszcze
w tym czasie wszystkich zakladéw pracy. Suma wlasnych funduszéw osia-
gnietych w tym roku wynosita tylko 28,5 milj. z1.; poniewaz prawie 9 milj.
z!. pozostalo zaleglosci u pracodawcow, Zaklad rozporzadzat suma 19 milj. z1.;
w gotowce pozostawiono niewielka czesé tylko, ulokowano 16,3 milj. zl.
Glowna czesé lokat stanowily zakupy papieréw wartosciowych, gléwnie
emisji Banku Gospodarstwa Krajowego; lacznie pochlonetly one 13,5 milj. zL
Udzielanie pozyczek bezposrednich ograniczylo si¢ do dwéch pozyczek dla
kas chorych, a reszte lokat stanowil zakup placéw na budowe gmachu admi-
nistracyjnego (i drobna kwota na prace przygotowawcze do budowy).

Znacznie wzrosly lokaty w nastepnym roku. Przyrost majatku wyniést
juz 37,5 milj. zL; z tego jednak znéw blisko 9 milj. pozostalo w zaleglych
sktadkach, tak ze do dyspozycji Zakladu bylo 28,6 milj.; pozostawiwszy
1,5 milj. w §rodkach plynnych, Zaklad zuzyl na lokaty 27,1 milj. zl. Takze
w tym roku 5/s ogélnej sumy lokat stanowily papiery wartosciowe — 22,2
milj. zt., z ktérych 15,2 milj. papiery Banku Gospodarstwa Krajowego, 2,5
milj. Panstwowego Banku Rolnego i 4,5 milj. towarzystw kredytowych;
w formie zakupéw papieréw Banku Gospodarstwa Krajowego stinansowal
Zaklad szereg pozyczek budowlanych, gléwnie dla spoldzielni mieszkanio-
wych, ponadto tez dla instytucyj spolecznych (na szkoly i szpitale), oraz
pozyczki dla samorzadéw na réine inwestycje (elektrownie, wodociagi i ka-
nalizacje, drogi). W formie bezposrednich pozyczek ulokowano 4,7 milj. zt.,
gléwnie w pozyczkach dla kas chorych i ich zwiazkéw — 2,6 milj. (war-
szawska kasa — 1,5 milj., 16dzka — 0,5 milj., }édzki zwiazek okregowy —
0,5 milj.) i dla samorzadéw — 1,1 milj. (Bialostocki Zwiazek Miedzykomu-
nalny do budowy zakladu psychjatrycznego). Lokat w nieruchomosciach
nie bylo weale — zaledwie 0,1 milj. zl. zuzyto na prace przygotowawcze do
budowy gmachu administracyjnego.

Budownictwo natomiast rozwinelo si¢ w nastepnym roku, przy nie-
zmniejszonych rozmiarach innych typéw lokat: jest to okres najwyzszego
napiecia dzialalnosci lokacyjnej Zakladu warszawskiego. Przyrost majatku
doszedt w 1930 r. do sumy 40 milj. zl., a Ze tempo powickszania sig zale-
glosci pozostalo to samo — ok. 8 milj. z1.,, Zaklad dysponowal suma 33 milj.
Ponadto jednak zmniejszono zasoby gotéwki, przy konstrukcji swiadczen
emerytalnych woéwczas jeszcze zbyteczne, 1 ulokowano na dlugie terminy
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Dom mieszkalny robotniczy w Warszawie przy ul. Krasinskiego 20, zbudowany

Domy mieszkalne w Lodzi, zbudowane w latach 1930—31 przez Z. U. P. U. w latach 1930—31 przez Z. U. P. U. w Warszawie

w Warszawie

Domy mieszkalne w Lodzi, zbudowane w latach 1931—32 przez Z. U. P. U. Domy jednorodzinne w Warszawie przy ul. Dygasifiskiego, zbudowane w r. 1932
w Warszawie przez Z. U. P. U, w Warszawie
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36,8 milj. zt. Lokaty za posrednictwem bankéw paristwowych objely jeszcze
(mimo podjecia budownictwa) dwie trzecie ogoétu lokat: obok zakupu pa-
pieréw za 12,5 milj. zI. (Banku Gospodarstwa Krajowego za 8 milj. zi)
ulokowano we wkladach winkulowanych na zakup papieréw 11,5 milj. zl.
W obu tych formach spowodowano udzielenie przez Bank Gospodarstwa
Krajowego szeregu kredytéw, znéw w pierwszym rzedzie dla spoétdzielni
mieszkaniowych, pozatem dla samorzadéw i dla instytucyj spolecznych.
Pozyczki bezposrednie pochlonely 4,8 milj. zl., wiekszosé dla samorzadow
oraz dla kas chorych. Wreszcie, jak méwiliémy, rozwinieto budownictwo
wilasne. Przedewszystkiem przystapiono do budowy gmachu administracyij-
rego, a rownoczesnie zaczela si¢ oparta o wspéldzialanie z Funduszem Roz-
budowy Miast akcja budowlana ubezpieczer spolecznych, w ktérej wyko-
naniu Zaklad warszawski podjal budowe czterech doméw: dwéch w War-
szawie — dla pracownikéw umystowych i dla robotnikéw oraz analogicz-
nych dwéch w Lodzi. Wydatki na parcele — wobec otrzymania rzadowych
terenéw pod czes¢ budowli warszawskich — nie byly wielkie, pochtonely
mianowicie 1,2 milj. zl.; wydatki bezposrednie na budowe — gmachu admi-
nistracyjnego i czterech doméw mieszkalnych — wyniosty 6,7 milj. zi.

Najwieksze znaczenie uzyskuje budownictwo wlasne w lokatach Zakladu
warszawskiego w nastepnym roku: budownictwo bowiem osiaga wtedy naj-
wigksze napiecie, podczas gdy ogélna suma lokat ulega redukcji. Wpraw-
dzie przyrost majatku wlasnie w r. 1931 dopiero osiagnal maximum —
459 milj. zl.; w zwiazku z sytuacja gospodarcza jednak wzrosly silniej niz
dotad zaleglosci pracodawcéw i inne uwiezione pozycje aktywow, a wyczer-
pane w poprzednim roku zasoby gotéwkowe musialy byé odnowione. Ulo-
kowaé¢ wige mégt Zaklad mniej niz w 1930 r. — tylko 31,6 milj. zI., i to
juz lacznie z przejetemi od dzialu ubezpieczenia od bezrobocia lokatami
w formie diugoterminowych wkladéw w instytucjach komunalnych (kasach
komunalnych i Polskim Banku Komunalnym) w kwocie 1,7 milj. zl. Re-
dukcja lokat dotknela papiery wartosciowe i pozyczki. Lokaty w papierach
wyniosly 6,4 milj. w zakupie bezposrednim i 9,7 milj. w lokatach winkulo-
wanych na zakup w Banku Gospodarstwa Krajowego — razem wiec 16,2
milj. zl.; z sum tych sfinansowane zostaly ustalone przez Zaklad (w ogél-
nej kwocie 10 milj.) pozyczki budowlane, w niewielkiej czesci dla samo-
rzadéw, w wigkszej nieco dla instytucyj naukowych oraz koscielnych,
w ogromnej wigkszo$ci za§ — dla spéldzielni budowlano-mieszkaniowych.
Pozyczki hipoteczne spadly do sumy 2,1 milj., gléwnie dla samorzadéw
(pozyczka dla fodzi — 1,1 milj. zL.) i dla kas chorych (l6dzka kasa — 0,5
milj.). Wlasne budownictwo doszlo w tym roku do sumy 11,7 milj. zi.:
skoriczono budowe gmachu administracyjnego Zakladu oraz czterech domoéw
mieszkalnych I serji, zaczetej w poprzednim roku, kosztem 8,5 milj. zt.,
a 3,1 milj. wydano na rozpoczete budowy II serji, znéw w Warszawie i Lo-
dzi: domy robotnicze w Warszawie oraz domy dla pracownikéw umysto-
wych i dla robotnikéw w Lodzi.

Dalsze postgpy kryzysu, stopniowo obejmujacego — redukcjami perso-
nelu, a zwlaszcza znizkami plac — takie pracownikéw umystowych] zmusity
w 1932 r. do gwaltownego skurczenia dzialalnosci lokacyjnej. Zmniejszyl
sie znacznie przyrost majatku — do 36,4 milj. zl.; zaleglosci skladek zwiek-
szyly si¢ o mniejsza sume niz w poprzednich latach (wskutek skreslenia
czesci ich), zwigzana zato zostala ponadto powazna suma — przeszlo 8 milj.

zl. — przez udzielenie pozyczki dzialowi ubezpieczenia od bezrobocia. Za-
kiad wiec dysponowal suma tylko 23 milj. zl., z ktorej znéw znaczna czgs¢ —
widocznie liczac sie z koniecznoscia dalszego zasilania dzialu ubezpieczenia
od bezrobocia — zatrzymal w gotowiznie (przeszlo 9 milj. z1.). W ten spo-
sob lokaty ograniczone byly do sumy 14,2 milj. zl., mniejszej niz w pierw-
szym roku dzialalnosci. Zmniejszono o 0,7 milj. zl. stan lokat dlugotermi-
nowych w instytucjach komunalnych. Lokaty w papierach, gléwna forma
dzialalnosci, objety 9,1 milj. zl.: zakupiono wprawdzie papieré6w za wieksza
sume — 15,8 milj. zl. (w tem za 15,2 milj. papieréw Banku Gospodarstwa
Krajowego), z tego jednak 6,7 milj. pochodzilo ze zmniejszenia lokaty win-
kulowanej na zakup papieréw, a wiec stanowilo tylko konwersje tej lokaty.
Niewielka tez suma zostala zuzyta na pozyczki hipoteczne — 1,0 milj. zh.
Roboty budowlane pochlonely jeszcze dosé znaczna sume — 4,7 milj. zi,
przez wykonczanie rozpoczetych w 1931 r. doméw mieszkalnych II serji
(3,0 milj. zL), wklady w domy I serji (0,6 milj.) i rozpoczecie — jako III
serji rob6t — budowy domu mieszkalnego w Warszawie (0,9 milj.); wsrod
mniejszych robét rozpoczeto tytulem préby budowe domkéw jednorodzin-
nych: forme, ktérej znaczenie wzrosto w latach nastepnych.

W 1933 r. sytuacja ulegla juz pewnej, chociaz niewielkiej poprawie.
Srodki Zakladu wprawdzie wzrosly niewiele wiecej niz w poprzednim roku, ale
pozyczka udzielona dzialowi ubezpieczenia od bezrobocia ograniczyla sie
juz do 4 milj. zt., co zwickszylo wolne érodki Zakladu z 23,3 do 28,0 milj. zi.
Takie i w tym roku Zaklad intensywnie zwickszal swoje zasoby gotowkowe,
podnoszac stan rezerw o 8,6 milj. zL; do ulokowania wigc pozostalo tylko
19,3 milj. zt. — w kazdym razie przeszlo o 5 milj. wiecej niz w r. 1932.
Wzrost wystapil przedewszystkiem w zakupach papieréw wartosciowych:
obok zakupéw bezposrednich w kwocie 12,1 milj. zI. winkulowano na zakup
papieréw 3,4 milj. z. — razem wiec na ten cel przeznaczono 15,5 milj. z1.;
podkreslié nalezy, ze duza cze$é tego poszla na pozyczki dla Parnistwa: za
2 milj. zb. kupil Zaklad bilety skarbowe, za 4,3 milj. Pozyczke Narodowa;
reszte zuzyl na zakup papieréw emitowanych przez banki paistwowe. Lo-
katy dlugoterminowe w instytucjach komunalnych zostaly w czesci wyco-
fane (250 tys.), suma poZyczek nieco sie podniosia, nieznacznie jednak tyl-
ko przekraczajac 2 milj., wreszcie do 2,1 milj. ograniczono lokaty w nieru-
chomosciach: wykoriczono dom mieszkalny w Warszawie (III serja), roz-
‘winieto nieco budowe domkéw jednorodzinnych, pozatem wykonywano tylko
drobne roboty w dawniej wybudowanych domach.
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5. Zaklad Ubezpieczenia od Wypadkéw we Lwowie

Przyrost majatku w r. 1924 wynosil 8,6 milj. zl., ktére jednak — wobec
stalego regulowania dopiero w nastepnym okresie oplat za drugie pélrocze —
pozostaly w znacznej wigkszosci w postaci naleznosci; ze zrealizowanych
faktycznie niecalych 3 milj. zb pozostalo do dyspozycji Zaktadu tylko 0.6
milj. zl., z ktérych przeszto 300 tys. zatrzymano w gotéwce, a dokonano
lokat w sumie 240 tys. w formie zakupu domu na pomieszczenie biur
w Krakowie.

Dzialalnos¢ lokacyjna rozpoczela si¢ w ten sposéb dopiero w r. 1925.
Przyrost majatku wynosil teoretycznie 18,5 milj., a poza dopisanemi w tym
roku 57 milj. zl. pretensyj do przedsigbiorcow i towarzystw ubezpieczesi
(z tytulu wartosci kapitalowej rent za wypadki na obszarze b. zaboru ro-
syjskiego sprzed 1 lipca 1924 r.) — 12,8 milj. 2. I w tym roku znaczna
czg$é kapitalu pozostala w formie teoretycznej zaleglosci (nadwyzka oplat
za drugie polrocze 1925 r. nad oplatami za drugie pélrocze 1924 r.), bads
zaleglosci faktycznych i innych naleznosdci, tak ze do swobodnej dyspozycji
mial Zaklad 5,2 milj, Jako pogotowie zatrzymano z tego 1,8 milj. zb (wiek-
szo§¢ w komunalnych kasach oszczednosci), a ulokowano 3,4 milj. zl., prze-
dewszystkiem udzielajac pozyczek hipotecznych, gléwnie osobom prywat-
nym (firmom - pracodawcom), a pozatem kupujac za 0,7 milj. domy w War-
szawie i w Lodzi.

W r. 1926 $rodki Zakladu znéw wzrosly; juz po potraceniu dalszych
1,6 milj. zl. pretensyj za wypadki sprzed 1.VII.1924 r. przyrost majatku
wynosil 16,4 milj. zi., w czem jednak znéw miesci sie roszczenie do przed-
sigbiorstw o pokrycie dodatkéw wyréwnawczych do rent w b. zaborze ro-
syjskim, zrealizowane stopniowo w nastepnych latach, a wynoszace w 1926 r.
1,5 milj. zl; trwa jeszeze takie wzrost zaleglosci oplat — odpowiednik
zwyzkowego ruchu zarobkéw — w ten sposéb dysponowal Zaklad kwota
9,2 milj. zI. Bardzo znaczna cze$é tego pozostawiono w gotowce — 4,4
milj. zt., ulokowano wigc tylko 4,8 milj. zt. — w kazdym razie o ok. 1,5 milj.
zl. wigcej niz w r. 1925. Zwigkszono do 3,0 milj. sume udzielonych pozyczek,
rozszerzajac zwlaszcza kredyty dla kas chorych; zaczeto lokowaé kapitaty
dlugoterminowo w komunalnych kasach i Banku Komunalnym (0,3 milj.)
i zakupywaé papiery emitowane przez banki panstwowe (0,4 milj.); wreszcie
1,1 milj. ulokowano w nieruchomosciach, kupujac dom w Sosnowecu, a zwla-
szcza przebudowujac nabyte nieruchomosci.

Wzrost zdolnosci finansowej i lokat Zakladu trwat tez w r, 1927. Przy-
rost majatku w kwocie 16,9 milj. zl. zrealizowany byt prawie w calosci,

tak ze Zaklad dysponowal suma przeszto 14 milj. zlL; przy nowem wiec
znacznem zwigkszeniu rezerw gotéwkowych o 54 milj. zl. (w komunalnych
kasach oszczednoséci o 3,6 milj.) lokaty wyniosty 8,9 milj. Prawie polowe
tej sumy otrzymaly kasy komunalne i ich centrala, Polski Bank Komu-
nalny: 2,9 milj. ulokowano w nich dlugoterminowo, za 1,1 milj. kupiono
obligacyj Banku. Pozatem za 3,1 milj. zakupiono obligacyj komunalnych
Banku Gospodarstwa Krajowego. Pozyczki hipoteczne wzrosly, jesli idzie
o kasy chorych, natomiast nastepuje likwidowanie stosowanych przedtem
pozyczek dla firm, tak Ze suma ogélna pozyczek wynosi tylko 1,7 milj.
Lokaty w nieruchomosciach ograniczaja sie do niewielkich robst w posia-
danych domach.

Srodki w rozporzadzeniu Zaktadu w 1928 r. nie wzrosty, wynosily mia-
nowicie — przy przyroécie majatku o 17,1 milj. z}. — 14,5 milj.; poniewaz
jednak ustalo intensywne dotad gromadzenie gotowki, lokaty znacznie zwiek-
szono, do sumy 12,9 milj. z!. Zasilanie samorzadéw nie gra juz tak decy-
dujacej roli, jak w 1927 r.; w kazdym razie jednak znéw 3,0 milj. zt. lo-
kuje si¢ w Banku Komunalnym i w kasach komunalnych, a za 2,4 milj. zi.
zakupuje Zaktad obligacyj komunalnych Banku Gospodarstwa Krajowego.
Pozatem zakupiono papieréw, wzgl. winkulowano na ich zakup 3,4 milj. zL
Sume pozyczek hipotecznych podniesiono do 3,2 milj., dalej z bezwzgledna
przewaga kas chorych, a 0,9 milj. ulokowano w nieruchomosciach, kupujac
domy w Czestochowie i w Lublinie oraz parcele w Warszawie — z zamijarem
budowania doméw mieszkalnych dla urzednikéw Zakladu.

W 1929 r. dzialalnos¢ lokacyjna Zakladu osiagnela punkt szczytowy
rozwoju. Suma wolnych s$rodkéw wzrosla juz niewiele — przyrost majatku
wyniést 20,3 milj.,, a srodki do dyspozycji 15,4 milj. zi.; obok tego jednak
zaczerpnigto w powazZnych rozmiarach ze srodkéw plynnych, zmniejszajac
je przeszto o 4 milj. z1.; w ten sposéb zdolano w tym roku ulokowaé 19,6
milj. zt. Lokaty szly w réznych kierunkach. Zakupy papieréw, obejmujace —
zgodnie z tendencjami polityki lokacyjnej Ministerstwa — prawie polowe
ogélnej sumy, wyniosty 8,6 milj., po potraceniu zas§ zmniejszenia lokaty
winkulowanej na zakup papieréw — 8,1 milj.; w sumie tej zawarte sa pa-
piery obu bankéw panstwowych (52 milj., netto 4,7 milj. — w tem obli-
gacje komunalne za 1,6 milj.), towarzystw kredytowych oraz Banku Komu-
nalnego (za 2,0 milj. z1.); poniewaz pozatem ulokowano znéw w tym Banku
i w kasach komunalnych 2,5 milj. zI, zasilanie przez Zaklad systemu kas
pozostalo do§é intensywne. Pozatem finansowano samorzady takie w for-
mie pozyczek hipotecznych, udzielajac Drohobyczowi pozyczki w sumie 2,5
milj. zI. (na przeprowadzenie wodociagow). Poniewaz takze pozyczki dla
gléwnego typu kredytobiorcéw w tej formie — kas chorych znacznie wzro-
sty, pozyczki osiagnely lacznie sume 6,6 milj. zt. Wreszcie wzrosly takze
lokaty w nieruchomosciach — do 2,4 milj. zt. Mianowicie zakupiono domy
w Brzuchowicach pod Lwowem (jako srodek zrealizowania zaleglych optat)
i w Warszawie (trakiujac nieruchomosé jako teren pod budowe gmachu
administracyjnego), parcele w Warszawie (uzupelnienie nabytych w po-
przednim roku) i przebudowywano nieruchomosci we Lwowie i w Lodzi.
Zamierzone budowy gmachu administracyjnego i doméw mieszkalnych dla
urzednikow w Warszawie nie doszly jednak do skutku wobec wyznaczenia
innego kierunku dla budownictwa Zakladu. Mianowicie w wykonaniu orga-
nizowanej z inicjatywy rzadowej akcji budowlanej ubezpieczeri spolecznych
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Domy mieszkalne w Sosnowcu, zbudowane w latach 1930—31 przez Zaklad Ub.

Domy mieszkalne w Bedzinie, zbudowane w latach 1930—31 przez Zaklad Ub. od Wyp. we Lwowie
od Wyp. we Lwowie

Domy mieszkalne w Sosnoweu, zbudowane w Iat_ach 1930—31 przez Zaktad Ub. Kapielisko dla dzieci przy domach mieszkalnych w Sosnowcu, zbudowanych przez
od Wyp. we Lwowie :
Zaktad Ub. od Wyp. we Lwowie
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Zaklad lwowski podjaé mial budowe doméw mieszkalnych robotniczych
i urzedniczych w Sosnowcu i w Bedzinie; budowa ta podjeta byla w r. 1930.

Ogélne rozmiary lokat w 1930 r. musialy byé zredukowane. Wprawdzie
srodki do dyspozycji Zakladu zmniejszyly sie¢ niewiele; przyrost bowiem
majatku spadl z 20,3 do 14,3 milj., lecz wobec realizowania oplat ubezpie-
czeniowych z opdzZnieniem pélrocznem nie odbilo sie to odrazu, tak ze ciggly
dotad wzrost zaleglosci znacznie sie¢ zmniejszyl i Zaklad mial do dyspo-
zycji tylko o miljon mniej niz w 1929 r.: 14,2 milj. zI. Poniewaz jednak
nie bylo juz mozliwe dalsze czerpanie z zasobéw gotéwkowych, lokaty mu-
sialy ograniczy¢ sie do tej sumy i wyniosly 14,7 milj. zt. W tych warunkach
podjecie robét budowlanych musialo byé polaczone z silna redukcja innych
form lokat. Stosunkowo niewiele odbilo sie to na zakupach papieréw —
zakupiono ich bezposrednio za 4,3 milj. zl. (bankéw panstwowych za 3.8
milj.), ponadto jednak winkulowano na ich zakup 3,6 milj. — razem wicc
zuzyto na ten cel 7,9 milj. Zato lokaty diugoterminowe w kasach komunal-
nych spadly do 0,3 milj, a pozyczki hipoteczne — do 2,7 milj. Lokaty
w nieruchomosciach poza akcja budowlana obejmowaly nabycie doméw
we Lwowie (na rozszerzenie biur Zakladu) i w Warszawie (na biura Mini-
sterstwa Pracy i Opieki Spolecznej) oraz drobne roboty w posiadanych
nieruchomosciach. Co do akcji budowlanej, roboty I serji polegaly na wy-
budowaniu: w Sosnowcu czterech blokéw doméw robotniczych, w Bedzinie
dwéch blokéw, jednego robotniczego i jednego urzedniczego. W 1930 r.
zakupiono parcele pod budowe w obu miastach za 0,3 milj. i wydano na
roboty 2,0 milj. (pozatem Zaklad podjal si¢ sfinansowania budowy doméw
w Borystawiu, ktéra przeprowadzi¢ mialo samo. miasto).

W 1931 r., w miare postepéw kryzysu, érodki Zakladu kurczyly sie
w gwallownem tempie, zmuszajac do redukowania dziatalnosci lokacyjnej.
Przyrost majatku wyniést 12,0 milj. zL, a $rodki do wolnej dyspozycji —
8,1 milj. zt., z ktérych wobec malejacych ciagle wplywéw z oplat 1,9 milj.
zatrzymano w gotowece. W ten sposéb lokaty ograniczone byly do 6,2 milj. zt.;
wobec za$ dalszego prowadzenia budowy doméw mieszkalnych inne formy
lokat musiaty byé zredukowane do minimum, badZ nawet wycofywano dawne
lokaty. Tak wigc zmniejszono stan lokat dlugoterminowych w instytucjach
komunalnych o 0,7 milj.; papieréw zakupiono zaledwie za 1,0 milj., zmniej-
szajac .zarazem o 0,5 milj. lokaty winkulowane; zakup netto wyniést wiec
0,5 milj. Pozyczki hipoteczne ograniczone byly do 1,2 milj. zI. Zasadniczo
wiec lokaty koncentrowaly si¢ w akcji budowlanej. Na roboty budowlane
wydano 5,0 milj, zk: zakoficzono budowe doméw I serji; na tych samych
terenach podjeto budowe doméw II serji — dalszych dwéch blokéw doméw
robotniczych i pralni w Sosnowcu, bloku mieszkas robotniczych oraz bu-
dynku ze sklepami i pralnia w Bedzinie; na roboty I serji wydano 3,5 milj.,
IT serji — 1,5 milj. Przygotowujac si¢ do przeprowadzenia robét III seriji,
kupiono za 0,2 milj. zI. parcele w Lublinie, zastrzegajac jednak, Ze zreali-
zowanie projektu budowy zaleine bedzie od dalszego doplywu srodkéw
w Zakladzie; istotnie sytuacja finansowa Zakladu w nastepnym roku jeszcze
si¢ znacznie pogorszyla.

Przyrost majatku spadt w 1932 r. do 5,1 milj. zl.; wobec uwiezienia
jeszcze czg$ci tej sumy w zaleglych oplatach, procentach i t. p. Zaklad
dysponowal suma zaledwie 2,5 milj. z. W gotéwce zostawiono z tego 0,5
milj., ulokowano wiec 2,0 milj. W dalszym ciagu wycofywano lokaty dlugo-

terminowe z kas komunalnych i Banku Komunalnego, obnizajac stan ich
o 09 milj. zl.; z drugiej strony zakupiono za taka sama sume obligacyj
Banku Komunalnego, lokaty wiec w tej dziedzinie wlasciwie pozostaly bez
zmiany. Papieréw Banku Gospodarstwa Krajowego zakupiono za 1,9 milj. zl.,
z tego za 1,1 milj. kosztem zmniejszenia lokaty winkulowanej, a wiec netto
za 0,8 milj. zl. Pozyczki hipoteczne ograniczone byly do 0,1 milj., a roboty
budowlane polegaly na zakoriczeniu kosztem 1,1 milj. z}. budowy domoéw
II serji.

Pewne wzmozenie dzialalnosci lokacyjnej, w skromnym zreszta bardzo
zakresie, nastapilo w 1933 r. Srodki Zakladu wzrosly bardzo niewiele, zwla-
szcza ze Zaklad musial zasilié¢ inny zaklad ubezpieczenia wypadkowego —
w Poznaniu, udzielajac Ubezpieczalni Krajowej pozyczki w sumie 1,5 milj.
Ustanie spadku wplywéw z oplat pozwolilo jednak na pewne zliberalizo-
wanie polityki rezerw, kosztem wigc zmniejszenia zasobow gotéwki o 1,4
milj. zI. podniesiono sume lokat do 4,1 milj. zt. Czesciowo zreszts mialo to
charakter tylko zmiany formy lokaty; zwiekszono bowiem o 2,5 milj. zi.
lokaty dilugoterminowe w komunalnych kasach oszczednoéci, a zarazem
zmniejszono w nich zwykle wklady o 1,1 milj. Pozatem lokaty polegaly
na zakupie papieréw za 1,6 milj. zI. (panstwowej Pozyczki Narodowej);
lokaty w pozyczkach i nieruchomosciach ograniczaly sie do nieznacznych sum.
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6. Zaklad Ubezpieczenia na wypadek inwalidztwa
w Krolewskiej Hucie
do r. 1927: Wydzial Ubezpieczenia na wypadek inwalidztwa
Zakladu Ubezpieczen Spolecznych Woj. Slaskiego

W r. 1924 z nadwyzki dochodéw 3,2 milj. zI. udzielono pozyczki Wy-
dzialowi ubezpieczenia od wypadkéw w sumie 1,6 milj., miano wiec do dys-
pozycji 1,6 milj., z ktérych 1,2 milj. pozostawiono w gotowiznie, a 0,4 milj.
ulokowano w pozyczkach hipotecznych i w zakupie (za 50 tys. zl) akcyj
Banku Polskiego.

Jeszcze mniejszemi $rodkami dysponowano w r. 1925, kiedy ze zmniej-
szonej pod wplywem kryzysu sumy przyrostu rezerw — 1,9 milj. udzielono
dalszej pozyczki ubezpieczeniu wypadkowemu w sumie 0,4 milj. zi. Z roz-
porzadzalnych 1,4 milj. z!. ulokowano tylko 0,3 milj., biorac udzial w budo-
wie gmachu administracyjnego Zakladu Ubezpieczeri Spolecznych.

W 1926 r. srodki nieco wzrosly: przyrost majatku wynosil 2,1 milj. zl.,
odebrano 0,4 milj. pozyczki od Wydzialu Wypadkowego, posiadano wiec
2,5 milj., z ktorych jednak ulokowano znéw tylko 550 tys. w budowie gma-
chu administracyjnego.

W 1927 r. mimo znacznie wzmozonego doplywu srodkéw — nadwyzki
dochodéw bylo 3,4 milj. zt. — do wolnej dyspozycji nie mial Zaklad nic
prawie wobec zamrozenia s$rodkéw w naleinosciach u Dyrekeji Poczt
i u Urzedu Wojewodzkiego oraz udzielenia nowych 0,6 milj. pozyczki Wy-
dzialowi Wypadkowemu. Tylko wiec przez zmniejszenie rezerw zdolano
uzyskaé¢ srodki na zakoriczenie budowy gmachu i na pierwsze zakupy pa-
pieréw, lokujac w ten sposéb razem 0,5 milj.

Wiasciwa dzialalnosé lokacyjna rozpoczal Zaktad w r. 1928. Przyrost
majatku podniést si¢ odrazu do 6,4 milj. zl.; wobec sptacenia ponadto czesci
pozyczki przez Wydzial (obecnie juz oddzielny Zaktad) Ubezpieczenia Wy-
padkowego dysponowano kwotg 7,0 milj. zl., z ktorych, powiekszajac jeszcze
o 2,0 milj. pogotowie gotéwki, ulokowano 5,0 milj. zI. Lokaty szly w dwoch
kierunkach: za 3,7 milj. zakupiono papieréw (obu bankéw panstwowych,
ponadto za 0,4 milj. poizyczke Wojewodztwa Slgskiego), z drugiej strony
za$ zaczeto budowe domu mieszkalnego dla urzednikéw, zakupujac parcele
za 0,2 milj. i przeprowadzajac za 1,1 milj. zl. roboty (poczatkowo projekto-
wany byl udzial w tej budowie Zakladu Ubezpieczenia od Wypadkéw, poz-
niej jednak potraktowano budowe tylko jako lokate Zakladu ubezpieczenia
inwalidzkiego).

Jeszcze dalej zwickszaly sie srodki Zakladu w r. 1929: przyrost rezerw

Domy mieszkalne w Chorzowie przy ul. Dabrowskiego - Drzymaly, zbudowane
w latach 1928—29 przez Zaklad Ub. na wyp. inw. w Krél. Hucie

Domy mieszkalne w Chorzowie przy ul. Krzyzowej, zbudowane w latach 1931—32
przez Zaklad Ub. na wyp. inw. w Krél. Hucie

109



110

doszed! do 7,0 milj., a ogél srodkéw (dalszy zwrot pozyczki!) — do 7.4
milj. zl. Zwiekszania rezerw juz zaniechano, a nawet nieco je zmniejszono,
przenoszac pozatem cze$é do komunalnych kas oszczednosci (z przeznacze-
niem na pozyczki dla rolnikéw poszkodowanych gradobiciem). Diugotermi-
nowo ulokowano wiec 7,8 milj. zb.: gléwna czesé tego zuzyto na zakup pa-
pierow — 5,2 milj. zI. i na zakoriczenie budowy doméw urzedniczych —
1,4 milj.; pozatem w kwocie 0,9 milj. udzielono pozyczek samorzadom (Ka-
towice i Krolewska Huta po 400 tys. zl.), a 0,3 milj. zt. ulokowano dlugo-
terminowo (na 10 lat) w kasach komunalnych, z przeznaczeniem na meljo-
racje rolne.

Rok 1930 wobec pomyslnej jeszcze na Gérnym S$lasku sytuacji prze-
mystu (okres najwickszej ekspansji eksportu hutniczego do Rosji) dal Za-
kladowi niezmniejszony doplyw srodkéw — Zaktad dysponowal suma 7,5
milj. z. W srodkach plynnych formalnie pozostawiono z tego 3,8 milj. zi.,
z czego 3,7 milj. zl., ulokowanych w komunalnych kasach oszczednosci,
przeznaczonych bylo w wigkszosei na pozyczki dla gmin. Lokaty w $cistem
znaczeniu objely 3,7 milj. zl., z czego udzielono pozyczek w sumie 1,0 milj.
(Katowice — dalszych 350 tys., Bielsko — 500 tys.), zakupiono papierow
za 2,1 milj., a wreszcie biorac udzial w akeji budowlanej ubezpieczesi spo-
tecznych, przystapiono — jako do robét I serji — do budowy bloku mie-
szkalnego dla robotnikéw w Krélewskiej Hucie, wydajac na roboty 0,6 milj.
(na parcele podarowang przez miasto drobna suma — koszty przejecia i t. p.).

W r. 1931 kryzys dal si¢ juz odczué¢ znacznie silniej, przyrost rezerw
spadi do 3,1 milj., a ze ponadto 2,5 milj. uleglo zamrozeniu w naleznosciach
u Skarbu, dysponowano tylko suma 08 milj. z}. Dzieki jednak czerpaniu
z rezerw, ktére zmniejszono o 2,2 milj. zl. (ponadto za§ przeniesiono znéw
do kas komunalnych, na rachunek przyszlych pozyczek, o 0,9 milj. zt. wie-
cej niz na pozyczki skonwertowano), lokaty wyniosty 3,0 milj. zt. Zakupy
papieré6w musiano juz jednak zmniejszyé do 250 tys. (na finansowanie mia-
sta Gdyni), wobec wyplacenia pozyczki 950 tys. zi. miastu Bielsku (z lokaty
w kasie komunalnej) i prowadzenia w dalszym ciagu robét w zakresie akeji
budowlano-mieszkaniowej: zakoriczono kosztem 0,7 milj. zl. budowe doméw
I serji i zaczeto budowe doméw, réwniez robotniczych w Krélewskiej Hucie,
IT serji (0,9 milj. zi, ponadto 0,1 milj. — zamkniecie rachunkéw budowy
doméw urzedniczych).

Rok 1932 byl pierwszym deficytowym. Sume 1,5 milj. z}. miano jednak
do dyspozycji, odbierajac reszte pozyczki od Zakladu ubezpieczenia wypad-
kowego i zwickszajac wlasne zobowiazania; ponadto zmniejszono srodki
plynne o 34 milj. zt., a w ten sposéb ulokowano 4,9 milj. z!. Jednak to
zmniejszenie §rodkéw plynnych i ulokowanie na dlugi termin mialo w prze-
wazajacej czesci charakter formalny tylko, polegajac na udzieleniu pozy-
czek samorzadom z sum, ulokowanych poprzednio w tym celu w komunal-
nych kasach oszezednosci; pozyczki te wyniosty 3,2 milj. zt., z czego 1450 tys.
dla Krolewskiej Huty, 900 tys. dla Katowic, 330 tys. dla Tarnowskich Gér
Pozatem zakoriczono budowe doméw robotniczych II serji (1,1 milj.) i zaku-
piono papieréw za 0,6 milj.

W 1933 r. lokat zaniecha¢ musiano juz zupelnie, gdyz przeszlo o 1,5
milj. zl. zmniejszyé trzeba bylo zasoby na pokrycie biezacych wydatkéw.
Tylko 100 tys. pozyczki udzielono gminie miasta Mikolowa z lokat w ka-
sach komunalnych.

7. Ubezpieczalnia Krajowa w Poznaniu
(dzial inwalidowy)

W 1924 r. caly przyrost majatku — 1,4 milj. zl., poza czescia uwieziona,
zostawiony byl w postaci ptynnej (za kilka tysiecy zakupiono papiery).

Lokaty rozpoczeto w r. 1925. Przy nadwyice dochodéw 3,7 milj. zi
miano do swobodnej dyspozycji 3,2 milj. zl., z ktérych w gotéwce pozosta-
wiono 2,5 milj. zl., a 0,7 milj. ulokowano, zaczynajac udzielanie pozyczek
hipotecznych (0,3 milj. zl.) i zakupujac parstwowa pozyczke kolejowa
(0,4 milj. zt.).

Powazniejsza sume osiagnely lokaty w r. 1926. Z 4,5 milj. zl. przyrostu
rezerw udzielono wprawdzie miljona zl. pozyczki dzialowi wypadkowemu,
wskutek zrealizowania jednak czesci innych naleinosci dysponowano suma
4,2 milj. zt., z ktérych w gotéwce pozostawiono tylko 0,6 milj. zt. — uloko-
wano natomiast 3,6 milj. zi. Obok zakupéw dalszej partji Pozyczki Kole-
jowej nabyto po raz pierwszy papiery bankéw panstwowych, lokujac razem
w papierach 2,4 milj. zl., sume za$ udzielonych pozyczek podniesiono do
1,2 milj. zI.

Dalej jeszcze zwickszaly sie lokaty w r. 1927. Poza przyrostem majatku
w sumie 4,8 milj. zl. otrzymano zwrot wickszej czeéci pozyczki od dzialu
wypadkowego, odebrano tez inne naleZnosci, tak Ze miano do dyspozycji
6,9 milj. zt. W tym roku zaczeto w szerszej skali lokowanie wkladéw w ko-
munalnych kasach oszczednosci, czesciowo przenoszac do nich srodki z ban-
kéw, czesciowo zuzywajac na to nowe srodki. Na lokaty w scistem znaczeniu
pozostato 54 milj. zt., z ktérych wiekszosé zuzyto na pozyczki hipoteczne —
4,2 milj. zl. Pozatem zakupiono za 0,7 milj. zI. papieréw i zaczeto budowe
domu mieszkalnego dla urzednikéw, co lacznie z rozbudowa leczmicy pod
Obornikami oraz kupnem tam schroniska pochloneto 0,5 milj. zi.

W 1928 r. przyrost rezerw osiagnal punkt kulminacyjny, podnoszac sie
do 6,3 milj. zI. Poniewaz jednak w tym roku wzrosly nalezno$ci Ubezpie-
czalni, a zmniejszono zobowiazania, miano do dyspozycji tylko 5,6 milj. zI.
W dalszym ciagu zwiekszano wklady w komunalnych kasach oszczednosci,
przenoszac do nich wklady z bankéw, na lokaty wlasciwe za§ zuzyto 5,4
milj. zl, Wéréd lokat dominowaly nadal pozyczki hipoteczme — 4,3 milj.,
zwlaszcza pozyczki ,na cele przemyslowe”, w mniejszym stopniu pozyczki
dla miast na budowe szpitali i osiedli robotniczych. Sume 1,0 milj. zi. ulo-
kowano w papierach, gléwnie w pozyczce poznafiskiego Wojewodzkiego Zwiaz-
ku Komunalnego. Skoriczono budowe domu urzedniczego oraz postanowiono
przystapié do budowy uzdrowiska w Inowroclawiu i w przygotowaniu do
tego nabyto w 1928 r. parcele.
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W 1929 r. miala Ubezpieczalnia do wolnej dyspozycji 5,9 milj. zl. (przy-
rost majatku wynosil 5,5 milj.), a wiec sumg wicksza nieco niz w poprzed-
nim roku. Poniewaz jednak powiekszano dalej wklady w komunalnych ka-
sach oszczednosci (o 2,4 milj. z.), a nie mozna tego juz bylo uskutecznié¢
przez przenoszenie ograniczonych do minimum wkladéw bankowych, na po-
wigkszenie wkladéw zuiyto znaczna cze$é srodkéw; na lokaty pozostato
wige 3,2 milj. zl. Byl to pierwszy rok dostosowania polityki lokacyjnej do
wskazan Ministerstwa. Odpadfa wiec najwicksza dotad pozycja lokat —
pozyczki dla oséb prywatnych; pozyczki udzielane byly tylko samorzadom
oraz — w kwocie 0,5 milj. z1. — poznanskiej Kasie Chorych (razem 0,8 milj. zL.).
Na pierwszy plan wysunely sie lokaty w papierach w postaci zakupu listow
Banku Gospodarstwa Krajowego (1,5 milj. zl.). Pozatem przystapiono do
zadecydowanej w poprzednim roku budowy uzdrowiska w Inowroctawiu,
ktora lacznie z drobniejszemi robotami w innych nieruchomosciach pochlo-
neta 0,9 milj. zt.

Obnizanie sie dochodéw i nadwyzki ich nad wydatkami, ktére wysta-
pito juz w r. 1929, uleglo w 1930 r. zaostrzeniu — przyrost majatku zredu-
kowal si¢ do 4,2 milj. zt. Lacznie z wracajacemi z dawnych lokat sumami
dysponowano 4,7 milj. zi., z ktérych juz tylko niewiele zostawiono jako

wkiady w kasach komunalnych, a 4,0 milj. ulokowano dlugoterminowo.
Udzielanie pozyczek hipotecznych uleglo dalszemu ograniczeniu — do 0,4
milj. ziL, lokaty za§ koncentrowaly sie w zakupach papierow — 2,0 milj.

(papiery bankéw panstwowych, pozatem 500 tys. zl. obligacyj miasta Po-
znania) oraz w nieruchomosciach, zwlaszcza w zwiazku z wykonywaniem
programu akcji budowlanej, prowadzonej w mysl uchwaly Rady Ministrow
z 4 grudnia 1929 r. Wedlug programu Ubezpieczalnia wybudowaé miala jako
serj¢ I — domy mieszkalne dla robotnikow w Poznaniu, jako serje II —
w Gdyni. Odpowiednio do tego zakupiono parcele w Poznaniu i w Gdyni
(tacznie za 0,4 milj. z1.) i przystapiono do budowy trzech blokéw mieszkan
robotniczych w Poznaniu (0,8 milj. zl). Poniewaz réwnoczesnie koniczono
budowe uzdrowiska w Inowroclawiu, razem lokaty w nieruchomosciach po-
chlonely 1,6 milj. zl.

Akcje te prowadzono dalej w 1931 r. przy kurczacych sie w szybkiem
tempie srodkach. Przyrost majatku wyniésl juz tylko 2,8 milj. zi.; a ze pod
wplywem pogarszajacej sie sytuacji gospodarczej zaczely zalega¢ naleine
Ubezpieczalni odsetki od lokat, razem juz z powracajacemi z amortyzacji
sumami mial zaklad do dyspozycji 2,1 milj. zt. Poza tylko niewielkiem po-
wigkszeniem zwyklych wkladéw w kasach komunalnych (o 0,2 milj. zl.)
reszte ulokowano dlugoterminowo — 1,9 milj. z}, z ktérych 0.2 milj. ztL
umieszczono jako wklad winkulowany w Banku Gospodarstwa Krajowego.
Reszte lokat stanowily zakupy papieréw bankéw parnstwowych za 0,6 milj. zt.,
pozyczka hipoteczna za 0,1 milj., a przedewszystkiem budowy: 1,0 milj. zt.,
z czego ogromna wigkszosé¢ (0,9 milj.) przypadala na wykoniczenie budowy
doméw robotniczych w Poznaniu. Natomiast II serji rob6t — w innych za-
kiadach w tym roku podejmowanej — Ubezpieczalnia uruchomié juz nie
mogta, wobec skapych $rodkéw do dyspozycji.

Dalsze pogorszenie sytuacji finansowej Ubezpieczalni nastapilo w r. 1932.
Przyrost majatku stanowil zaledwie 0,1 milj. zl.; przy dalszem zwiazaniu
czesci srodkow w naleznosciach Ubezpieczalnia juz dla pokrycia biezacych
potrzeb musiala zaczerpnaé z rezerw gotowkowych 1,2 milj. z!. Poniewaz

Uzdrowisko w Inowroctawiu, zbudowane w latach 1929—30 przez Ubezpieczalnie
Krajowa w Poznaniu

Domy mieszkalne robotnicze w Poznaniu przy ul. Szamarzewskiego, zbudowane
w latach 1930—31 przez Ubezpieczalnie Krajowa w Poznaniu
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ogélem wklady zmniejszono o 2,1 milj. zl, mozna bylo ulokowaé 0,9 milj.
Papieréw (Komunalnego Banku Kredytowego) nabyto za 0,5 milj. zL.; poza-
tem udzielono pozyczek za 0,1 milj. i w réznych niewielkich robotach bu-
dowlanych ulokowano 0,3 milj. zl. g

Zupelne w rzeczywistosci zawieszenie dzialalnosci lokacyjnej przyniost
rok 1933. Deficyt w tym roku — juz przy zaliczeniu do wplywéw sumy
0.8 milj. zl., otrzymanych z konwersji papieréw wartosciowych niemieckich —
wyniést 1,0 milj. z}. Zmniejszenie sum uwiezionych w naleznosciach (osia-
gniete m. inn. przez skreslenie procentéw naleinych od dluznika Zakladu,
ktorego majetnosé Zaklad nabyl w drodze sprzedazy przymusowej), doplyw
sum z amortyzacji dawnych lokat, wreszcie wycofanie dalszych 0,5 milj. zt.
wkladéw — pokryly ten deficyt i pozostawily jako nadwyzke ulokowana
0,7 milj. zi. Lokaty polegaly w glownej czesci wlasnie na wspomnianem
wyzej nabyciu na licytacji majetnosci Mlodzikowo za 0,8 milj.; pozatem
udzielono 0,1 milj. z}. pozyczek i subskrybowano w kwocie 0,1 milj. Po-
zyczke Narodowa; zato zmniejszono wklad winkulowany i sprzedano ku-
pione w 1930 r. parcele w Gdyni wobec niemoznosci prowadzenia budowy
(0,3 milj. zt.). W ten sposéb wlasciwie niemal zadnych lokat Ubezpieczalnia
dokonaé¢ juz w 1933 r. nie mogla.

RESUME

Certains régimes d'assurances sociales, 4 savoir les assurances com-
portant le paiement de pensions et retraites, impliquent 1'accumulation
de fonds qui, placés dans des divers domaines financent des investis-
sements, c'est 4 dire contribuent a la création des capitaux fixes. Notre
but a été d'examiner cet aspect de l'activité des établissements d'assu-
rances sociales en Pologne. Jusqu'a la promulgation de la loi portant uni-
fication des assurances sociales, vers la fin de 1933, le régime basé sur le
principe de la couverture de la valeur des pensions futures a été appliqué
dans l'assurances-accidents (partout, excepté les voivodies de 1'Ouest =t
la Haute Silésie o étaient maintenus le systéme de répartition et des sy-
stémes analogues), dans l'assurance-invalidité-vieillesse des travailleurs
intellectuels sur tout le territoire national et dans l'assurance-invalidité

_vieillesse des ouvriers dans les voivodies de 1'Ouest et en Haute Silésie

(les seules régions ou cette forme d'assurance existait avant la loi de
1933). La mise en viguer, au début de l'année 1934, de la loi de 1933
a sensiblement élargi la portée des assurances basées sur le principe de ca-
pitalisation en étendant l'assurance-invalidité-vieillesse des ouvriers au pays
entier. Au cours des années 1927—1934 le role des assurances basées surle
principe de capitalisation devenait de plus en plus important. Le premier
pas dans cette voie a été fait par l'introduction, en vertu du décret du 27
novembre 1927, de l'assurance-vieillesse des travailleurs intellectuels dans
les voivodies centrales et dans celles de I'Est ainsi que par la modification
des lois existant dans les autres régions. En 1934 vint s'y ajouter l'assu-
rance-vieillesse des ouvriers dans les voivodies centrales et dans celles de
I'Est et du Sud, en partie aux dépens de l'assurance-maladie. Avant 1928,
les sommes touchées par les assurances basées sur le principe de capi-
talisation excédaient a4 peine un cinquiéme de la totalité des fonds absor-
bés par les assurances sociales, tandis que l'introduction de l'assurance-
vieillesse des travailleurs intellectuels a fait accroitre leur part a un quart
des fonds; aprés l'introduction de l'assurance-vieillesse des ouvriers les re-
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cettes des assurances basées sur le principe de capitalisation s'élevérent
probablement a la moitié des sommes recueillies par les assurances so-
ciales en général. Ainsi, le probléme du placement des fonds des assu-
rances sociales est devenu d'une importance toute particuliére et il faut
se rendre compte de ce qui a été fait jusqu'ici a cet égard.

Nous avons choisi comme période a considérer les années de 1924
a 1933. Cette période commence en 1924, année de la stabilisation de la
monnaie au cours laquelle l'activité des placements proprement dite
a pu commencer el elle se termine par la derniére année écoulée.
D'ailleurs, I'année 1933 clét une époque importante dans le développement
des assurances sociales en Pologne, I'année 1934 ayant été inaugurée sous
les auspices de la nouvelle loi sur les assurances sociales.

Au point de vue des conditions dans lesquelles se développait
l'activité des placements des fonds des assurances sociales, on peut dis-
tinguer deux périodes principales: jusqu'en 1928 et a partir de 1929,
Pendant la premiére période, les établissements d'assurances jouissaient
d'une assez grande liberté en ce qui concerne le choix de leurs place-
ments, mais & mesure qu'augmentaient les disponibilités des établis-
sements d'assurances sociales l'intervention du gouvernement devenait
de plus en plus justifiée. Aprés la réorganisation, en 1928, des assurances
des travailleurs intellectuels, au cours de cette méme année, plusieurs
décrets furent promulgués qui remettaient la disposition des capitaux
des assurances sociales entre les mains des autorités. A I'heure présente
l'activité des placements des établissements d'assurances sociales est diri-
gée par le Ministére de 1'Assistance Sociale et par le Ministére des Finan-
ces, l'initiative des établissements d'assurances eux-mémes étant réduite
au minimum,

Nous avons analysé d'abord l'activité des établissements parti-
culiers afin de nous rendre compte des conditions de cette
activité, de la politique de placement, des oscillations des ressour-
“ces financiéres et des objets de placement dans chacun des sept établis-
sements d'assurances envisagés. En méme temps nous avons classé les
ressources financiéres et les placements de chaque établissement d'assu-
rances dans les cadres du méme schéma. Ceci nous a permis de
procéder ensuite a l'analyse de l'activité des placements des établis-
sements d'assurances en général. L'annexe contient un compte-rendu
détaille de l'activité des placements dans chaque établissement d'assu-
rances ainsi que des formes effectives prises par cette activité, séparé-
ment pour chaque année.

Pendant les dix années écoulées depuis la stabilisation de la monnaie
en Pologne jusqu'a la réorganisation des assurances sociales en vertu
de la loi de 1933, les fluctuations du volume de l'activité des placements
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ont été trés fortes. Ces fluctuations étaient dues aussi bien aux
changements dans les ressources des établissements d'assurances qu'aux
changements dans le mode d'emplci de ces ressources. Le tableau X
(p. 55) fait voir les changements subis par: 1-o l'intégralité des fonds
des sept établissements d'assurances envisagés; 2-o l'encaisse et les
dépots de banque en déhors de ceux dans les caisses communales
d'épargne; 3-o les dépéts dans les caisses communales d'épargne et
4-c les placements.

Pour répondre a la question quel est le role des placements
des assurances sociales dans lactivité des investissements, il faut
comparer les sommes dont disposent les assurances sociales basées sur
le principe de capitalisation et le montant total des investissements en Po-
logne. Le tableau XV (p. 68) donne une telle comparaison pour chaque
année de la période de 1924 a 1933. Les évaluations des investissements
sont prises dans un ouvrage de |'Institut de Recherches sur le Mouvement
Général des Affaires. Il y a lieu de mentionner que l'assurances des
travailleurs intellectuels n'a revétu une forme unifiée et générale qu'en
1928 et que ce n'est qu'a partir de cette date que nos donées reflétent
I'organisation légale en vigueur lors de l'introduction de la loi de 1933.
C'est pourquoi dans les considérations ultérieures, nous nous sommes
bornés a envisager la période d= 1928 a 1933 seulement.

Au cours des années en question, les disponibilités des assurances
sociales basées sur le principe de capitalisation n'ont pas cessé de
s'accroitre par rapport au montant total des investissements. Il faut se
garder pourtant d'y voir une tendance générale a longue durée.
Il1 y eut, au début, une extension de la sphere d'activité des assurances
et la fondation d'un nouvel établissement d'assurances. Depuis 1929, on
est en période de crise ce qui entraine une baisse rapide des investis-
sements dont les fluctuations sont beaucoup plus violentes que czlles des
fonds des assurances sociales. Pendant toute la période en question, du
point maximum (en 1928) jusqu'au point minimum (en 1933), les fonds
des assurances basées sur le principe de capitalisation s'élevaient en
moyenne a 5,7 p. 100 du total des investissements — ils en faisaient 3.7
p. 100 pendant la période de l'essor et 8,0 p. 100 pendant la dépression.
Le role des assurances serait beaucoup plus grand si elles se gardaient
de financer les investissements pendant la période de prospérité et
n'employaient leurs réserves que pendant la dépression. Si l'on s'imaginait,
par exemple, que toutes les sommes placées par les assurances en 1928
et 1929 n'auraient été utilisée qu'en 1930—1933, la part des assurances
dans l'activité des investissements se serait élevée de 0 pendant l'essor
a 12 p. 100 pendant la dépression. Une telle concentration des placements
des assurances sociales en 1930—1933 aurait eu pour effet une baisse
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des investissements de 50 p. 100 au lieu de 56 p. 100. Si 'on se borne
au domaine, d'ailleurs fort important, dans lequel, en 'pratique, fut
jusqu'ici placée la presque-totalité des fonds des assurances sociales,
a savoir a l'activité de la construction non-industrielle (maisons d’habi-
tation, batiments d'utilité publique) et aux investissements des administra-
tions autonomes, on voit qu'une concentration des investissements des
assurances sociales dans la période 1930—1933 aurait permis de finan-
cer 30 p. 100 de tous les investissements en réduisant l'amplitude des
fluctuations de 51 a 33 p. 100.

Tel aurait pu étre le role des investissements financés par les assu-
rances sociales. Afin de déterminer le role réellement joué par ces pla-
cemenis nous les avons examinés souvent leur affectation. Il y en a qui
n'ont pas de but économique nettement déterminé mais on peut tou-
jours les classer approximativement. Du montant de 590 millions de zi.
passé par les assurances sociales a4 long terme pendant les dix années en
question (y compris les sommes réentrant par l'amortissement des place-
ments anciens) 335 millions de zl., soit plus de la moitié, furent affectés
aux constructions et aux investissements communaux (routes, installations
municipales etc.). Si l'on ajoute que, en déhors de cela, la majorité des
sommes placées formellement comme dépdts a préavis dans les caisses
communales d'épargne et qui s'élevaient & plus de 45 millions de =zl
furent en realité affectées au méme but, on devra admettre que les
établissements d'assurances sociales ont dépensé aux fins de financer
les constructions et les investissements des administrations autonomes a peu
prés 60 p. 100 de leurs ressources. Presque 10 p. 100 ont été alfectés
4 l'agriculture. Un montant a4 peu prés pareil a été mis, soit directement,
soit indirectement, a la disposition de la Trésorerie. L'industrie
n'a requ qu'une faible part. Le reste n'avait pas  d'affectation
nette, ayant été donné sous forme de préts aux employeurs
des assurés, aux propriétaires d'immeubles dans les wvilles, aux
vendeurs d'immeubles acquis par les établissements d'assurances, etc.
Les sommes affectées par les établissements d'assurances pendant
les dix derniéres années a des constructions diverses (4 l'exception des
batiments industriels) et aux investissements des administrations auto-
nomes s'élevaient a 10 p. 100 de tous les investissements effectués pen-
dant ce temps dans les domaines respectifs.

En ce qui concerne le role joué par les assurances sociales dans le
mouvement général des affaires, il faut rappeler qu'elles pourraient exer-
cer une certaine influence en retirant leurs fonds de la circulation pen-
dant la prospérité et en les wutilisant pendant la dépression.
La politique de placement des établissements d'assurances n'a pas exercé
une pression déflationniste pendant l'essor en restreignant ainsi la possi-
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bilité d'agir pendant la crise et la dépression, Cependant, au début, en
1930 et en 1931, les établissements d'assurances ont fait preuve d'une acti-
vité remarquable en finangant les investissements dans la plus haute me-
sure possible. Dans cette période l'encaisse liquide a été réduite et la
presque totalité des placements consistait en investissements. C'est alors
que les assurances sont devenues un facteur de grande importance en
tant que source de fonds pour financer les investissements. Elles ont
certainement contribué au ralentissement durythme de la baisse. En 1932—
1933 les assurances ont perdu ce rdle. Ceci tenait & des raisons diver-
ses. Ainsi, il y a eu une diminution des ressources par suite de la baisse
des gains des travailleurs. La charge du déficit de l'assurance-chomage
des travailleurs intellectuels est retombée sur l'assurance-vieillesse. Quant
aux autres fonds, on a été obligé d'en mettre une grande partie a la
disposition de la Trésorerie au lieu de l'affecter aux investissements.
Pourtant tout ceci ne contredit nullement l'affirmation que les assuran-

ces sociales pourraient jouer — comme elles 1'ont déja fait en 1930 et
en 1931 — un rdle trés important d'un facteur atténuant la marche de la
dépression.
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ludnoéci metoda reprezentacyjna. Stron 123, r. 1933 . . 7.00
Neyman, J. Statystyka ubezpieczalni chorobowych w An-
glji, Niemczech i Polsce Str.116/r. 1934 . . . . . . 3.30
Piekalkiewicz, J. Sprawozdanie z badan skladu ludnos$ci ro-
botniczej w Polsce metoda reprezentacyjna na pod-
stawie spisu ludnosci z dn. 9.XI1.1931, r. 1934 . . . . . 7.00

Sprawy rynku pracy i bezrobocia

Arnekker, E. Przejawy kryzysu w rzemios$le i chalupnic-

bwile Ste /R4, 2 mapkicarSI0SEs O Saloa it s LRS- T T e 3.00
Czajkowski, T. i Derengowski, J. Bezrobocie pracownikéw umy-
stowych w Polsce. 1927—1932 r. Str. VIII+104, r. 1933. . . 2.50

Derengowski, J. Proba szacunku dochodéw z pracy robot-
nikow przemystowych w Polsce. Sitr. 32, r. 1933 .
Krahelska, H. i Pruss, St. Zycie bezrobotnych — badania ankie-

Bio e, et 0 933 o st L T T e Rl e e S 4.00
Landau, L. Ptace w Polsce w zwiazku z rozwojem gospo-
daicczyay, - obe NVI-E124 1 0335 00l Coliahn =y b U e i 4,00

Wykaz wydawnictw z serji bezpieczenstwa i higjeny pracy Instytut

wysyla na zadanie.

ADRES INSTYTUTU SPRAW SPOLECZNYCH: WARSZAWA, WIEJSKA 19,
TEL. 9.60-41 i 9.60-42, P. K. O. 2284
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