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GIEŁDOWA
......BSi LOSOWAŃ

TYGODNIK FINANSOWO-GIEŁDOWY I GOSPODARCZY
r

Dnia 11 listopada mija dwa* 
dzieścia lat od chwili, kiedy 
Państwo Polskie powróciło do 
niepodległego bytu. Dwadzieś* 
cia lat, pełnych nietylko waż* 
nych i doniosłych zdarzeń poli* 
tycznych, ale niemniej inten* 
sywnych zmian i przekształceń 
w dziedzinie gospodarczej, w 
strukturze i stanie gospodar* 
stwa społecznego kraju.

CO OTRZYMALIŚMY 
OD ZABORÓW?

Otrzymaliśmy w spadku po 
mocarstwach zaborczych luźne, 
słabo ze sobą związane tereny 
gospodarcze. Przez półtora blis* 
ko wieku ziemie polskie wlą* 
czone były w obce organizmy 
gospodarcze musiały się przy* 
stosowywać do warunków, ja* 
kie panowały w tamtych pań* 
stwach. Zabór austriacki i — 
poza Górnym Śląskiem—zabór 
pruski stanowiły dla mocarstw 
zaborczych agrarno*surowcowy 
„hinterland“ ich innych, bat* 
dziej uprzemysłowionych i roz* 
winiętych prowincji, źródło ta* 
nich surowców i taniej, choć 
i niewykwalifikowanej, siły ro* 
b&CZej. Ale i bardziej uprze* 
Wysłowiony Zabór rosyjski 
opierał swój rozwój gospodar* 
czy w znacznym stopniu na te* 
renach carskiego imperium. 
Wyroby Łodzi nie docierały do 
Krakowa i Lwowa, jak do War* 
sza wy nie docierała nafta bory* 
sławska, czy produkty Bielska i 
Katowic. Pas bezdroży, umyśl* 
nie utrzymywany przez Rosję 
wzdłuż granicy, pas, który do* 
piero po r. 1918 trzeba było za* 
pełnić normalnymi liniami ko* 
wiunikaCyjnymi, — to Symbol 
linii podziału, które zabory wy* 
żłobiły nie tylko w systemie ko* 
mUnikacyjnym, ale i w życiu 
gospodarczym Polski. Linii po* 
działu, które w odbudowanym 
Państwie trzeba było zacierać 
dopiero długą i żmudną pracą.

Otrzymaliśmy ponadto zic* 
mie zniszczone przez wojnę. Je* 
dynie zabór pruski, jedynie żie* 
mie zachodnie pozostały oszczę* 
dzon® przynajmiej przez bezpo* 
średnią wojenną zawieruchę. 
Gały teren b. zaboru rosyjskie* 
go, trzy czwarte Małopolski by* 
ly długi czas rejonem działań 
wojennych. Na terenie dawnej 
Kongresówki, to, co oszczedżń* 
ła wojna, zrujnowała okupacja. 
Łódź, Białystok, Zagłębie Dą­
browskie, te decydujące osrod< 
ki naszego źyeia przemysłowe« 
go nosiły ńa sobie w r. 1918 bo* 
bolesne ślady okupacyjnej gos* 
podarki. Bankowość nasza, w 

znacznej części związana wtedy 
z centralami, osiadłymi w stoli* 
cach państw zaborczych, ponio* 
sła poważne straty wskutek in* 
flacji austriackiej i niemiec* 
ki ej, oraz wskutek następstw 
przewrotu rosyjskiego.

Pierwsze lata Niepodległości, 
pełne trudności i konfliktów 
wojennych postawiły nasze ży* 
cie gospodarcze przed nowymi 
ciężkimi zadaniami, które nad* 
szarpnęły w dalszym ciągu, 
i tak już osłabioną, substancję 
gospodarczą kraju. Lata inflacji, 
jakie nastąpiły potem, pozwoli* 
ły wprawdzie na pewną, częś* 
ciową odbudowę aparatu' pro* 
dukcyjnego, ale równocześnie 
wniosły dalszy rozstrój i nie* 
pewność w życie gospodarcze. 
Dopiero kosztem ciężkiego kry* 
zysu deflacyjnego lat 1924*1926 
można było usunąć z gospodar* 
stwa następstwa tej niepewnoś* 
ci.

POLSKA JEDNOLITYM 
ORGANIZMEM 

GOSPODARCZYM.

Jakże daleko doszliśmy już 
dziś w porównaniu z tym okre* 
semIFakt pierwszy i oodstawo* 
wy: okres zrastania się oddzie* 
lonych dotąd części kraju w je* 
den zwarty organizm gospodar­
czy został zakończony. Dawne 
granice pozostały już tylko 
wspomnieniem. Fakt, że dziś 
granice województw nie idą 
więcej liniami dawnych granic 
zaborczych, że jedno wojewó* 
dztwo obejmuje, w szeregu 
wypadków, tereny, które nale* 
żały do różnych zaborów, 
świadczy najlepiej, o zanikaniu 
dawnych różnic. Rynki zbytu 
Górnego Śląska, a jutro 
i Trzyńća sięgają hen, po Wil* 
no i Tarnopol. Naodwrót Łódź 
sprzedaje dziś sw® towary nie 
tylko w Warszawie i No* 
wogródku, ale w Poznaniu 
i Lwowie. Dawne dzietni* 
cowe organizacje gospodar* 
cze źbśtały zfuzjonowatie w 
-ogólfrospaństwowe związki.
Tysiączne nici powiązań han* 
dloWych i produkcyjnych łączą 
dziś ze sobą wszystkie ziemie 
Rzeczypospolitej. Prawda, ist* 
nieją jeszcze i dzisiaj różnice 
rozwoju gospodarczego pomię* 
dzy poszczególnymi ziemiami. 

KAŻDY PRAWDZIWIE NOWOCZESNY CZŁOWIEK
ELEKTRYFIKUJE SWOJE GOSPODARSTWO DOMOWE

Informacje, porady i sprzedaż ratalna grzejników 
elektrycznych w Salonie Elektrowni Miejskiej 

ul. Marszałkowska 150 (wejście od Kredytowej).

Ale straciły one swój wy* 
znaczony kordonami grani* 
cznymi dawnych mocarstw za* 
borczych, charakter. Problem 
„Polski B.“, wielkich nieuprze* 
mysłowionych terenów wschód* 
nich., podobnie jak wielkie za* 
danie „Polski C.“, budowni* 
ctwa Centralnego Okręgu Prze* 
myślowego obejmują swym za* 
.sięgiem tereny, należące do ca* 
lej Polski, nie do poszczegól* 
nych, dawnych zaborów. W 
dwudziestą rocznicę odrodzę* 
nia możemy stwierdzić, że ka* 
tegorie zaborcze przestały ist* 
nieć w realnym życiu gospodar* 
czym kraju.

NASZ PRZEMYSŁ NA 
NOWYCH DROGACH

Rozwój wypadków zadał 
kłam tym, którzy, wskazując na 
uzależnienie poszczególnych oś­
rodków przemysłowych Polski 
od rynków zaborczych, nie wi­
dzieli dla nas możliwości samo­
dzielnego gospodarczego bytu. 
Prawda, pewne, zbyt jedno­
stronnie nastawione gałęzie 
produkcji uległy pewnemu za­
hamowaniu, ale na ich miejsce 
wysunęły się nowe, dawniej 
świadomie dławione przez za­
borców. Powstały po raz pierw­
szy w Polsce fabryki lokomo­
tyw, fabryki wielu gałęzi pro­
dukcji chemicznej, rozwinęły 
się szeroko takie dziedziny pro­
dukcji jak przemysł maszyno­
wy, przemysł elektrotechnicz­
ny, wreszcie — last but not 
least — stworzyliśmy własny 
przemysł obronny, posiadający 
poważne znaczenie nie tylko 
dla obronności kraju, ale i dla 
wzmocnienia jego potencjału 
gospodarczego.

Znikło dawne nasze Uźależ* 
niebie od kilku, nielicznych tyl­
ko rynków zbytu. Przewrót ro­
syjski, wojna celna z Niemcami, 
zmusiły nas do szukania no­
wych terenów ekspansji, które, 
mimo znacznych trudności, też 
znaleźliśmy. Eksportujemy dziś 
węgiel do Skandynawii, wyroby 
hutnicze do Marokka i Brazylii, 
wyroby przemysłu przetwór­
czego na Bałkany, bekony i 
szynki do Anglii i Stanów Zje­
dnoczonych. Posunęliśmy się 
znacznie naprzód na drodze do 
niezależności gospodarczej kra­
ju.

ZAGADNIENIE WSI — 
ZOSTANIE ROZWIĄZANE .

Zbliża się też stopniowo ku 
rozwiązaniu zagadnienie wsi, 
zagadnienie o olbrzymim zna­
czeniu gospodarczym. Blisko 
80% naszej ludności to ludność 
wiejska. Podniesienie jej do­
brobytu — to stworzenie potęż­
nego rynku zbytu, tym zdrow­
szego, że niezależnego od czy­
jejkolwiek polityki celnej, kon­
tyngentowej i handlowej. W 
ciągu 18 lat Niepodległości zo­
stało rozparcelowanych pomię­
dzy ludność małorolną 2,422 
tys. ha. ziemi, prace scalenio­
we i melioracyjne objęły blisko 
5 mil. ha.

Zagadnienie wsi musi być 
jednak rozwiązane nie tylko na 
wsi, ale i w mieście. Uprzemy­
słowienie kraju, rozbudowa je­
go aparatury przemysłowej, zu­
życie „ukrytych bezrobotnych” 
wsi, obciążających nieprodukty­
wnie gospodarkę chłopską i ob­
niżających poziom życiowy wsi 
w nowych warsztatach pracy 
przemysłowej — oto jedyne 
rzeczywiste rozwiązanie proble­
mu wsi, na które wskazują zgo­
dnie opinia publiczna i koła 
miarodajne. Problemat wsi bę­
dzie rozwiązany, kiedy rolni­
ctwem będzie się trudniło nie 
trzy czwarte, lecz tylko połowa 
ludności. To sformułowanie, 
rzucone niedawno przez jedną 
z kompetentnych osobistości, 
daje nam drogę wyjścia, ale za­
razem i stawia nam przed oczy­
ma ogrom zadań, jakie pozosta- 
ją jeszcze do dokonania.
ZDROWA BANKOWOŚĆ — 
REZULTAT DWUDZIESTO­

LECIA
Bankowość nasza musiała u- 

lec bodaj największym prze­
mianom w ciągu ubiegłych lat 
dwudziestu. Wrażliwy aparat 
życia finansowego musiał szcze­
gólnie dotkliwie odczuwać 
wszystkie te przemiany, którym 
podlegało życie gospodarcze 
kraju. Trzeba jednak stwier­
dzić, że z trudności tych ban­
kowość nasza wyszła nie tylko 
obronną ręką, ale i wybitnie 
wzmocniona i zdolna do dal­
szej działalności.

Powiązania zagraniczne na­
szej bankowości uległy znacz­
nym zmianom. Odpadły po­
wiązania z Rosją, osłabły nie­
zwykle powiązania z Berlinem 
i Wiedniem, wzmocniły się zna­
cznie powiązania z Paryżem i 
Londynem. W sumie przycho­
dzi jednak stwierdzić znaczne

(dokończenie na str. 2-ej)
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(Dalszy ciąg że str. 2-ej) Eścoihptegeśellschaft — prze- 
uniezależnienie bankowości poi- szedł w bankowości naszej bez 
skiej od zagranicy. Szereg in- większych wstrząsów, mimo, że 
stytucji, dawniej kontrolowa-
nych -przez banki zagraniczne, 
dzisiaj znajduje się w rękach 
wyłącznie krajowego kapitału. 
W szeregu innych instytucji, 
choć pozostały tam jeszcze 
wpływy kapitału zagraniczne­
go, to jednak pozycja kapitału 
krajowego uległa znacznemu 
wzmocnieniu.

Bankowość nasza uległa o- 
czyszczeniu z instytucji wątpli­
wych i niesolidnym. Instytucje 
te znikły już w pierwszym po­
wojennym pięcioleciu. Warto 
zaznaczyć, że okres lat 1931/33, 
lat wielkich krachów banko­
wych, kiedy waliły się takie, 
niedawno jeszcze potężne, ol­
brzymy jak Danatbank, Credit­
anstalt, Niederósterreichische 

przecież olbrzymy te posiadały 
i w Polsce znaczne interesy.. Mi­
mo znacznego w pewnych okre­
sach odpływu wkładów, banki 
nasze podołały wszystkim 
swym zobowiązaniom.

PROBLEM GIEŁD 
POLSKICH

Na tle tego, wybitnie pozy­
tywnego bilansu, bilans giełd 
jest jedną z niewielu ciemnych 
plam. Giełdy, te, w warunkach 
swobodnej kapitalistycznej go­
spodarki, główny regulator ży­
cia gospodarczego, funkcjonują 
u nas zupełnie niedostatecznie. 
Obroty giełdowe, zainteresowa­
nie giełdami w życiu gospodar­
czym jest o wiele słabsze, niż 

dawniej, choć powinno być 
przecież o wiele wyższe. Być 
może, u publiczności działają tu 
jeszcze smętne wspomnienia 
pierwszych „grynderskich” lat 
powojennych, niewątpliwie po­
ważną rolę odgrywa chronicz­
ny u nas brak kapitałów, ale 
nawet uwzględniając to wszy­
stko, trzeba stwierdzić, że stan 
naszych giełd jest wysoce nie­
zadowalający. Kursy naszych 
czołowych walorów, o niewąt­
pliwie wysokiej wartości we­
wnętrznej, odpowiadają ułam­
kom kursów, które powinny 
być rzeczywiście notowanymi. 
Anemia giełd odbija się negaty­
wnie na możliwościach nowych 
imprez gospodarczych i działa 
osłabiająco na inicjatywę gos­
podarczą w przemyśle.

Zdają sobie z tego sprawę 
sfery miarodajne i starają się, 

poprzez realizowanie określo­
nej polityki dywidendowej w 
przemyśle, ożywić ponownie za­
interesowanie walorami giełdo­
wymi. Polityka ta osiągnęła 
już była pewne sukcesy, kiedy 
nowe napięcia międzynarodowe 
uniemożliwiły chwilowo dalszy 
jej rozwój. Cisza obecna na na­
szych giełdach spowodowana 
jest nie tyle przez czynniki we- 
wnętrzno-polityczne, co przez, 
trwającą jeszcze wciąż, niepew­
ność międzynarodowej sytuacji 
politycznej.

Należy jednak spodziewać 
się, że kiedy minie okres naprę­
żenia, kiedy świat powróci do 
pokojowej pracy, ogólna sytua­
cja gospodarcza kraju znajdzie 
również, bardziej ścisłe niż do­
tąd, odbicie również i w kursach 
naszych podstawowych walo­
rów giełdowych. Econom.

Nie wykończone dzieło
Gdy spoglądamy wstecz na 

okres 20-letni, który dzieli nas 
od Wskrzeszenia Państwa Pol­
skiego, zdumieni jesteśmy ogro­
mem tego, co zostało zdziałane. 
Nie tylko my, na których o- 
czach stopniowo zachodziły 
głębokie przeobrażenia i którzy, 
oswojeni z widokiem owych 
zmian, z trudnością jedynie i 
odrywając się myślą od teraź­
niejszości zmierzyć potrafimy 
to, co wypracowane i stworzo­
ne zostało. Ale cudzoziemcy, 
oni zwłaszcza, którzy znali Pol­
skę dawniejszą, a odwiedzają ją 
dziś, przyglądają się naszemu 
krajowi, jakby to był zupełnie 
inny, niż ten, który znali.

Istotnie, jest on inny. Na 
wszystkich polach postęp jest 
bezsprzeczny i nieraz olbrzymi. 
Po długich wysiłkach i zmaga­
niach produkcja przemysłowa 
wykazuje wzrost ciągły i wy­
datny, finanse państwowe są u- 
porządkowane, waluta krajowa 
zabezpieczona od wstrząsów, 
wzrost aparatu wytwórczego 
trwa nieprzerwanie, handel 
rozwija się nie bacząc na wa­
runki międzynarodowe niezwy­
kle trudne, zaopatrzenie kraju 
w niezbędne surowce nie słab­
nie. W ostatnich swych prze­
mówieniach wicepremier Kwiat 
kowski roztoczył szczegółowy i 
wymowny obraz postępu, przez 
kraj dokonanego pod wzglę­
dem gospodarczym.

Ów pomyślny i napawający 
otuchą stan rzeczy nie może je­
dnak i zresztą nie powinien za­
słaniać prawdy, że choć bardzo 
wiele uczyniono, pozostaje 
wszakże jeszcze więcej do 
zdziałania. Wiemy, że położe­
nie rolnictwa, zwłaszcza drob­
nych gospodarstw wiejskich, 
jest ciężkie. Ta jedna strona 
sytuacji krajowej, strona nie­
słychanie ważna, wystarcza, a- 
by uznać dotychczasowe wysił­
ki za nie wystarczające. Nie 
sądzimy zresztą, aby ktokol­
wiek ze społeczeństwa, czy z 
kół kierowniczych twierdził, że 
jesteśmy u celu.

Jest to tym bardziej uzasad­
nione, że i w innych dziedzinach 
pozostaje nie jedna sprawa nie 
rozwiązana. W zakresie zagad­
nień, którym pismo nasze szcze­
gólną uwagę poświęca, do ta­
kich spraw należy — rynek ka­
pitałowy.

Nie jest dla nikogo tajemni­
cą, że rynku takiego u nas w 
kraju nie ma. Rzecz ta wyda- 
je się prawie nie do wiary. Kraj 
posiadający wielki przemysł, li­
czne przedsiębiorstwa, znaczny 
handel, solidny i rozwinięty a- 
parat kredytowy, poważne osz­
czędności pieniężne, — nie po­
siada rynku kapitałowego. By­
łoby to zrozumiałym, gdyby 
Polska była, jak to zachodni są- 
siedzi czasami chcą nam wmó­
wić, krajem rolniczym. Ale 
jest ona krajem rolniczo - prze­
mysłowym i wydaj e się rzeczą 
na pierwszy rzut oka niepoję­
tą, jak kraj na poły przemysło­
wy obyć się może bez rynku 
kapitałowego.

Wiemy, że w okresie 20 lat 
ubiegłych nie zawsze tak było. 
W czasach inflacyjnych działal­
ność emisyjna była dość żywa. 
Co więcej, na rynku akcyjnym 
zauważyć można było częste ob­
jawy działalności grynderskiej. 
I później także działalność emi­
syjna nie ustała, przynajmniej 
w zakresie papierów hipotecz­
nych. Od czasu jednak wybu­
chu ostatniego kryzysu, t. j. 
mniej więcej od 10 lat, rynek 
kapitałowy przestał istnieć.

Jeżeli uprzytomnimy sobie, 
jakie przyczyny doprowadziły 
do takiego stanu rzeczy, zrozu­
miemy, jakie warunki są po­
trzebne, aby rynek kapitałowy 
się odrodził.

Silny kryzys gospodarczy, 
spadek produkcji, rentowności 
i cen, zwłaszcza cen rolniczych, 
wywołał: uczucie braku bezpie­
czeństwa, wycofywanie wkła­
dów z instytucyj finansowych 
i zakupywanie obcych walut i 
złota, wreszcie, prawie całkowi­
tą niewypłacalność rolnictwa. 
Oczywiście, zadany tym został 
śmiertelny cios rynkowi pienię- 
żno-kapitałowemu.

Dołączyła się do tego okolicz­
ność, która w coraz większym 
stopniu przyczyniała się do nie­
możności przywrócenia tego 
rynku. Okolicznością tą była 
wzmagająca się stale akcja emi­
syjna państwa na rynku „szty­
wnym”.

Rynek ten gromadził u sie­
bie coraz znaczniejsze fundu­
sze w miarę tego, jak wkłady 
kierowały się przeważnie do in­
stytucyj publicznych i jak 
działalność ubezpieczeń społe­

cznych się rozwijała. Ta prefe­
rencja publiczności dla instytu­
cyj publicznych była przede 
wszystkim dziedzictwem kry­
zysu. W dążeniu do zabezpie­
czenia sobie maksimum pewno­
ści publiczność przeważnie 
skadała gotówkę w bankach 
publicznych. Te ostatnie sko­
rzystały umiejętnie z wspom­
nianej dążności i pobudzały ją 
jeszcze bardziej, udzielając 
wszelkiego rodzaju udogodnień, 
dodatkowych gwarancji i ko­
rzystnego oprocentowania. Kon 
kurowały one zwycięsko z pry­
watnymi bankami, używając 
szerokiej reklamy i intensyw­
nej propagandy, czego instytu­
cje prywatne całkowicie za­
niedbywały.

Gromadzące się na tym „szty­
wnym” rynku oszczędności po­
zostawały do dyspozycji czyn­
ników rządowych. Przez szereg 
lat oszczędności te były używa­
ne do pokrywania bieżących 
wydatków budżetowych, w o- 
statnich latach — przeznaczo­
ne były na cele inwestycyjne.

Chociaż te drugie pod wzglę­
dem gospodarczym są bez po­
równania korzystniejsze, to jed­
nak w obu przypadkach pry­
watny rynek kapitałowy nie 
mógł się rozwinąć. Nie mógł 
się on odrodzić, skoro wolna go­
tówka, narastającą z nieskonsu- 
mowanych zysków i zarobków 
nie kierowała się na rynek pry­
watny i nie szukała tam lokaty 
w papierach wartościowych; 
skoro nie gromadziła się ona 
także w bankach prywatnych, 
gdzie zasilałaby rynek pienięż­
ny, który dla odbudowy rynku 
kapitałowego miałby duże zna­
czenie; skoro płynęła ona szero­
kim strumieniem do instytucyj 
publicznych, gdzie wytworzyła 
obfity „rynek sztywny”.

Jakakolwiek jest doniosłość 
istnienia takiego rynku w du­
żych rozmiarach, nie ulega wąt­
pliwości, że w naszych warun­
kach powolnej i początkującej 
dopiero kapitalizacji nie dopu­
szczał on do powstania prywat­
nego rynku kapitałowego.

Z powyższego płynie wnio­
sek, że rynek kapitałowy odro­
dzić się będzie mógł w Polsce, 
gdy usunięte zostaną przyczy­
ny, które doprowadziły do jego 
zaniku. A więc: po pierwsze, 
kiedy poprawa gospodarcza o­

siągnie trwały stan ożywienia; 
po drugie, kiedy publiczność nie 
tylko iść będzie po linii naj­
mniejszego oporu, lecz i zainte­
resuje się papierami wartościo­
wymi; po trzecie, kiedy fundu­
sze gromadzące się na rynku 
„sztywnym” będą częściowo u- 
żywane do zakupów papierów 
na rynku wolnym.

Wtedy też powstanie nadzie­
ja, że wielkie dzieło gospodar­
czo - finansowego odrodzenia 
kraju, choć jeszcze nie zostanie 
całkowicie wykończone, to jed­
nak w dużej mierze do tego wy­
kończenia się zbliży.

E, R. T.

Zarząd Mokotowskiej Fabryki 
Chemiczno - Farmaceutycznej 

Adolf Gąsecki i Synowie,
Spółka Akcyjna w Warszawie, 

ul. Belgijska Nr. 7,
zawiadamia, że dnia 1 października 
1938 roku odbyło się trzecie Zwy« 
czajne Walne Zgromadzenie Akcjo« 
nariuszów Spółki Akcyjnej Moko« 
towska Fabryka Chemiczno « Farma« 
ceutyczna Adolf Gąsecki i Synowie 
w Warszawie w trybie art. 398 K. H. 
Na zgromadzeniu tym zapadły nastę« 
pujące uchwały: a) zatwierdzić bilans 
na 30 czerwca 1938 roku, zamykają« 
cy się sumą bilansową złotych 
4.267.859 groszy 49, Rachunek strat i 
zysków, wykazujący zysk po potrącę« 
niu rezerwy podatkowej złotych 
546.000.— w sumie złotych 1.023.641 
groszy 25, oraz sprawozdanie Zarżą« 
du, b) przelać sumę złotych 125.571 
groszy 30 na kapitał zapasowy, c) u« 
chwalić dywidendę w wysokości 
15%, d) wypłacić Zarządowi złotych
27.600. — tytułem specjalnej remune« 
racji oraz Komisji Rewizyjnej zło« 
tych 1.500.— tytułem wynagrodzenia, 
e) podwyższyć kapitał zakładowy 
Spółki o kwotę złotych 680.000.— to 
jest do wysokości sumy ■ złotych 
1.530.000.—, f) przeznaczyć złotych
13.600. — na zapłacenie opłaty stem« 
płowej od podwyższonego kapitału 
zakładowego, g) przeznaczyć resztę 
zysku, wynoszącą złotych 47.869 gro« 
szy 95, na kapitał rezerwy specjalnej 
do dyspozycji Zarządu, h) udzielić 
władzom Spółki pokwitowania z do« 
konanych w roku sprawozdawczym 
czynności, i) przeznaczyć dla każde« 
go członka Zarządu po 1% tytułem 
tantiemy od obrotu rocznego.

NOWE PRZEPISY 
DEWIZOWE

Ostatni Dziennik Ustaw przyno­
si' ważne zmiany w przepisach de­
wizowych. Najgłówniejsza zmiana 
dotyczy meldowania majątku po­
siadanego za granicą. Przepisy te 
szczegółowo omówimy w następ­
nym numerze.
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Tydzień giełdowy w Warszawie
Słaba tendencja w pierwszej poło» 

wie ubiegłego tygodnia ustąpiła miej» 
sca notowaniom mocniejszym w 
dniach ostatnich. Powiększyły się 
również nieco, obroty.

W dziale dewiz zauważyć się da» 
wała lekka poprawa, w porównaniu 
jednak z tygodniem poprzednim z 
dewiz europejskich jedynie dewiza na 
Amsterdam podniosła się nieco oraz 
dewiza na Brukselę pozostała na po» 
ziomie nie zmienionym. Poza tym 
wszystkie inne się obniżyły. Nato» 
miast dewizy na Nowy Jork czek i te­
legraficzny wzmocniły się o % gr.

W dziale pożyczek państwowych 
kursy kształtowały się niejednolicie: 
pewną poprawę wykazały pożyczki 
premiowe w przeciwieństwie do po» 
zostałych, które nieznacznie się ob­
niżyły. Dolarówka po odbytym lo» 
sowaniu (2 b. m.) straciła 1 zł.

Dział listów zastawnych był bar» 
dziej ruchliwy. Kursy, zwłaszcza li» 
stów zastawnych miejskich wydatnie 
się wzmocniły. Zanotowano raz je» 
den 8%L . Z. Tow. Kredyt. Przem. 
Polskiego po kursie poprzednim. 
4%% L. Z. Ziemskie w Warszawie 
V em. zyskały 1 zł., doszedłszy do 
64.50, lecz pod sam koniec część zy» 
sku straciły. 4%% L. Z. Ziemskie 
we Lwowie (55»letnie), po chwilowej 
zniżce, z powrotem się podniosły i 
doszły do 64.50, t. j. do kursu wyż» 
szego o 25 gr. od zeszłotygodnio» 
wego.

W końcu tygodnia zakupiono par» 

REFORMACKIE
PIGUŁKIz marka ZAKONNIK 
STOSUJĄ się:
JAKO REGULUJĄC« ŻOŁĄDEK, jdŁ
PRZY CIERPIENIACH WĄTROBY, л иЗ| 

NADMIERNEJ OTYŁOŚCI, 
UŚMIERZAJĄCE HEMOROIDY

I PRZY SKŁONNOŚCIACH f gigi
DO OBSTRUKCJI SĄ ŁAGODNYM И
ŚRODKIEM PRZECZYSZCZAJĄCYM. [ ,‘J

UŻYCIE 1-t PIGUŁKI NA NOC.

tię 4%% L. Z. Poznań. Ziem. Kredyt, 
lit. L., dawno nie notowanych. L. Z. 
Miejskie w Warszawie, po odbytym 
losowaniu znacznie zwyżkowały: 
4%% z początkowego kursu 73.75 
podniosły się do 75, po czym straci» 
ły 50 gr.; 5% listy zastawne (stare) 
zyskały 25 gr.; 5% z 1933 r. z zeszło» 
tygodniowego kursu 72.88 wzmocni» 
ły się do 74 zł.; 5% z 1936 r. zwyż» 
kowały o zł. 2.75. Z listów prowin» 
cjonalnych listy zast. m. Łodzi z 1933 
r. początkowo obniżyły się o 50 gr., 
następnie notowane były po 66 zł., 
t. j. po kursie o 50 gr. wyższym od 
zeszłoiygodniowego. 5% L. Z. m. 
Kielc z 1933 r. podniosły się o 75 gr.

Obligacjami komunalnymi zawre» 
rano jedynie sporadyczne i drobne 
transakcje, nie nadające się do zano» 
towania na cedule. Zakupiono 6% 
Oblig. VIII i IX poż. po 74 i 75. 
oraz 6% Obli?. m. Łodzi ser. A po 
69.50.

Akcje częstym ulegały wahaniom. 
W końcu tygodnia zaznaczyła się 
lekka poprawa. Akcje Banku Pol» 
skiego zyskały 50 gr., przejściowo je» 
dnak płacono za nie wyżej. Akcje 
Banku Zachodniego straciły z kursu 
poprzedniego 50 gr. Akcje Warsz. 
Tow. Fabr. Cukru podniosły się o zł. 
1, pod koniec z zysku tego straciły 
25 gr. Różnica między początkowym 
i końcowym kursem akcji Warsz. 
Tow. Kopalń Węgla sięgała 1.75, a 
mianowicie: z 34 podniosły się do 
35.75. Akcje Lilpop, Rau i Loewen» , 
Stein zwyżkowały ze zł. 87 do 89, lecz 
pod koniec spadły o 25 gr. Akcje 
Norblin od ubiegłego tygodnia obni» 
żyły się o 2 zł., pod koniec jednak 
odzyskały 50 gr.; Akcje Ostrowiec» 
kie — którymi rzadziej dokonywano 
transakcji — wzmocniły się o zl. 1.50. 
Akcje Starachowice drobne wykazy» 
wały różnice i w końcu straciły 50 
gr. Zł. 2.— zyskały akcje Żyrardów. 
Raz jeden zanotowano akcje Haber» 
busch i Schiele po kursie niższym o 
zł. 1.75 od poprzedniego.

KURSY NIEURZĘDOWE
Papiery procentowe: 3% Ren­

ta Ziemska: 5000 zł. — 51.75— 

53; 1000 zł. — 52.50 — 53.75; 
500 zł. — 59.50 — 59; 100 zł. — 
86 — 85.

Akcje: Cerata 35; Kijewski i 
Scholtze 16 — 17; Przemysł
Chemiczny 42 — 43; Sole Pota­
sowe 30; Radocha 55 — 60; Puls 
81 — 82; Strem 36; Spiess 38— 
39; Nitrat 183; Grodzisk 70; 
„Elektryczność” (ex-kupon) 74; 
P. T. E. (100 zł.) 28; Elektrow­
nia Dąbrowiecka 57; Elektrow­
nia Krakowska 36; Elektrownia 
w Pruszkowie 65; „Siła i Świa­
tło” 65; Brześć Kujawski 300; 
Ciechanów 52.25; Chodorów 95
— 98; Ostrowite 50 — 51; Strzy­
żów 70; Trawniki 85; „Firley” 
9.25; Wysoka 50; Wołyń 30; 
Cegielski 44; Pierwsza Fahr. 
Lokomotyw 72; Parowozy (po­
brane) 1.20; Pocisk 112; Rohn i 
Zieliński 40; Rudzki 11.50; Zie­
leniewski 60 — 62; Nobel V em. 
32; „Elibor” 43 — 44.25; Jabł- 
kowscy 35 — 36.50; Mirkowska 
Fahr. Papieru 78; Tomaszow­
ska Fabr. Jedwabiu 150 — 160.

RUCH KURSÓW
Dewizy: Amsterdam 289.30 —

289.25 — 298.75; Bruksela 89.90 — 
90.10; Gdańsk 100; Helsingfors 11.17
— 11.16; Kopenhaga 113.05 - 113.10;
Londyn 25.31 — 25.33; Mediolan 
27.98; Montreal 5.27%; Nowy Jork 
czek 5.31% — 5.31%; Nowy Jork te» 
lcgraficzny 5.31% — 5.32; Oslo
127.10 — 127.20; Paryż 14.17 — 14.19; 
Praga 18.28 — 18.26; Sztokholm
130.40 — 130.55; Zurych 120.85 —
120.75 — 120.80.

Papiery państwowe: 3% Prem. Poż. 
Inwestycyjna I em. 83.50 — 84.25; se» 
rie I em. 92.75 — 92.50 - 92.75; 3% 
Erem. Poż. Inwestycyjna II em. 85 —
84.75 — 85; serie II 94.50 — 93.50; 
4% Premiowa Pożyczka Dolarowa

MOTOPIRIN
MOTOR F

Prtperet rtimorzfdny i naJlepttyiń 

legnanieznyrn.

pfaecirt 
GRYPIE, KATAROM, 
PRZEZIĘBIENIOM.

43 — 42; 4% Poż. Konsolidacyjna
(ode. większe) 67.50 — 66.50 — 67; 
(ode. drobne) 67.25 — 66.75; 4%%
Poż. Wewnętrzna 65.63 — 65.50; 5%- 
Poż. Konwersyjna 69; (ode. 100 zl.)
67.50 — 67.75; 5% Konwers. Poż.
Kolejowa 67 (ode. drobne) 65.38; L. 
Z. Państw. Banku Rolnego: 7% 83.25; 
8% 94; L. Z. i Oblig. Banku Gospo» 
darstwa Krajowego: 5%% — 81; 6%
— 97; .7% — 83.25; 8% — 94; 8% 
Oblig. Budowlane 93.

Prywatne papiery lokacyjne: 8% 
L. Z. Tow. Kredyt. Przem. Polskiego 
91; 4%% L. Z. Tow. Kredyt. Ziem, 
w Warszawie V ser. 63.75 — 64.50 — 
64; 4J/2% L. Z. Tow. Kredyt. Ziem, 
we Lwowie (55-letnie) 64 — 64.50; 
4)4% L. Z. Poznań. Ziem. Kredyt, 
lit. L. 63.50; L. Z. Tow. Kredyt. Miej» 
skiego w Warszawie: 414% 75 — 
74.50; 5% (stare) 78.25 — 78.75; (ode. 
drobne) 78.75 — 78.88; 5% z 1933 r.
72.75 — 74 (ode. drobne) 73.50 — 
73.75; 5% z 1936 r. 70.50 — 70 —
72.75; 5% m. Kielc z 1933 r. 60.75; 
5% m. Łodzi z 1933 r. 65 — 66.

Akcje: Bank Polski 125.50 — 126
— 125.50; Bank Zachodni 37; Warsz. 
Tow. Fabr. Cukru 36 — 35 50 — 37
— 36.75; Warsz. Tow. Kopalń Węgla
34.50 — 34 — 36.25 — 35.75; Lilpop, 
Rau i Loewenstein 87.50 — 89.50 — 
88.50; Modrzejów 20.63; Norblin, 
Buch i Werner 104 - 102 - 102.50; 
Ostrowiec 63 — 64.50; Starachowice 
43.25 — .43.50 — 43; Żyrardów 59 — 
61; Haberbusch i Schiele 52.50.

Pod znakiem wyczekiwania
(Sprawozdanie z giełd zagranicznych)

Lekkie odprężenie polityczne, 
jakie daje się zauważyć w Eu» 
ropie, nie znalazło, jak dotąd, 
oddźwięku na giełdach. Giełdy 
międzynarodowe stoją nadal 
pod znakiem braku zaufania, 
pod znakiem daleko idącej re» 
zerwy, nie tylko spekulacji za» 
wodowej, ale i publiczności. 
Nieliczne symptomy poprawy 
— występujące przede wszyst» 
kim na Wallstreet — wiążą się 
nie z odprężeniem sytuacji mię» 
dzynarodowej i wzrostem zau» 
fania do jej stabilizacji, lecz je» 
dynie z lokalnymi symptomami 
poprawy gospodarczej w Sta­
nach Zjednoczonych.

PARYŻ CZEKA NA 
ZARZĄDZENIA REYNAUD

Charakterystycznym dlai tej 
sytuacji jest nastrój giełdy pa» 
ryskiej. Zmiana w francuskim 
ministerstwie finansów przyjęta 
została przez giełdę bardzo o» 
ptymistycznie. Przyczynił się 
do tego niewątpliwie fakt, że 
Reynaud został niezwykle przy 
jaźnie przyjęty przez prasę gos» 
podarczą z krajów anglo»sas» 
kich. „Reynaud powinien był 
przyjść do władzy o kilka lat 
wcześniej, ale i teraz może on 
wiele uratować“ — pisały na je» 
go przyjęcie wpływowe londyń» 
skie Financial News. A Finanz 
ciał Times określając go, jako 
człowieka „zdecydowanego i 
niezależnego“, przypisują mu 
poważną rolę w walce ze spe» 
kulacją na spadek franka.

W istocie przyjście Reynaud 
dało sygnał do panicznego nie» 
mai odwrotu spekulacji. Jeśli w 
początku tygodnia wielka spe» 
kulacja międzynarodowa grała 
na zniżkę franka, spodziewając 
się wprowadzenia kontroli de» 
wiz w Paryżu i sprzedawała 
franki per kassa i w transak» 
cjach terminowych to, bezpośre» 
dnio po ostrym, antydewalua» 
cyjnym oświadczeniu Reynaud, 
Amsterdam i Zurych przystąpi» 
ły do gorączkowych zakupów 
franka, gdyż wobec zmiany sy» 
tuacji musiały pokryć swe po» 
przednie sprzedaże. W ciągu 
kilku godzin jednomiesięczny 
deport franka spadł z 2% do 1 
fr. od 1 ft. szt. a deport 3»mie» 
sięczny z 6 frs. na 3.75 fr. Dzię» 
ki tym nagłym zakupom fran» 
cuskim fundusz wyrównawczy 
zyskał złota i dewiz zagranicz» 
nych na sumę ok. 350 mil. frs.

Mimo to jednak na giełdzie 
paryskiej poprawa nie trwała 
długo. Po pierwszej zwyżce 
kursy spadły ponownie. Spadły 
nawet papiery tak mocne, jak 
akcje Kanału Suezkiego. Fakt 
ciekawy, Amsterdam i Londyn 
wykazują większe zainteresowa» 
nie walorami francuskimi od 
Paryża.

Być może, rezerwa giełdy pa» 
ryskiej tłumaczy się dość nariie» 
tą sytuacją na rynku pienięż» 
nym. Bank Francji znowu wv» 
kazuje rosnące zapotrzebowanie 
kredytów przez życie gospodar» 
cze. Tak n. p. pożyczki lom» 

bardowe na zastaw papierów 
państwowych wzrosły w ciągu 
jednego tygodnia o blisko 
25%. Wskazuje to na stale je» 
szcze istniejącą potrzebę płyn» 
ności prywatnych instytucji 
kredytowych.

Podobno, właśnie od strony 
poprawy sytuacji na rynku pie» 
niężnym, myśli rozpocząć swą 
akcję sanacyjną min. Reynaud. 
Mogłoby to dać poważne rezul» 
taty. Ale na razie plan Rey» 
naud jest dopiero w opracowa» 
niu, a pełnomocnictwa rządu u» 
pływają za kilka dni. Giełda 
woli więc zachować rezerwę.
LONDYN PRZYGNĘBIONY

Nie mniej ostrożna jest City 
londyńska. Na wiadomość o 
wejściu w życie paktu włosko» 
angielskiego giełda zareagowała 
zwyżką, która trwała zaledwie 
kilka godzin. Potem powróciła 
do stanu poprzedniego maraz» 
mu.

I tutaj poważną rolę odgry» 
wają momenty polityczne. 
Zwłaszcza dyskusja o koloniach 
niemieckich działa deprymująco 
na giełdę, gdyż grozi ona kon» 
fliktami dominiom Afryki 
Południowej, którego wiele wa» 
lorów (kopalnie złota, kopal» 
nie miedzi w pobliskiej Rode» 
zji!) odgrywa pierwszorzędną 
rolę na londyńskim Stock Ex» 
change.

Pod koniec tygodnia korzy» 
stny dla konserwatystów wynik 
wyborów samorządowych i da» 

leko idąca ostrożność rządu w 
podejmowaniu dalszej akcji 
zbrojeniowej nieco poprawiła 
nastroje. Ale i tu poprawa ta 
miała, jak się wyraża Times, 
charakter raczej „sentymental» 
ny“ i nie doprowadziła do zbyt 
wielu transakcji.

WALLSTREET 
RÓWNIEŻ OSTROŻNA 
Najmniej stosunkowo uspra» 

wiedli wioną jest rezerwa, jaką 
mimo pewnej poprawy okazuje 
Wallstreet. W Stanach Zjed» 
noczonych bowiem występuje 
bardzo wyraźna poprawa gos» 
podarcza.

Stalownie były ostatnio za» 
trudnione w 57% zdolności pro» 
dukcyjnej, osiągając tym sa» 
mym nowy rekord dla roku 
bież. Co więcej, zamówienia 
przyjęte przez nie w październi» 
ku, były o ok. 25% wyższe, niż 
w miesiącu poprzednim. Per» 
spektywy przemysłu samocho» 
dowego są w chwili obecnej 
bardziej pomyślne, niż kiedy» 
kołwiek od początku b. r -- 
stwierdza to prezes Chryslera, 
Keller. Rzecz jeszcze ważniej.- 
sza, podnosi się rentowność 
przemysłu. Podług obliczeń, o» 
partych o sprawozdan a szere» 
gu czołowych towarzystw ak» 
cyjnych, zyski netto, trzeciego 
kwart, były o 20-25% wyższe od 

zysków netto drugiego kwarta» 
łu. Stanowi to, bądź co bądź, 
wzrost poważny, choć przemysł 
skarży się wciąż jeszcze, że zy» 

(dokończenie na str. 4-ej)
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ski jego są niedostateczne 
wskutek wysokich kosztów siły 
roboczej i wysokich ciężarów 
publicznych.

Mimo jednak wzrostu ren* 
towności i wzrostu obrotów go* 
spodarczych Wallstreet trwa w 
ostrożności. Poprawy kursów 
nie przekraczają kilku pun* 
któw, a obroty pozostają nadal 
nikłe.

GIEŁDY NIEMIECKIE
Również na giełdach niemiee* 

kich panuje cisza. Do liczby 
ich przybyła ostatnio otwarta 
ponownie po blisko 6 miesią* 
cach giełda wiedeńska. Giełda 
ta była dawniej związana wielu 
węzłami z Polską. Notowano 
na niej cały szereg czołowych 
akcji polskich, zwłaszcza z te* 
renu województw południo* 
wych np. akcje Zieleniewskie* 
go, Chodorowa, i szeregu towa* 
rzystw naftowych. Akcje te no* 
towano na niej jeszcze tuż przed 
Anschlussem, choć już wtedy 
obroty nimi były we Wiedniu 
minimalne, gdyż in gros wie* 
deńskich pakietów tych akcji 
powróciło już było do kraju, lub 
też powędrowało dalej na Za* 
chód. Po Anschlussie zdaje się, 
Niemcy sprzedały na giełdach 
zagranicznych resztę tych u* 
działów. W wykazie notowań

uruchomionej znowu giełdy wie* 
deńskiej nie spotkaliśmy już no* 
tcwań papierów polskich. Zda* 
je się podług planów rządu nie* 
mieckiego, giełda wiedeńska ma 
stać się ośrodkiem ekspansji 
niemieckiej na kraje bałkań* 
skie i naddunajskie.

PAPIERY POLSKIE
NA GIEŁDACH

. ZACHODNICH
Obroty papierami polskimi 

na giełdzie paryskiej były mini* 
malne. Sosnowieckie Fabryki 
.Rur, podobnie jak w okresie po* 
przednim, wahały się ok. 180 — 
185 frs. Podobnie bez zmiany 
notowano akcje Sosnowieckich 
.Kopalń Węgla, ok. 330 frs. i a* 
keje Cynkowni Śląskich noto* 
wane ok. 96 frs. Akcje Mało­
polski notowano po 13,25 bez 
zmiany. Grabownica nie była 
notowana w ub. tygodniu. Po­
ważnie spadł kurs Ludwik 
Spiess i Syn z 230 fr. na poni* 
żej 190 fr.

Na giełdzie brukselskiej war* 
to wspomnieć o transakcji ak* 
cjami Belgijskiej S. A. Towa* 
rzystwo Południowo * Rosyj* 
skich Hut Lustrzanych w Pol* 
sce, dokonanej po kursie 395 
frs. belg. Jest to kurs wyższy 
od notowanych ostatnio.

121094 134311 178573 235244 1026640 1030660 1032352
256849 2'59621 272'206 291673 1035044 1036565 1049237
297206 3'03815 32'8269 399333 1049258 1060'939 1064'573
400417 411677 416094 445575 1078616 1078631 1080826
465535 491769 524'891 570502 1115877 1121309 1137495
592937 600622 6'27221 664232 1138121 1149041 1152276
667319 668152 673997 693623 1166854 1170012 1173908
700547 719281 746126 802822 11758'85 1179010 1180145
828915 840794 866977 915282 1180348 1194625 1197176
925063 928982 937979 .939486 1198726 11'99833 1200933
962580 :1'0'04895 102'8428 1032166 1218'854 1248957 1250964
1038349 1114437 1126285 12'56511 1263092 1263'851
11362'37 1144024 1150832 1267091 1267803 12'85392
1184950 1194649 1194681 1317140 1324351 1328094
1214493 1241644 125270’8 1330899 1334669 1335998
1257909 12'69907 1276725 1343461 1366037 1370576
1309909 1342'192 1358364 13'74463 1380104 13'85609
1359785 1361713 1370451 1385665 139530’8 1407084
1413789 1420167 1430001 1413584 1415440 1419831
1439928 1441134 1446947 1426085 1428747 1441672
1449441 1481751 1485661. 1445016 1447003 1447719

Ogółem wylosowano 95 pre- 1463095 1463729 1474750
mii na sumę 37.500 doi. Wypła- 1483869.
ta natychmiastowa. 3% PREM. POZ.

RESTANTY INWESTYCYJNA II EM.
Na doi. 40-000 — Nr 1101217. po zl. 100 w zlocie
Po doi. 12.000 — Nr Nr 2999 Losowanie z dnia 5 listopada

100080. 1938 r.
Po doi. 3.000 — Nr Nr 10395 WYGRANE:

1167012 629736 651232 800346 Na zł. 500-000 -- Ser. 5210
99920(0. Nr 16.

Po doi. 1.000 — Nr Nr 37'821 Na zł. 100-000 — 3262 33.
125986 153945 275392 338044 Na zł. 50-000 — 9349 3'5-
448934 547495 58529C) 62'65'51 Po zł. 10-000 -- 1205 8 1776
693618 960305 1060124 1336643 26 2108 26 3665 10 5152 41 9109

KONWERSJA ZAGRANICZNA
polskich pożyczek dolarowych

Ministerstwo Skarbu komunikuje o 
zawarciu w Ameryce umów w spra* 
wie konwersji 6 proc, pożyczki do* 
terowej z 1920 r. i transzy dolarowej 
7 proc, pożyczki stabilizacyjnej z 
1927 r. na warunkach następujących: 
waluty, w których wyrażone są obie 
pożyczki pozostają niezmienione; o* 
procentowanie obu pożyczek obniżo* 
nc zostało do 4 i pół proc.; okres 
amortyzacji 6 proc, pożyczki dolaru* 
wej ustalony został na lat 20 t. j. do 
1958 r., okres amortyzacji 7 proc, po* 
życzki stabilizacyjnej przedłużony 
zostaje do 1968 r.

W związku z powyższym krajowi 
posiadacze wspomnianych wyżej po* 
życzek będą mogli przedstawiać swe 
obligacje do konwersji w terminie do 
30 kwietnia 1939 r. za pośrednictwem 
Banku Folskiego, który również u* 
dzieląc będzie szczegółowych infor* 
macji o warunkach konwersji. Do 
konwersji przyjmowane będą jedynie 
obligacje 6 proc, pożyczki dolarowej, 
posiadające kupon począwszy od pła* 
tnego 1.10 1938 r. oraz obligacje 7 
proc, pożyczki stabilizacyjnej, posia* 
dające kupony, począwszy od płatne­
go 15.10 1938 r. Bank Polski oraz je* 
go oddziały rozpoczną przyjmowanie 
obligacji do konwersji z dniem 7 li* 
stopada 1938 r.

Na zasadzie generalnego zezwole* 
nia Komisji Dewizowej Bank Polski 
prześle złożone do konwersji obliga* 
cje do Ameryki, gdzie zostaną one 
przestemplowane i zaopatrzone w 
nowe arkusze kuponowe, a następnie 
przesłane z powrotem do kraju. Obli* 
gacje skonwertowane wraz z nowymi 
arkuszami kuponowymi zostaną wy* 
dane osobom, które złożyły je do 
konwersji.

Przy składaniu obligacji do kon* 
wersji Bank Polski opłacać będzie w 
nowoustalonej wysokości kupony 7 
proc, pożyczki stabilizacyjnej płatne 
15.4. 1938 r. Jeśli kupony płatne 
15.4. 1938 r. nie będą dołączone do 
obligacji przedkładanych do konwer* 
sji, Bank Polski wypłacać będzie po* 
siadaczom obligacji sumę równą od* 
setkom półrocznym przy stopnie % 
proc, rocznie od sumy nominalnej 
tych obligacji. Kupony 6 proc, po* 
życzki dolarowej płatne 1.10 1938 r. 
i kupony 7 proc, pożyczki stabiliza*

cyjnej płatne 15.10.1938 r. opłacane 
będą przez Bank Polski w nowousta* 
lonej wysokości przy wydawaniu po* 
siadaczom skonwertowanych obliga* 
cji. Kupony od skonwertowanych 
obligacji obu pożyczek płatne w ter* 
minach późniejszych opłacać będzie 
we właściwym czasie również Bank 
Polski i wszystkie jego oddziały. Ze 
względu na obowiązujące przepisy 
dewizowe wszystkie kupony opłacane 
będą wyłącznie w walucie polskiej.

Jednocześnie Ministerstwo Skarbu 
zawiadamia, iż od krajowych posia* 
daczy wyżej wspomnianych poży* 
czek, którzy nie zechcą skorzystać z 
oferty konwersyjnej, Bank Polski bę* 
dzie skupował obligacje na rachunek 
Skarbu Państwa po następujących 
kursach ważnych aż do odwołania:

1) obligacje 6 proc, pożyczki do* 
larowej z 1920 r. z kuponem płat* 
nym 1.10. 1938 r. i następnymi po zl. 
360.— za doi. 100.— wartości nomi* 
nalnej;

2) obligacje 7 proc, pożyczki stabi* 
lizacyjnej z 1927 r. z kuponem płat* 
nym 15.10. 1938 r. i następnymi po 
zł. 450.— za doi. 100.— wartości no* 
minalnej.

Zaznacza się, że zawarcie umowy w 
Ameryce o konwersje 8 oroc. poży* 
czki dillonowskiej 1925 i. przewidy* 
wane jest niebawem — komunikat w 
tej sprawie opublikowany zostanie o* 
sobno.

Ponadto Ministerstwo Skarbu po* 
daje do wiadomości, że również za* 
warte zostały w Ameryce układy o 
konwersję obligacji 7 proc, pożyczki 
dolarowej m. st. Warszawy z 1938 r. 
i 7 proc, pożyczki dolarowej Woje* 
wództwa Śląskiego z 1928 r. Opro* 
centowanie tych pożyczek obniżone 
zostało do 4 i pól proc., okres urno* 
rżenia obu pożyczek pozostał bez 
zmiany, t. j. dla pożyczki warszaw* 
skiej do 1958 r., dla pożyczki śląskiej 
do 1957 r.

Obligacje 7 proc, pożyczki m. st. 
Warszawy przyjmowane będą do 
konwersji przez Bank Handlowy w 
Warszawie S. A. i jego oddziały, ob* 
ligacje 7 prac, pożyczki śląskie — 
przez Państwowy Bank Rolny i jego 
oddziały. Banki te również będą in* 
formowały co do szczegółowych wa* 
runków konwersji.

1081606
1244794
1375811

533029
754004
978514 

1101227 
1271549 
1426376

100 — Nr

LOSOWANIA
4% PREM. POŻ. DOLAROWA

Losowanie z dnia 2 listopada 
1938 r.

WYGRANE:
Na doi. 12.000 — Nr 1246430.
Po doi. 3.000 — Nr Nr 842555 

1253262.
Po doi. 1.000 — Nr Nr 226298

4292'10 898891 1105262 1124417 
13'27799 1444990.

Po doL 500 — Nr Nr 185882 
301754 374967 648497 710656 
953151 1021906 1134924 1201231 
13'89947.

Po doi. 100 — Nr Nr 13102

1337605 1411669 1421099.
Po doi. 500 — Nr Nr 75795 

169840 178704 466446 
583068 670796 721510 
754576 874058 977552 
1047973 
1240894 
1288987 
1455391.

Po doi.
9561 19389 20223

27719 31131 
57523 57849 
79086 80582

98281 
114693 
132278 
153848 
179017 
196412 
257860 
310596 
324669 
341093 
362140 
375053 
424578 
439030 
454146 
467722 
493155 
540723 
569296 
578409 
595508 
603204 
614884 
639005 
649596 
652623 
685218 
717076 
736791 
764630 
779547 
793323 
827135 
833838 
843882 
854312 
872223 
890038 
911623 
926930 
940702 
950874 
961770 
968966 
994339 

1000098 
10'07555 
1018274

23810 
482'20 . 
74277 
97261 
112153 
130797 
1470'88 
171733 
194860 
253426 
287179 
321749 
332709 
360315 
369506 
410200 
438226 
450232 
463009 
476004 
520119 
562149 
578215 
585654 
600903 
610837 
637170 
643740 
651675 
673'278 
700630 
736302 
752290 
775332 
793180 
82'5461 
83'1899 
8422'11 
850263 
867530 
88541'9 
909395 
916380 
93471'8 
950829 
959076 
967914 
988912

Nr 
20285 
37777 
58097 
80713

100831
119944 
141842 
170'129 
181891 
196953 
259493 
319118 
325802 
3580'15 
368731 
387493 
428021 
442367 
455857 
468342 
497896 
547'502 
576526 
584185 
598001 
607987 
634999 
540591 
650646 
659640 
686758 
719940 
739456 
774081 
784050 
808631 
829503 
834572 
846456 
864918 
875632 
896717 
912245 
907725 
945848 
9513'60 
965213 
970167 
997201

1'00'1407 
1011287 
1020217

28 14177 28 16617 46 16661 44 . 
17781 1 19901 6 20478 34 21372 
33 22409 15.

Po zł. 5.000 — 1184 42 2354 
23 2382 11 3212 14 3339 37 4375 
18 4656 32 4852 24 5661 24 6851 
10 6866 42 7772 39 7953 43 8030 
4 8574 46 9650 15 9917 11 10390 
2 10645 5 10808 14 10853
36 11739 49 12188 413136

22241 - 12559 19 12721 36 13489 1 15493
37994 16 16425 10 16855 23 16878 36
72587
82766

104424
120445
143829
170471
189428
226269
272521
321165
329438
358127
369265
401659
432383
446085
462040
475637
507937
562022
576623
585126
600180
608286
635541
641458
650942
661955
699878
720345
744427
774762
791555
816845
830265
834992
846935
866804
877071
900524
916326
928541
949871
955427
966678
983538
998282

1002000
1016994
1023925

49 2280 20 2637 26 3139 50
9 3582 20 3723 34 4107 26
16 4830 18 5038 50 5211 31
16 5504 18 5565 24 5624 36

5945 50 6177 9 6230 18
6580 9 6829 46 7019 16
7525 8 8312 18 8320 47
8432 34 8761 47 8786 8

17155 46 17409 7 17512 37 17546 
18 18053 25 18560 11 190'81 2 
20244 30 20279 32 20406 9 20526 
5 20849 34 20900 48 21672 49 
21799 1 22281 24 22611 22 22751 
36.

Po zł. 2-000 — 180 50 199 9 
999 31 1017 34 1496 9 1558 47 
2041 
3274 
4258 
5473
5914 20 
6439 49 
7387 47 
8384 12
9221 12 9461 46 9469 12 9647 12 
9666 26 10004 38 10212 26 10221 
34 10333 18 10959 8 11543 47 
11673 36 11787 9 11933 3'8 12484 
9 12788 49 12954 47 13048 9 
13297 8 14205 24 14957 12 15132 
36 15358 16 15506 46 15784 12 
16282 50 16344 46 16451 47 
16636 31 16886 16 17102 34 
17583 8 17677 24 18137 20 18207 
26 18597 12 18712 47 18791 38 
19355 8 19404 8 19552 36 19742 
38 20244 38 20251 8 20309 47 
20373 47 20785 12 20954 24 
21128 24 21664 20 21742 9 21819 
12 22205 8 22235 46 22358 49 
22499 9 22522 31 22600 3'6 22627 
12 22706 8 22807 31.
(Dokoń. w następnym n-rze)

»STOSOWANIE!

GRYPA, PRZEZIĘBIENIE 
BOLE GŁOWY ZĘBOWitp

Żądajcie oryginalnych proszków ze zn. fabr. «.KOGUTEK"
ÓĄSECKIEGO

tylko w opakowania higienicznym w TOREBKACH
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SPROSTOWANIE

Wobec tego, że do danvch 
cyfrowych zamieszczonych w 
poprzednim numerze 43 — 44

o Przemysłowo - Handlowych 
Zakładach Chemicznych 

Ludwik Spiess i Syn, S. A. 
w Warszawie

wkradła się pomyłka, podaje» 
my poniżej pozycje bilansowe 
sprostowane.

Akcja spółki jest walorem 
pierwszorzędnym, skwapliwie 
poszukiwanym na rynku, przed= 
siębiorstwo bowiem cieszy się 
starą, trwale ugruntowaną reno= 
mą, jest wysoce solidne i dos= 
konale prowadzone.

Kapitał akcyjny wynosi zł. 
7.5C0.000 podzielony7 na 75 tys. 
akcyj po 100 zł. nominalnej 
wartości.

Zysk netto za r. ub. wyniósł 
zł. 759.970.40 po odliczeniu 
pełnej amortyzacji i zarezerwo? 
waniu podatków.

BONY FUNDUSZU 
INWESTYCYJNEGO

W dniu 4 listopada 1938 r. zostały 
wylosowane następujące Bony Fun» 
duszu Inwestycyjnego Nr. Nr. 5120 
7708 9936 13764 21184 21631 39871.

BONY FUNDUSZU 
INWESTYCYJNEGO, 

wylosowane w miesiącu 
październiku 1938 r.

Nr. Nr. 2975 3985 5348 6811 7068 
10697 10845 12903 14148 14655 14864 
18098 18206 19800 22543 23489 24814 
25714 31243 31273 32622 33255 34148 
34423 35807 36802 37339 38015.

ZASTRZEŻONE PAPIERY
Zastrzeżenie Urzędu Śledczego

Urząd Śledczy ostrzega przed nas 
byciem, zamianą lub przyjęciu na 
zastaw:
3% Prem. Poż. Inwestycyjnej I em.

Ser. 6441 Nr. 41 Ser. 9823 Nr. 7-8 
Ser. 16707 Nr. 22 
3% Prem. Poż. Inwestycyjnej II em.

Ser. 2146 Nr. 6—7 Ser. 6441 Nr. 40 
Ser. 16707 Nr. 21.

4% Prem. Poż. Dolarowej
Nr. Nr. 127657 149807 224071

411541 603045 673606 814502 814579 
1464139

3% Renty Ziemskiej
Na zł. 1.000. - Nr. 34078 

. Na zł. 500 — Nr. 16513 
4U% L. Z. Tow. Kred. Ziem.

Na zł. 1.000 — Nr. 611034
Urząd Śledczy odwołuje zastrzeże» 

nie, dotyczące
3% Prem. Poż. Inwestycyjnej I em.

Ser. 8907 Nr. 26
3% Prem. Pcż. Inwestycyjnej II em.

Ser. 8907 Nr. 26 Ser. 9531 
Nr. 21 - 22

4% Prem. Poż. Dolarowej
Nr. Nr. 378357 638365 638381

1320782 — 85
Urząd Śledczy prostuie odwołanie 

zastrzeżenia, z dn. 26.7.38, a do» 
tyczące

5% Państw. Poż. Konwers.
Nr. 3293994, które to odwołanie od» 

nosi sie do kuponu (Urząd Śledczy 
Nr. V. 1664/38 i Nr. V.‘ 1716/38 r. 
z dn. 2 i 4. XI 1938 r.).

ZASTRZEŻENIA SĄDOWE
Wydział. V Cywilny Sądu Okrę» 

gowego v/ Warszawie wzbronił wy» 
płat oraz dokonywanie transakcji: 

UKwue/Y'-
SUDORtfl

Ag™...... ■ UW.... ■■■

wwM , , , o 3
TTLCU/WmACl

POT; WO

►*AP* KOWALSKI*

5% Państw. Poż. Konwers.
Po zł. 500 Nr. 4074312—13
Na zł. 100 Nr. 3540060
Po zł. 10 Nr. 3031188 — 89 

(Monit. Pol; Nr 250 z dn; 31; X 1938)
Na zł. 5,- Nr. 27570

PREMIOWANIE KSIĄŻECZEK 
P. K. O.

Dnia 31 października 1938 r, odby» 
ło się w FKO 14»te publiczne premio» 
wanie książeczek na wkłady oszczęd»' 
nościowe premiowane serii III»ej.

W premiowaniu brały udział ksią». 
żeczki, na które wniesiono wszystkie 
wkładki za ubiegły kwartał w termi» 
nie do dnia 2 października 1938 r.

Premie po zł. 1.000.— padły na nr 
nr: 156.972, 157.042, 185.449, 186.681, 
227.292, 228.467, 249.060.

Premie po zł. 500.— padły na nr
nr: 151.349, 151.989, 157.995, 160.542,

177.152,
184.201,
198.679,
206.051,
223.099,
245.706,

164.279,
177.958,
185.934,
199.082,
210.377,
235.751,
249.960.

169.467,
181.344,
189.629,
203.020,
214.813,
238.678,

171.435,
181.980,
194.952,
203.138,
222.786.
239.812,

Premie DO zł. 250.— padły na nr
nr: 150.167, 150.358, 150.936, 151.298,
153.879, 154.267, 154.589, 157.241,
157.653, 157.877, 159.714, 159.959,
160.254, 160.311, 160.790, 161.721,
162.576, 162.622, 164.814, 165.974,
167.018, 167.922, 168.294, 168.375,
168.468, 169.532, 169.762, 171.296,
171.574, 171.679, 171.973, 171.985,
177.381, 177.414, 177.704, 178.268,
179.752, 180.106, 184.478, 185.849,
187.896, 188.406, 188.683, 189.056,
190 082, 191.507, 192.039, 194.125,
195.371, 198.296, 198.674, 201.263,
201.649, 201.954, 203.071. 203.557,
203 860. 204.922, 205.316, 205.360,
205.770. 206.073, 207 359, 207.606,
208 278 2.10.943, 210.992, 214.136,
214 777. 2.16.433. 2.20.396, 221.644,
225.140. 225.686, 2.28.550, 229.794,
230 2.20. 2.50.2.28, 230.761. 2 34.575,
235.967. 257.669, 240 646, 243.125,
243.259. 249.029, 251.338.

Poza tym padło 293 premij 10»zło»
towych.

Po raz drusri n adły premie na na»
stęDuiace książeczki:

zł. 500 — rtn nr nr: 177.958, 189.62Ą
194.952. 214 813.

zł 250-— m nr nr: 150.936. 1 53 879 
162 622. 171.973, 180.106. 190.082.

-1 100.— na nr nr: 151.417, 154.748.
1 57 1 84. 1 58.077, 164.571. 167.335,
169 050, 170 641, 170.693, 171.326,
175.187. 180.604. 184.802, 185.088,
705.677, 705 609, 709 182 216.532,
229.528, 233.378. 234 867.

Po raz trzeci nadła n-rmja zł. 100,—
na książeczkę nr 195.032.

Ogółem nadto 416 premtj na łącz» 
ną kwotę zł. 72.600.—.

O wylosowanych premiach właści» 
ciele książeczek są powiadomieni li» 
słownie.

Należy zaznaczyć, że zasadą wkła» 
dów ' oszczędnościowych premiowa» 
nych serii III»ej jest stały y/zrost licz» 
bv premii w miarę wzrastania wkła» 
dów na książeczce, przy czym po o» 
trzymaniu nremij książeczki nie traca 
swej wartości, lecz nadal biora udział 
w następnych premiówanach, pod 
warunkiem regularnego opłacania dal» 
szw.h wkładek.

Książeczki serii III»ej. na które pa» 
dły premie w poprzednich premiowa» 
piach, dotychczas nie podjęte:

zł. 500,- na nr: 249 301.
41 250 — na nr nr: 169.003, 197.056, 

201 354 207.778. 239626.
z.l. 100,- na nr nr- 150.404, 161.591. 

iaaso9 171.855. 179.698. 191.407. 
199 2.37, 205 770 220.390, 227.006, 
238.058, 242.265, 243.458.

Towarzystwo Kredytowe Miejskie 
w Warszawie

LOSOWANIE
z dnia 2 listopada 1938 r. 

4j/2% EM. 1925 R.
Po 1.500 zł. Nr Nr 500105 146

159 322 407 467 988 501011 054 
150 297 304 372 409 416 571 600 
608 685 687 800 876 894 963 
985 502246 319 382 457 683 789 
503157 254 378 554 826 504097 
142 179 287 368 389 686 842 852 
505077 158 384 521 577 611 612 
794 506121 311 442 751 938 957 
507461 535 562 577 704 768 
796 846 901 508005 026 257 
338 446 497 648 778 800.

Po 500 zł. Nr Nr 530410 518
538 925 936 531257 362 368 
448 706 781 802 840 870 939 
532042 062 198 315 389 532 676 
861 882 914 533123 170 534043
159 461 500'532 628 884 535320 
451 454 563 972 536034 105 226 
428 560 650 661 709 972 980 
537033 125 314 471 551 608 788 
997 538205 525 694 704 719 804 
874 539013 132 273 316 361 
590 675.

Po 200 zł. Nr Nr 571891 893 
899 900 572152 156 157 158 159
160 551 552 553 554 558 559 560 
561 574987 988 576074 141 143 
144 145 856 858 577403 404 405 
442 444 445 446 982 983 984 
578326.

Po 100 zł. Nr Nr 600591 599 
600 601182 188 189 602268 269 
270 604193 194 195 196 197 198 
199 200 605191 192 194 198 200.

Po 50 zł. Nr Nr 630311 315 
316 632196 301 303 304 306 
307 308 309 310 701 706 707 708 
633033 034 036 182 184 691 692 
696 698 699 634078 985 635386 
387 757 636466 614 616 620.

5% EM. 1925 R.
Po 1.500 zł. Nr Nr 002 176 

363 386 672 765 1306 331 402 
497 498 812 844 969 2006 061 
220 273 297 495 555 875 893 
3408 718 850 4078 101 251 335 
371 489 495 583 690 759 893 
905 920 5008 562 568 709 888 
6078 118 348 598 630 886 7091 
371 386 399 460 936 998 8091 
138 223 587 663 736 814 815 959 
9225 226 484 524 531 690 10147 
613 839 852 876 880 11059 086 
252 293 561 664 859 890 12230 
265 900 13228 451 473 521 819 
14431 782 15273 541 680 948 
950 16000 034 231 275 348 517 
595 747 760 785 810 819 17017 
054 095 114 219 232 318 319 416 
535 681 743 18228 682 726 847 
997 19423 474 800'927 20059 
130 216 460 21216 357 470 635 
644 682 733.

Po 500 zł. Nr Nr 3000(7 131 
175 272 528 739 920 31272 319 
408 537 542 559 889 32243 377 
'552 666 33739 850 947 34314 
345 611 766 772 859 35014 196 
213 397 36286 38.1 430 494 579 
868 972 37008 141 649 764 771 
779 798 833 967 38314 831 832 
914 392'99 333 409 40270 304 
363 403 860 41064 133 402 445 
679 799 42058 061 077 489 911 
43169 372 400 547 44091 341 426 
428 45012 042' 079 163 181 183 
270 428 789 46106 236 254 276 
3’84 457 626 828 887 47007 016 
349 403 418 628 668 881 991 
48007 163 424 452 457 500 536 
801 49411 447 531 736 934 
50079 162 361 363 401 438 753 
827 51291 406 574 613 789.

Po 200 zł. Nr Nr 72237 238 
239 240 391 392 393 398 73431 
432 438 439 440 74602 603 604 
605 606 607 608 609 610 802 804 
807 810 77553 556 557 558 559 
560 765 8181.6 817 818 819 820

84206 311 318 319 320 581 582 
583 584 586 587 871 872 873 874 
875 876 877 878 880 979 85281 
282 286 287 288 290 301 304
86231 232 233 234 235 236 237 
238 239 240 311 312 313 314 315 
316 317 318 319 320 87774 775 
776 777 778 779 780 88641 642 
643 645 646 661 662 663 664 666.

Po 100 zł. Nr Nr 101975 976 
977 978 979 980 103144 146 147 
148 149 150 108655 658 659 660 
932 936 938 939 040 111046 047 

048 049 050 113571 578 579 114081
082 131 13'2 133 134 135 136 137 
138 139 140 851 85.2 853 854 855 
856 857 858 99'1 993 995 998 999 
115000 102 104 105 106 107 108 
110.

Po 50 zł. Nr Nr 133743 744
745 746 135621 625 627 136701
703 707 710 1385,32 533 536 537 
540 661 662 667 668 971 975 977 
139761 76'2 763 765 767 770
140181 188 391 392 393 394 395 
399 141391 392 3'93 399 722 726 
727 728 14246'1 462 467 468 469 
144524 526 527 145744 749 750 
146542 550 713-

5% EM. 1933 R.
Po 10-000 zł. Nr Nr 190 268

712 832 1000 083 552 2571 581-
Po 5.000 zł. Nr Nr 101683 740

941 102168 103440 746 835 952 
10410,5 221 237 397 534 810 927 
105370 405 488 795 106085 169 
436 107006 132 169 549 573 
108483 496 562 741 109119 216 
554 839 110398 634 937 111030 
073 559 750 844 99'5 112241 527 
113067 069 185 722

Po 1.000 zł. Nr Nr 200255 669
693 796 882 201259 506 629 972 
973 202225 203242 316 335 469 
204264 4'00 578 821 875 205399 
206648 207100 127 608 208'542 
210497 668 709 211095 158 225 
315 331 615 800 914 212490
213241 413 533 823 214338 750 
215562 676 991 216136 312 389 
797 988 217252' 218886 910
219105 523 815 220102 403 681 
22120'7 234 259 222116 548 798 
837 223071 475 539 681 224271 
318 465 486 540 660 670 225745
746 855 963 22601'9 065 0'84 094 
099 266 314 331 340 453 472 474 
479 545 812 826 867 227025 078 
100 241 243 291

Po 500 zł. Nr Nr 300774 
301019 117 13'4 282 910' 302039 
076 083 303035 473 567 655 798 
808 304979 996 305069 306489 
612 622 766 861 307191 392 494 
308507 667 733 874 309147 512 
889 310131 482 519 627 695 
311504 706 934 312149 213 239 
470.522 9.19 31320'8 677 972 
314078 239 390 462 830 315007 
058 316014 574 8'96 989.

Po 100 zł. Nr Nr 400'852 927 
401265 595 492044 4032'17 629 
909 4041'92 405211 568 623.

5% EM. 1935 R.
Po 2-500 zł. Nr Nr 700928 

701101 643 702130 295 703059 
085 104 144 165 316 560.

Po 1-000 zł. Nr Nr 500420 
482.

Po 500 zł. Nr 300457.
Po 100 zł. Nr Nr 188 1072.

Czytajcie
Gazetę Giełdową 
lHHl i Losowań
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tu ui Ul Oh UI Ji- co o Ul Oh Oh UJ — 00 ru Ul CO — 4^ Oh 00 o — NJ UJ UJ 4i. Ul
tu Ul Oh 4hx Oh 00 UI k£> UJ 'U — co o ru O tu 4X O ru CD tu Oh UJ o -u 4i. CO
tu Ul Oh UJ UI 4^ CD Ul — co 00 -J ui Ul 4^ Ul Ul CO -u Oh Oh UI Ul 4i. UJ
tu Ul Oh 4^ UJ Ul 4i- GO ru 00 UJ Ul Ul CO -u Oh — UI 4^ UJ

UJ tu —k ^_a tu — — UJ o o o o o — o o o o o — UJ ru NJ NJ — — O
—. kł -J Ul 4^ ĆO Óh UJ 4^ o UJ ru ru iu —> o ćo Óh Óh Ul b Óh —X UJ —‘ kD kl UI Óh
UJ -A- Oh Oh 00 Oh Ul o CTh co -u UI IU kD IU Ul Oh i-u —- IU UJ UJ Ui. Ul Ul Oh
UJ — N) Oh UJ ru Ul Ul Oh Oh CU -u ru — tu 4^ UI kj! Ul ru UJ CO 4^ Ul Oh
U0 Oh ui Oh UJ UI Ui Ul Oh Oh 00 -u IU ►—» Oh iu 4^. ui NJ UJ CO 4^ Ul Oh
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UJ ru — u_a ru — — UJ o o o o o o o o o p — UJ NJ NJ NJ —‘ — o
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Ul —‘ Ul Ul Oh Ul m •u CD — tu UJ UJ tu — UJ ~u Oh -u Uj 4d. CD tu Oh UI
Ul 1—a -U Oh -J UJ Oh Ul uj UJ ui Oh UJ Ul Oh Oh Ul UJ Oh — UJ Ul Oh
Ul -u Oh -u UJ Oh UJ UJ Oh UJ Oh Oh UJ Oh Oh UJ Oh

UJ NJ i— NJ — — UJ o o o O o —X _x -X o o o o -a UJ ru NJ NJ —‘ — o
,_ » -u kl Ul Ul Ćo óh UJ o X uj iu iu _1 o ó ćjóhó b Óh —X ĆJ UJ i— iu kl ui óh

co co co — 00 -u UJ co IU o -U 4^ Ul co — tu Ul -u Oh Ul UI Oh Oh Oh NJ -U -G GO
-u o -u 00 Oh -U -U 4x UJ 00 -U UI Ul 4^ Ul UJ — ru tu Ul Oh kO NJ Ul •u UJ
“U Ul Ul oo Oh Ul -u -A. UJ 00 -U Ul 4^. UI UJ — ru ~u ru Ul Oh 4^ -u uu
-u co Oh -u 4^ UJ co -U Ul 4^ Ul UJ — (U -U tu Ul cn -t.

-u
< UJ
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o o o o UJ o co Oh 4i- o 4^ — OO Ul -u o UJ UJ Oh CD Oh CJh -u CO CD CC CO 00 00 kD K
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UJ tu — __x tu — — UJ o o o o o o o o o — p p p p p — —X O
bo ćo Óh Ul kD ki UJ K 4^ UJ UJ tu tu — o pJ ćn Ćb b Óh ru 1» NJ | ćo Óh kl

NJ Ul — o OJ Ul Oh UJ O Oh o tu Ul ui -u o Oh ■u o o O O 1 o o o
NJ <D CU — ru UU ■—‘ Oh UJ Oh Ul Ul UJ m 1
nj 4^ U' Ul UJ Oh UJ Oh UJ
NJ 4^ UJ Oh UJ Oh UJ

UJ ru — IU —‘ — UJ o o o o o u-l H-x —X o o o p — p eNJ NJ NJ NJ —X — o
ću ćo ćo Óh ui ko k K ó*. _> K uj UJ ru ru — o <1 Óh Óh b Óh ru CO iu iu O CO Óh kj

UJ tu ru Oh ru — o Ul tu CD 4^ — -u ru 4^ Oh Oh co — Oh CC tu — O
CO Ul ru Oh ui — tu co tu Oh -u ru -u tu m kD uj -U —* UJ -U tu kO Oh ui U) NJ —* 00
co CTh — -u UJ ru — tu Ul -u tu CO ji- CO Ul — CO Ul ru 4i- Oh ru 00 Ul —1 uu C
co ru Oh — -u UJ tu — IU -u ru UJ 4d- co — co IU 4^ Oh -u co — UJ
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