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Niebyta tem gietda w chwili powsta-
nia, czém jest dzisiaj. Dopdki kilkadzie-
sigt lub kilkaset tylko gtéw na mili kwa-
dratowej rozpierzchnionego ludu w ne-
dzy zyto, mate stosunki handlowe i rzad-
ko sie powtarzajace, nie wymagaty cze-
stego gromadzenia sie¢ i porozumiewania
w celu robienia zamiany rzeczy mniej na
wiecej potrzebnej a gdy do tego konie-
czno$¢ skitonita, zbierano sie pod gotem
niebem w umowionym czasie, i wysta-
wiano na widok publiczny przedmioty
zamiany.

Czynnos'¢ ta na tem samem miejscu
wiele razy powtorzona, zamienita je na
miejsce targu.

Gdy szczeSliwem jeograficznem poto-
zeniem i przyjaznemi okolicznosciami u-



przywilejowane okolice zostaty ludnoscig
napetnione, gdy przemyst i bogactwo u-
czynit w nich znakomite postepy; i gdy
co dzien wielu byto sprzedajgcych i ku-
pujacych; powstali handlarze (a.) na
przedmioty powszechnego zadania, po-
witaty sklepy, targi ijarmarki. Kazdy
chce najtaniej kupié, a najdrozej sprze-
daé. Kazdy przychodzac na rozlegte miej-
sce targu, leka sie aby tego celu nie chy-
bit. Stad dla kazdego powstaje potrzeba
wywiadywania sie o cene biezacg towa-
row. lin targ jest rozleglejszy, im liczba
sprzedajacych i kupujacych jest wieksza,
tem mocniej ta potrzeba wszystkim czuc
sie daje. Pomiedzy przedmiotami handlu
sg takie, ktérych jakos¢ jest zawsze taz
sama, i ktore tem samém dos¢ jest raz
pozna¢, aby o nich mozna powzia$¢ pe-
wne, Sciste wyobrazenie z samego pro-
stego opowiedzenia. Kto raz poznat otéw

(1) Wyraz podobno lepszy Jod tego Kupcy, ktéry po-
towe tylko pierwszego znaczy.



i wage, podtug ktdrej sie sprzedaje, ten
zawsze i na ka/dem miejscu moze sgdzic
0 jego wartosci, bez widzenia go, i na sa-
mo tylko podanie wagi. Na miejscu wiel-
kiego targu, wiele sie takich przedmio-
tow znajduje, i wielu z handlarzy szuka-
ja sie nawzajem; za spotkaniem wywia-
dujg sie o cene i umowy kupna i sprze-
daty na samo stowo bez przedstawienia
towardw zawierajg. Gdzie najwieksi han-
dlarze przebywajg, tam sie drudzy po-
mniejsi schodzg; a co sie wiele razy po-
wtdrzy, zamienia sie w zwyczaj i miej-
sce prywatne lub pospolite, staje sie miej-
scem publicznego targu na pewien rodzaj
towardw, Takim sposobem powstata giet-
da; jej zarod, jej pewna czesSc¢ jest na kaz-
dem miejscu publicznego targu, w kaz-
dym handlowym domu. Wszystkie do-
mysty i podania historyczne o niej na
te prawde sie zgadzajg. Jedno z tych
podan najwiecej z prawdopodobienstwem
zgodne twierdzi: ze niejaki Yan der



Beurse (2) powszechnie szanowany i bo-
gaty kupiec w miescie Bruggie we Flan-
dryi prowadzac bardzo rozlegty handel,
w dnie targu $ciggat do siebie swojg stawg
handlarzy. Dom jego, stal sie przez to
najgtowniejszym punktem miejscowego
targu, a potrzeba handlu pociggneta inne
miasta, do przeznaczenia jednego z pu-
blicznych doméw na podobne kupieckie
schadzki, jakie sie uVan der Beurse odby-
waty, i toupowszechnito gietdy. Najgto-
whniejszg wiec czes¢ tego handlowego za-
ktadu stanowi gromadzenie sie handla-
rzy na pewnem umowionem miejscu, w
celu zawierania uméw kupna i sprzeda-
ty wzgledem przedmiotéw znakomitego
zadania, ktorych jakosc¢ jest jednostajna
i stata; jakiemi sg: metale, wexle, papie-
ry dtugoéw publicznych, akcye stowarzy-
szen przemystowych i assekuracyinych,
towary ktérych gatunki sg stale i Scisle

oznaczone i publicznosci znane, przewdéz
\"
(2) Com ersatious Lesicon t. 1. edy. V.



ladem i morzem it. p. rzeczy, o ktdérych
jakosci mozna mieé dokiadne wyobraze-
nie, z najkrétszego ile tylko by¢ moze o
nich podania. Takie zgromadzenie sig
handlarzy czesto bardzo liczne i z os6b
mato albo w cale sobie nawzajem niezna-
nych ztozone, jeszcze dos$¢ nie utatwia
szybkiego i pozadanego porozumiewania
sie w czynnosciach handlowych. Nikt lam
towaru nie przedstawia. Wszyscy gtosem
woznego niemogg tam zadanh swoich ogta-
sza¢. Pojedynczo kazdemu sie ze swojem
zgdaniem o$wiadczac trudno, jesli niepo-
dobna; potrzeba zatem w gietdzie posre-
dnik 6wmiedzy sprzedajgcymi i kupuig-
cymi rozmaite wartosci, posrednikéw kté-
rychby powotanie publicznie byto znane
i do ktérychby kazdy nawet pierwszy raz
do gietdy wchodzacy, bez wystawiania sie
na zawod i straty z zgdaniem kupna lub
sprzedazy maogt sie uda¢. Posrednikami
takiemi sg ajenci wymiany i kurtierowie.
Poniewaz tak jednijak drudzy majg czy-



ni¢ ustugi osobom, ktére niekiedy ani ich,
ani nawet miejscowosci nie znajg, konie-
czng jest zatem rzecza, aby zwierzchnos$¢
handlowa takim tylko powierzata to po-
wotanie, ktérzy tak ze wzgledu zdolnosci,
jako tez nieskazitelnego charakteru za-
ufania publicznego sg godni.

Aby za$ publicznos$¢ tatwo ich wsze-
dzie mogta za upowaznionych do tego
uwazac; rozsgdng jest rzeczg aby mieli
jakie zewnetrzne oznaki, ktéreby dla kaz-
dego byty niejakg ich charakteru rekoj-
mig. Nie nalezy jednak bynajmniej stad
wnosic¢: ze tego posrednictwa nikt niepo-
winien wykonywa¢, tylko same osoby
przez Rzad do tego postanowione. Jak
dobro ibezpieczenstwo handlujgcych wy-
maga, aby byli ajenci i kurtierowie w
gietdzie, za ktérych poczciwo$¢ i zdol-
nos¢ zwierzchnos$é Swiadczy ireczy i kté-
rych do ustugi osobom nie znajgcym ich
zaleca; tak réwniez toz samo dobro za-
tem przemawia; aby kazdy temu tylko



swoje interessa powierzat, kogo za naj-
godniejszego swojego zaufania poczytuje.

Niepozwala¢ komu innemu przyjmo-
wacé na siebie rzeczonego posrednictwa,
tylko samym uprzywilejowanym ajentom
i kurtierom, bytoby to stanowi¢ podatek
na handlujacych, ktéry Skarbowi nic nie-
przyniesie. MOwie nic Skarbowi nieprzy-
niesie, bo wszelkie utrudnienie zawiera-
nia umoOw, pocigga za sobg zwtoke istra-
ty, ktore dla stron interesowanych sg cze-
sto bardzo ucigzliwym podatkiem. Jesli
osoby przez zwierzchno$¢ postanowione
beda najzdolniejsze i najgodniejsze zaufa-
nia, kazdy do nich bedzie sie cisngt, jesli
przeciwnie, dlaczeg6z zmuszac¢ publicz-
nos$¢ do powierzania im interessow? Nie-
uzyteczng réwnie zdaje sie by¢ rzecza za-
brania¢ handlujgcym zawierania umoéw
w gietdzie bez posrednictwa ajenta lub
kurtiera. Jesli ich uzycie utatwia czyn-
nosci handlowe, lub do ich rekojmi co$
przydaje, kazdy bedzie ich chetnie bez



przymusu uzywat: rnoze kazdy z obowig-
zywac sie wexlowo -na summy nieogra-
niczone bez zadnego posrednictwa, i nic
stagd dla towarzystwa szkodliwego nie-
wyptywa; powinno zatem by¢ kazdemu
wolno przyjmowac¢ bez posrednio na sie-
bie i inne zobowigzania, ktére nigdy
wexlowych przechodzi¢ niemoga. Samo
tylko sporzadzenie cennika gietdowegb
(Céte de change) powinno by¢ powierzo-
ne wytgcznie urzedowym ajentom i kur-
tierom; ogd6lna bowiem potrzeba sado-
wnictwa i handlu wymaga, aby cena bie-
zgca towarow w gietdzie z kazdego dnia
targu byta urzedownie zaswiadczona i po-
dana w celu naprowadzenia sedziow w
niektérych sprawach do wyrokowania, i
w celu oSwiecenia publicznosci wzgledem
stanu targu.

Te sg niijogdlniejsze cechy gietdy i
najgtéwniejsze warunki jej zaktadu; za-
dosyé uczynienie tym warunkom, ro-
wnie jak wszystko co ludzie bezkarnie



urzgdza¢ mogga, jest niezmiernie rozmai,
te i od wielu rozmaitych miejscowych
okolicznos$ci zalezy. Inna jest postac i
ruch gietdy w Paryzu, inna w Bor-
deaux, ainna w Strazburgu, chociaz te
trzy miasta jednemi ustawami handlo-
wemi sg rzadzone. W gieldzie Paryz-
kiej, targ na wexle, akcye i papiery
rzagdowe przemaga, w Strasburgskiej na
najpospolitsze przedmioty handlu, w Bor-
deaux na interessa handlu morskiego. —
Kazda z tych gietd w skutku tego ro-
zni sie znakomicie od drugich i naj-
wierniejsze wystawienie jednej, nie be-
dzie obrazem drugiej. Réznice te daleko
sg wieksze miedzy gietdami rdéznych
krajow. To co sie tu nastepnie przed-
stawi, bedzie najwiecej obrazem gietdy
Paryzkiej, a mianowicie odbywajgcego
sie w niej targu na papiery diugéw pu-
blicznych. Bez jasnego o tem wyobra-
zenia nie mozna sie porywa¢ na zba-
danie kredytu publicznego i warunkéw



jego pomysinosci. Poznawszy za$ te naj-
zawiktanszg cze$¢ operacyi gietdowych,
pojecie innych czesSci niepotrzebuje za-
dnego objasnienia.

0) (BaB&LDsaB iPAtauaiM &ir

O Ajentach Wymiany i liurtierach.

W catej Francyi na tej jedynie giet-
dzie odbywa sie targ na obligacye dtu-
géw publicznych, posrednictwem jego
sami tylko ajenci wymiany trudnié sie
moga. Ktokolwiekby takowe nie bedgc
ajentem na siebie przyjat, ulega karze
od do £ czesci kaucyi ajenta, i za-
dna sprzedaz tych wartosci bezposrednio,
to jest wprost miedzy wtascicielem ina-
bywcg miejsca mie¢ nie moze. Niedos¢
na tem, jeden ajent nie moze by¢ po-
$rednikiem kupna razem i sprzedazy,lecz
samego tylko kupna, lub samej tylko
sprzedazy. Zobowigzany do jednego lub



drugiego moze w tym celu wchodzié¢ w
umowe tylko ze swoim kollegg, a nigdy
ze strong zadajacg lub ofiarujgcg. W
przypadku nawet gdyby miatl od dwdch
stron przeciwne zlecenia i takie, ze czy-
nigc zadosy¢ jednemu i drugie zarazem
mogiby zatatwié¢, nie wolno mu dopu-
Sci¢ sie tego bezkarnie, i obowiagzany
jest sprzeda¢ swoim kolegom co ma do
sprzedania a kupi¢ od nich co ma doku-
pienia poruczono. Miano to postanowié
dla tego: ze ajent nie moze dwodch prze-
ciwnych intereséw razem popiera¢ bez
wystawienia na uszczerbek jednego ze
swoich dwoch zlecicieli (commettant)
a powtére dla tego: ze targ na papie-
ry publiczne jawnie i gtosno kodex han-
dlowy w gietdzie odbywaé zaleca.
Jedno z postanowien Krélewskich (zr.
1816.) ograniczyto liczbe ajentéw do 60.
Kazdy z nich obowigzany ztozy¢é w mo-
necie 125,000. frankéw kaucyi. Na
pierwszy rzut oka zdawatoby sie, ze



dobro i bezpieczenstwo stron powierza-
jacych im swoje interesa wymaga zto-
zenia tak ogromnej summy. Nie ta je-
dnak byta pobudka zobowiazujacej do te-
go ustawy. Gdy rzad francuzki w po-
czatkach panowania Ludwika XYIII.
potrzebowat wielkich summ na zapta-
cenie kontrybucyi Avojskom sprzymie-
rzonym , i gdy z trudnoscig tylko i z
wielkim przecigzeniem narodu mdagt je
z pozyczki publicznej otzymac¢ , poddat
wiele urzedéw wielkiej kaucyi w celu
tatwiejszego zebrania potrzebnych kapi-
tatobw. W tenczas to sami ajenci gietdy
Paryzkiej zmuszeni byli ztozy¢ 7,500,000
fran: podobna kaucya do rekojmi potrze-
bnej dla publicznos$ci, nic nie przyda-
je. 1 w istocie kazdy z powierzajacych
interesa ajentowi rachuje na jego 126,000
frankow ztozone w kassie depozytowej
i mniej jest troskliwy o moralng jego
rekojmig. Stagd wyptywa, iz najwie-
kszy nawet oszust zostawszy ajentem



za optatg rzeczonej summy; tatwo mo-
le od swoich klijentéw (zlecicieli) dzie-
sie¢ razy wiecej kapitatéw $ciggnagl i
z niemi sie zrecznie z kraju wynies¢ ;
dzieje Paryzkiej gietdy uwalniajg od do-
wodzenia tej prawdy (3).

Jezeli ajent jest ze wszech miar go-
dny zaufania: sktadanie z jego strony
kaucyi jest zupelnie nie uzyteczne ityl-
ko wptywa na zdrozenie jego ustugi.
Jesli za$ przeciwnie zgubng jest rzecza
dawac¢ temu za jakgkolwiek badZz cene
przywilej do ufnosci powszechnej, kto-
ry w dobrodusznem zaufaniu publi-
cznosci , S$rodek zbogacenia sie upa-
truje. Biada tam! gdzie rekoj-
mig zdolnosci i cnoty sg kaucye; bo
tam gdzie jest potrzeba ich wymagania
objawia sie to zasmucajace wzgledem
kazdego kandydata do urzedu domniema-
nie: ze naduzyje potozonego w nim za-

(3) X B. Say Cours Complet deconomie politigue pra-
tique T. Ill. part. IV. ch. IV. note.



ufania, ze popeitni publiczng kradziez.
Nikt lepiej i wierniej od prawego Ary-
styda skarbem publicznym Atericzykow

nie zarzadzat, i nikt mniej od niego
nie ztozyt kaucyi. Uwazano to po wszy-
stkie wieki: ze urzednicy nie dos¢

ptatni najwiecej naréd kosztujg, a naj-
mniej swojemu powotaniu odpowiada-
ja. Kto sktada ogromng kaucya i pobie-
ra od niej 3. lub 4. procentu; w nagro-
de za swojg prace, szuka zarazem do-
petnienia zysku ze swojego kapitatu (a-
jenci pobierajg 38) i czesto spokojnem
sumieniem sam sie¢ upowaznia do cig-
gnienia niegodziwych i zgubnych dla
towarzystwa korzysci.

Ajenci obowigzani sa zachowaé¢ w ta-
jemnicy osoby ktdére im swoje interesa
powierzajg; nazwiska ich moga wyja-
wié¢ tylko za wyraznem ich pozwole-
niem, lub gdy tego sama natura intere-
su wymaga. Zbierajg sie w miesigcu
grudniu kazdego roku, i wiekszoscig
gtos6w mianuja rade (sindicat) ztozong



z prezesa i szeSciu radcow. Rada ta
w skutku postanowienia krélewskiego
nadajgcego jej poczatek, ma prawo dozo-
rowania wszystkich ajentéw pod wzgle-
dem czyndéw wyptywajgcych z ich po-
wotania : moze ich napominac¢, zawie-
sza¢ w urzedowaniu, i podawac¢ do dy-
missyi. Inne postanowienia kodexu han-
dlowego francuzkiego (ktory takze jest
i naszym polskim) tyczace sie ajentow
ktore tu dla uniknienia obszernosci, sg
pominiete, zawiera tytut V.
Urzadzenia tyczace sie kurtieréw ze
wszech miar sg podobne do tych, kto-
re stanowig wzgledem powotania ajen-
tow. Ta tylko zachodzi miedzy niemi
roéznica: ze kurtierowie sg poddani mniej-
szej kauyci (50 kurtieréw towarnych pta-
ci po 13,000 frankéw a 8 assekuracyi-
nych po i5,000 fran.) i ze ich posre-
dnictwo w sprzedazy towardw i innych
wartosci wskazanych kodexem handlo-
wym , nie jest tyle monopolarnem ile



posrednictwo ajentow wymiany. Bez
tych bowiem ostatnich, zaden zgota
przekaz (transfert) ohligacyi dtugdéw pu-
blicznych odby¢ sie nie moze, gdy tym-
czasem witasciciel towardéw moze je bez
posrednictwa kurtiera sprzedaé¢ lub da-
rowa¢. ROznica ta zdaje sie ztad po-
chodzi¢, iz samo posiadanie towaréw ro-
wniez jak akcyi rozmaitych stowarzy-
szen wydanych na ukaziciela jest do-
statecznem tytutem wiasnosci, gdy tym-

czasem prawie wszedzie i prawie wszy-
stkie obligacye rzgadowe sg imienne, i

posiadanie ich podobnie jak doébr nieru-
chomych, formg prawng musi by¢ u-
sprawiedliwione. Nie lak zatem jest ta-
two rzgdowi dostrzega¢ i Sledzi¢ kazde
przejscie z ragk do rak towardw jak o-
bligacyi rzgdowych, a tem samem: nie
tak jest tatwo poddac je pod kontrolle: a
tego sie zwykle w prawodastwie nie sta-
nowi, co do wykonania przywiedzio-
nem by¢ nie moze.



O targu na oltigacye dtugoéw 'pu-
blicznych.

Gietda Paryzka jest jednym z naj-
obszerniejszych targow europejskich na
tego rodzaju wartosci. Obligacye wszy-,
stkich prawie rzgdow Swiata majacych
dtugi publiczne, na nim sie znajduja.
Kupno ich i sprzedaz w dwojaki spo-
s6b sie odbywa: targiem petnym (mar-
che au comptant) i targiem zobowigzu-
jacym (marclie ferme ou a terme). Nie na-
zywam targu pierwszego targiem na go-
towke , bo podiug kodexu handlowego
obadwa powinny by¢ takiemi; ajenci bo-
wiem sg obowigzani tylko wtenczas umo-
wy kupna na karb zlecicieli miedzy sobg
zawiera¢, kiedy im ztozono na to dosta-
teczny fundusz; wszelkie zatem kupno za
posrednictwem ajenta powinno sie odby-
wac¢ na gotéwke.



O Targu peinym.

Kupno i sprzedaz obligacyi dtugow pu-
blicznych odbywajace sie nagotéwke mie-
dzy 2i 3godzing z potudnia, ktérych wy.
padki wozny gietdowy w chwili samego
targu gtosno publicznosci oznajmia, i kto-
re stuzg za podstawe cennika gietdowego,
nazywam targiem peinym. Wszystkie z
niego powstajgce zobowigzania stron, pra-
wie natychmiast zostaig uiszczone, i nic
z nich na przyszto$¢ nie pozostaje. Do
tego targu nalezg takze umowy wzgledem
kupna i sprzedazy papierow publi-
cznych po cenie $redniej, umowy ktére
ajenci miedzy sobg zawierajg w chwili
zgromadzenia sie ich w izbie ubo-
cznej, jedynie dla nich przeznaczonej,
ma to miejsce przed samem otwarciem
publicznego targu na gietdzie. Cena rze-
czona w chwili samych uméw nikomu
nie jest znana, i dopiero cena $rednia
powstajgca z najwyzszej i najnizszej ceny
papieréw na tuz nastepujagcym targu pu-



blicznym ostatecznie wzgledem niej sta-
nowi, i zawarte umowy uzupetnia. Gdy-
by cena biezgca obligacyi rzadowych za-
wsze byta stata, kazdy dlategoby je ku-
powat, aby przywigzany do nich procent
pobierat; i dlategoby je tylko sprzedawat:
aby witozony w nie kapitat na cel inny
mogt poswieci¢. Lecz gdy ta, tak nagle i
wiele, czesto sie zmienia: iz w jednym
dniu, jej réznica niekiedy kilka na stowy-
nosi, wtasciciele wiec ich czesto sg zmu-
szeni je sprzedawaé, aby na nich nie tra-
cili, a spekulanci czesto je dla tego tylko
kupujg, aby w krotkim czasie wiele na
nich zyskali. W poczatku w prowadzenia
na targ publiczny tych wartosci, spekula-
cje te odbywaty sie rownie jak inne na go-
towke to jest targiem petnym. Przyktady
ogromnych zyskéw i szybkiego zbogacenia
sie szczesliwych gietdzistéw, pobudzity
chciwo$¢ do uzywania wszelkich $rod-
kow, aby te spekulacye jak najmniej-
szym kapitatem jak najwiecej rozszerzy¢.



Pozyczy¢ nie zawsze sie uda; czesto nie-
masz co zastawi¢; wymyslono wiec targ
zobowigzujacy, gdzie kupno i sprzedaz
nie na rzeczywistosci, ale raczej na sa-
mem tylko zobowigzaniu sie polega. Pod-
stawag wiec tego targu jest sama speku-
lacya, podstawg za$ targu petnego, wie-
cej potrzeba umieszczenia kapitatu, lub
jego odzyskania. Mozna wprawdzie i za
pomocg tego ostatniego prowadzi¢ speku-
lacye opierajgc sie na zdrozeniu (la hausse)
lub na staniatosci obligacji (la baisse).
Lecz poniewaz w tym rodzaju targu, spe-
kulacye daleko wiecej ograniczone zyski
przedstawiaja, niz w targu zobowiazujg-
cym, trudno jest umiarkowanemu na-
wet spekulantowi na nim sie tylko ogra-
niczyé, bo w kazdej tego rodzaju speku-
lacyi, réwna jest pewnos$¢ zyskania 1,000.
co i 100,000. a nie oprze sie ten dukato-
wi, kogo grosz uwie$¢ zdota. Chociaz
rzeczone spekulacye bardzo mato praw-
dziwych gietdzistow zajmuja; zatrzyma-



my sie jednak nieco nad niemi, aby uta-
twi¢ pojecie innych daleko zawiktan-
szych i daleko wazniejszych.

O spekulacyi targiem petnym na

zdrozeniu obligacyi.

Aby powierzy¢ jej kapitat bez wy-
stawienia jego czesci na strate, potrze-
ba mie¢ jak tylko byé moze najwiekszg
pewnos$é: ze obligacye po pewnym prze-
ciggu czasu w cenie sie podniosg. Cena
ich jak wszelkich innych towarow za-
lezy gtéwnie od stosunku ilosci zada-
nia do ilosci ofiarowania. Gdy Rzad
przedstawia na targ wiele nowych obli-
gacyi, cena wszystkich dawniejszych
spada: bo kapitaty w zadnym kraju
nie tworzg sie tak szybko jak mozna
tworzy¢ obligacye, taz sama wiec ilos¢
pierwszych musi zakupi¢ daleko wie-
kszg ilo$¢ drugich. Kazde zatem ogto-
szenie nowej pozyczki znizajac cene
dawnych obligacyi, jest pewnym poda-



tkiem na ich witascicieli: bo w przypadku
sprzedazy kazdy z nich traci cze$¢ posia-
danego juz kapitatu. Im jest wieksza
pewnos$¢, ze rzad w przysztosci wiele
bedzie musiat zacigga¢ pozyczek, tern
na wieksze straty kazdy z witascicieli
dawnych obligacyi czuje sie wystawio-
nym, i pomimo najwiekszej pewnosci
regularnego pobierenia przywigzanego do
nich procentu, jesli tylko nie jest w
moznosci obejscia sie bez ich zrealizo-
wania przez czas do$¢ znaczny, spieszy
sie z ich sprzedaniem, powieksza ilos¢
ofiarowania i sam pod pewnym wzgle-
dem wplywa na cze$¢ swojej straty.—
Jesli sie zmniejsza pewnos$¢ regularnego
pobierania procentu od obligacyi w o-
biegu bedacych, cena ich spada. Obli-
gacye bowiem nie przynoszgce procen-
tu niezmiernie matlg majg wartos¢. W
czasach pierwszej rewolucji francuz-
kiej, cena biezgca obligacyi piecio pro-
centowych wynosita tylko & czes$é i



mniej nawet ich imiennej wartosci. Ka-
zdy kapitat jest ceniony dochodem, jaki
przynosi, i jesli byty przyktady, ze obli-
gacye od ktérych przestano ptaci¢ procent,
niestracity zupeinie swojej wartosci,
pochodzi to tylko stad, ze byta jeszcze
jaka$ nadzieja, iz tenze na nowo za>
cznie by¢ wyptacanym. Pewnos$S¢ i re-
gularno$¢ wyptacania procentow zawi-
sta od stosunku ciezaréw publicznych
do zamoznosci narodu, od stosunku prze-
mystowej czesci ludnosci do liczby pré-
zniakow. W ogo6lnosci kazda okolicznosé
ktéra stanowi wzgledem stopy biezgce-
go procentu, nie jest bez wptywu na ce-
ne obligacyi. Gdy np. przemyst narodo-
wy zostanie uwolniony od jakich wa-
znych przeszkdéd, i gdy tem samem
przedstawi sie nagle sposobnos$¢ bar-
dzo korzystnego uzycia kapitatow, ich
najem stanie sie daleko drozszy: i cho-
ciaz skarb publiczny na zaufaniu nie
traci, a nardéd na zrodtach pomysino-



§ci niezmiernie wiele zyskuje, cena o-
bligacyi moze spas¢ znacznie i rencisci
moga ubolewa¢ nad brakiem kredytu,
brakiem pieniedzy lub kapitatéw. Gdy
przeciwnie pszemyst dozna jakiego o-
kropnego ciosu i gdy tem samem kapi-
taly jemu poswiecone stajg sie martwe,
wtasciciele ich przenoszg je wr obliga-
cye Kzadowe. Wieksze zadanie na te
ostatnie powiekszy ich cene i rencisci
wsérod kleski publicznej beda gtosili: ze
kredyt publiczny sie wznosi, ze sie li-
czba kapitatéw powieksza, i ze stan eko-
nomiczny narodu jest bardzo pomysiny;
bo papiery na gietdzie w gére idg.—
Gdy narod znajduje sie w tak przyjaznych
okolicznos$ciach, ze liczba jego przemy-
stowych mieszkancéw coraz bardziej sie
powieksza, a ilos¢ proznujacych zmniej-
sza, ze oSwiata i duch oszczednosci co-
raz bardziej sie w nim upowszechnia;
kapitaty jego szybko wzrastajg, a tem
samem stopabiezgcego procentu znacznie



sie zniza i obligacye rzagdowe o wiele
drozejg. Prawda ta nie ulega najmniej-
szej watpliwos$ci, lecz zastosowanie jej
w dzisiejszym stanie jest niezmiernie
rzadkie. Czesto bowiem zdarzy¢ sie mo-
ze, iz liczba kapitalistow cisngcych sie
na gietde niezmiernie sie powiekszy i
papiery publiczne w cenie znacznie sie
podniosg, a naréd zadnych postepow
ani w przemysle, ani w o$wiacie, ani tez
w bogactwie nieuczyni,i zadnej widocznej
kleski pod temi trzema wzgledami nie
dozna. Dosy¢ jest przypatrzy¢ sie obe-
cnemu stanowi Wielkiej Brytanii aby
powyzsze twierdzenie dowies¢. Ludnosé
jej wynosi przeszto 20,000,000 ta skta-
da sie blisko z pét pieta miliona ro-
dzin, liczba ubogich zywionych kosztem
publicznym wynosi po6ttora miliona ro-
dzin. Sklada sie ona po wiekszej cze-
§ci z wyrobnikéw nie zdolnych do pra-
cy i z tych ktdérzy czasowo sposobnosci

pracowania sga pozbawieni. Najmniej
3



wiec trzecia cze$¢ ludnosci jest sprowa-
dzona do ostatniej nedzy; to bez wspar-
cia publicznego wyzy¢ nie moze. Te
iloS¢ powiekszywszy jeszcze znakomitg
liczbg robotnikéw, ktérzy pracujac zwy-
kle 16 godzin dziennie, zaledwie moga
wystarczy¢ na liche opedzenie pier-
wszych potrzeb, a stawi sie przed nami
przemystowa ldassa najwiecej przemy-
stowego ludu, potowa narodu postepuja-
cego na czele cywilizacyi europejskiej
i na wszystkie utamki prawd i sofizma-
ta o bogactwie, pomys$lnosci i cywiliza-
cyi jednogto$nie nam odpowie ,naj-
wiecej i najumiejetniej ze wszystkich
ludéw pracujemy, a w najwiekszej zyje-
my nedzy.“ Wielka Brytanija tymczasem
jest krajem, gdzie Rzad najtatwiej ina
najnizsza stope procentu, maégt najwie-
cej zaciggng¢ dtugéw. Podobne zjawisko
i we Francyi ma miejsce.

Nie bedziemy sie tu wdawali w obszer-
nejszy rozbior przyczyn podnoszenia sie



ceny papierow publicznych na gietdzie.
Dostateczny rozbior wszystkich z usu-
nieciem zarzutéw, jakieby tu mniej zna-
jacy sie na rzeczy czyni¢ mogli, popro-
wadzitoby nas do napisania obszernego
dzieta. Zamiarem naszym jest: podac tyl-
ko niejakie wyobrazenie o gietdowych
spekulacyach, i o trudnosci schwycenia
pewnych ich zasad, kiedy te sgtak rozli-
czne, tak zawiktane, tatwo czytelnik
pojmuje, ze najwieksza cze$¢ spekulan-
tow gietdowych, postepuje na S$lepo, i ze
mata tylko liczba tych, ktérzy sg zdolni
wszystkie warunki i okolicznosci w swo-
je rachube wprowadzi¢, moze by¢ pewna
osiggnienia zamierzonego celu.
Pierwszym warunkiem pomysInosci
w tym rodzaju spekulacyi, jest ocenienie
wszystkich przyczyn obecnego stanu ce-
ny papieréw publicznych, a drugim prze-
widzenie przysztosci. Zadosy¢ uczynie
nie pierwszemu jest juz niezmiernie tru-
dne, a przewidzenie choé¢ nieodlegtej



przysztosci, przechodzi najczesciej naj-
wiekszg liczbe gtéw ludzkich. Zaden ze
znanych mi Pisarzy nie podat dostate-
cznych zasad i teoryi spekulacyi gietdo™-
wych. Przedmiot ten tak mato jest do-
tad zbadany, iz mi sie nawet nie zdarzy-
to czyta¢ dzieta, ktOreby jego trudnosé
uznawato. Trzymajgc sie jednak zakresu
zamierzonej pracy, mimowolnie bedzie-
my sie wiecej przywigzywali do formy
spekulacyi, niz do ich zasad i teoryi, i
wiecej do tego, co sie dzieje w gietdzie
Paryzkiej, niz do tego coby miejsce mieé
mogto lub powinno.

Z tego powodu zmuszeni jesteSsmy zo-
stawi¢ wiele do witasnego poszukiwania
czytelnika, i ograniczac sie na utamkach
badan i przytoczeniu objasniajgcych przy-
ktadéw. Kiedy sie zdaje spekulantowi,
ze cena obecna papieréw jest za nizka,
i ze w krotce sie podniesie, zakupuje pe-
wng ich ilos¢, i czeka zdrozenja. Gdy ta
epoka nadejdzie, i gdy sadzi, ze ich ce-
na wiecej sie juz niepodniesie lub wkrot-



ce spadnie, sprzedaje je, a r6znica mie-
dzy ceng kupna i sprzedazy, zysk mu
spodziewany przynosi; dajmy na to: ze je-
den ze spekulantéw zakupit w roku i 8s3.
5,000. fran: 5.procentowych rentéw, ich
cena wynosita w tenczas go. za stowar-
tosci imiennej, zaptacit wiec za nie goooo.
fran: Dnia 6. Lipca i 830. r. cena biela-
ca tychze samych rentow byta 106. fr:
i 25. cent: za sto imienne; sprzedajac je
zatem jjo ostatniej cenie, otrzymat za nie
io6,250. fr: i précz pobieranego przez 7
lat procentu od wytozonego w obligacye
kapitatu po 5|§ na sto, zyskat' 16,250.fr

O spekulacyach targiem petnym na
staniatosci obligacyi.

Przypusémy ze kto posiadat dnia 6
Lipca i830 r. 5,000fr. 5 procentowych
rentéw, i ze przewidywal majace na-
stagpi¢ wypadki we Francyi przy koncu
tegoz samego miesigca, pospieszyt sie

5*



wiee z ich sprzedaniem po cenie biezg-
cej i wzigt za nie i06,a50 fr. Dajmy
na to: ze w poczatku nastepujgcego mie-
sigca przewidywat; iz te obligacye po-
dniosg sie wkrétce ze swojego upadku
i ze w skutku tego zakupit dnia 6 Sier-
pnia dawniej sprzedang ilo$¢ po cenie
6wczesnej za 101,600 fr. wszedi wiec na
nowo w posiadanie swoich rentéw i
W przeciggu jednego miesigca zyskat na
nich 4,650 fr. nalezy od tego odtraci¢ za-
ptacone dwa razy ajentom wymienne
(courtage). Obadwa wiec powyzsze ro-
dzaje spekulacyi targiem petnym sgproste
i te majg zalete, ze nie wystawiajg spe-
kulanta na tak wielkie straty jak spekula-
cye targiem zobowigzujgcym. Jesli bo-
wiem zakupit renty w nadziei ich
zdrozenia, a te spadty; strata jego mo-
ze byc¢ tylko krétko czasowg i potrzy-
mawszy je nieco diuzej, moze sie do-
czeka¢ ich zdrozenia; choéby to na-
wet nigdy nie nastgpito, byleby tylko



procent byt regularnie przez Rzad wy-
ptacany, strata jego nie moze by¢ ni-
gdy tak wielkg. Jesli przeciwnie: sprze-
da renty, ktére posiadat z obawy zni-
zenia sie ich ceny, ate znacznie zdro-
zejg, strata jego bedzie sie tylko ogra-
niczata na tem czego nie zyskat. Ka-
pitatem poswieconym na obligacye mo-
ze inaczej rozrzadzi¢ i rowne korzysci
odnosi¢; im bowiem sg drozsze obliga-
cye diugow publicznych tem procent
jaki przynoszg wiecej sie zbliza do sto-
py procentu biezacego. Widzimy z te-
go co sie dotad wytozyto, iz spekula-
cya na zdrozeniu polega na uzyciu ka-
pitatéw brzeczacych; bo chcac ja roz-
poczat potrzeba obligacye zakupi¢ i za-
trzymac¢ az do epoki ich zdrozenia, spe-
kulacya za$ nastanialo$¢ zasadza sie na
ich nieuzyciu, bo przy ich zaczecia
sprzedaje sie przeciwnie obligacye, ka-
pitat brzeczacy martwo trzyma, lub na
co innego poswieca az do epoki stania-



tosci, spekulacya wiec na staniatos¢
nie jest zadng spekulacyg. Na okazanie
tego przypusémy: ze kto chce prowa-
dzi¢ spekulacye na samem tylko zdro-
zeniu. Aby to moégt wykonaé musi ku-
powa¢ w staniatosci a sprzedawac
w zdrozeniu. Od czasu za$ kazdego
zdrozenia bedzie musiat czeka¢ nowej
staniatosci w ktérejby znow'u maogt za-
czag¢ nowg spekulacya; i to co W'przéd
czynit moégt powtdrzyé. Epoka wiec
miedzy zdrozeniem a staniatoscig przez
ktorg nie bedzie mogt wcale spekulo-
wac, nie moze by¢ epoka zadnej speku-
lacyi. Wszyscy tym czasem autorowie
piszacy o gietldzie i wszyscy gietdzisci
nazywajg te nie spekulacya, to proste
oczekiwanie spekulanta i epoke mar-
twogci jego kapitatdw spekulacya na
staniatosc. Gdyby tak rzeczywiscie by¢
miato, sprzedaz obligacyi w celu po-
zbycia sige ich na zawsze powinna by¢
takze wuwazang za spekulacyg na sta-



nialos¢. Biedne pod tym wzgledem za-
patrywanie zdaje sie¢ ztagd pochodzi¢:
iz w pospolitej mowie wszelkie jakie-
kolwiek badz czynnosci ludzkie, maja-
ce na celu zyski, nazwano spekulacyg.
W gruncie spekulacya jest handlem i
polega na skupowaniu wartoéci, w ce-
lu sprzedania ich drozej. Od dawna u-
znano juz wielkie przystugi takich spe-
kulacyi, ich dobroczynne skutki naj-
widoczniej sie okazujg w handlu zbozo-
wym i dzi$ rozwodzi¢ sie nad tem by-
toby rzeczg zbyteczng. Nie wdajac sie
wiec w obszerniejszy tego przedmiotu
rozbidr, odsytam czytelnika do rozdzia-
tu o spekulacyach targiem zobowigzu-

jacym..

O targu zobowigzujacym i spekulacyach
na nim opartych (marche ferme ou
d terme)-'

Targ zobowigzujacy polega na wza-
jemnem zobowigzaniu sie dwdch stron,



z ktdérych jedna sprzeda¢ towar w cza-
sie przysztym oznaczonym i po cenie u*
mowionej, a druga kupi¢ tenze w tym-
ze czasie i po tejze cenie zaptaci¢ przy-
rzeka. Istotg kazdego targu podtug za-
sady prawniczej jest przedmiot, jego ce-
na, i dwoch stronne zezwolenie (res,
pretium et consensus). W targu zobo-
wigzujgcym samo tylko zezwolenie jest
rzeczywistem, przedmiot za$ i wartosé
majgca stanowi¢ jego cene w chwili u-
mowy sg tylko oznaczone, ale moga
wcale nie istnie¢. Gdy szewc przyrze-
cze zrobi¢ krawcowi buty za miesiac,
a krawiec suknig szewcowi za buty;
ich umowa stanowi targ zobowiazujacy;
buty za$ isuknia, ktére w chwili targu
wcale nie istniejg, sg na przemian wzgle-
dem siebie przedmiotem i cena.
Podobnyz targ ma miejsce, gdy jeden
z negacyantéw Paryzkich ma znaczne
summy do odebrania w Bordeaux za 2.
miesigce; a do wyptacenia w Petrsburgu



za 3. i gdy sprzedaje Bankierowi swoje
wexle na Bordeaux za potrzebne na Pe-
tersburg— przedmiotem tej umowy sg
pienigdze, ceng pienigdze, i w chwili jej
zawarcia’'procz samego wzajemnego zobo-
wigzania sie, nic niemasz obecnego. Ne-
gocyant Paryzki moze jeszcze summami
swojemi w Bordeaux od upodobania roz-
rzadzi¢ i nowy fundusz na wyptate swo-
ich wexli przesta¢, a bankier moze jedne-
go z korespondentéw w Hamburgu
w miesigc dopiero po umowie zobowigza¢
aby na jego rachunek wexli zakupit na
Petersburg i przestat Wystawionemu
(tire); w celu dostarczenia mu funduszu
na wyptate wystawionych na niego we-
xli. Wszystkie wartosci przypuszczone
do targu gietdowego, towary bedace je-
szcze w drodze, lub fabrykacyi, obligacye
ktérych Rzad w obieg jeszcze niepuscit,
moga byé tym targiem sprzedawane i ku-
powane. Z tego krotkiego objasnienia
i przyktadow okazuje sie: ze Holendrzy



nie mogli byé wynalazcami tego targu na
poczatku wieku 17SOjak to Bizet w swo-
jem dziele utrzymuje (4). Mogli ten ro-
dzaj targu do gietdy wprowadzi¢, mogli
nim pozorne uktady handlowe pokrywac;
ale jest nie podobienstwem, aby to mogli
wynale$é, co w najprostszych zamianach
ma miejsce. Upowszechnienie przez nich
targu zobowigzujgcego i zadatkowego
(marche a prime) dowodzi tylko wielkie-
go ruchu handlu i do$¢ nagtych i czestych
zmian w cenie towaréw. Wszedzie gdzie
takowe zmiany majg miejsce, przedsta-
wia sie spekulantowi sposobnos$¢ odno-
szenia w krotkim czasie ogromnych zy-
skow. Kto zakupit dzi$ na stowo 1,000.
miar jakiego towaru po 99. Zit. a jutro
go sprzeda po 100. zyska na tem 1,000.
Ztt. bez najmniejszego trudu nie poru-
szywszy nawet grosza. W dzisiejszym
stanie rzeczy przy niezmiernej tatwosci
(4) Precis de direrses munieres de gpeculer sur les foiuls

publics en usage ula bourse de Paris 4 edit 1821 ch
VIIl. pag. 71.



komunikacyi, transportu i ledwo nie zu-
peinej wzajemnej zawistosci losu jednych
narodow od drugich— wszystkie kraje
sktadaja jeden tylko prawie ogélny targ,
na ktérym ceny towardw jak powierz-
chnia batwanami pokrytego morza, w cig-
gtem zostajg kotysaniu, i co chwila wiel-
kim handlarzom utrzymujgcym liczne
zwiazki, i szybkie korespondencye podajag
zrecznos¢ korzystania, nawet z najlek-
szego handlowego powiewu. Nie jeden
z nich nie potrzebuje towaru i nie ma ka-
pitalu na jego zakupienie, lecz w chwili
odebranej wiadomosci, budza sie w nim
wszystkie zdolnosci handlowe, i wszy-
stkie kombinacye potrzeb i zamoznosci
narodow; przedstawia mu sie sposobnos¢
zyskania bez zabiegbw i pracy samem
tylko stowem, lub kilku na piSmie wy-
razami, sto, dwakro¢ sto tysiecy. Jeden
tylko do tego jest warunek, zakupi¢ przed
rozejSciem sie wiadomosci tyle a tyle to-
waréw po cenie dzisiejszej, a sprzedac
4



je jutro lub pojutrze gdy ich niewatpliwe
Edrozenie nastapi— dzi§ wiec potrzeba
to kupno uskuteczni¢: jutro bytoby za po-
zno: lecz targ jest pusty lub niedos$¢ opa-
trzony; sa tylko handlarze, ktorzy sie
moga zobowigzaé dostawic¢ ich zadana
ilos¢ po cenie dzisiejszej: bo nie wiedzg co
sie w Swiecie handlowym dzieje. Zobo-
wigzat ich nasz spekulant, wiadomos¢ sie
upowszechnita, towary zdrozaty, zobo-
wigzani handlarze muszg targu dopetnic,
i towar po drozszej cenie niz sprzedali,
sprowadzi¢, lub ze spekulantem ktdére-
"'mu sie zobowigzali wejs¢ w uktady,
i réznice na catej zamowionej ilosci to-
warow miedzy ceng dzisiejszg a wczoraj-
szg gotOwkag zaptaci¢c. Tym sposobem
skonczy sie przez nas przypuszczona spe-
kulacya, jej przedsiebiorca ogromnie na
niej zyska, mc niekupiwszy nic niesprze-
dawszy, samym tylko zobowigzuigcym
targiem na pewnej rachubie opartym. —.
Pomylitby sie czytelnik mniemajac: Ze



Wszystkie umowy targiem zobowigzujg-
cym zawarte podobny majg cel i skutki.
W dzisiejszym stanie handlu bardzo sie
mato umoéw targiem pelnym zawiera:
najwieksza ich liczbha ma za podstawe
sam kredyt, samo zobowigzanie sie i wieg-
ksza ich cze$¢ podiug wszelkiego podo-
bieAstwa niema nic wsp6lnego z powyz-
szem przypuszczeniem, lecz to w tych
tylko umowach najwiecej ma miejsce:
gdzie towar natychmiast od sprzedajcy
do kupca przechodzi. W tenczas bowiem
mozna rozsadnie wnosi¢, Ze zostat zaku-
piony na rzeczywistg potrzebe handlu;
a nie na podobng do powyzszej spekula-
cya. W handlu wtasciwie towarnym targ
zobowigzujacy nie moze tyle przedsta-
wia¢ tatwych zyskéw co w handlu pa-
pierow rzadowych. W pierwszym cena ,
wartosci zalezy od wielkosci produkceyi,
a zatem od urodzaju, ludnoS$ci, jej prze-
mystu, kapitatow, it.p. Te pierwiastki
ceny towaréw, nie zmieniajg sie tak ta-
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two, czesto i nagle: bo nie zalezg od woli
ludzkiej-——-Przeciwnie za$ w handlu pa-
pieréw publicznych wydanie ich jest nie-
zmiernie tatwem, ogromnos$¢ dtugdéw nie-
ktérych narodéw jest tego dowodem: wy-
padki polityczne ktore tak mocno na ich
cene wplywaja sg czeste, nagle i rzadko
przewidzialne. u:
Spekulacye papierami publicznemi
mniej wymagajg technicznych wiado-
mosci, niz spekulacye na towarach: po-
siadanie ich jest wygodne i bezpieczne;
spieniezenie jak tylko by¢ moze najwie-
cej utatwione, Magazyndw do ich prze-
chowywania nie potrzeba, niebezpieczen-
stwo od pozardéw, kradziezy lub innego
zniszczenia najmniejsze: bo obligacye rza-
dowe sa zwykle imienne, ich przeto za-
guba nie pocigga za sobg utraty praw dla
witasciciela. Najznaczniejsza liczba pism
publicznych zdaje szczegétowo sprawe
z ich stanu na ogolnym targu Swiata, i
wszystkie rozprawy o kredycie publi-



cznym o finansach ledwo niewytgcznie
Onich traktujg. Wszystkie rachuby Rzg-
dow do podniesienia ich ceny zmierzaja,
1 niemasz ani jednego nawet prawoda-
wczej ciata w Europie, ktoreby im nie-
byto przychylne, i ktéreby nie miato wi-
docznego interessu pociggnienia ku nim jak
najwiekszej liczby kapitatow. Wszystkie
te okolicznosci daleko wiecej oSmielaja
i zachecajg spekulantéw do powierzania
swojego losu obligacjom Rzgdowym niz
witasciwym towarom; z tego to powodu
W znaczniejszych miastach Europy spe-
kulacye targiem zobowigzujgcym na pa-
piery publiczne, do nadzwyczajnej obje-
tosci dochodza.

W gietdzie Paryzkiej podiug zdania
wielu tego przedmiotu badaczéw, targ
zobowigzujacy wiecej niz 50. razy prze-
chodzi targ petny; wazng zatem jest rze-
czg pozna¢ jego zasady, mechanizm i
wartos¢ ekonomiczng, pod wzgledem jego
wptywu na pomysinos¢ narodéw. Gdyby

4*



kupno i sprzedaz obligacyi rzadowych,
nie byty poddane koniecznemu posredni-
ctwu ajentow wymiany, posta¢ targu
zobowiazujgcego musiataby sic sta¢ mniej
wiecej wexlowa; bo i wexle w zasadzie
do tego rodzaju umoéw naleza. W dzisiej-
szym nawet stanie rzeczy, kazda sprze-
daz i kupno tym targiem nosi na sobie
niewatpliwag ceche wexlu; kazdy bowiem
ajent kupujacy lub sprzedajgcy na karb
swojego zleciciela, obowigzany jest po-
dtug postanowienia Krélewskiego z d. 24,
Wrzesnia 1724. wydac¢ swojemu koledze
i zlecicielowi piSmienne przyrzeczenie
dostarczenia sprzedanej wartosci, lub za-
ptacenia kupionej; a postanowienie z d.
27. Prairial X. roku opierajac sie na tej
zasadzie, ze ajent nie powinien zawierac
umoéw, jesli niema funduszu do pokrycia
jej skutkow, czyni ajentéw nawzajem
wzgledem siebie odpnwiedzialnemi, za
wszystkie wynikte skutki z umow przea
nich zawartych.



Kazdy zatem pismienny dowd6d zobo-
wigzania sie ajenta do zaptacenia lub do-
starczenia przedmiotu targu, ma zupetng
wzgledem niego moc wexlowg, i na za-
sadzie jego ajent wrazie uchybienia, mo-
ze by¢ na kaucyi i majatku poszukiwany.

Wielu pisarzy fatszywie zupetnie tto-
maczy 86 art. kodexu handlowego fil
(agent) ne peut se rendre garant de
I’execution de marches dans les geuls
il s’entremet) kiedy twierdzg ze a-
jent za niedotrzymanie umow przez sie-
bie zawartych , nie* moze by¢ odpowie-.
dzialny, bo prawo w tym artykule nie-
pozwala tylko ajentowi przyjmowania
na siebie rekojmi zawieranych przez
niego umoéw. Lecz nie pozwoli¢ ko-
mu zostaé reczycielem, nie jest wcale
uwolni¢ go zupetnie od wszelkich od-
powiedzialnosci, Zdaje sie przeciwnie,
iz mysla byto prawodawcy pod wielka
odpowiedzialnos¢ podda¢ tego ajenta,
ktéryby sie wazyt nie majac sobie do-



starczonego funduszu, na uiszczenie za-
wieranych umoéw reczyé za swojego
zleciciela i wystawia¢ sw0lj majatek na
odpowiedzialno$¢ w jego sprawie. U-
znawat prawodawca catlg wielko$¢ od-
powiedzialnosci ajentow, i chcial usu-
ng¢ wszelkie powody jej zwiekszenia.
Co innego jest przyjmowaé na siebie
za kogo innego caty ciezar zawartej
w' jego imieniu umowy, a co innego
by¢ jego petnomocnikiem i sta¢ sie od-
powiedzialnym z depozytu’ w sprawie
sobie powierzonej. Nie wystawia ten
na zadne niebespieczenstwo swojego
majatku, kto cudzg tylko kieszenig odpo-
wiada; i sedzia ptacacy kare zasadzonag
na przestepnego ze ztozonej u niego kau-
cyi, nanic sie niewystawia i nie przyimu-
je zadnej na siebie rekojmi.— Wyrok
najwyzszego sadu Paryzkiego (la Cour
royale de Paris) z dnia 17. Lutego 1825.
zupeinie zdaje sie powyzsze uwagi i przy-
toczone postanowienie potwierdzaé, kie-



dy uwolnit P. Coulte od przymusu zapta-
cenia ajentom pewnej summy potrze-
bnej na pokrycie ciezarow wynikajgcych
z umoéw zawartych targiem zobowigzu-
jacym w skutku jego polecenia--——-Gdy-
by Ar. 86. miat mie¢ nadawane mu zna-
czenie, wszystkie jakiekolwiek bagdZ umo-
wy zawierane przez ajentéw, moglyby
by¢ zrywane, a mianowicie tez umowy
wzgledem kupna i sprzedazy obligacyi
rzgdowych, gdzie ajenci sg obowigzani
zachowaé w tajemnicy osoby dajgce im
zlecenia, pociggaé¢ za$ zlecicieli do odpo-
wiedzialnosci za umowy na ich karb przez
ajentéw zawarte, jest rzecza nierozsadna
i niestuszng; bo wtenczas kazdy z nich
powierzajac niekiedy caty swoOj majatek
ajentowi, musiatby jeszcze nadto zostac
jego reczycielem, i odpowiada¢ za umo-
we, ktorej nie zawierat— a przypusci-
wszy: ze to z prawa powinno mieé¢ miej-
sce; mogtoby sie zdarzyé, iz zleciciel dwa
razy by ciezar poleconej przez siebie umo-



wy ponosi¢ musiat; raz tracac powierzo-
ny fundusz ajentowi popadiemu w ban-
kructwo, a drugi raz w odpowiedzialno-
§ci za dotrzymanie zawartej w jego imie-
niu umowy.

W gietdzie Paryzkiej targ zobowig-
zujgcy ma Scisle oznaczong i jednostaj-
ng forme. Sprzedaz i kupno nim zawa-
rowane moze sie tylko odnosi¢ do kon-
ca biezagcego lub nastepujgcego miesia-
ca, i tylko na summy wielokrotne a,500
fr. rentow 58. Dwa sgrodzaje tego targu
zobowigzujacy zwyczajny i zobowigzu-
jacy zadatkowy (marche a prime ou
& option). Pomiedzy niemi ta jedynie
zachodzi r6znica: iz w targu zobowig-
zujagcym zwyczajnym' obiedwie strony
sg zarowno obowigzane do dotrzymania
warunkéw umowy; w targu za$ zada-
tkowym osoba tylko przyjmujgca zada-
tek jest obowigzana jedynie do ponie-
sienia wszelkich czociazby najucigzli-
wszych skutkéw umowy, osoba przeci-



wnie ptacaca zadatek ma wolnos$¢ ro-
wnie jak sie to w zwyczajnem pozyciu
dzieje., odstgpi¢ go lub przywiesé¢ targ
do skutku. Obydwoma rodzajami tego tar-
gu odbywajg sie spekulacye na zdroze-
mu i staniatosci papieréw publicznych.
Giéwna roznica zachodzgca miedzy nie-
mi a spekulacyami targiem petnym na
tem polega: ii w ostatnim nie mozna
sprzeda¢ obligacyi skoro sie ich nie po-
siada i nie mozna ich zakupié¢, kiedy
sie nie ma na to dostatecznego funduszu.
W targu za$ pierwszym ktdérego istote
samo jedynie zobowigzanie stanowi, mo-
zna sprzedawac i kupowaé funduszem
wystarczajgcym na pokrycie strat z nie-
go wyniknag¢ mogacych. Moze np. Pa-
wet daé¢ polecenie ajentowi do sprze-
dania tym targiem 2,500 fr. 5 procent
rentdw, chociaz ich wcale nieposiada a
na catg rekojmie zawartej na jego karb
umowy, moze ztozy¢ u ajenta jakiego-
kolwiek ba¢ rodzaju fundusz wystarcza-



jacy tylko do pokrycia wymiennego (cour-
tage) i réznicy mogacej nastgpi¢ mio-
dny ceng obecnej sprzedazy a ceng ku-
pna w terminie uiszczenia si¢ z umowy.
Moze Piotr poleci¢ innemu ajentowi,
aby zakupit tymze targiem tez sama
iloS¢ rentow, chociaz nie posiada i nie
moze posiada¢ kapitatu wystarczajgcego
na ich zaptacenie i na catg rekojmia za-
wartej umowy przez ajenta, moze mu
ztozy¢ jaki tatwo spieniezalny fundusz
dostateczny tylko na pokrycie takie
wymiennego i roznicy przypadkowej mie-
dzy ceng obecnego kupna, a ceng sprze-
dazy tychze samych rentéw w chwili
uiszczenia zawartej umowy. Gdy na-
dejdzie zawarowany targiem koniec bie-
zgcego lub nastepujgcego miesigca. Pa-
wet nie posiadajgc sprzedanych rentéw
dla dopetnienia warunkow zawartej
z jego polecenia umowy, musi kazaé
temuz samemu ajentowi lub innemu za-
kupi¢ po cenie biezacej rzeczong ilos¢



rentow, a roznica miedzy ceng sprze-
dazy i kupna zmniejszona lub powie-
kszona dwa razy zaptaconem wymien-
nem, bedzie stanowita jego zysk lub strate.
Ani Pawet ani ajent nie bedg mieli za-
dnej trudnosci w wykonaniu tego: bo
zakupione obecnie 2,500 fr. rentéw zo-
stang zaptacone przez dawnego ich od
Pawta nabywce, w razie tylko ich
zdrozenia ajent ze ztozonego funduszu
Pawta ile bedzie potrzeba dotozy. Piotf
przeciwnie nie bedagc w stanie zaptace-
nia zakupionych na jego polecenie ren-
tow, musi kaza¢ je na swdj rachunek
sprzeda¢ i zobowigza¢ ajenta aby cen™
ich sprzedazy poswiecit na zaspokojenie
jego wierzyciela. Roéznica za$s miedzy
ceng kupna i sprzedazy zmniejszona po-
dobniez w razie zysku, a powiekszona
w razie straty zaptaconem wymien-
nem, bedzie stanowita wzgledem sku-
tkéw spekulacyi. Jesli Pawet sprzeda-
wszy renty nie bedac ich wiascicielem
5



takowych nie dostarczy, lub Piotr za-
kupiwszy je bez dostatecznego kapitatu
w umowionym terminie swojego targu
nie spetni, natenczas rada ajentow
(syndykat™ w pierwszym przypadku ka-
ze zakupié, w drugim sprzeda¢ je na
rachunek zleciciela i warunkéw zawar-
tej umowy dopetni¢. W tym przykia-
dzie sprzedaz Pawta mogta byé ku-
pnem Piotra i odwrotnie— i podwdj-
na ta wymiana mogta sie odby¢ w ksigz-
kach samych tylko ajentéw, bez obli-
gacyi rzgdowych i bez dostatecznego ka-
pitatlu. Podtug Dufresne St. Leon po-
wage pod tym wzgledem stanowigcego
pisarza miesieczny ruch-wartos$ci w pa-
pierach publicznych na targu gietdy pa-
ryzkiej, wynosi do 500 milionow fr*
a z tych czesci ma by¢ skutkiem sa-
mej gry i cata ta ogromna massa i-
miennych wartosci rzeczywistego ruchu
w monecie nawet i na 20 milionéw fr.
nie ma pocigga¢. Zupeitne zatem znie-



sienie targu zobowigzujgcego gre tylko
samg mogtoby sparalizowaé¢, mata za$
liczcba uméw tym targiem nie na goli—
zne zawieranych moze tatwo bez strat
dla kapitalistow i witascicieli renU.y*
targiem peinym by¢ zastgpione. A to
tem pewniej: ze wielka liczba uméw
targiem zobowigzujacym stanowi dzi$
wzgledem losu catego targu i po jego
zniesieniu cena rentow musiataby by¢
wiecej statg a tem samem sprzedaz ich
i kupno w kazdej chwili na mniej by
strat narazato, pozostataby wprawdzie
pewna cze$¢ ztego nawet i po zupet-
nem zniesieniu targu zobowigzujgcego,
a zastosowanie samego tylko targu pet-
nego do wszelkich umoéw i spekulacyi.
Bo majac pewno$¢ niewatpliwego zdro-
zenia jakiego towaru mozna go dzi$ za-
kupi¢ za gotéwke, a za kilka dni po-
tem sprzedac¢ i™lyin sposobem nadzwy-
czajny zysk ze swojego kapitatu odniesc,
bez zadnej korzysci dla produkcyi naro-



dowej. Lecz $ama konieczno$¢ uzycia
rzeczywistych kapitatow i rzeczywi-
stych towarow ograniczataby niezmier-
nie te spekulacye, ktorych wartos¢ juz
powyzej poznaliSmy. Zniesienie zatem
zupetne targu zobowigzujgcego, zmniej-
szytoby tylko znakomicie zte, ale by go
catkowicie niesttumito. NieszczeSciem i
tego nawet nie mozna sobie obiecywac,
bo jest niepodobng rzeczg: aby handel
w dzisiejszym stanie postepdéw i rozwi-
niecia, mogt sie obejs¢ bez zawierania
umoéw targiem zobowigzujacym. Zupet-
ny jego zakaz, nietylko jest niepodobnym
do wykonania ale nawet statby sie je-
szcze zgubniejszym nad samo naduzycie.

WidzieliSmy juz wyzej do jakiej obie-
tosci spekulacye na papiery publiczne
targiem zobowigzujgcym dochodza, nie-
masz prawie granicy, ktéraby je wstrzy-
mata. Zradanie zaktadow réwnie jak
kazde inne pocigga do siebie ofiarowanie
i odwrotnie. Nie jeden niemys$lat o wy-



granej i sprzedaniu na golizne, gdy tym
czasem nadzwyczajne zadanie nagle pod-
wyzsza cene rentéw ol lub i8, zdaje mu
sie ze ta cena przedstawia dla sprzedaj-
coOw pewne zyski, zapozycza na wysoki
procent, lub zastawia posiadane renty,
zbiera jak tylko moze najwiekszy fundusz
na rekojmig dla ajenta, stosuje ofiarowa-
ng przez siebie ilos¢ papieréow publi-
cznych, do wielkosci tej rekojmi, sprze-
daje jak tylko moze najwiecej, i niewie-
dzac ze stowarzyszonych Kkilku bankie-
row poswiecito miliony na podobng spe-
kulacyg w kierunku przeciwnym, o-
czekuje w radosSci spodziewanej wygra-
nej. Nadchodzi termim spetnienia tar-
gu. Bankierowie sg nabywcami rentéw
za wiele milionoéw; rentow ktérych nie-
masz na targu a ktére sprzedajcy bedg
obowigzani dostarczy¢, pierwsi dla te-
g0 samego: ze sg W porozumieniu i ze
witadaja milionami sg dyktatorami na
catym targu. Oni tylko sami sg naby-
5%



wcami, reszta spekulantéw ledwo nie
wszyscy sprzcdajcy, pierwsi teraz ofia-
ruja wprzéd zakupione renty, ale po
cenie daleko wyzszej, drudzy muszg ko-
niecznie targu dopetnié, odkupujg wiec
sprzedane przed kilkunastu dniami przez
siebie ilosci po cenie drozszej, a zamiast
pobrania spodziewanych zyskow, ptaca
bankierom za fatyge i zaszczyt Ze sie do
nich znizyli. Z przyczyny to podobne-
go stowarzyszenia sie bankieréw lub spe-
kulacyi samowladcy licznych milionéw
Rodszylda, widziano nieraz nadzwy-
czajne zdrozenie papieréw publicznych,
wsérod okolicznosci dzielnie wptywaja-
cych na znizenie ich ceny; i nadzwy-
czajng staniatos¢, kiedy Swiat caty mnie-
mat iz zdrozeja. Nauczeni smutnem do*
Swiadczeniem gietdzisci usitowali spe-
kulowa¢ w tym samym kierunku co i
wielcy bankierowie i wszelkich uzywa,
li sposobéw aby sie mogli dowiedziec
szczegOlniej kiedy Rodszyld daje rozkaz



do sprzedawania lub kupowania. Mnie*
mali: ze razem z nim sprzedajac i ku-
pujac mozna by¢é najpewniejszym wy-
granej i razem z nim odnosi¢ wielkie
zyski; préznem byto usitowanie: bo ban-
kier kosmopolita chciat, aby nabyte
przez gietdzistéw doswiadczenie, oSmie-
lito ich tylko do spekulacyi i wiecej
mu jeszcze ich kapitatéw do kassy spro-
wadzito. Wydat on ledwo nie jawne
polecenie zakupienia pewnego rodzaju
rentdw, wszyscy gietdzisci rzucili sie
za nim i zakupywali kazdy jak tylko
mogt najwiecej. Rodszyld polecit tym-
czasem jak najsekretniej aby na jego
rachunek 10, 20 Ilub a0O0 razy tyle
sprzedano ile zakupit. Nietylko wiec
odprzedatl wszystkie przez siebie jawnie
zakupione renty, ale nadto pociggna-
wszy gietdzistbw w zastawiong tapke ,
stal sie sprzedajcg ledwo nie catej przez
nich zakupionej ilosci. Nadchodzi ter-
min spetnienia targu.— Gietdzisci kto-



rzy na golizne ponabywali renty i kté-
rzy jedynie tylko dla tego sie na to od-
wazyli : iz niepodobng im sie rzecza
zdawato przegraé¢, kiedy za mentorem
graczow poyda, nie sg znowu Wstanie
zaptacenia i podniesienia zakupionych
ilosci. Odsprzeda¢ je nie masz komu
bo wszyscy chcag odsprzedawaé. liod-
szyld jest ich jedynym sprzedajca. Nie-
muze on wprawdzie dostarczy¢ sprzeda-
nej przez siebie ilosci, ale nabywcoéw
jeszcze wieksza jest niz jego niemo-
znos¢. Pierwszy niema zadnego albo
zbyt mato znaczace wspétubieganie,
drudzy cisnieni potrzeba dopetnienia
targu stanowig nawzajem wzgledem sa-
mych siebie niebezpiecznych wspétubie-
gaczOw, kazdy z nich chce to odprze-
daé¢ co wprzod zakupit, a oprécz Rod-
szylda nikt do uzupeinienia swojego
targu nie potrzebuje rentéw kupo-
wac. Ostatni wiec stanowi wzgledem
ich ceny, a pierwsi sg zmuszeni od-
przeda¢ mu jak tylko mozna najtaniej



zakupiong od niego ilo$¢ i ré6znice powsta-
ta miedzy ceng kupna i sprzedazy go-
towka jego ajentowi wyptacié. Taka jest
tre$¢ zasad i sposobdéw spekulowania tar-
giem zobowigzujgcym, krotki ten rys kto-
rysmy powyzej skreslili daleki jest je-
szcze od wystawienia wiernego ich o-
brazu. Przedmiot ten réwnie jak wszy-
stkie inne wiecej sie daje poznal przez
wiasne badanie i przyniesiony do tego
zapas potrzebnych wiadomosci, niz z o-
pisow i traktatow nan poswieconych,
ktore jakkolwiek doktadne, nigdy nie-
moga przybrac¢ potrzebnej rozciagtosci,
jakiej wymaga catkowite wytozenie za-
sad, ich ocenienie i opisanie prakty-
cznego postepowania ajentéw i speku-
lantéw.

O speTiulacyach na zdrozeniu papierow
publicznych targiem zobowigzu-

jacym zwyczajny/n-

Spekulacya na zdrozeniu targiem zo-
bowigzujagcym polega na zakupieniu ta-



niej a rychtem odprzedaniu drozej. —
Niemasz kupna bez sprzedazy, niemasz
spekulacyi na zdrozeniu bez odpowia-
dajacej j¢j na staniatosci, i niemasz
zysku w handlu papieréw publicznych
bez odpowiadajgcej mu wiekszej straty.
Kazde kupno pochodzi tu nie z potrze-
by przedmiotu targu lecz z nadziei ry-
chtego jego zdrozenia, a kazda sprze-
daz jest skutkiem niepotrzeby spienie-
zenia wartosci posiadanych lecz sku-
tkiem spodziewania majgcej wkrotce na-
stgpic¢ ich staniatosci. Prawdy te cig-
gle nalezy mie¢ obecne w pamieci aby
niepopas¢ w bitedne ninieyszego prze-
dmiotu rozumienie, nastepny  opis
spekulacyi na zdrozeniu, bedzie takze
poniekad opisem spekulacyi na stania-
toscie— Dwie te rzcczy tak Scisle sg
z sobg ztgczone , ze nietylko jedna bez
drugiej istnie¢ niemoze, ale nawet co
do ilosci obiedwie muszg by¢ sobie ro-
wne. Kupno i sprzedaz targiem zolo~



wiazujacym nie odbywa sie tak publi-
cznie jak targiem petnym, lecz w izbie
ajentéw potozonej obok gtéwnej publi-
cznej sali gietdy i miedzy samymi tyl-
ko ajentami od 3 do 4 godziny z potudnia
zaraz po skonczonym targu publicznym.
PiSmienne zobowigzania bedgce sku-
tkiem tych umow w 52 godzin dopiero
po targu wymieniajg, miedzy soba ajen-
ci, wydajg swoim zlecicielom i od nich
takowe odbierajg. Kazde kupno a tem
samem obok niego majgca miejsce sprze-
daz, pocigga za sobg sze$¢ pisSmiennych
zobowigzan to jest: dwa wzajemne zo-
bowigzania ajentéw i po dwa miedzy
kazdym z nich a jego zlecicielem. For-
ma tych zobowigzan jest nastepujgca:

W zOr zobowigzania zleciciela na ku-
pno:

Likwidacya Wrze$sniowa 5,000 fran.
rentdow po 95 fr. 50 cent. za g5,500
Paryz d. 7. Wrze$nia i83o.



Zakupit P. Dumont ajent wymiany
na moj rozkaz i rachunek pie¢ ty-
siecy 5 procentowych rentéw z do-
chodem (jouissance) od 22 Marca
i 330 majgce by¢ dostarczone w kon-
cu Wrzeénia ostatecznie albo wcze-
$niej na zaszte zgdanie za wypta-
ceniem summy dziewiedziesigt piec
tysiecy pie¢ set frankow.

W dwéch exemplarzach
(fait double).
albo (dwéch stronnie) Coult.

Inne piSmienne zobowigzania zupetnie
&3 do powyzszego podobne, précz réznicy
w nazwiskach i Sciggajgcych sie do nich
wyrazeniach----Sprzedajca obowigzany
jest przed nadejsciem nawet epoki spet-
nienia targu, dostarczy¢ kupcowi sprze-
dang przez siebie ilos¢ papierow: jesli to-
go zajdzie zadanie. — Dzieje sie to w sku-
tku zastrzezenia w zobowigzaniu wy-
szczegb6lnionego w wyrazach ,,albo wcze-

$niej na zaszte zgdanie“ ktore w kaz-



— G i-

dem kupnie targiem zobowigzujgcem ma
miejsce, a nigdy na korzys$¢ sprzedajcy
niebywa zawarowane. W skutku tego na-
bywca ma sposobnosé korzystania z kazde-
go zdrozenia papierow, nastapi¢ mogace-
go, miedzy dniem zawartej umowy, aosta-
tecznym terminem jej koniecznego spet-
nienia.— Tym sposobem kupiec kazda
umowe zawartg targiem zobowigzujg-
cym moze zamieni¢ na umowe targiem
petnym oswiadczywszy swojemu ajento-
wi natychmiast po odebraniu od niego
zobowigzania, iz chce targu dopetnic.
To oSwiadczenie sie kupca ajentowi nie
jest stowarzyszone z zadnemi formalno-
S§ciami, i moze byé ustne.— Dla tego
chcac uwiadomi¢ swojego kolege sprze-
dajce, o woli kupca, sporzadza pismienne
uwiadomienie, wymienia w nim rodzaj,
ilos¢ i cene przedmiotu: przedstawia je
do potwierdzenia prezesowi, lub jedne-
mu z radcow (sindic ou un de sesadjoints)
i przed otwarciem targu na gietdzie wi-
6



zbie ajentéw, na tablicy na to przezna-
czonej takowe przybija.— W skutku te-
go uwiadomienia ajent sprzedajca i jego
zleciciel, stajg sie zobowiazani réwnie jak
w targu petnym natychmiast warun-
koéw umowy dopetnic¢. Jesli przedmiot ich
jest na ukaziciela jak np. obligacje Ne'a-
politaniskie, dostarczenie jego musi nasta-
pi¢ zaraz na przysztem otwarciu gietdy.
Jesli za$ tenze jest imienny; a tem samem
urzedowego przekazu w xiedze publi-
cznej dtugow, lub innej potrzebuje, w tym
razie nazajutrz po rzeczonem uwiado-
mieniu ajent kupca oddaje ajentowi prze-
dajcy kartke, (cedutkeprzekazowg) (bu-
lettin de nom) w formie przepisanej, kto-
ra obejmuje date jej oddania, nazwisko
ajenta, sprzedajcy, numer biezacy, ilos¢
rentow do przekazania, ich ceng, imie
i nazwisko nowego ich wtasciciela.—
(W przekazie akcyi bankowych i zamie-
szkanie) a nakoniec podpis ajenta.—
Kartki przekazowe wydawane przez



ajentow w dniach ogélnej miesiecznej li-
kwidacyi obejmujg nadto dodatek na do-
le: przyjmie N. (ajent kupca) w likwida-
cyi za summe frankéw N. W tym osta-
tnim przypadku wreczajg sobie ajenci,
podobne kartki nawet i w sprzedanej war-
tosci na ukaziciela dzieje sie to jedynie
dla zmniejszenia rzeczywistych wiyptat,
i utatwienia likwidacyi: wszelkie bow’iem
w tej epoce wyptaty wynikajgce z targu
zobowigzujgcego zapisujg sie tylko na ra-
chunek ajentéw i ich zlecicieli, a dopie-
ro po odbytej likwidacyi i po wzajemnem
skompensowaniu rachunkéw miedzy ajen-
tami, nastepujg rzeczywiste doptaty--—--
Rozumie sie samo przez sie: iz w razie
przyspieszenia dopetnienia targu, wypta-
ty rzeczywiste musza mieé¢ natychmiast
miejsce, jak w targu petnym. Kartki
przekazowe mogg by¢ wydawane tylko
na summy okrggte wielokrotne liczb przy-
jetych do kazdego rodzaju papieréw pu-
blicznych, na wielokrotne 2,500 fr. ren-



tow 5 procentowych 2,250 fran. ren-
tow 41 procent; i,500 fr. rent. 3 pro-
cent; 55 Akcyi Bankowych; 10 obliga-
cyi sycylijskich; i t. p. Je$li na czwar-
tém otwarciu gietdy po oddaniu kartki
przekazowej przedmiot targu jprzez a-
jenta sprzedajce nie zostat dostarczony;
ajent kupca przez afisz jak wyzej po-
wiedziano sporzadzony i potwierdzony,
uwiadamia sprzedajce iz nazajutrz to
jest: na piatem otwarciu gietdy, w ra-
zie niedostarczenia wrartosci sprzedanej,
takowa przez prezesa lub jednego z rad-
cOw na rachunek sprzedajcy zostanie
zakupiona i dostarczona. To postano-
wienie rownie ma miejsce w przyspie-
szonem jak w ostatecznem dopetnieniu
targu zobowigzujgcego. Powyzej opi-
sane przyspieszenie dopetnienia targu
nazywaja gietdzisci eskontem. Kapitali-
$§ci poswiecajgcy wielkie summy na te-
go rodzaju spekulacye, czesto uzywaja
eskontu w celu zdrozenia zakupionych



przez siebie wartosci. Cel ich tem ta-
twiej da sie osiagng¢, im wiekszg ilos¢
eskontujg; i im wieksza jest liczba sprze-
dajcéw niemajgcych tatwosci dostarcze-
nia sprzedanych papieréw, i im mniej
jest na ogélnym targu gietdy wartosci
w rodzaju eskontowanych; w takich bo-
wiem okolicznosciach sprzedajcy cisnie-
ni potrzebg dostarczenia sprzedanych i-
losci: sg zmuszeni kupowac je nawet,
i po najdrozszej, jak tylko by¢é moze ,
cenie. Gdy sie takowe na eskoncie o-
parte przedsiewziecie spekulantom po-
wiedzie; sprzedajg natychmiast w zdro-
zeniu zakupione wartosci, i zysk spo-
dziewany odnoszg. W przeciwnym ra-
zie podniostszy zakupione papiery stajg
sie ich witascicielami , i rozpoczynaja
na nich nowg spckulacyg. Gdy cena
biezgca jakich papierowych wartosci
jest wyzszg w targu peinym, niz w zo-
bowigzujgcym; zakupowanie ich osta-
tnim targiem, i eskontowanie, a sprze-
6*



dawanie targiem peitnym przynosi nie-
watpliwe zyski. Lecz ten przypadek
w gwattownych tylko Avstrza$nieniach
gietdy moze sie zdarzy¢, i zwykle ce-
na papieréw targiem zobowigzujgcym
jest wyzsza od ceny targiem peinym,
przynajmniej o te ilos¢ dochodu, ktérag
w epoce miedzy zawarciem umowy a
ostatecznym terminem jej spetnienia
przynoszg. Sama krotko$¢ czasu, na
ktory spekulacye targiem zobowigzuja-
cym rozcigga¢ sie moga, dowodzi; iz
ani zdrozenie ani staniato$¢, bedaca
skutkiem zwyczajnego biegu rzeczy,
nie mogag im stuzy¢ za podstawe, we
dwoch miesigcach kapitaty narodowe
niemoga sie widocznie pomnozy¢, i na-
réd nie moze pod zadnym wzgledem
znakomitych uczyni¢ postepow. Nagte
zmiany, nieprzewidziane kleski lub zdo-
bycze , wptywajgce na kierunek kapi-
tatéw, los wtascicieli papierow publi-
cznych, i na kredyt ich wierzycieli,



stanowia najgtéwniej wzgledem zyskow
lub strat spekulacyi targiem zobowig-
zujagcym. Trudno zatem jest wyszcze-
g6lni¢ tu wszystkie przyczyny ich po-
mys$lnosci lub spetznienia. Kazda pra-
wie z tego rodzaju spekulacyi z inne-
go rdznego powodu moze sie udaé¢ lub
upas¢. Przykiady nastepujgce dostate-
cznie to wyjasniaja. Przed pierwszg
rewolucya francuzka przyszto do gtotvy
X. d’Espagnac spekulowa¢ na zdroze-
niu akcyi indyiskich, ktérych byto
w obiegu za 40 milionéw. Poswiecit on
na to p6ttora miliona, i chciat wseystkie
akcye wykupi¢, aby po6Zniej bedac ich
wytgcznym posiadaczem, maégt zakupo-
wac¢ je u spekulujacych na golizne tar-
giem zobowiagzujacym, i zmuszac ich tym
sposobem do odkupowania takoAvych od
siebie po tak wysokiej cenie, jakgby mu
sie naznaczy¢ podobato. Zajgt sie skrze-
tnie wykupowaniem; nabyte akcje zasta-
wiat u Bankieréw, i otrzymanemi za nie



kapitatami nowe zakupowat. Rachuba
byfa pewna, zyski tatwe, niezawodne,
a przeciez sie spekulacya nie udata-—-
Wykupit on wprawdzie bedgce w obiegu
akcje, i udato mu sie zyska¢ od pewnej
liczby sprzedajcéw na golizne targiem
zobowigzujacyme— Lecz gdy przez to
cena bhiezaca akcyi znacznie sie podnio-
sta, kilku bankieréw korzystajac z tego,
puszczali w obieg tez same akcije, ktore
u nich ztozono w zastawie: tak dalece ze
wiecej ich przybywalo na gietde, niz
Xigdz mogt znale$¢ kredytu i kapitatow
doich zakupienia.— WKkrdétce przezto ce-
na ich znacznie spadta, X. d’Espagnac’a,
ta spekulacya zniszczyta, i niektorzy ban-
kierowie znacznie razem z nim potracili.

Niepodobna oprze¢ na pewniejszych
zasadach spekulacyi na zdrozeniu targiem
zobowiazujgcym. Wszystkie te ktére naj-
wiecej zyskéw dzi$ przedsiebiorcom przy-
nosza, zblizajg sie tylko do powyzszej;
aprzeciez koniec jej byt najniepomysiniej-



szy. — W Listopadzie 1828 roku na po-
czatku miesigca w dniach likwidacji, ce-
na 5 procentowych rentéw byta 75 fran.
g5 cent: lub mato co nizej, od 15 do 28
t.m. taz cena wahata sie miedzy 74 fr.
i 75 cent. a 75 fr. Wszyscy doswiadcze-
ni spekulanci spodziewali si¢ staniatosci
w koncu miesigca, i dniach jego likwida-
cyi. W tém domniemaniu opierano sic na
wysokosci ceny biezgcej; cena bowiem
Srednia z Pazdziernika byta 74. i5 fr;
powtére na tém; iz wiedziano z jak naj-
wiekszg pewnos$cig, ze Baron Rodszyld
potrzebuje brzeczgcych kapitatéw, i ze
dla ich zebrania znaczng ilo$¢ 5 procen-
towych rentéw ma sprzedac.— Uwagi
nad ceng biezagcg byty gruntowne; wia-
domosci o finansach Rodszylda jak naj-
pewniejsze i rozumowania pod tym wzgle-
dem Sciste;-— bo im wyzsza jest cena
obecna, tym mniej moze sie podnies¢, i
im wieksza jest ilos¢ ofiarowanego towa-
ru, tem cena jego musi by¢ nizszg. Sa-



ma tylko wiara w zwyczajny bieg rzeczy
byta nie na swoiem miejscu, i pojmowa-
nie potrzeby Rotszylda byto zupetnie
przewrotnem. Dla tego samego: ze po-
trzebowat pieniedzy, i ze miat 3 procen-
towe sprzedawacé renty, nalezato sie spo-
dziewac ich zdrozenia— bo korzystniej-
szg dla niego byto rzeczg sprzeda¢ dro-
zej nil taniej; bo wszystko w Swiecie dzie-
je sie podtug praw Newtonskich, wiel-
kie massy zawsze drobne pytki unoszg. —
Dnia 28 Listopada cena rzeczonych ren-
tow byta 74 fr. g5cent.; 29 t. m. podniosta
sie do 75 fr. 35 cent. a nazajutrz doszia
do 76 fr.— | sprzedajgcy targiem zobo-
wigzujgcym dopiero sie spostrzegli, ze
z Rodszyldem mieli do czynienia, i ze je-
go potrzeba pieniedzy i sprzedaz rentow}
nietylko im nie utatwi uiszczenia sie z za-
wartych umoéw, ale nadto stanie sie po-
wodem do pobrania z nich pewne; kon-
trybucyi. To nagte zdrozenie rentow, i
pomys$inosé spekulacyiRodszylda na zdro-



leniu, przypisano potgczeniu sie jego
z wielkiemi kapitalistami, i propozycyi
w tej epoce uczynionej wzgledem znize-
nia stopy eskontu ze 4 na 58 w banku
francuzkim.

Lord Kochran zakupiwszy w roku
i 8i 4 znaczng ilo$¢ papieréw publicznych,
rozszerzyt zrecznie pogltoske, ze wojska
sprzymierzone odniosty stanowcze zwy-
cieztwo. Gietdzisci odurzeni zwiedziona
opinig publiczng, w nadziei majgcego na-
stgpi¢ zdrozenia, zdrozyli papiery; aLord
korzystajac z tego, zakupiong ilos¢ z zy-
skiem odsprzedat. Odkryt sie w krotce
podstep, oskarzono go sgdownie, a w sku-
tku tego zapadty wyrok, wskazat go na
zaptacenie i,000 fran. rok wiezienia ipre-
gierz.— Ostatnia cze$¢ tej kary zostata
mu odpuszczona. Gdyby Lord takich byt
uzyt Srodkdéw do rozszerzenia pogtoski,
ktéreby mu prawnie niemogty by¢ przy-
pisane, bytby zrecznie i bezkarnie wbtad
wprowadzit wielu gietdzistow— a zysk



ztad odniesiony w oczach wielu, ucho-
dzitby za owoc godziwej spekulacyi.—
Co6z jest za rdznica miedzy Kocliranem,
atym ktéryby pierwszy rzeczywistg po-
dobng wiadomos¢ odebrat, i korzystajac
z wytgcznego jej posiadania podobnie jak
Lord spekulowat?........

Wszystkie .dzienniki zdajgce sprawe
z stanu gietdy, zwykle kazde prawie
zdrozenie papierow publicznych przy-
pisuja znacznej liczbie sprzedajcéw na
golizne, a kazda staniato$¢ wielkiej i-
losci podobnych kupcéw. Zawsze tyle
jest sprzedazy ile kupna. Targ zobo-
wigzujacy (przeszto w 2% czesci catej
massy wartosci sprzedanych na giet-
dzie paryzkiej jest skutkiem rzeczywi-
stej sprzedazy, reszta jest skutkiem gry
i zakltaddw) niestuzy ani do nabywania,
ani do sprzedawania papierow publi-
cznych, ale do ciggnienia tatwych zy-
skow. Kazda umowa nim zawarta,
jest postawieniem stawki, a jej dopet-



nienie pobraniem wygranej lub wypta-
ceniem przegranej. Moga sie znales$¢
z jednej i z drugiej strony spekulanci,
ktorzy na pokrycie czesci zawartych tym
targiem umoéw, majg znaczng ilos¢ goto-
wych kapitatéw, Ilub sprzedanych pa-
pierébw. Lecz rdéwnie najogromniejszy
kapitalista, jak kilkotysieczny speku-
lant, dla tego tylko zawiera umowy tar-
giem zobowigzujgcym, aby je jak naj-
rychlej, a przynajmniej za pare miesie-
cy zupetnie ukonczyt, i z nich z zy-
skiem wyszedt. Cate zatem z jednej
strony kupno, a z drugiej sprzedaz, sg
mniej wiecej w temzZze samem potozeniu.
Przypuszczenie nastepujace tatwo to
wyjasni.

Dajmy na to; ze zakupiono targiem zo-
bowigzujgcym jakiego rodzaju papieréw
za 100 milionéw, sprzedazy musi by¢
takze za tylez. Przypusémy nadto: ze
cate kupno i cata sprzedaz bez naj-
mniejszego wyjatku zostaly zawarte na



golizne. Dla dopetnienia targu albo ku-
pcy bedg musieli odsprzedaé¢ sprzedaj-
com, albo sprzedajcy bedg musieli od-
kupi¢ od kupcow, cata przedmiotem tar.
gu bedaca ilosé¢; bardzoby sie ten po-
mylit, ktoby pierwsze i drugie uwazat
za jedno i toz samo. Kiedy bowiem
kupcy chcg odsprzedawac, sprzedajcy
wiecej wiladajg ceng biezacg niz ofia-
rujacy; a w odwrotnym przypadku, ku-
pcy wzgledem niej stanowig. W na-
szem przypuszczeniu mogtoby sie zda-
rzy¢ , izby pewna liczba kupcéw od-
sprzedata, a pewna liczba sprzedajcow
odkupita wartosci przedmiotem umowy
bedace. Lecz my tu dwie tylko osta-
tecznoséci bierzemy pod uwage. JeSli
kupcy w jednej chwili razem wszyscy
zazadajg, aby targu dopetnili sprzedaj-
cy; i jezli ci ostatni nie sg w zadnem
miedzy sobg porozumieniu, i nieznaja
rzeczywistego potozenia pierwszych ,
jedyny im pozostanie $srodek dopetnienia



targu, odkupienie sprzedanych warto-
§ci : powstanie wiec nagte zadanie o-
bligacyi za 100 milionéw, ktérych na
targu niemasz, a ktore przeciez kupcy
moga dostarczy¢, a raczej odsprzedad,
bo sg ich nabywcami. Jezli ci ostatni
z odsprzedawaniem sie nie spiesza, i przez
pare tylko dni zgdaniu sprzedajcOw nie
dos¢ odpowiadajg, cena biezgca rentéow
znacznie sie podniesie, i po nastatem
zdrozeniu, ledwo nie catg zakupiong i-
los¢, po cenie daleko wyzszej bedg mo-
gli odsprzeda¢. Mowie ledwo nie ca-
tg zakupiong ilo$¢, bo zawsze wcisnie
sie do tego targu pewna liczba rzeczy-
wistych obligacji, przyciggn-iona wyso-
ka ceng z targu peinego. Moga za$ ku-
pcy swoje odsprzedawanie o pare dni
sp6zni¢, bo na przekaz i dostarczenie
rentow' 5 dni zwioki ustawy dozwalaja.
I gdyby w tym razie kupcom udato sie
odsprzeda¢ potowe tylko zakupionych
rentéw po cenie o dwa na sto wyzszej,



areszte pocenie dawniejszej, co w mniej
nawet pomys$lnym przypadku jest bar-
dzo podobnem; zysk ich nie majgc wzgle-
du na zaptacone wymienne bedzie je-
den milion. JeSli przeciwnie sprzedaj-
cy nie spieszg sie z odkupowaniem
sprzedanych wartosci, i czekajg wszy-
scy jednomyslnie zblizenia sie epoki konie-
cznego dopetnienia targu, tak jak gdyby
rzeczy wiscie posiadali sprzedane papie-
ry: i jesli kupcy nie znajg istotnego sprze-
dawcéw, potozenia i nie sg w zadnem
miedzy sobg porozumieniu, natenczas ci
ostatni nagleni potrzebg dopetnienia tar-
gu, muszg odsprzedawaé, co zakupili;
ich ofiarowanie bedzie nagte i zupet-
nie wyréwnywajace potrzebie targu. Dla
tego samego, ze sprzedajcy sg w porozu-
mieniu, nieodpowiadaja od razu ofiarowa-
niu pierwszych; cena rentow musi sie zni-
zy¢,i wtenczas dopiero sprzedane ilosci
odkupujg. 1 chociazby ich tylko potowe



lub | czesci po znacznie znizonej cenie od-
kupili, a reszte po cenie sprzedazy, moga
jeszcze na tem znaczne odnie$é zyski.—
Nie wielka liczba zatem sprzedajcéw
lub kupcéw na golizne jest zawsze przy-
czyng zdrozenia lub staniatosci. Pier-
wsze moze powstaé przez utworzone
rachubg i przezornoscig nagte i wielkie
zgdanie, druga za$ przez wymuszone
podobne ofiarowanie. Aby jedno Ilub
drugie sprowadzi¢ niedo$¢ do tego z je-
dnej strony kapitatéw, a z drugiej goli—
zny, potrzeba nadewszystko porozumie-
nia sie i jednosci w zadaniu i ofiaro-
waniu. Kapitaty sg tu bardziej potrze-
bne do samego zaczecia operacyi, i u-
tworzenia zadania lub ofiarowania, niz
do rzeczywistego ptacenia. Spekuluja-
cy na wielkich massach papieréw' ma-
ja te korzys$¢, iz sami pojedynczo sta-
nowig wzgledem drugich pewien zwig-
zek , i swojg osobistg tylko wolg wie-
lu moga sktoni¢ do jednoczesnego zada-



nia lub ofiarowania; a nadany przez
nich poped wzgledem wszystkich in-
nych stanowi. Jesli bowiem jeden z nich
sktoni wielu sprzedajcow do odkupowa-
nia, a tem samem jeZli utworzy znako-
mite jednoczesne zadanie; renty nagle
drozeja, i wszyscy inni kupcy os$wiad-
czajg sie z checig dopetnienia targu,
w celu korzystania z podwyzszonej ce-
ny; sprzedajcy zas ich zmuszeni rownie
odkupowa¢ powiekszajg znowu ze swo-
jej strony zadanie, i podnoszg biezacg
cene rentéw. Z tejto przyczyny zawsze
sprzedajcy lekaja sie okropnie przy-
spieszenia spetnienia targu czyli eskon-
tu; bo nadany mu poped prowadzi go
przez wszystkie umowy do konca, i
z przyczyny mniejszej tatwosci likwido-
wania i kompensowania w $rodku miesig-
ca, naraza ich na wielkie straty. Skutki
z nadanego popedu sg najwidoczniejszy
W powyzszem przypuszczeniu__ Znio6-

stszy tylko jedno$¢ w postepowaniu ze



strony kupcow i sprzedajcow, wtenczas
odsprzedawanie i odkupowanie zwolna
dziac sie bedzie, i mogtoby sie zdarzy¢, iz
tym sposobem ani jedni, ani drudzy nicby
niezyskali, a wszyscy straciliby dwa ra-
zy zaptacone wymienne. Przypuszczenie
nasze jest granica tego co sie zwykle
w gietdzie dzieje, i nieclicemy tu bynaj-
mniej przeczy¢, Zze w tym targu zdroze-
nie moze by¢ sprowadzone przez kapita-
listow, ktdrzy rzeczywiscie cze$S¢ zaku-
kupionych papieréw, w tym celu podno-
sza: aby przez to sprzedajcom zostawic
mniej moznosci odkupienia sprzedanych
ilosci; i odwrotnie, bedac sprzedajcami
dla tego pewng ilos¢ rentéw dostarczajg,
aby kupcéw przyprowadzi¢ do konieczno-
$ci taniego ich odsprzedawania. Jest wie-
lu graczow, ktorzy raz poswieciwszy giet-
dzie ogromne kapitaty, nigdy ich na inny
cel nie odwracajg, tacza sie w Kkilku,
i wspdélnie raz zakupujg znaczne ilosci,
drugi raz odprzedajg, na przemian cig-



gle sg kupcami i sprzedajcami; na prze-
mian ze zdrozenia i staniatosci zyski od-
nosza.

O spekwlacyach na staniatosci papie-
row publicznych targiem zobowia-
zujacym zwyczajnym.

Spekulacya na staniatosci papieréw
publicznych targiem zobowigzujacym jest
nieodstepng towarzyszka i statg przeci-
wniczkg spekulacyi na zdrozeniu. Ra-
zem obie powstajg i ging: kupno w jednej
jest sprzedazg w drugiej, i zyski ktérej-
kolwiek z nich, powstajg z wiekszych
strat jej przeciwniczki. Kto wiec pojat
spekulacyg na zdrozeniu, niech spojrzy,
jesli sie tak mozna wyrazi¢ , na jej od-
wrotng strone, a pozna spekulacya na
staniatosci. Sprzeda¢ towar w epoce
drozszej, aby go dostarczy¢ wkrétce po-
tem w chwili jego staniatosci, jest wa-
runkiem i potrzebg tej spekulacyi. Kto



jest posiadaczem jakiejkolwiek wartosci,
i moze jag dzi$ z najwyzszym, jak tylko
by¢ moze zyskiem, z powoda nastgpic
majgcej wkroétce jej staniatosci, sprzedacj
sprzedaje jg natychmiast targiem petnym,
i dwojaka z tad korzys¢ odnosi; naprzod
dla tego, ze jgsprzedat najdrozej, powto-
re iz wszedt zaraz w kapitat za nig po-
brany, a tem samem zyskat sposobnos$¢
korzystania ze wszystkich przyjaznych,
jego uzycia mogacych sie wydarzy¢ oko-
licznosci. Kto niemoze jej sprzeda¢ na-
tychmiast targiem petnym, w celu uni-
knienia pewnej straty, stara sie jej po-
zby¢ przynajmniej targiem zobowigzu-
jacym. Lecz w tym ostatnim przypadku
korzystniej jest jeszcze dla posiadacza,
sprzeda¢ jg natychmiast, nawet z pewng
stratg targiem petnym, niz po cenie bie-
zacej lub wyzszej targiem zobowigzujg-
cym.— Bo sprzedawszy jg targiem pet-
nym nawet z stratg, byle tylko po cenie
wyzszej od przysziej spodziewanej sta-



niatosci;, wchodzi w tatwo-rozrzadzalny
kapitat: a przytem moze nie posiadajac
towaru przeda¢ 2. 3 lub wiecej razy tyle,
ile go posiadat targiem zobowigzujgcym:
a gdy przyjdzie epoka dopetnienia targu,
zakupi go po cenie nizszej w staniatosci,
i kupcowi dostarczy; i to przyniesie mu
2. 3lub wiecej razy wiekszy zysk, niz
sprzedaz tym targiem posiadanego rze-
czywiscie towaru. Z tego to powodu ka-
zda prawie sprzedaz targiem zobowigzu-
jacym jest sprzedazg na golizne. Sgwpra-
wdzie przypadki, gdzie sprzedazy tar-
giem zobowigzujgcym, samo tylko umie-
szczenie kapitatu na czas kroétki jest po-
wodem. Gdy np. kapitalista wejdzie w po-
siadanie znacznych surnm, ktore za mie-
sigc dopiero lub za dwa miesigce majag by¢
poswiecone przemystowemu uzyciu; moze
za nie zakupi¢ papieréw targiem petnym
a odsprzeda¢ natychmiast targiem zobo-
wigzujgcym, izr6znicy cen pobrac od swe-
go kapitatu przyzwoity procent. Lecz te-



go rodzaju uzycie kapitatow jest rzadkie,
i matg niezmiernie ma objetos¢; bo rzadko
réznica miedzy ceng papieréw na targu
peitnym i zobowigzujgcym jest tak zna-
czng, izby mogta pokryé dwa razy opta-
cone wymienne, i przynies¢ przyzwoity
procent, i rzadko zdarzajg sie takie przy-
padki, w ktérych kapitaly posSwiecone
niezmiennemu przeznaczeniu przez mie-
sigc lub dwa, muszg by¢ martwo zatrzy-
mane. Gdyby zawsze byto korzystng rze-
czg podobne kapitaty umieszczaé, niktby
ich pod innemi warunkami w papiery pu-
bliczne niechciat wktadac¢; bo tym sposo-
bem kazdy mogtby sie zastoni¢ od utraty
czesci kapitatu, ktdérag kazda staniato$¢
papieré6w niezawodnie za soba pociaga.
Kto ma mocng nadzieje: ze papiery zdro-
zeja, ten ich targiem zobowigzujgcym
niesprzedaje: bo sie spodziewa sprzedaé
je p6zniej z wiekszg korzyscig. Kto mnie-
ma ze staniejg, ten woli sprzedaé posia-
dang ilo$¢ targiem petnym, i nadio na



golizne kilka razy wieksza ilos¢ targiem
zobowigzujacym. Komu sie zdaje ze sie
cena niezmieni, ten przestaje na docho-
dzie, jaki mu papiery przynosza, i niema
powodu sprzedawania targiem zobowig-
zujacym, a odkupowania peitnym tar-
giem; bo chociazby mu r6znica cen przy-
niosta jakg matg korzys$é, taby nawet na
optacenie wymiennego nie wystarczyta.
Kto za$ potrzebuje brzeczacych kapita-
tow, ten sprzedaje wartos$ci posiadane
targiem petnym. Bardzo mato zatem mo-
ze by¢ takich przypadkow, w ktdérychby
dla posiadaczéw papieréw publicznych,
korzystna byto rzecza sprzedawac je tar-
giem zobowigzujgacym; i sami tylko wta-
Sciwi spekulanci moga upatrywac tatwe
zyski w sprzedawaniu na golizne tym tar-
giem. Bo posSwieciwszy kapitat bedacy
matg tylko czgstka tych summ na ktérych
i spekulujg, moga z rdéznicy cen w razie
pomysinego dla nich wypadku, od wito-
zonego kapitatu 10. 20. 50. a niekiedy



nawet 100 na sto zyskaé, gdy tymcza-
sem ten, ktoryby rzeczywiscie posia-
dane wartosci sprzedat, zaledwoby je-
den na 500 lub 1,000 zysku odniést:
nalezy tu bowiem zwazaé na to: iz je-
go papiery bytyby mu, nawet bez sprze-
dazy, zawsze pewien dochdéd przynio-
sty. W tym ostatnim przypadku szczu-
ptos¢ zysku, rzadko zdota pokry¢ wy-
mienne, i to ryzyko, na ktére sie sprze-
dajcy przed majgcem nastgpi¢ zdroze-
niem wystawiajg__ W samej wiec na-
turze rzeczy jest przyczyna, dla ktorej
ledwo nie wszystkie sprzedaze targiem
zobowigzujacym muszg by¢ sprzedazami
na golizne-

Predzej wydarzy¢ sie moze, iz ku-
pno tym targiem opiera sie na rzeczy-
wistem mieniu: jezeli bowiem stosun-
kowo nizsza jest nieco cena papierow
na targu zobowigzujgcym niz na tar-
gu petnym) korzystniejszg bedzie rze-

"8



cza dla tych ktoérzy kapitaty swoje pa-
pierom publicznym chca powierzyé, za-
kupi¢ je targiem pierwszym niz drugim;
zwlaszcza ze wymienne w pierwszym
kosztuje | a w drugim f 8 Lecz
rozebrawszy wrarunki najkorzystniejsze-
go kupna targiem zobowigzujgcym, po-
dobnie jak to z warunkami sprzedazy
powyzej uczyniliSmy, wypadtoby: iz ku-
pno na golizne dla wtasciwych speku-
lantéw jest najzyskowniejszem. Stad sie
okazuje: 1“a jak mato jest gruntowme
zdanie wielu pisarzy, ktorzy utzymuja,
iz wielka liczba sprzedazy na golizne
targiem zobowigzujgcym wplywa na
zdrozenie papieréw; a przeciwnie zna-
czna ilos¢ sprzedazy opartych na mie-
niu sprowadza staniatos¢, kiedy zawsze
w catej prawie objetosci sprzedaze tar-
giem zobowiagzujagcym z koniecznos$ci mu-
sza byc¢ zawi#erane na golizne. Hre Zre
podania ktéresmy wyzej przytoczyli o sto-
sunku objetosci umow istotnego kupna



i sprzeda/y na targu zobowigzujacym', do
objetosci umoéw pochodzacych z samej gry
i checi odnoszenia tatwych zyskow, z ro-
znicy cen zblizajg sie bardzo do rzeczy-
wistosci: Illcie Ze zniesienie targu zobo-
wigzujgcego w handlu papieréw publi-
cznych najmniej moze by¢ ich wtascicie-
lom szkodliwe: kupcy za$ mogg zawsze
bez straty tyle wartosci targiem pet-
nym naby¢, na ile ich fundusz wystarcza.
1Y te Ze koniecznym skutkiem ,astosowa-
nia targu zobowigzujacego, do handlu pa-
pieréw publicznych jest azjotaz, to jest
sprzedawanie i kupowanie na go/izne
w celu odnoszenia tatwych zyskéw z ro"
znicy cen,— Kazdy ze sprzedajcow tar-
giem zobowigzujagcym wystawiony jest,
przez eskont, czyli przyspieszenie dopet-
nienia targu; na dostarczenie sprzedanych
wartosci przed ostatecznym terminem,
mogtoby sie wiec zdawac: ze z tego po-
wodu nie wielu spekulantéw odwaza sie
sprzedawac¢ na golizne. Lecz nalezy po-



mnieé: lodze cena papierdw natargu zobo-
wigzujacym jest prawie zawsze wyzsza
od" ceny na targu petnym, i ze tem sa-
mem potrzeba znacznego zdrozenia, aby
d)a kupcow byto korzystng rzeczg rychlej
targu dopetni¢. Ilre Zce kazdy ze sprze-
dajcow ma nadzieje iz papiery stanieja,
a tem samem nie tyle sie obawia ich zdro-
zenig. lllde Ze kazdego czasu sprzedajca
moze odkupi¢ sprzedang ilo$¢, albo na
targu petnym wrazie eskontu, albo na
targu zobowigzujgcym wrazie staniato-
$ci, i ostatecznego dopetnienia targu, a po-
brang od kupca summag, ilo$¢ odkupionag
zaptacié, i roznice miedzy ceng sprzeda-
zy i odkupienia czes$cig ztozonej dla ajen-
ta rekojmi pokry¢, lub wrazie pomysine-
go wypadku w zysku zatrzymac. W spe-
kulacyach na staniatosci podstepy giet-
dzistow zaréwmo sg potezne jak w spe-
kulacyach na zdroieniu' przyczyny za$
zdrozenia lub staniatosSci potozone ze-
wnatrz gietdy, w' najwiekszej liczbie przy-



padkéw pomys$iniejsze sa dla spekulantéw
na staniatosci niz dla spekulantéw na
zdrozeniue Wypadki bowiem w Swiecie
politycznym i przemystowym, od ktérych
zalezy zdrozenie papieréw publicznych,
nigdy tak nagle i niespodziewanie nie po-
wstaja, jak te, ktdre sprowadzajg stania-
tosé. W terazniejszym zwilaszcza stanie
wzajemnej zaleznosci przemystu, i kie-
runku kapitatbw miedzy wszystkiemi
gtownemi punktami handlu na kuli ziem-
skiej, liczba wypadkdéw na staniatosc
wptywajgcych posuwa sie prawie do nie-
skonczonosci, gdy tymczasem przyczyny
zdrozenia mniej sgliczne, i wiecej w gra-
nicach kazdego kraju zamkniete. Nadto
w najwiekszej liczbie przypadkow cena
papieréw publicznych jest bardzo bliskg
granicy najwyzszego, jak tylko by¢ mo-
ze icb zdrozenia: gdy przeciwnie granica
staniatosci kazdego papieru siega samego
zera. Na kilka dni przed wybuchnieniem
ostatniej rewolucji francuzkiej, nikt jej
g*



niemaogt jasno przewidywaé, a jakiz wy-
padek zdota wywrzeé réwny i tak nagty
wptyw na zdrozenie, jak ta rewolucya
wywarta na staniato$¢? Moze wpra-
wdzie i zdrozenie szybko niekiedy wzra-
staé; lecz nigdy tak nagle jak staniatos¢.
W chwili poptochu kazdy stara sie pozby¢
jak najrychlej posiadane wartosci, aby
przez to jak najmniej na nich stracit: na-
gle zatem powieksza sie nadzwyczajnie
ofiarowanie; w chwili powstajgcej ufno-
sci w blogg przysztosé, jeszcze sie kazdy
w acha, i dtugo namysla nim sie do gietdy
zblizy; zadanie wiec atem samem, cena
papierow zwolna tylko wzrasta. Na po-
parcie tego, dos¢ tu jest przytoczy¢ zda-
rzenie z d. i4 Marca 1825 na targu lon-
dynskim. O 4 godzinie po zamknigciu giet-
dy, spekulanci (jobbers), i ajenci wymia-
ny (brokers) gromadag udali sie do izby
deputowanych, gdzie jeden z Ministréow
miat zdawac sprawe ze stanu finansow7'W
Brytanii. Tam jeszcze wiele pozawiera-



110 umdéw na 3 procentowe ustalone pa-
piery po78f.— Trzeba bowiem wiedzie¢,
izw Londynie umowy gietdowe nie sg po-
dane tylu formalnosciom i takiej regular-
nosci jak w Paryzu. Przy koncu mowy
ministra, papiery te spadty oi§, ikaz-
dy kto sprzedat na poczatku mowy na go-
lizne 3,000 f. St. rentéw, a odsprzedat
przy koncu, zyskat 1,000 f. Ster.

0 targu zobowigzujagcym zadatkowym.

(raarclie libre ou a prime ou a option).

W zwyczajnym obrocie handlu tylko
strona ofiarujgca pienigdze za towar tar-
giem zobowiazujgcym zakupiony, ptaci
zadatek, jezli ten umowa jest zawaro-
wany. Nigdy rzemie$lnik nie ptaci go te-
mu ktéry u niego jaki wyrob zamawia,
1 nigdy handlarz ryczattowy kramarzom
zamawiajgcym u niego towary na po-
trzebe handlu szczegdétowego zadatkéw
wchwili zawarcia z niemi umow niedaje.



Przez rozbiér powodoéw tego powsze-
chnego zwyczaju, nietrudno jest przyjsé
do okazania, iz kazdy zadatek jest o-
ptatg za moznos$¢ zerwania zawartej u-
mowy. Rzemies$lnik i handlarz bez po-
rOwnania wiecej majg interesu w do-
petnieniu niz w zerwaniu umowy sprze-
dazy targiem zobowigzujgcym; bo pier-
wszy na to jedynie wyrabia, a drugi
towary gromadzi, aby je jak najrychlej
i z jak najwiekszym zyskiem sprzedat 5
kupiec za$ wyrobdéw lub towardéw nie-
ma tak powszechnie znanego interessu,
dopetnienia targu, i dla tego w razie na
wet kiedy najmniej uchybienie z jego
strony moze mie¢ miejsce, musi zto-
zy¢ sprzedajcy pewng optate na pokry-
cie strat, ktdreby z jego odstapienia od
targu wynikngé mogly. Umowa bezza-
datkowa zaréwno wprawdzie obiedwie
strony zobowigzuje; i obiedwie moga sie
nawzajem za jej zerwanie prawnie po-
szukiwaé. Lecz gdy sprzedajcy zawsze



jest interessem jej dotrzymaé , a przy-
chodzacych do niego kupcoéw rzadko lub
przynajmniej nie tyle; stusznie wiec
pierwszy przeklada z takiemi tylko ku-
pcami mie¢ do czynienia, ktérzy przez
zaptacenie zadatku réwny z nim inte-
res majg, a tem samem do poszuki-
wan prawnych , tyle zawsze ucigzli-
wych nie daja mu powodéw. W samem
wiec zawarciu umowy, sprzedajca przez
przyjecie zadatku przystaje na jej zer-
wanie , izrzeka sie wszelkich prawnych
srodkow popierajgcych jej dopetnienie.
Kupiec przeciwnie: przyjawszy jak tyl-
ko by¢ moze najucigzliwsze warunki u-
mowy, iezli od niej dobrowolnie nie od-
stapi, zachowuje swoje prawo przeciw
sprzedajcy, i w razie niedotrzymania
poszukuje na nim odzyskania strat z przy-
czyny zawodu poniesionych. Umowy
wzgledem zwyczajnych przedmiotéw
handlowych targiem zobowigzujgcym
zawierane, rzadko stajg sie w epoce ich



dopetnienia dla stron ucigzliwsze niz
wprzéd byty.

Cena brzeczacych kapitatow, Kktore
zwykle z jedne) strony bywajg ofiaro-
wane, nigdy sie tak nagle nie zmieniaj
cena pospolitych towarow ulega wpra-
wdzie wiekszym zmianom, lecz i te
niezmiernie rzadko sg nagte i wielkie.
"W chwili targu prawie wszystkie mniej
wiecej moga by¢ przewidziane i oce-
nione ; staniato$¢ zadnego pospolitego
towaru niespada nigdy, nawet w zna-
cznym przeciggu czasu, z milionéw do
zera. Przeciwnie zupeinie dzieje sie
z towarem w handlu papieréw publi-
cznych. Finansowe dzieje Francyi u-
walniaja nas od przytaczania na to do-
wodéw. Przenidstszy zatem z pospolite-
go handlu, targ zobowigzujacy zadatko-
wy (a dla krétkosci po prostu targ za-
datkowy) do handlu papieréw publi-
cznych; i Sladu tu nawet niezostanie
z pierwotnego jego znamienia. Posiada-



cze papieréw publicznych nie sa ani
producentami ani handlarzami wartosci
powszechnego zuzycia, kazdy z nich po-
siada tylko tytut do pobierania docho-
du bez produkcyi; tytut niemogacy sie
sta¢ przedmiotem narodowej konsumcyi.
W chwili zawarcia targu sprzedajca i
kupiec zarowny tu majg interes jego do-
petnienia. Lecz wielka zmienno$¢ ceny
papierow, w krotkim czasie, szale zysku
lub straty, zwycieztwa lub zguby, na
strone jednego Ilub drugiego nachyla.
Gdy wiec w handlu pospolitym zada-
tek nadawat prawo do takiego tylko zer-
wania umowy, na ktére obiedwie stro-
ny i w chwili nawet dopetnienia targu
moga bez straty zezwoli¢, w handlu
papierow publicznych ogranicza strate
przy nieograniczonym zysku, i jedno
z ogniw towarzyskiego zwigzku, jakim
jest zamiana, przeksztalca na wedke
chwytajacg zdobycz. A kiedy targ za-
datkowy w rzeczywistym nawet han-



dla papierow nie da sie usprawiedliwi¢”™
ani potrzebg zamiany, ani tez potrzeba
prydukcyi lub konsumcyi; w grze, za-
ktadach i oszustwie powleczonem posta-
cig umow handlowych, powinien sie
sta¢ przedmiotem publicznego potepie-
nia, i surowosci ustaw strzegacych do-
bra pospolitego. Targ zobowigzujacy zwy-
czajny, jak to wyzej zostatlo okazanem,
nie wynika z zadnej potrzeby papieréw
publicznych, i samg swojg naturg ko-
niecznie pocigga za sobg azjotarstwo , i
wszystkie jego zgubne skutki; zadatek
wiecej go jeszcze dla graczéw czyni
dogodnym: i nie jeden ktory nieufa dos¢
swojemu szczesSciu lub przebiegtosci, ni-
gdyby sie do gietdy nie zblizyt, gdyby
w targu zadatkowym niewidzial pewnej
rekojmi przeciw zupeinej stracie po-
Swieconego grze kapitatu. W roznych
gietdach roézne sg formy i warunki tego
targu. W jednych wszystkie dajace sie
wprowadzi¢ w niego zmiany sg w uzyciu.



w innych tylko niektére. Najpospoliciej
kupiec, réwnie jak w potocznym han-
dlu, sprzedajcy daje zadatek. Mniej jest
zwyczajng rzeczg, aby go sprzedajca pta-
cit kupcowi. A najmniej sie zdarza, aby
zaptacony zadatek zostawial jego dajcy
wybér miedzy dostarczaniem po cenie
wyzszej, lub przyjeciem czyli podniesie-
niem (lever) po cenie nizszej oznaczonej,
pewnej ilosci papieréw w terminie u-
mowionym (zweischneidiges Pramienge-
schaft). "W gietdzie paryzkiej tylko pier-
wszy rodzaj zadatkowego targu jest usta-
wami dozwolony, i dla tego sprzedac ren-
ty zadatkowo: (rendre a prime) w Mowie
przyjetej nie moze nigdy znaczy¢ zaptacié
zadatek, aby naby¢ prawo zmuszenia
kupca do przyjecia sprzedanej mu ilosci
W czasie oznaczonym , i po cenie urno-
wionej; ale sie rozumie, przyjaé zada-
tek i z nim obowigzek dostarczeniauia
zaszte zadanie pewnej ilosci rentéw po
cenie umoéwionej i z podobnemi warun-



kami co do czasu jak w targu zobowig-
zujacym zwyczajnym. Wyrazenie za$, za-
kupi¢ targiem zadatkowym (acheter a
prime) znaczy zawsze zaptaci¢ zadatek
przy zawarciu umowy kupna targiem zo-
bowigzujacym zwyczajnym, aby nabyé
prawo jej dowolnego zerwania w osta-
tecznym terrnienie jej dopetnienia, za od-
stgpieniem zadatku na korzys¢ sprzedajcy.
Pr6cz moznosci zerwania umowy, kté-
rg zachowuje strona ptacgca zadatek, nie-
masz zadnej innej réznicy miedzy targiem
zobowigzujacym zwyczajnym, a targiem
zadatkowym----- Jezli cena biezgca prze-
dmiotu targiem zadatkowym zakupione-
go, podniosta sie nad cene kupna, i jezli
tein sam¢ém korzystng jest rzecza dla ku-
pca targ dopetni¢; uwiadamia sprze-
dajce przez swego ajenta, jak w eskon-
cie targu zobowigzujgcgo zwyczajnego, i
dopetnienie umowy podobnie jak tamze,
natychmiast nastapi¢ musi.— Jezli prze-
ciwnie cena biezgca znacznie spadta, ku-



piec zrywa urnowy, traci zadatek, i sa-
mo tylko nieuwiadomienie sprzedajcy
w ostatecznym terminie dopetnienia tar-
gu, jest za dowdd odstgpienia od niego
poczytywane. Jezli rzeczona cena pozo-
stata na tej samej stopie, na ktorej sie
w chw'ili kupna znajdow ata; poniewaz
cena papier6w na targu zadatkowym jest
zawsze wyzszg od ceny biezgcej, moze
zatem niekiedy by¢ jeszcze korzystna rze-
czg, dopetni¢ targu i przynajmniej lichy
zysk odnies$é lub czes$¢ zadatku odzyskac.
Jak we wszystkich przedmiotach rownie
i tu wielu pisarzy to tylko w targu za-
datkowym widziato, co prowadzi do fat-
szu i btedu. Bizet zalecony autor, w dzie-
le wyzej przytoczonem str. 98 utrzymu-
je: ze zadatek jest tylko optatg assekura-
cyjna za pomocg ktérej kupiec moze so-
bie zepewni¢ renty po cenie oznaczonej.
Podwojny btad: Napzréd Nikt nie po-
trzebuje ptaci¢ zadatku w celu podobne-
go zapewnienia, zawartszy umowe tar-



giem zobowigzujgcym zwyczajnym, ro-
wnie kazdy jest pewny zakupionej ilosci,
a nadto ma te korzysé, iz jg taniej ptaci,
bo na targu zadatkowym papiery sg droz-
sze. Powtoére Zadatek w handlu papierdow
publicznych jest optatg assekuracyjng
przeciw stratom z zawartych umoéw kupna
wyniknga¢ mogacym. Dla kazdego najko-
rzystniejsza bytoby rzecag zawierac takie
tylko umowy, ktdreby go do niczego nie
zobowigzywaty; acaty ciezar zwalaty na
przeciwnika. Strona ptacagca zadatek naj-
mniej przyjmuje na siebie zobowigzan,
i wr miare ryzyka na najmniejsze na-
raza sie straty. Strona za$ przeciwna za
ograniczong nagrode podejmuje sie ponies¢
wszelkie nieograniczone straty, ktére ze
zmiany ceny na targu powsta¢ mogg-—
.Wysyta kto natadowany okret wartosci
100.000 Zip. z jednego punktu handlo-
wego na drugi, i assekuruje go ptacac
5.000 Zip. Przypadek zdarzyt, iz ten
okret zostat uszokdzony, i za 60,000 Zip.



jego wartos$ci zniszczonych. Kassa asse-
kurujgca zwrdécita te 60,000 Zip. i wia-
Sciciel okretu stracit tylko 5,000 Zip*
Pomiedzy niniejszg assekuracya a tg kto-
ra z targu zadatkowego w handlu papie-
row publicznych wyptywa, niepodobna
innej rdéznicy upatrywac, tylko jedynie
te, iz pierwsza assekuruje przemyst,
zrzoédtopomysinosci narodéw,a druga gre i
oszustwo, przyczyne i skutek nedzy i ska-
lenia moralnego ludu. W chwilach gwat-
townych wstrzadnien i zamieszania na
targu papierdw publicznych, mianowicie
kiedy cena ich biezgca znacznie jeszcze
nie spadta daleko wiecej niebezpieczna
jest rzeczg by¢ ich posiadaczem, niz je
natychmiast z pewng nawet strata sprze-
da¢. Dla tego tez w podobnych epokach
zadatek niekiedy 3 i 48 wynosi; bo sprze-
dajca czuje sie wystawionym na znaczne
straty w przypadku staniatosci, jezli
rzeczywiscie renty posiada; a w przypa-
dku zdrozenia, jezli sprzedal na golizne.



Im termin dopetnienia targu jest odle-
glejszy, iim wielkie zmiany w cenie bie-
zacej sa pewniejsze, tem stopa zadatku
musi byé wyzsza, w réwnych pod inne-
mi wzgledami okolicznos$ciach. lin cena
na targu zadatkowym jest wyzszg od ce-
ny na targu peinym, tem zadatek jest
mniejszy; w przeciwnym razie, musi by¢
tem wiekszy. Dajmy nato: ze cena jakich
papieréw na targu petnym jest 80 za 100
wartosci imiennej. Jezli kupiec targiem
zadatkowym przystanie na cene 85, 90
lub inng do ktorej podtug wszelkiego pra-
wdo podobienstwa papiery w epoce tar-
giem objetej nie dojdg: wtenczas zada-
tek moze by¢ najmniejszy; bo pewny zysk
dla sprzedajcy przedstawia, i na zadng nie
naraza go strate, mianowicie tezw sprze-
dazy na golizne.

Jesli przeciwnie cena targiem zadatko-
wym zawarowana bytaby, tasamaco i na
targu petnym, natenczas zadatek musiat-
by by¢ najwiekszy. | nietrudno poja¢,



iz w chwili powszechnej nadziei zdro-
zenia, chcac po tej cenie znale$¢ sprze-
dajce targiem zadatkowym, nalezatoby
mu pod tytutem zadatku dostarczy¢ ca-
ta summe potrzebng na zakupienie zg-
danej ilosci. — 130 sprzedajca za posia-
dane przez siebie papiery moze natych-
miast na targu petnym te samg cene o-
trzymac: a sprzedajgc targiem zadatko-
wym na golizne po téjze cenie, aby sie
nie wystawit na pewng strate, musiat-
by otrzymac¢ caty fundusz wystarczaja-
cy nietylko na zakupienie sprzedanej i-
loSci, ale i na optacenie wymiennego i
swojej kommissyi. Z tego przypuszcze-
nia obejmujacego granice stopy zada-
tku najwidoczniej sie okazuje, iz cena
na targu zadatkowym  zawsze musi
by¢ wyzszg od ceny biezacej na targu
petnym , i ze w rownych pod innemi
wzgledami okolicznosciach, wielkos¢ za-
datku jest w stosunku odwrotnym do
wielkosci réznicy miedzy ceng na targu



zadatkowym a ceng biezacg na targu
petnym. Na jcdnem wiec i tem samem
otwarciu gietdy cena na targu zadatko-
wym, nietylko moze byé rozmaita w sku-
tku tych przyczyn, ktére na targu pet-
nym i zobowigzujgcym zwyczajnym dzia-
tajg, ale i w skutku rdznej stopy zada-
tku, ktory kupcy ofiarujg. Zadatek zwy-
kle jest objety ceng targowg. | tak: gdy
np. cena jakich papieréow jest 85. a za-
datek | na sto—. po zaptaceniu zada-
tku kupiec w chwili dopetnienia targu
zobowigzany bedzie jeszcze zaptaci¢ 84
za 100 imienne. Gietdzisci chcac wy-
razi¢ razem cene i zadatek, mowia i
piszg zwykle, 85 fr. z i fr. (domysla
sie zadatku). Pismienne zobowigzania
nie sa tu tak dwustronne jak w targu
zobowigzujacym ztvycza}nym; bo sprze-
dajca przyjgwszy zadatek zezwala na
zerwanie targu ze strony kupca, i nie-
potrzebuje zadnej tem samem zjego stro-
ny rekojmi. Podiug postanowienia Ra-



zadatkowym a ceng biezgcg na targu
petnym. Na jednem wigc i tem samem
otwarciu gietdy cena na targu zadatko-
wym, nietylko moze by¢ rozmaita w sku-
tku tych przyczyn, ktore na targu pet-
nym i zobowigzujagcym zwyczajnym dzia-
tajg, ale i w skutku rdznej stopy zada-
tku, ktory kupcy ofiarujg. Zadatek zwy-
kle jest objety ceng targowa. | tak: gdy
np. cena jakich papieréw jest 85. a za-
datek | na sto— po zaptaceniu zada-
tku kupiec w chwili dopetnienia targu
zobowigzany bedzie jeszcze zaptaci¢ 84
za 100 imienne. Gietdzisci chcac wy-
razi¢ razem cene i zadatek, moéwig i
pisza zwykle, 85 fr. z i fr. (domysla
sie zadatku). PiSmienne zobowigzania
nie sg tu tak dwustronne jak w targu
zobowigzujgcym zwyczajnym; bo sprze-
dajca przyjawszy zadatek zezwala na
zerwanie targu ze strony kupca, i nie-
potrzebuje zadnej tem samem zjego stro-
ny rekojmi. Podiug postanowienia Ra-



dy Ajentéw z dnia g Sierpnia i825 ro-
ku, i z 16 Lutego 18524 r. pobrane za-
datki Ajenci sg zobowigzywani odda-
wac¢ do wspdllnej kassy; a w epoce li-
kwidacyi kassa je zwraca, i ajenci swo-
im zlecicielom zdajg z nich sprawe.
W tem postanowieniu jeszcze jeden nam
sie przedstawia najmocniejszy bo urze-
dowy dowéd, Ze umowy targiem zada-
tkowym zawierane, sg umowami na go-
liznee Gdyby bowiem sprzedajcy posia-
dali rzeczywiscie sprzedane papiery, za-
miast sktadania ajentom wszelkiej innej
rekojmi, najtatwiej i najdogodniej im by
byto ztozy¢ same papiery: a w tenczas
ajenci niemieliby powodu obawiania sie
szczuptoséci ztozonych im rekojmi, i O-
trzymane zadatki natychmiast by stro-
nom wreczali. Mowie szczuptosci bo
imby ajenci wiekszych wymagali rekoj-
mi, tem mniej bytoby spehulacyi na
golizne; a tem samem mniej wymien-
nego. Kompania ajentéw do tego stopnia



stara sie wszystkie trudnosci podobnym
spekulantom usuwac¢: iz sama oznaczo-
ne postanowieniem Trybunatu handlo-
wego z d. 16 Lipca 1801, wymienne
z | o wartos$ci targowej zmniejszy-
ta w targu zobowigzujgcym do £3 %
wartosci imiennej, adoi 8§ wartosci tar-
gowej na targu petnym. Okazalo sie bo-
wiem, iz przy”~§ wymiennego, spekula-
cye na papiery publiczne bardzo matg mo-
gty mieé objetosé, a temsamem dochdd
z wymiennego bardzo byt ograniczony. |
W rzeczy samej przypusciwszy: ze kto po-
dobnie spekuluje, na 5,000 frankéw 5
procent rentéw ktérych cena biezgca jest
100 za 100 imienne, wrzwyczajnym bie-
gu rzeczy, kiedy niemasz gwattownych
zmian w cenie na targu, jezli mu przy-
padnie 50 cent %wygranej, bedzie to bar-
dzo wiele, i trudno aby mogto by¢ wiecej.
Lecz optaciwszy dwa wrymienne t. j. ku-
pna i sprzedazy po \ 8§ od wartos$ci targo-
wej zaptaci od 100,000 frankéw £ 3 t*



j- 5oo fr. Poniewaz za$§ sam zyskat na
réznicy ceny tylko 50 cent. & a zatem
na catej summie 500 fr. nic mu wiec
w czystym zysku nie przypadnie, i ca-
ta wygrana wymienne pochitonie.
Gdyby zas taz sama réznica w cenie ku-
pna i sprzedazy przypadta na jego strate:
zaptacitby 1,000 fr. t. j. | % wymienne-
go ii 5 przegranej roznicy w cenach: a
temsamem przy réwnetn nawet prawdo-
podobienstwie zysku i straty, zawszeby
tracit. Mogtby tu kto zarzucié¢: iz a-
jenci nie mieli na celu zysku zmniejsza-
jac wymienne na targu peinym i ze sa-
mo tylko uczucie stusznos$ci, i mys$l do-
bra powszechnego, stata sie im do tego
szlachetnym powrodem. Lecz niech zwa-
ty ze spekulacye targiem zobowigzujg-
cym i zadatkowym, niemogltyby miec
miejsca bez targu petnego; a kto siega
celu musi chwytaé srodki: dalszy rozbior
targu zadatkowego rzecz te wyjasni. Zre-
szta jednostajne ajentdw postepowanie



wzgledem tych ktérzy z rzemiosta nie
sg spekulantami, i tylko niekiedy zaku-
puja lub sprzedajg papiery kredytowe;
najgruntowniejszg na ten zarzut jest od-
powiedzig. W e wszystkich bowiem po-
dobnych przypadkach stosujg sie najsci-
Slej do wyzej wspomnionego postano-
wienia trybunatu handlowego; i | § war-
tosci targiem wymienionego pobierajg.
Znaczna ilos¢ uméw targiem zadatkowym
zawartych staje sie niekiedy powodem do
podwdéjnych izgubnych dla catego targu
operacyi. Czesto nagte zakupienie pa-
piero6w z powodu potrzeby tego targu
sprowadza wielkie ich zdrozenie, a ich
konieczne, szybkie odsprzedanie zrza-
dza nadzwyczajng i niespodziang stania-
tos¢. Aby to okaza¢ inusiemy sie zno-
wu clwyci¢ przypuszczenia, ktoéreby
objeto granice rzeczywistosci, i utatwi-
to czytelnikowi pojecie wtasciwosci te-
go targu. Dajmy na to: ze zakupiono
tym targiem za 10 milionéw papierdw,



sprzedazy takze bedzie za tylez. Dajmy
Zze cena ich biezgca na targu zobowigzu-
jacym jest 75 fr. a cena na targu za-
datkowym 76 fr. z 50 centym. Jezli
sprzedajcy zakupuja natychmiast papie-
ry na targu zobowigzujagcym w celu po-
krycia swojej sprzedazy na golizne; i
jezli w ostatecznym terminie kupcy tar-
gu dopetniajg: kazdy z sprzedajcow zy-
ska roznice miedzy ceng kupna i sprze-
dazy zmniejszong podwdjnem wymien-
nem. Lecz jezli przypadek zdarzy, ze
w terminie dopetnienia targu cena pa-
pieréw spadnie nizej 75 fr. 50 cent. np.
na 74 fr. natenczas wszyscy kupcy za-
datku odstgpia, a sprzedajcy zostang przy
zakupionych targiem zobowigzujgcym
rentach, ktérych niepotrzebujg i ktorych
nie sg w stanie podnie$s¢ z przyczyny
braku funduszu na ich zaptacenie. Ta
niemoznos$¢ z ich strony dopetnienia tar-
gu, poniewaz niemogta by¢ przewidzia-
na i poniewaz przypadta w samym osta-



tecznym terminie, stanie sie powodem,
iz sprzedajcy w targu zadatkowym, a
kupcy w targu zobowiazujagcym beda
zmuszeni zakupione za 10 milionéw pa-
piery natychmiast odsprzeda¢. Powsta-
nie zatem na targu pelnym w jednej
chwili ofiarowanie catej rzeczonej ilo-
$ci papierow. Méwie na targu petnym bo
to odsprzedanie dzieje sie w ostatecznym
terminie dopetnienia targu, a tem samem
niemoze sie odbyé targiem zobowigzu-
jacymi.— Prawda: ze w kazdym targu
tyle musi by¢ sprzedazy, ile kupna, atem
samem na targu zobowigzujgcym musia-
ta sie znajdowaé w poczatku miesigca
ilos¢ sprzedazy odpowiadajgca 10 milio-
néw zakupionych przez sprzedajcéw na
targu zadatkowym. Lecz ta sprzedaz,
przypusciwszy nawet ze sie odbyta w ca-
tosci na golizne mogta w znacznej czesci
a nawet w zupetnosci zostaé pokryta pa-
pierami pociggnietemi wysoka ceng z tar-
gu petnego. — Usuniete bowiem 10 mi-



lion6bw wartosci z targu zobowigzujgce-
go, i uwiezione w reku sprzedajcow na
targu zadatkowym, daty czu¢ na pier-
wszym niedostatek ofiarowania i zdrozy-
ty cene biezagcg. To zdrozenie wptywato
naturalnie nietylko na przyciggnienie pa-
pieréw z targu petnego, ale i na mocne
postanowienie kazdego z sprzedajcéw na
targu zadatkowym, zatrzymania zaku-
pionych ilosci do ostatecznego termi-
nu, w celu uniknienia pewnej straty
ktoraby niezawodnie nastgpita, gdyby
to zdrozenie ciggle trwato, albo jeszcze
sie bardziej powiekszato w chwili dopet-
nienia targu. Zakupienie wiec 10 milio-
now papierow na targu zadatkowym,
pociagneto réwniez zakupienie na targu
zobowigzujacym. Potrzeba odkupienia
na ostatnim targu przy niedostatecznem
ofiarowaniu zrodzita na nim, a nastepnie
na targu petnym zdrozenie, ktore trwa-
to az do epoki, gdzie wszyscy sprzedajcy

na targu zobowigzujagcym sprzedanych



ilosci nie odkupili; my tu przypuszczamy,
iz tym sposobem trwato do korica mie-
sigca, to jest ostatecznego terminu dopet-
nienia targu, i zatrzymato ciagle w reku
sprzedajcoOw na targu zadatkowym za-
kupione 10 milionéw wartosci. Gdy ca-
ta potrzeba targu zobowigzujacego zosta-
ta zaspokojona, na ostatniem otwarciu
gietdy ustato zadanie, papiery spadty.
Kupcy na targu zadatkowym zadatkow
odstepuja, a sprzedajcy na tymze targu
opuszczeni od kupcow wszyscy razem,
w celu dopetnienia uméw kupna w tar-
gu zobowiagzujacym, pierwszego dnia na-
stepujacego miesigca ofiarujg do odsprze-
dania zakupione io milionéw w artosci___
Powstaje zatem nagte i wielkie ofiaro-
wanie przez nikogo niezadane, a tein sa-
mem nagta i wielka staniato$¢. Kazdy za$
z sprzedajcéw w targu zadatkowym traci
nie tylko roznice miedzy ceng kupna i
sprzedazy, ale nadto 5 wymienne: pier-
wsze kupna na targu zobowigzujacym,



drugie zerwanej sprzedazy na zadatkc*-
wym, trzecie istotnej sprzedazy na targa
petnym, pewng jednak cze$¢ tej straty
pokryje zadatek. Jezli przeciwhie sprze-
dajcy z targu zadatkowego niezakupuja
10 milionéw sprzedanych wartosci w celu
pokrycia swoich umoéw zawartych na go-
lizne; jezli z tem zakupieniem beda cze-
kali wszyscy ostatecznego terminu dopel-*-
nienia targu; niepowstaje podobne zamie-
szanie na targu zobowigzujgcym, jake-
S§my widzieli wyzej. Odsprzedanie w nim
i odkupienie zupetnie odrebnie od targu
zadatkowego bedzie sie dziato, az do chw i-
li ostatecznego terminu dopetnienia tar-
gu zadatkowego.— Dajmy nato, iz w tej
epoce nastepuje znaczne zdrozenie.— Nie
badamy tu ani przypuszczamy jego przy-
czyn: bo te mogg by¢ bardzo rozliczne.
Przypusémy, ze najznaczniejsza czes¢ ku-
pcow na targu zobowigzujacym, juz za-
kupione prze siebie ilosci sprzedajcom
odsprzedata. Reszta odsprzedaé sie ma-



jacych ilosci, odpowiada potrzebie same-
go tylko targu zobowigzujgcego, i wy-
starcza na samo tylko odkupienie pozo-
statej liczby sprzedajcow. Ostatniego dnia
miesigca objetego targiem zadatko: o 3 go-
dzinie z potudnia tuz po zamknieciu targu
petnego, to jest w zwyczajnym ostate-
cznym terminie targu zadatkowego, wszy-
scy kupcy tego targu z przyczyny zna-
cznego zdrozenia, zadajg dostarczenia za-
kupionych za 10 milionéw papieréw kre-
dytowych. — Sprzedajcy w eale ich nie-
posiadajg. W ciggu calego miesiaca cena
papieréw mogta by¢ bardzo nizka, i wszy-
scy sprzedajcy mniemali, ze kupcy za-
datkow odstgpig, i dla tego o zakupieniu
papieréw na pokrycie swoich uméw nie-
mysleli. Lecz teraz wsrdd zdrozenia wy-
suwajg sie z zewnatrz, ze tak powiem,
operacyi gietdowych, i powiekszajg nagle
zadanie o 10 milionébw.— Zdrozenie za-
tem wzro$nie do wysokiego stopnia, a ku-
pcy zadatkowi w znacznej czeSci beda



mogli z wielkim zyskiem odsprzedac to,
co wpraéd zakupili; i z targu petnego wy-
sokg ceng pewna ilos¢ papierow moze
by¢ przyciagnieta. Gdyby zas w tem przy-
puszczeniu cena papierow spadta, i kupcy
zadatkéw odstapili: sprzedajcy wtenczas
w réwnych pod innemi wzgledami oko-
licznosciach, najwiecejby wygrali; bo bez
ryzyka straty na papierach, ktérych nie-
posiadali, i targiem zobowigzujgcym nie
zakupili, otrzymali w zysku zadatek
zmniejszony jednem tylko wymiennem.
Niepodobna objgé w jednem przypuszcze-
niu wszystkich kombinacyi mogacych po-
wstac¢ z okolicznosci towarzyszgcych tar-
gowi zadatkowemu. Jeden i tenze sam
spekulant rozlicznie moze tgczy¢ razem
kupno, i sprzeda! targiem zobowigzujg-
cym i zadatkowym, moze razem sprze-
da¢ zmniejszym zadatkiem, akupi¢ zwie-
kszym lub odwrotnie.— Wdawac sie
w obszerny tego rozbior jest rzeczg zby-
teczng, zwtaszcza: ze tu niemamy na ce-



lu podania zasad i teoryi azjotarstwa.—
Powyzsze nasze przypuszczenie, jest wie-
cej niz dostateczne do wykrycia warto-
§ci targu zadatkowego. Na pr6znoobron-
cy targu zobowigzujacego i zadatkowego
utrzymuja: iz niewszystkie umowy w nich
sie odbywajace, s umowami na golizng,
i ze tem samem te dwa targi sguzyteczne
dla posiadaczow papierdow kredytowych,
a nastepnie dla kredytu publicznego, bo
chociaz wysoko$¢ ceny moze pociggngé
niekiedy na te targi pewng ilos¢ papie-
row z targu petnego, i tem samem ich
wiascicielom przynies¢ pewne korzysci;
te jednak nigdyr niemoga by¢ trwate i it-
trzymaniu papier6w w wysokiej cenie
przyjazne.— Jezli sie tam zabigka pe-
wna ilo$¢ papieréow, zwraca sie ona na-
tychmiast w strone, gdzie dostateczne
kapitaty, nadaja umowie ceche rzeczy-
wistosci, i gdzie kupno jest istotnie ku-
pnem, sprzedai sprzedazg. — Gdyby po-
Swiecono tezsamg ilos¢ kapitatow, ktora



obiega miedzy graczami na rzeczywiste
zakupienie papieréw, lub na produkcya
narodowg, a tem samem na powiekszenie
bogactw, cena wartosci kredytowych po-
dniostaby sie daleko wyzej; i ta zgraja
prézniakéw, ktoérych duch ciagle mie-
szka w gietdzie, straciwszy zwodniczg
nadzieje tatwego zbogacenia sie azjotar-
Stwem, bytaby zmuszona zwroécié swoja
dziatalnos$¢ do przemystu----Trudno po-

ja¢ przez jakie ztudzenie mogli niekt6-
rzy dojs¢ do tego biednego mniemania,
iz umowy nawet nieoparte na rzeczywi-
stosci, a po prostu gra i azjotarstwo przy-
czyniajg sie do wzniesienia publicznego
kredytu, iznizenia stopy procentu.— Z te-
go, iz niekiedy podobne umowy moga dac¢
powdd do zakupowania na chwile warto-
sci kredytowych, i przez towptywaé na
ich zdrozenie, nie wynika wcale, ze ci
wszyscy, ktérzy maja kapitaty do roz-
rzadzenia przystang umiesci¢ je w pa-
pierach publicznych na 5Ilub 5%, kiedy



moga ich gdzieindziej uzy¢ korzystniej.
Chcac utrzymywac c6s podobnego, nale-
zatoby wprzod okazaé, ze w kazdym na-
rodzie przemystowe uzycie kapitatéw
jest tak ograniezone, iz 0 najmniejsza na-
wet ilo$¢ niemoze sie powiekszyc , i ze
tem samem reszta kapitatow musi prze-
sta¢ na najmniejszym nawet procencie,
jezli tylko wyzszego w gietdzie nie znaj-
dzie. Bijgca w oczy niedorzecznos$¢ tego
zatozenia, wystarcza juz sama na pote-
pienie tego zdania. Chcac znizy¢ stope
procentu, najskuteczniejszy, i ledwo nie
jedyny do tego jest Srodek powiekszyé
masse kapitatéw narodowych. Kapitaty
powiekszajg sie produkcyg i oszczedno-
§cia. A cOz bardziej jest oddalonem od
produkcyi jak azjotarstwo? Zobaczemy
nastepnie iz gracze wsrod wielkich i na-
gltych zmian w cenie papierow, ratujac
sie od zguby, i chcac odzyskac¢ przynaj-
mniej cze$é przegranej; odrywaja i cu-
dze kapitaty od przemystu zapozyczajac



je czesto na najwyzszg stope procentu.—
A dlatego samego, ze w tym ostatnim
przypadku, zgdanie ich jest nieprzewi-
dziane, nagte i wielkie, przemyst nieraz
gwattownie zostaje wstrzgsniony, i ci,
ktdrzy z niemi nic niemaja wspoélnego,
uderzeni niespodzianym ciosem, podpa-
dajg w Bankructwo.

O Likwidacyi.

"W pospolitej mowie gietdzistéw do-
petnienie kazdego targu nazywa sie li-
kwidacyg. Likwidacya w targu peinym
dzieje sie natychmiast, to jest jak tyl-
ko by¢ mole najrychlej. Papiery na u-
kaziciela najpdzniej w 24 godzinach a
imienne w 5 dniach muszg by¢ do-
starczone; i w chwili dostarczenia za-
ptacone. Poniewaz wszystkich umoéw
targiem zobowigzujgcym i zadatkowym
zawieranych , ostateczny termin dopet-
nienia przypada w koncu miesigca, ta



wiec epoka najwiecej likwidacyi musi
obejmowac; i dla tego stusznie nazywa
sie epoka gtéwnej likwidacyi (liquida-
tion generale) niektérzy zowig jg likwi-
dacyg miesieczng (liquidation mensuel-
le). Gdyby kazda sprzedaz pociggata ko-
niecznie za sobg dostarczenie papierow,
a kazde kupno rzeczywistg wyptate;
kazdy z ajentow musiatby w tej epoce ,
koto 5 milionbw w Sredniem przecieciu,
wyptaci¢ lub pobra¢, i za tylez papie-
row podnie$¢ lub dostarczyé. — Czyn-
no$¢ ta odniesiona do czasu ustawami o-
znaczonego, przechodzi wszelkg moznosé
ajenta, zwtaszcza ze kazdy nie z je-
dnym ale z wielu ma doczynienia. Lecz
gdyby kazde kupno byto rzeczywiscie
kupnem, a sprzedaz sprzedazg, objetosc
ta likwidacyi, juzby sie zmniejszyta bli-
sko o potowe; bo odsprzedawanie i od-
kupowanie potaczone obecnie z targiem
zobowigzujgcym i zadatkowym w han-
dlu papieréw publicznych, miejsca by



niemiato. A gdyby przy kazdem odsprze-
dawaniu i odkupowaniu chciano rzeczy-
wiscie papiery dostarcza¢, i gotowka
wyptacac¢; natenczas potrzeba 300 mi-
lionéw Srodka zamiany, rownie iak po-
trzeba istotnych papieréw do uskute-
cznienia kazd¢j miesiecznej likwiflacyi,
sprowadzitaby tego rodzaiu umowy mo-
ze do jo czesci terazniejszej ich obje-
tosci i w tymzeby stosunku dochdéd a
jentdbw z wymiennego zmniejszyta. Po-
dwdjng zatem mieli ajenci pobudke szu-
kania sposobu do utatwienia miesiecznej
likwidacyi , che¢ powiekszenia docho-
du” che¢ oszczedzenia sobie trudu wnie-
uzytecznem dostarczaniu i podnoszeniu
przedmiotéw targu. Jedyny tylko przed-
stawial sie Srodek do osiggnienia tego
utatwienia: zmniejszenie liczby wyptat
i przekazéw. Gdyby wszystkie likwidu-
jace sie umowy bytly oparte na rzeczy-
wistoscij pewna tylko cze$¢ wyptat,
11



mogtaby sie miedzy ajentami kompenso-
wacé , a zmniejszy¢ liczbe dostarczen i
przekaz6w w zaden sposob nie bytoby
podobng rzeczg. Lecz gdzie umowy
z pozoru handlowe, sg powitokag azjotar-
stwa, gdzie np. za 100 milionéw jest
sprzedaty na golizne, i tylez podobnego
kupna; tam interesem jest spekulantéw
a pos'rednio i ajentéw, aby sie jak naj-
mniej papierow kredytowych na targ
wcisneto ; tam najdogodniejszg i najko-
rzystniejsza jest rzecza dla jednych i
drugich przeprowadzi¢ spekulacye od
poczatku az do konca samym tylko oto-
wkiem w notatkach ajentéw: tam gi6-
wnym i jedynym celem likwidacyi jest
wyptacenie i pobranie réznicy z cen i-
losci zakupionych, i odsprzedanych lub
sprzedanych, i odkupionych; tam nako<
niec nie papierdw potrzeba, ale szybkie-
go obrachunku: nie wyTptat, ale tatwych
potracen i doptat. Przed 20 kilku laty



kiedy objeto$¢ targu na papiery publiczne
w gietdzie paryzkiej byta blisko sto ra-
zy mniejsza, ajenci korzystajagc ze sposo-
bu likwidowania uzywanego przez kur tje-
row w Lyonie, (yirement) wprowadzili,
nowg zupeinie i dotad nigdzie nieuzywa-
nag jeszcze metode likwidowania targu
Zobowigzujgcego i zadatkowego. Wpro*
wadzenie to najpomys$lniejszy dla nich
wydato skutek. Kiedy bowiem massa
papierow kredytowych stata sie 10 ra-
zy tytko wiekszg, a ich cena blisko dwa
razy wyzszg; w tenczas operacye giet-
dowe 100 razy wiekszg przybraty obje-
tos¢ i dochdéd z wymiennego w stosun-
ku ceny i objetosci operacyi 200 razy
sie powiekszyt. Z tego to powodu od-
stepne ajentostwa pomimo 126,000 fr.
kaucyi, ptaci sie teraz 450,000 fr. i wie-
cej. Podobna metoda likwidowania a
rzeczywiscie prtrgcen tam sie tylko mo-
ze zastosowac, gdzie czesto jednotermi-



nowe wyptaty majg miejsce, i gdzie wie-
rzyciele sg zarazem dtuznikami. Summy
rowne lecz nie w tymze samym termi-
nie wyptacalne, nie sg sobie roGwne, i
jedna z drugg potraci¢ sie niemoze. Gdy
10 np. dtuznikéw bedzie winno wypta-
ci¢ w tymze samym terminie 1,000 zi.
dziesieciu wierzycielom, kazdy po 100
zt. swojemu wierzycielowi, zadne tu po-
tragcenie nie jest podobnem i rzeczywi-
sta wyptata koniecznie nastapi¢ musi.
Lecz jezli 3 osoby A, B, C sa nawza-
jem wzgledem siebie wierzycielami i dtu-
znikami, i gdy ich diugi sg jednotermi-
nowe, mozna w tenczas za pomoca po-
tragcen i przekazéw zmniejszyé liczbe
wyptat i doprowadzi¢ je niekiedy do
zera lub mato znaczacych doptat. Przy-
pus¢my ze diugi i wierzytelnosci kazdej
z tych oséb sa nastepujgce:



0Og6l Réznica mie-

) - dtugu dzy ogdtem
Wierz ytelnosS$ci kazd: dhugu i wie
osoby rzytelnosci

A. B. C.

A. — 30000 15000 51000 + 8000 dtugu
B. 18000 — 28000 10000 + 4000 diugu
C. 25000 GOO0O — 31000 — 12000 dtugu

Ogo6t wierzy: jl3000]42000j13000

Uskuteczniwszy tu potrgcenie bezpo-
Srednie miedzy kazdym diuznikiem a
jego wierzycielem wrypadnie, iz A be-
dzie jeszcze wierzycielem 10,000 z¥*
(C); a dtuznikiem 18,000 (B), i ze (B)
bedzie wierzycielem 18,000 (A); adtu-
znikiem 22,000 (G), ze nakoniec C be-
dzie wierzycielem 22,000 (B); a diu-
znikiem 10,000 (A); zadne potracenie
bezposrednie miedzy kazdem z wierzy-
cieli a jego diuznikiem miejsca tu wie-
cej znale$¢ niemoze. Kazda tymczasem



z przypuszczonych osOb, jest jeszcze
wierzycielem i diuznikiem razem; (A)
dodawszy do odebranej wierzytelnosci
8,000, moze sie z dtugu uisci¢. (B) do-
dawszy 4,000 zt. podobniez: a (C) o-
debrawszy wierzytelnos$é i dtug z niej
zaptaciwszy, moze mieé gotowka roz-
rzgdzalnego kapitatu 12,000.—. (A) ra-
chujgc na pobranie wierzytelnosci tylko
8,000 doptaty przysposobita na wypta-
cenie dtugu 18,000.— (B) z tego powo-
du przygotowata tylko 4,000 na wy-
ptacenie 22,000— G za$ z przyczyny,
ze ma wierzytelno$¢ przenoszaca 10,000
ditugu ani grosza gotdéwki nie natado-
wata. Nalezy pomnie¢ zawsze: ii diu-
gi te i wierzytelnosci sg jednotermino-
we. — Zadna z tych os6b nie moze sie
z diugu wuisci¢ nieodebrawszy wprzod
swojej wierzytelnosci; a zadna wierzy-
telno$¢ nie moze by¢ oddang przed wy-
ptatg przeznaczonej na jej pokrycie na-
lezylosci. Gdyby niebyto zadnego $rod-



ka skompensowania dtugow wierzytelno-
Sciami, igdyby kazdy z diuznikéw byt
przymuszony do zaptacenia koniecznie
gotéwka catej nalezytosci A: 18,000. —
B: 532,000__ C. 10,000. — przysposobio-
ne przez A 8,000'— a przez B 4,000 —
razem 12,000 niemogtyby zastgpi¢ 50000.
| gdyby te dtugi byty skutkiem zobowig-
zan wexlowych, wszystkie trzy osoby
z powodu niemozno$ci uiszczenia sig, mo-
gtyby popas¢ w bankructwo i pomimo iz
kazda z nich ma w wierzytelnos$ciach do-
stateczny fundusz na umorzenie swego
ditugu. Wazng zatem jest rzeczg we wszy-
stkich przypadkach podobnych do powyz-
szego, uzy¢ tatwego sposobu kompenso-
wania diugu wierzytelnosciami. Wexle
w wielu przypadkach czynia te pozada-
ng przystuge. W powyzszem np- przy-
puszczeniu A mogtaby odda¢ B wexel na
10,000 wystawiony na C doptacajgc 8000.
B za$ doptaciwszy do tego 4000 wypta-
ea swoj dtug C dajgc jej 10000 w wexlu



X 2 w gotowce. Lecz zamiast wexlu i je-
go indosowania moga tu te trzy osoby
jezli sie znajdujg na jednem miejscu zgro-
madzone porozumie¢ sie miedzy sobag, i
ilos¢ dtugu wspo6lnag wszystkim trzem t. j.
10,000 Zip. potraci¢, a renty pozostate
zwyczajnym sposobem powyptacac¢. Za-
miast zgromadzenia sie w jedno miejsce
mogtyby rzeczone osoby poddaé pod oczy
i rachube wspé6lnego petnomocnika swo-
je wierzytelnos$ci i dtugi, aten w podo-
bny jak wyzej postepujac sposob, usku-
tecznitby wszystkie dajgce sie zrobi¢ po-
tragcenia isporzadzitby wykaz doptat przy*
padajacych kazdemu i na kazdego. Lecz
grlzie sie znajduje wielka liczba podo-
bnych wierzycieli i dtuznikéw, tam po-
dobna praca tylko przez kilku lub Kil-
kunastu moze by¢ szybko wykonana. —
Jeden Rachmistrz musiatby sie przez Kil-
ka tygodni lub miesiecy mozolié¢, nimby te
czynnos$¢ do konca doprowadzit. W prze-
kazach Lyonskich Kurtierowie, aw li-



kwidacyi miesiecznej w gietdzie Paryz-
kiej ajenci a raczej ich hommis zajmujag
sie uskutecznieniem wszelkich podobnych
do powyzszych potrgcan i sporzadzeniem
ogo6lnego wykazu doptat. Nasz powyzszy
przyktad jest najmniejsza, jak tylko by¢
moze likwidacyg. Mozna pojac z niego
Cel i uzyteczno$¢ metody potracen, lecz
srodki do osiagnienia tego uzywane w mia-
re potrzeb miejscowosci i objetosci rze-
czonych wzajemnych zobowigzan, muszg
by¢ mniej wiecej rozne, i procz zasady
na celu opartej nic miedzy sobg moga
niemie¢ wspolnego___ W Lyonie same
wartoséci pieniezne sg przedmiotem po-
trgcan: w gietdzie za$ Paryzkiej summy
pieniezne i wartosci kredytowe. Lecz
aby te ostatnie mogty by¢ nawzajem po-
trgcone, nalezatoby je do tego wprzdéd
przysposobi¢ i nada¢ im wiasnosé
wspoélna z pieniedzmi: to jest jednos¢
wspotdzielng dla wszelkich ilosci i rowng
wartos¢ dla wszystkich jednoimiennych



jednosci. W celu ujednostkowania war-
tosci kredytowych dla kazdego gatunku
papieréw, przyjeto pewng najdogodniej-
szg do rachuhy ilos¢; zgodzono sie aby
tylko jej wielokrotne summy byty kupo-
wane i sprzedawane targiem zobowigzu-
jacym i zadatkowym. Dla nadania za$
rownej wartosci wszystkim jednosciom;
wprowadzono wspélng cene dla kazdego
gatunku papierow, bez wzgledu na szcze.
gétowe ceny kazdego kupna i sprzedazy,
jakie w ciggu calego miesigca miejsce
mie¢ mogty. Cene te nazwano ceng kom-
pensacyjng. W chwili samej likwidacyi,
wynajduje sie Srednia cena z ceny bie-
zacej na ostatniem otwarciu targu pet-
nego, i to staje sie rzeczong ceng. Wszy-
stkie wierzytelnos$ci i dtugi odnoszg sie
nie do zlecicieli, ale tylko do samych
ajentow, w kazdej zatem miesiecznej li-
kwidacyi gietdy Paryzkiej jest 60 tylko
szczego6towych rachunkéw, wzajemnych
wierzytelnos$ci i dtugéw. Dla tego kazdy



2e zlecieieli przed rozpoczeciem likwida-
cyi starasie z swojemi ajentami, ktdrych
w ciggu miesigca uzywat, porozumieé
wzgledem zakupionych i odsprzedanych,
sprzedanych i odkupionych wartosci. Jezli
np. kto zakupit za posSrednictwem ajenta
A 3oo00 fran. 5 procentowych rentéw, a
odsprzedat je przez ajenta B,przed likwi-
dacya, udaje sie do tego ostatniego, i za-
miast dosterczenia mu sprzedanej ilosci,
odsyta go do ajenta A, ahy sie z nim po-
rozumiat, i w likwidacyi potracit tez sa-
ma u niego zakupiong ilos¢.— Jezli za$
przeciwnie, zleciciel mapewng summe do
odebrania od ajenta A, a do zaptacenia
ajentowi B, wystawia na A pewien rodzaj
wexlu zwany zleceniem (delegation) na
catg summe nalezgcg sie B jezli ta jest za-
konczona przynajmniej 3 zerami, lub na
jej czes¢ podobniez okragta; podaje go a-
jentowi A do akceptacyi, i robwniez przed
likwidacyg wrecza go ajentowi B z do-
ptata brzeczacg, jezli summa diugu nie-



byta okragta.— Zlecenia nie akceptowa-
ne przez wystawionych (wierzycieli ajen-
tow) niemoga by¢ do likwidacyi wpro-
wadzone.— Pierwsze dwa dni likwida-
cyi ktére przypadajg na pierwsze dwa dni
kazdego nowo zaczynajgcego sie miesia-
ca (jezli jakie Swieto temu nic przeszka-
dza) sg przeznaczone na uskutecznienie
potrgcen, i sporzgdzenie wykazu pozosta-
tosci niepotracalnych w samych tylko
wartosciach kredytowych.— Pierwszy
dzien jest poswiecony na renty francuz-
kie, a drugi na akcje réznych stowarzy-
szen przemystowych i papieréw zagra-
nicznych.— Czes$¢ te likwidacyi nazy-
wajg gietdzisci kompensacjg. W celu jej
uskutecznienia zbierajg sie w oznaczonym
czasie Jiommis wszystkich 60 ajentow
w izbie ajentowskiej gietdy, kazdy z wy-
kazem wszystkich przez jego naczelnika
w fciggu miesigca sprzedanych i zakupio-
nych papierow kredytowych, bedacych
przedmiotem kompensacyi, i wszyscy



wspolnie pracujgc, czynig wszelkie da-
jace sie wykonaé potrgcenia. Gdy tym
sposobem szczeg6towe rachunki ajentow
zostang sprowadzone do samych tylko ilo-
$ci niepotracalnych: ci z pomiedzy nich
ktorych wszystkie sprzedaze niezostaty
skompensowane, zadaja od kupcéw kar-
tek przekazowych na cata pozostatg ilos¢
sprzedanych papieréw kredytowych w ce-
lu uskutecznienia przekazéw na imie na-
bywcow w ksiedze dtugéw publicznych.
Lecz zwykle te nie skompensowane ilo-
$ci dla tego tylko nie sg potrgcalne, iz
zwigzek miedzy niemi nie tatwo daje sie
wysledzi¢. — Z tego powodu drugiego ro-
dzaju kartki przekazowe puszczajg sie
W obieg miedzy ajentami za pomocg in-
dosacyi, w celu uczynienia ostatecznych
kompensacyi. Indosacya dzieje sie w jak
najkrétszych wyrazeniach: zwykle pisze
sie tylko na odwrotnej stronie, Piotr Pa-
wiowi, Pawet Janowi it. d.— Kartki
te sa wydawane nie przez kupcow jak
12



weskoncie lub targu petnym, ale przez
sprzedajcéw. — Nie stuzg one do usku-
tecznienia przekazéw w ksiedze ditugéw
publicznych lub innej, lecz jedynie do sa-
mej tylko kompensacyi, i sg pewnym ro-
dzajem wexlu na wartosci kredytowe,
ktére ajent sprzedajca wystawia na sie-
bie w skutku zadania ajenta kupca. Kazda
z tych kartek moze by¢ wystawiona tyl-
ko na jedno$¢ przyjeta za wspdtdzielng
i podtug ceny kompensacyjnej oszacowa-
ng. Wszystkie zatem kartki przekazowe
na tenze sam gatunek papieréw wydane
majg zupetnie réwnag miedzy sobg war-
tos¢, i obiegajg miedzy ajentami jak jedno-
imienna jednego kraju moneta. Jezli np.
ktory z ajentéw zakupit u jednego z ko-
legow 6000, 3 procentowych rentow jezli
na zadanie swego zleciciela takowe w ca-
tosci lub czeSciowo odsprzedat, ijezli te
w likwidacyi nie zostaly skompensowa-
ne; natenczas zada od sprzedajcy kartek
przekazowych na cze$¢ lub catos¢ tej



ilosci papierdw. JezZli zadanie zaszto na
catos¢; poniewaz wspotdzielna w 3 pro-
centowych papierach jest i 500 fr. ren-
tow, sprzedajca bedzie musiat zatem wy-
stawi¢ na siebie 4 kartki przekazowe
w formie przy eskoncie opisanej, doda-
jac na dole kartki: przyimie w likwida-
cyi N (ajent sprzedajca) za wyptaceniem
summy N (ceny kompensacyinej i5o00, 3
procentowych rentéw). Nalezy tu dobrze
rozwazy¢ przeznaczenie takowej kartki.
"Wystawca j¢j zobowigzuje sie tylko do
dostarczenia objetej nig ilosci papierow
po cenie kompensacyjnej, a nie targowej.
Kazdy wiec z jej posiadaczéw musi te
cene wyptaci¢ bez wzgledu na nizszg lub
Wyzszg cene kupna, jezli zada dostarcze-
nia papieréw. Musi.za$ tego zadac jezli
nie jest sprzedajca wzgledem jej wysta-
wcy; bo w pierwszym razie prawnie zo-
statby zmuszony do dopetnienia targu.
Rdéznica pomiedzy ceng kompensacyjnag
acengrzeczywistg sprzedazy, idzie ze tak



powiem, obok rzeczonej kartki, i stanowi
dtug lub wierzytelnos¢ wystawcy, ikaz-
dego z jej posiadaczow. Podobne Kkartki
przekazowe wydajgsobie nawzajem ajen-
cinawet na papiery na ukaziciela. Gdy
takowa kartka zostanie pokryta indosacy-
ami, a tem samem skompensuje wierzy-
telnosci i dtugi indossantow w papierach
kredytowych, i gdy dojdzie dojednego z a-
jentéw, ktéory zadnemu ze swoich kole-
gow wspotdzielnej ilosci papieréw nie-
winien: natenczas tenze udaje sie do jej
wystawcy, i podaje mu imie i nazwisko
zleciciela, na ktoérego rachunek one za-
kupit, i ktéremu w ksiedze diugéw pu-
blicznych jej wiasno$¢ ma by¢ przyzna-
na. Tym sposobem postepujgc, znosza
ajenci wszelkie wierzytelnosci i diugi
w papierach kredytowych tych wszy-
stkich spekulantéw, ktdrzy sprzedane ilo-
sci odkupili, lub zakupione odsprzedali,
lleszta pozostata w ich rachunkach nie-
potrgcalnych ilosci, musi by¢ skutkiem,



albo rzeczywistego kupna lub sprzedazy,
albo wypadkiem opieszatosci jednego
z zwyczajnych spekulantéw na golizneg,
ktory zaniedbat odsprzeda¢ to, co zaku-
pit lub odwrotnie odkupi¢ to co sprze-
dat. Po uskutecznionej catej kompensa-
cyi tak za pomocg hommis ajentowsktch,
jako tez przez obieg i indosacyg kartek
przekazowych procz matej liczby dostar-
czeniprzekazéw w ksiedze dtugdéw, cata
czynnos$¢ jest sprowadzona do obliczenia
réznic miedzy cenami skompensowanych
ilosci.— Ustanowienie ceny kompensa-
cyinej niezmiernie to obliczenie utatwia.
Znajac ja, kazdy z ajentéw po ukohczo-
nej kompensacyi w papierach— mo/.e u
siebie w domu reszte rachunkoéw przy-*
sposobié, i doptaty wynikajgce z réznic
cen kupna i sprzedazy, moze naprzod
oznaczyé. Majac bowiem zapisang w swo-
ich ksigzkach cene kazdego kupna i sprze-
dazy, oblicza roznice miedzy niemi ace-
ng kompensacyjng, i doptaty ztad powsta-
ta*



jace do swoich wierzytelnosci i diugéw
wcigga. Dla wyjasnienia metody oblicza-
nia tych réznic przypusémy, iz w ciggu
miesigca miedzy ajentami AB C i D na-
stepujace umowy mialy miejsce:

A sprzedat B po 74 fr. 15 cent. pewng ilo$¢ papieréw

B odsprzedatC — 74 — 80 — ditto
c — D— 75 — 10 — ditto
D — A — 74 — 50 — ditto

Przypusémy ze cena kompensacyjna
jest 74 fr. 60 cent. Dajmy na to: ze G
zazadatl od B kartki przekazowej na tez
ilo§¢ papieréw. Poniewaz G Kkupit po
~4, 80 a cena kompensacyjna jest o 20
cent. nizsza i poniewaz B przez wyda-
nie kartki przekazowej, zobowigzuje sie
dostarczy¢ G lub na jego rozkaz tez sa-
ma ilo$¢ pepierdéw, nie po cenie sprze-
dazy ale po cenie kompensacyjnej; nale-
zy sie zatem B od C nad warto$¢ kar-
tki przekazowej 20 cent. 8§ Z podo-
bnych powodéw przypada dla G od D



50 cent. 8 Lecz D sprzedat ajentowi
A tez samg ilo$¢ ze stratg zleciciela po
74, 50 a przez indosacyg kartki przeka-
zowej na innego nadaje mu prawo do
tejze ilosci papierow bedacych w reku
wystawcy B, ale po cenie wyzszej 010
cent: §, aby zatem A mobgt przyjac te
kartke, potrzeba zeby mu ajent D 10
cent. § doptacit. Z tejze samej przyczy-
ny A doptaci B 45 cent. § Tym spo-
sobem kartka przekazowa wr6ci do jej
wystawcy B, wartos¢ jej w jego reku
zostanie zupeitnie umorzona; wszystkie
wierzytelnos$ci i dtugi w papierach kre-
dytowych wynikajgce z powyzszych u-
mow skompensuja sie miedzy wszystkie-
mi ajentami A, B, C, D, i zsamych tyl-
ko roznic miedzy ceng kompensacyjng
a cenami kupna i sprzedazy powstana
wierzytelnosci i dtugi, ktére dopiero po
uskutecznionej wyptacie lub potrgceniu
przyniosg kazdemu z ajentéw wtasci-
wg roznice miedzy ceng kupna i sprze-



dazy. Gdyby pomiedzy rzeczonemi ajen-
tami niebyto tak jednostajnego i ciggte-
go zwigzku w umowach, i gdyby ajent
D nie byt odsprzedat ajentowi A zaku-
pionej przez siebie ilosci; natenczas po
odebraniu kartki przekazowej, D udat-
by sie do B jej wystawcy, i zadatby
od niego rzeczywistego dostarczenia za
wyptatg ceny kompensacyjnej lub poro-
zumiawszy sie z nim jezli z obu stron
umowy byly zawarte na golizne: umo-
rzyliby przez dobrowolne wzajemne ze-
zwolenie wartosci kartki przekazowej.
W tym ostatnim przypadku A i B mo-
gaq podobniez porozumieé sie i skutk
targu umorzy¢ i na obliczeniu samej ro-
znicy w cenach poprzestaé, a w prze-
ciwnym razie, gdyby A dostarczyt a-
jentowi B sprzedang ilos¢ rentéow, B
musiatby ja dostarczy¢ ostatniemu po-
siadaczowi wydanej przez siebie kartki
przekazowej..— Nienalezy tu spuszczaé
z uwagi, iz wzgledem dobrowolnego



dwustronnego umorzenia skutkéw tar-
gu, roznica miedzy ceng biezacg na tar-
gu petnym, a ceng kupna i sprzedazy
stanowi¢ musi. Cena kompensacyjna za-
dnego na to nie moze mie¢ wplywu,
bo jest zupetnie tylko ceng rachunko-
wg. Okazuje sie z powyzszego przy-
puszczenia, iz najdogodniejszg jest rze-
czg dla uskutecznienia kompensacyi, i
obliczenia rdéznic w cenach niewyda-
wra¢ samemu kartki przekazowej jezli
mozna jg od kogo innego otrzymac i in-
dosowa¢. Gdyby bowiem ajent B za-
miast jej wydawania na swoje imie pu-
S§cit w obieg kartke wydang przez A,
kompensacye i obliczenie réznic w ce-
nach, tatwiejby byto wszystkim ajen-
tom A,B, G i D do konca doprowa-
dzi¢. Rozumie sie samo przez sie, iz
w pierwszym przypadku gdzie D byt
sprzedajca wzgledem A, podobne Zzgda-
nie kartki przekazowej, obiegtoby wszy-
stkich czterech rzeczonych ajentdw, i



dosztoby do pierwszego jego wzniecicie-
la. Po obliczeniu réznic miedzy ceng
kompensacyjna wszystkich gatunkéw pa-
pierow kredytowych, a cenami wszy-
stkich miesiecznych ich sprzedazy i ku-
pna, i po oznaczeniu we wszystkich
szczegotowych rachunkach dtugéw i
wierzytelnosci pienieznych wynikaja-
cych ze zlecen (delegationes), i rzeczo-
nych réznic w cenach, kazdy z ajen-
tow sporzadza ogdélny wykaz zwany ta-
bella likwidacyjng (feuille de liquida-
tion) gdzie wszystkie doptaty majace sie
wyptaci¢ lub pobra¢ i wszystkie war-
tosci kredytowe majgce by¢ podniesio-
ne lub dostarczone sg imiennie wzgle-
dem kazdego 1z ajentdw wykazane. —
Trzeciego dnia likwidacyi kazdy ajent
wysyta jednego kommis z rzeczong ta-
bellg do gietdy, gdzie odbywa sie pun-
ktowanie wszystkich artykutéw sktada-
jacych rachunek w celu sprawdzenia,
czyli wierzytelnosci i diugi oznaczone



w domu sa zgodne z wypadkami otrzy-
manemi przez innych. Wierzytelnos$é
bowiem kazdego ajenta jest diugiem
wzgledem jego kolegow, adiug wierzy-
telnoscia. Zaraz po ukonczeniu punkto-
wania, nastepuje ostatnia czes¢ likwi-
dacyi znana pod nazwiskiem gtownej
likwidacyi (licjuidation centrale). Pro-
wadzi jg 6 korni pod dozorem 3 ajen-
tow. Przez nig uskuteczniajg sie wszy-
stkie podobne do wykonania potracenia
miedzy wierzytelnosciami i dtugami pie-
nieznemi 60 ajentowskich rachunkéw;
a z summ niepotrgcalnych oznaczajg sie
ostateczne doptaty, ktore kazdemu i na
kazdego z ajentéw przypadajg. W kon-
cu tej czynnosci ogo6t wszystkich wie-
rzytelnosci powinien by¢ réwny ogéto-
wi dtugoéw. Jezeli to niema miejsca roz-
poczyna sie na nowo punktowanie. Na-
stepujgcego dnia po zakonczeniu likwi-
dacyi wszystkie diugi z niej wynikaja-
ce musza by¢ przez ajentéw ztozone



w banku francuzkim, przedpotudniem
i wszystkie nieskompensowane sprze-
dane wartosci kredytowe muszg byé¢ do-
starczone w gietdzie przed i godzing
z potudnia.— Wszystkie za$ wierzytel-
nosci pieniezne z likwidacyi wyptywa-
jace, bank wyptaca od godziny i, a pa-
piery dostarczone podnosza sie w giet-
dzie do godziny 2.— Wprowadzone tu
posrednictwo banku wiele wyptat przy-
padajacych od lub dla wielu ajentéow
zamienia na jedne wzgledem kazdego
z nich ogélng diugowa lub wierzytelng
wyptate.

O Reporcie (report).

Obojetng jest rzecza dla spekulantow
targiem zobowigzujgcym wysokos$¢ ceny
bielgcej papieréw publicznych. Zdroze-
nie ich lub staniato$¢ jest jedynejn ogni-
skiem, w ktore sie wszystkie ich zabie-
gi gromadza, i okoto ktoérego wszystkie



ich nadzieje kraza. Nie dochéd, jaki
wartosci kredytowe przynoszg, ale ro-
znica w cenach jest przedmiotem ich
spekulacyi. Jakakolwiek zatem jest ce-
na biezgca papierdw, jakakolwiek sto-
pa procentu ktory kapitat w nie wito-
zony przynosi¢ moze; dopoki tylko zmien-
no$¢ ceny ma miejsce zawsze podobne
spekulacye z réwng korzyscig prowa-
dzi¢ mozna. Niemasz za$ zadnego ga-
tunku papieréw bedgcych przedmiotem
handlu gietdowego ktérychby cena byta
stata, i wszystkie prawodawstwa wie-
cej pracowaty dotagd nad utrzymaniem
i wzniesiem zmiennosci ceny, niz nad
jej ustaleniem.— Spekulacye wiec tar-
giem zobowigzujacym, z powodu prawie
zupetnej ich niezawistosci od wysokosci
ceny biezacej i wielkosci dochodu jaki
wartosci kredytowe przynoszg, znajduja
sie catkowicie zewnatrz handlu papie-
row publicznych; i jakiemukolwiek lo-
sowi tenze ulegnie, rzeczone spekula-
» |3



cye idac ciggle nie z nim, ale obok nie-
go zawsze zarOwno moga i rzeczywiseie
maja miejsce. Lecz bardzoby sie tu pomy-
lit, ktoby chciat utrzymywac, ze ta nie-
zawisto$¢ spekulacyi targiem zobowigzu-
jacym od istotnego handlu pepieréw jest
wspoélng i wzajemng. Dla tego bowiem
samego, iz wspomnione spekulacye nie-
zalezg od wysokosci ceny biezacej, i ze
dla kazdego zaczynajacego podobng no-
wa spekulacyg obojetna, jest cena obe-
cna, byle tylko miat nadzieje jej pod-
wyzszenia sie w czasie targiem objetym
dla tego samego moéwie,ci spekulanci moga
zdrozenie papierow wznies¢ nad miare ze
stratg prawda dla jednych ale z zyskiem
dla drugich. Nie mozna tego zaprzeczyé¢:
ze oni mogg takze sprowadzi¢ staniato$¢
papierow; lecz ta nigdy nie moze by¢
tak diugo trwatg jak zdrozenie, i jest
najczesciej skutkiem zbyt wysokiejprzez
niejaki czas utrzymujacej sie ceny. Aby
zrzadzi¢ staniato$¢ potrzeba powiekszy¢
ofiarowanie albo zmniejszy¢ zadanie.



Podobni spekulanci niemoga ani jedne-
go ani drugiego bezposrednio wykonac;
bo nie moga powiekszy¢ massy warto-
$ci kredytowych, ani zmniejszy¢ na tar-
gu massy kapitatéw poswieconych na
zakupowanie papieréw. — Kazda w ja-
kikolwiek sposéb sprowadzona przez nich
staniato$¢ musi by¢ szybko przemijaja-
cg ; bo wspotubieganie kapitalistéw do
korzystania z ni¢j, wkrétce cene ze sto-
pa biezgcego procentu porowna. Nie-
moéwi sie tu o innej staniatosci tylko o
tej jedynie, ktorg sami spekulanci moga
sprowadzi¢; przeciwnie zupeinie rzecz
sie ma ze zdrozeniem. Jezli wysoka ce-
na biezgca przeprowadzi znaczng ilos¢
papierow z targu peinego na targ zobo-
wigzujacy, co bardzo tatw o nastgpi¢ mo-
ze : z powodu 50 razy wiekszej objeto-
§ci targu zobowigzujacego od petnego, i
z przyczyny chytrych podstepow gra-
czéw i koniecznych skutkéw kombina-
cyi targu zadatkowego z targiem zobo-



wigzujgcym zwyczajnym. — Natenczas
wszyscy posiadacze papierow ktorzy je
kupili targiem zobowiazujgcym nie na za-
trzymanie w celu pobierania przywigzane-
go do nich dochodu, ale w celu rychtego
ich zbycia, i odniesienia zysku z réznicy
w cenach; w tym tylko przypadku be-
da je mogli bez straty odsprzedac¢ , Kie-
dy cena biezgca bedzie wyzsza od ceny
po ktorej jgotrzymali. Lecz wyprowadze-
nie znacznej ilosSci papierow z targu pet-
nego podniosto tamze ich cene; wysoka
ich cena znizyta stope dochodu od kapi-
tatéw w nie wtozonych, a tem samcém
zwrocita kapitalistébw w inng strone ,
gdzie wieksze stosunkowo zyski pobie-
ra¢ moga. Potrzebg zatém targu petne-
go jest znizenie ceny, a potrzebg po-
siadaczow papieréw zakupionych drogo
targiem zobowigzujacym, jest jej pod-
wyzszenie. Dopoki kapitalisci beda mo-
gli gdzieindziej wiekszy zysk otrzymacd
od swoich kapitatléw niz w papierach,



dotad nie beda chcieli ich zakupowac,
a dopo6ki spekulanci posiadajacy papiery
zakupione targiem zobowigzujacym nie-
bedag mogli ich odsprzeda¢ z zyskiem:
lub przynajmniej z malg stratg, dotad
bedg zniewoleni zatrzymaé je az doich
zdrozenia. Lecz zdrozenie na targu pet-
nym moze by¢ przez diugi czas wecale
niepodobne, z powodu nizkiej stopy zy-
sku jaki papiery od kapitatdow w nie
witozonych przynoszg. Zdrozenie zas na
targu zobowigzujgcym, przesunie tylko
papiery z ragk jednych do drugich, przy-
iggnie ich jeszcze wiegkszg ilos¢ z tar-
gu petnego, i zte powiekszy. Wsréd po-
dobnych okolicznosci ci ze spekulantow
ktérzy majg dostateczng liczbe kapitatéw
do zaptacenia przypadajgcych im z targu
zobowigzujgcego papierdw, podniosg je,
i przestajac na szczuptym dochodzie, od
swojego kapitatu zatrzymajg papiery al
do spodziewanego zdrozenia. Lecz dla
kupcow na golizne jedyny tylko pozostaje
i3*



S§rodek zaciagnienia "pozyczki, az do epo-
ki domniemanego zdrozenia. Im wigksza
jest ilos¢ papierdw podobnie zakupionych,
i im wiekszg stratg zagraza posiadaczom
ich odsprzedanie; tem wieksze bedzie z3-
danie kapitatow do zapozyczenia, i tem
zadajgcy na wiekszg przystang stope pro-
centu. Najdogodniejszg bytoby rzeczg dla
tych spekulantéw zapozyczy¢ kapitat na
kredyt osobisty: podnie$¢ zakupione pa-
piery, i zatrzymac je u siebie az do epoki
zdrozenia,tak jak gdyby je zakupili w celu
pobierania przywigzanego do nich docho-
du, anie w celu zyskania nardznicy w ce-
nach; lecz kto z podobnym spekulantem
wejdzie w uktady? Kto przystanie wy-
pozyczy¢ temu 100 lub 200 tysiecy na
jakikolwiek procent, ktory catego ma-
jatku ma tylko 10, 20, lub 3o tysiecy, i
przytem nie jest zalecony z zadnego prze-
mystu ale z azjotarstwa___ Nikt nie trzy-

ma martwo znacznych kapitatow. A ktoz
bedzie chciat oderwac¢ je od ciggtego



przemystowego uzycia na jeden lut 2 mie-
sigce, aby je na jakkolwiek wysoki pro-
cent wypozyczyt? Nie wszyscy wpra-
wdzie spekulanci doznajg podobnych tru-
dnosci. Posiadajgcy kredyt bankierowie
moga w 24 godzinach przysposobi¢ kilka
milionow. Banki przez eskontowanie ich
wexli, niezmierng im w podobnyclijfzy-
padkach czyniag przystuge. Lecz wiecej
jestniebankieréw i spekulantéw nie przy-
puszczonych do uzywania kredytu ar.i
w banku publicznym, ani u oséb prywa-
tnych. Dla tych, ws$réd podobnych oko-
licznosci tylko chwytanie siy najzgubniej-
szych $rodkdéw pozostaje.— Muszg od-
sprzeda¢ natychmiast targiem petnym za-
kupiong na targu zobowigzujgcym ilos¢
papierow, roéznice stanowigcg ich strate
doptaci¢; a w checi odzyskania przynaj-
mniej cze$¢ przegranej, muszg tez samag
lub wiekszg ilos¢ papieréw targiem zo-
bowigzujacym na nowo zakupi¢, jezli se
spodziewajg zdrozenia, a sprzedac jezli



mniemajg iz nastgpi stanialos¢. W grze
powstaje zapat do gry. — Lecz jezli wie-
lu spekulantéw znajduje sie w temze sa-
mem potozeniu, uzycie ostatniego $Srodka
moze ich narazi¢ na podwéjna lub potréj-
ng strate; bo nagle wielka ilo$¢ papie-
row na raz ofiarowana nagtg niezmier-
nie wielkg sprowadzi staniato$¢.— Aby
tego unikna¢, kazdy z podobnych speku-
lantéow sam wyszukuje jakiego kapitali-
ste, ktoryby przystat zaptaci¢ przypa-
dajace do podniesienia papiery, za rekoj-
mig ajenta, a z wszelkiem ryzykiem sta-
niatosci na strone spekulanta pod warun-
kiem, iz zaptacone papiery zostang za mie-
sigc a najdalej za dwa odsprzedane, i wie-
rzytelnos$¢ kapitaliscie wraz z procentem
wyptacona. Moga ajenci zostac reczycie-
lami graczow; bo kazdy z nich ma w swo-
im reku zakupione na rachunck zleci-
ciela papiery, a ztozona przez niego re-
kojmia moze by¢ wiecej niz dostateczng
do pokrycia straty z nowej staniatosci



wynikng¢ mogacej.— Moze kazdy spe-
kulant chwytac¢ sie tego $srodka, bo tat-
wiej mu jest znale$s¢ kredyt na kilko ty-
siecy frankéw rekojmi dla ajenta, niz na
calg summe potrzebng do podniesienia pa-
pierow. Przystajg na takowe posrredni-
ctwo ajenci, bo niewystawiajg sie na za-
dng odpowiedzialnos¢, powlekajac je po-
stacia prawng kupna i sprzedazy, a za
kazdg raza 4 wymienne zyskujg. Lecz
nie kazdy z spekulantow znajduje sie w ta-
kich zwiazkach z kapitalistami, izby maégt
tatwo w epoce dopetnienia targu znales¢
pozadany kapitat. Dla tego ajenci maja-
cy zwykle wiele podobnych zwigzkow,
sami sie rzeczonem wyszukaniem kapi-
talistow zajmuja: i dtuznik z wierzycie-
lem nie tylko nic z soba nie majg do czy-
nienia, ale nawet najczesciej w cale o so-
bie nawzajem niewiedza. Dla nadania
formy prawnej podobnem umowom, od-
bywa sie udane kupno targiem petnym
na imie kapitalisty, i wspo6tcze$nie z je-



go strony odsprzedanie targiem zobowig-
zujacym dla spekulanta. W réznicy za$
miedzy ceng kupna targiem petnym, a
odsprzedania targiem zobowigzujacym,
jest objety procent od pozyczonego kapi-
tatu i dwa wymienne z strony kapitali-
sty ajentowi przypadajagce. Tym sposo-
bem kapitalista zostaje zupeinie na ze-
wnatrz wtasciwego handlu papieréow pu-
blicznych i spekulacyi gietdowych. Nie
jest on tu wtasciwie ani kupcem ani
sprzedajcg; bo ani z powjodu kupna, an
z powodu sprzedazy, nie wystawia sie na
zadng strate, ale jest tylko wierzycielem
spekulanta majgc wszelkie rekojmie a za-
dnego ryzyka. Caty zatem ciezar umowy
samego tylko spekulanta gniecie; a to tem
wiecej, iz proécz ponoszonych kosztéw
witasciwej pozyczki, ajentom optacaé sie
musi. Odzyskanie poniesionej straty jest
jego celem; a doptata powiekszajgca onez
jest jedynym do tego srodkiem. Jezli w o-
statecznym terminie targu zobowigzuja-



cego cena papierOw zostanie taz sama,
tub wiecej jeszcze spadnie, spekulant be-
dzie musiat znowu swoje pozyczkowg ope-
racye ponowic, i nowg doptatg swoje stra-
te powiekszy¢. A im dituzej bedzie trwat
w swojem przedsiewzieciu, tym strata
jego coraz bardziej bedzie wzrastata, i
tym coraz wyzszego bedzie potrzeba zdro-
zenia, aby w calosci mogta byc¢ po-
krytg.— Pamietny jest w dziejach Giet-
dy Paryzkiej z podobnej operacyi rok
1818. Wlikwidacyi Czerwcowej wielu
kupcow na golizne zostato posiadaczami
papieréw po wyzszej nad biezagca cene.—
Chcac unikng¢ straty, zaciggneli w po-
dobny spos6b pozyczki, i czekali zdroze-
nia. Od Czerwca do Listopada zamiast
zdrozenia, zwolna staniato$¢ nastepowata.
TV skutku tego namienieni spekulanci od
miesigca do miesigca swoje pozyczki mu-
sieli ponawiac¢, i od miesigca do miesigca
coraz wiecej ilos¢ papierow czekajgcych
zdrozenia si¢ wzmagata. W Listopadzie



z powodu braku wypozyczonych kapita-
tow, i wielkiego przepetnienia targu pa-
pierami, taki byt ucisk miedzy spekulan-
tami, iz na miesigc od pozyczonych
w powyzszy sposob kapitatow ptacono
Stan takowy nic mogt sie dtugo utrzymad.
Imienni witasciciele papieréw wycien-
czeni wielka idiugo trwajaca optata pro-
centowi wymiennego, ujrzeli sie w konie-
cznos$ci ich odsprzedania. Ws$réd wiec
istniejgcej juz staniatosci, powstato je-
szcze nagte i wielkie ofiarowanie, a z nie-
go nadzwyczajna Avielka staniatos¢.—
W przeciggu bowiem jednego miesigca,
papiery o 208 spadty, i w koncu likwida-
cyi Listopadowej 7 Grudnia, 20 mili. fran.
samych réznic wcenach zaptacono.Wypa-
dektcnbyt sprowadzony przez bankieréw
ktérzy posiadajgc wiele papieréw z nowo
zaciggnietej przez Rzad Francuzki po-
zyczki, uwiedli graczéw rozmaitemi spo-
sobami, idozakupowania ich targiem zo
bowigzujgcym zmusili. A sprzedawszy ich



najznaczniejsza czesé w Czerwcu, i zape-
wniwszy sobie na dtugo wysokg ich cene
w nastepujacych miesigcach, zwolna targ
niemi tak jeszcze zapetnili, iz dawniejsi
nabywcy bez znacznej straty posiadanych
ilosci odsprzeda¢ nie mogli. Obliczono
iz ta zreczno$¢ bankier6w w wprowa-
dzenia kredytu publicznego do oo milio:
frank6éw straty rozmaitym spekulantom
i ajentom przyniosta. Gdyby spekulanci
zaraz przy kohcu Czerwca odsprzedali
byli nabyte papiery, strata ich bytaby
daleko mniejsza; swojemi pozyczkami by-
liby nie oderwali tyle i na tak ditugo ka-
pitatéow od przemystowego uzycia, i pa-
nowie bankierowie mniej o kilka milio-
now byliby zyskali. Pozyczkowa opera-
cya wyzej opisana nazywa sie reportem,
a doptata z nig potaczona stanowigca ro-
znice miedzy umowiong ceng targu pet-
nego i zobowiazujgcego jest ceng reportu
(taux de report). Z przyczyny niepodo-
bienstwa odr6znienia operacyi zwyczaj-
i4



nych od powyzszych, wszelka réznica
miedzy ceng na targu petnym a zobowig-
zujacym, jako tez miedzy ceng na targu
zobowigzujgcym zwyezajnym zadatko-
wym od korca jednego miesigca, do kon-
ca drugiego, nazywa sie takie ceng repor-
tu. Podobniez kazde sprzedawanie posia-
danych papieréw targiem peitnym pota-
czone z wspoOitczesnem ich odkupieniem
targiem zobowigzujacym; jako tez kazde
zakupienie papierow targiem petnym sto-
warzyszone z ich odsprzedaniem targiem
zobowigzujgcym nazywa sie rowniez re-
portem. Zsamej natury rzeczy wynika; ii
targiem zadatkowym reportowac nie mo-
zna : bo wierzyciel pozyczywszy kapi-
tat w formie kupna i sprzedazy zawsze
ma interes w dopetnieniu wszystkich
7. ta umowg potgczonych warunkow, i
tem samem nie potrzebuje kupowaé so-
bie zadatkiem moznosci jej zerwania.
Spekulant za$ nie moze by¢ w tadnym
przypadku strong ptacgcg zadatek: gdyz



w pierwszym razie mogitby zawartej u-
mowy niedopetni¢ , i zpozyczki sie nie-
uisci¢. Zawsze wiec od targu zadatko-
wego repertuje sie targiem zobowigzu-
jacym. Gdy kto sprzedat pewnga ilos¢ pa-
pieréw targiem zobowigzujacym na goli—
zne, i gdy zamiast staniotosci nastgpito
zdrozenie, jedynym tylko sposobemgracz
moze dopetni¢ targu t.j. odkupi¢ po ce-
nie biezgcej sprzedang ilos¢ i roznice
w cenach przypadajacych na jego strate
wyptaci¢. — Jezli za$ chce odzyskaé
przegrang, jedyny do tego pozostaje mu
srodek, to jest grac¢ dalej: sprzedawad
lub kupowa¢ na golizne___ Zwykle gdy

gracz po ostatniej rzeczonej stracie, na
nowo toz samo powtarza, co go do niej
przyprowadzito, i gdy znowu targiem
zobowigzujagcym na golizne sprzedaje *
gietdzisci nazywajg to reportem. Nada-
wanie tak rozmaitego znaczenia wyra-
zowi, report wprowadza ciemno$¢ w mo-
we, izamieszanie w wyobrazenia. W je-
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zyku francuzkim ta nieprzyzwoito$¢ jest
jeszcze wiekszg; bo zaréwno tak sama
operacya pozyczkowa, ktérgsmy powy-
zej nazwali reportowaniem jako tez do-
ptaty z réznicy w cenach powstajgce na-
zywajg sie reportem. Niezmieniajgc raz
juz przyjetego przez gietdzistow stowoda-
stwa (nomenklatury) nalezy przynajmniej
rozrozni¢, iz w sprzedazy na golizne
report jest prostem ponowieniem gry, i
nie moze zadng miarg zawiesi¢ od kupie-
nia sprzedanej przez spekulanta ilosci
papieré6w. W Kkupnie za$ na golizne jest
operacya pozyczkowg zawierajgcg zu-
petnie odsprzedanie zakupionych iloSci
az do epoki zdrozenia. Sprzedanie ka-
pitaliscie reportowanej ilosci papierdw,
i jednoczesne odkupienie jej od niego,
nie moze by¢ w zaden sposOb za od-
sprzedanie poczytywane; jest to bowiem
tylko forma i $rodek zaciagnienia pozy-
czki. W chwili istotnego odsprzedania
reportowanie sie konczy i gracz swoje-



go wierzyciela zaspakaja. Précz powyz-
szych tak réznorodnych znaczen, ktore
wyraz report przybieraé moze , jest je-
szcze jedno ktore mu gietdzisci nadajg
Wypozyczenie pewnej summy pieniedzy
przez kapitaliste graczow i reportujgcemu
sw™oje kupno na golizne, nazwano re-
portem kapitatu do konca miesiaca (re-
port du comptant a la fin du mois). —
To reportowanie jest tak zwyczajne iz
wielu kapitalistow sktada ogromne sum-
my ajentowi lub ofiaruje im takowe na
kazdoczesne zazadanie, w celu ciggnie-
nia z nich dochodu. Umieszczone w po-
dobny spos6b kapitaty w ciggu catego
roku najwiecej przez kilka miesiecy tyl-
ko moga by¢ na wsparcie azjotarstwa
uzyte, a przez reszte czasu lezg mar-
twa i czekajg az je przykre potozenie
graczoOw na scene zapasOw gietdowych
wyprowadzi. Pomimo to: przynoszg zwy-
kle witascicielom wyzszy procent, nif
zakupione za nie wartosci kredytowe,
i4*



bez najmniejszego narazenia icb na stra-
te, i z wszelkg tatwoscig oderwania ich
do kazdego nowo przedstawiajgcego sie
korzystniejszego uzycia. Bankierowie ma-
jacy zwykle najwiekszag tatwos$é otrzy-
mania kapitatéw z banku za pomocg e-
skontu wexli, i od prywatnych dro-
bnych wierzycieli po 3 lub 48, korzy-
staja czesto z powyzszego reportu, i
w ciggu niekiedy jednego miesigca cato-
roczny od nich zaptacony procent od-
zyskujg--—- Stronnicy targu zobowigzu-

jacego bronig go zwykle tem, iz nie
wszystkie umowy nim zawierane sg u-
mowami na golizne, i ze tem samem
targ ten jest potrzebg handlu papierow
kredytowych, a nastepnie kredytu pu-
blicznego.— W réznych czesSciach ni-
niejszego dzieta zwracaliSmy juz na
ten przedmiot uwage czytelnika; report
kapitatow podaje nam jeszcze do tego
najlepszg sposobnos¢, i nasuwa nieodpar-
te dowody na usprawiedliwienie naszego



zdania: kazda pozyczka ktérg gracze za
pomocg reportu zaciggajg jest koniecznie
potgczone z kupnem, targiem petnym i
wspoOtczesnem odsprzedaniem nie na go—~
lizne targiem zobowigzujacym.— Fa-
ctum wiec na ktorem sie wspomnieni
stronnicy opierajg jest niewatpliwe; lecz
wnioski z niego wyprowadzone falszy-
we.— Bo te na pozor rzeczywistosciag
odziane umowy précz zewnetrznej po-
staci, nic wsp6lnego z istotnemi umo-
wami kupna i sprzedazy niemajg. Ka-
pitalista wypozyczajgcy pewng summe
pieniedzy kupcowi na golizne w targu
zobowigzujgcym; kupuje wprawdzie pa-
piery, ale ich ani chwili nie posiada,
rozrzadzi¢ niemi niechce, posiadania ich
unika, i jedynie je za pewny zastaw u-
waza, na ktérym nic straci¢ nie moze,
gdyz przez udane jego odsprzedanie a-
jent kupujacy na rachunek dtuznika jest
reczycielem za calo$S¢ przyznanej mu
wartosci. Gracz odkupujacy tez samg



ilos¢ papierow, witascicielem ich zostaé
nie moze, posiada je tylko imiennie, i
jak najrychlej pozby¢ sie ich pragnie. —
Reportowane wiec papiery wypchniete
z targu petnego, z obrebu witasciwego
handlu wysoka ceng targu zobowiazuja-
cego, tutaja sie miedzy lichwiarzami
wspierajgcemi azjotarstwo, i graczami
ktérzy zagrozeni widoczng stratg hazar-
duja nowag stawke, i nowag grg zgubne
dla nich skutki gry zniszczy¢ usituja.—
Tutajgca sie w ten sposéb prawie cig-
gle pewna ilo$¢ papieréw wymaga wie-
kszych kapitatow do utrzymania ich
w cyrkulacyi, niz rzeczywista potrzeba
ich handlu, i dotgd marnotrawi pewng
czes$¢ sit produkcyjnych narodu, dopoéki
na targ peiny nie wré6ci. — Handel
wrartosci kredytowych réwnie jak kaz-
dych innych, w tenczas bedzie najwie-
cej udoskonalony, i w najpomyslniejszym
stanie, kiedy utrzymanie jego najmniej
bedzie kosztowato , i kiedy tem samem



najmniejszg ile tylko by¢ moze czastke
sit produkcyjnych zuzyje-— W dzisiej-

szym stanie rzeezy .niepodobna wszy-
stkich zlgd wynikajgcych strat S$cisle
oznaczyé. Lecz jeden rzut oka na han-
del papierow w gietdzie paryzkiej wy-
starcza do objecia myslg tego ogromu
kapitatow, ktore w wartosciach kredy-
towych zatrudnia prézny ruch, i azjo-
tarstwo konieczny skutek targu zobo-
wigzujacego pozera.”~~ Co miesiac od
300 milionbw w Sredniem przecieciu
podwéjne wymienne; kapitatly graczéw
poswiecone na rekojmie dla ajentéw, i
przynajmniej w S$redniem 'takze prze-
cieciu 2 Swynoszagce kapitaty na re-
port poswiecone, bedgce przynajmniej
255 czescig ogdblnej massy wartosci w mie-
sigcu pozornie zamienionych, sktadaja
w ogoble summe wynoszgcg koto 22 mi-
lionéw frankéw, ktore sg zupetnie O-
derwane od produkcyi i stuzg nie na u-
trzymanie istotnego handlu ale na zy-



wienie przez miesigc azjotarstwa. Przy-
dajmy do tego straty, ktore koniecznie
powstaé muszg z nagtego odrywania od
przemystu kilkudziesieciu milionoéw fran-
koéw dos¢ czesto przywotanych do giet-
dy na ratunek graczom uderzonym ja-
kim niespodziewanym ciosem, a naj-
mniejsza watpliwosé pozosta¢ nie mo-
ze, iz obecny handel papieréw przynaj-
mniej dwa razy wiecej nad istotng po-
trzebe cyrkulacyi kapitatow zajmuje___
Podtug bowiem juz wyzej przytoczone-
go autora (Etude du credit public et de
dettes publiques par L. C. A. Dufresne
St Leon Paris 1824 pag. 208) nawet
20 milionoéw fr. nie potrzeba do uskute-
cznienia zamiany rzeczywiscie w ciggu
jednego miesigca miejsce majacej.

I Wiudii U it

O Kulissjerach (Coulissters).

- Wytkniete dopiero marnotrawstwo sit
produkcyjnych z powodu handlu papie-
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réow publicznych, nic jest ograniczone
w samym tylko opisanym wyzej targu zo-
bowigzujgcym, i Scisle potgczonym z nim
reporcie.— Wystepuje ono jeszcze ze-
wszystkiemi najzgubniejszemi skutkami
gry nawet za obreb wszelkiemi formami
prawnemi okreslony, (a) kulissierowie,
tak nazwani od miejsca w Gietdzie Paryz-
kiej, gdzie sie zgromadzaja i zaktady czy-
nig— posuwajg azjotarstwo do ostatniej

(a) W gtéwnej publicznej sali gietdy, znajduje sie nieco
nad poziom wzniesione kuliste, szrankami obtoczo-
ne miejsce, gdzie ajenci miedzy druga a trzecig go-
dzing z potudnia publicznie umowy targiem petnym
zawieraja. Miejsce to nazywa sie parkietem (par-
quet) a wchéd do niego od strony izby ajentowskigj
z obu stron oszrankowany nosi imie kulissy £la
coulisse). Natogowi gietdzisci cisng sie zwykle oko-
to parkietu, a szczegdlniej okoto jego wchodu, aby
téra tatwiej mogli sie z ajentami porozumiewad, i
dowiadywaé sig¢ o cenie biezacej w kazdej chwili
targu petnego, jako tez zobowigzujacego; majgcego
miejsce w izbie ajentowskiej od 3 — 4 godziny. Ca-
le zgromadzenie graczéw zajmujacych to miejsce*
zowia Francuzi takze la coulisse, a kazdego ktoéry
wjiim przebywa le coulissier.



granicy.— Wszystkie ich umowy sj za-
wierane na golizne targiem zobowigzu-
jacym zwyczajnym lub zadatkowym bez
zadnego posrednictwa ajentéw, i bez za-
chowania zadnej formy prawnej. Targ
ich zar6wno obejmowa¢ moze jedne lub
kilka godzin, dni lub miesiecy; niekiedy
rozcigga sie nawet do pol' roku. Wszel-
kie kombinacye targu zadatkowego i zo-
bowigzujgcego zwyczajnego sa miedzy nie-
mi zrealizowane. Zadatek sprzedaj/liczy
(prime pour recevoer) ktorym sprzedajca
papierow zapewnia sobie mozno$¢ zer-
wania targu, zaréwno jest uzywany jak
zadatek kupiecki jedynie ustawami do-
zwolony. Umowy kulissier6w moga wy-
wiera¢ pewien wptyw na umowy forma
prawng zawierane; bo mogg da¢ powdd
czesto do istotnego zakupowania, a na-
stepnie odsprzedawania papierdw targiem
petnym lub zobowigzujgcym za pos$redni-
ctwem ajentow. Jezli bowiem dla kupca
kulissiera korzystniejszg jest rzeczg zg-



da¢ dostarczenia zakupionych papierow
niz przystaé¢ na zaptacenie lub pobranie
roznicy w cenach; zazada tego i sprze-
dajca; dotrzymujgcy stowa musi je tar-
giem petnym zakupié: Kkulissier wysta-
wiony na znaczng strate z powodu ku-
pna, rownie moze sie chwyta¢ reportu
jak kazdy inny spekulant. Odwrotnie,
moze by¢ znowu niekiedy dogodniejszg
rzeczg dla sprzedajcy dostarczy¢ sprze-
dane papiery, niz pobrac¢ lub wyptacic
réznice w cenach; kupiec w tym przy-
padku musi papiery przyja¢ i takowe na-
tychmiast odsprzeda¢. Kazdy z kulissie-
row prdcz zaciagnietych zobowigzan
wzgledem swoich kolegébw, moze ich je-
szcze wiele przyja¢ za posrednictwem
ajentow. Korzysci z jednych moga pokry-
waé strate z drugich, i podniesione pa-
piery z powodu jednych moga by¢ do-
starczone w celu uiszczenia sie z drugich.
Jedyng rekojmig umoéw przez kulissieréw
bez posrednictwa ajentéw zawieranych,
15



jestich dobra wiara i honor. Podtug ktore-
go zasad godzi sie blizniego oszuka¢, i do
ostatniej nawet zguby doprowadzi¢, byle-
by tylko zrecznie i forma kupna lub sprze-
dazy. Mozna i miedzy niemi zyskac sobie
imie rzetelnego i poczciwego cztowieka;
chociaz kazdy z nich w grze i oszustwie
zbogacenia sie szuka, i z niewiadomosci
swoich kolegéw o wypadkach lub podste-
pach wptywajgcych na cene papierow,
jak z Kilkakro¢ stotysiecznego kapitatu
lichwe ciagna¢ przy kazdej wydarzo-
nej sposobnosci usituje. Im kto wiecej
przegranych wyptacit, tem jest poczci-
wszy, a im kto wiecej tym sposobem od
drugich pobrat, tym wiecej dat dowo-
dow swojej przemystowosci. Niedotrzy-
mujacy danego stowa, od wszystkich jest
wzgardzony, poczytany za podiego oszu-
sta, i prawie na wygnanie z gietdy ska-
zany.— W Londynie takiego nazywa-
ja kulawym kaczorem, (kupca bykiem,
a sprzedajce niedzwiedziem) nazwisko



jego przez affisz w gietdzie przylepiony
zostaje do publicznej wiadomosci poda-
ne, i nazawsze wszyscy gracze od niego
stronig. — Zwazajac na rozmaito$¢ wa-
runkoéw, pod ktéremi kulissierowie mo-
ga umowy zawierac, i oszczedzenie ko-
sztéw, do ktérych daje powdd posredni-
ctwo ajentéw, nie trudno pojaé, ii mas-
sa imiennych i czczych wartosci, na kto-
rych w ten spos6b gracze spekulujg, mu-
si przynajmniej wyréwnywac¢ massie war-
tosci rzeczywiscie i imiennie w targu pet-
nym i zobowigzujagcym w formie prawnej
cyrkulujgcych. — Miliony ktérych nigdy
niebyto, niemasz i niebedzie, mogag po-
dobnie w jednej godzinie przez gietde
przebiedz, iw samych tylko kieszeniach
kulissierow $lad swéj przez mniej i wie-
cej oznaczyé.— Loterya niesie podniete
i zywiot dla najzgubniejszych namietno-
§ci miodziezy, i klassy ubozszej; a gietda
podstawia toz samo dla dojrzatych ma-
jetnych, ktérzy w grze przemyst, awswo-



bodnej gnusnosci swoje towarzyskie po-
wotanie upatruja.

O zastawach papierow publicznych.

(Emprunts ouprets sur dopéts d'effets publics)
~Faustpfandsyertriige).

Gyby posiadacze papieréw w przy-
padku cisnacej ich potrzeby, tylko przez
ich sprzedanie mogli dosta¢ pieniedzy,
mogliby niekiedy z tego powodu hyc wy-
stawionemi na znaczne straty. Bo po-
zbywszy sie nieraz posiadanych papie-
row w staniatosci, musieliby je odkupo-
waé¢ w zdrozeniu, i tym sposobem nie-
stychany procent od pozyczki optacié.'—
Stronnicy targu zobowigzujgcego mogli-
by wtenczas stang¢ w ich obronie, iuwiel-
bia¢ mysl szczesSliwg wprowadzenia tego
targu do handlu papieréow; wprowadza-
nia, ktére w kazdej chwili posiadaczom
wartosci kredytowych, podaje sposobnosé
otrzymania za nie pieniedzy bez naraze-
nia sie (pod pewuym tylko wzgledem)



na straty z przyczyny nastgpi¢ mogacego
zdrozenia.— Sprzedawszy bowiem tar-
giem petnym, a odkupiwszy natychmiast
targiem zobowigzujacym (reporter du
comptant a la fin du mois) wchodzi sie
w pieniezny kapitat rozrzadzalny, az do
ostatniego terminu dopetnienia targu,
w ktoérym tez samag ilos¢ mozna znowu
targiem petnym odsprzeda¢, a wspotcze-
$nie targiem zobowigzujagcym na nowo
odkupi¢. Ta jedyna korzys¢ ktorg targ zo-*
bowigzujgcy posiadaczom papierdw przy-
nies¢ moze jest niedostateczng, i w han-
dlu wtasciwym papieréw zbyteczna; bo
przyzwoicie urzadzone zastawy sg pod
tym wzgledem daleko dogodniejsze. Scig-
ganie pieniedzy za pomocg targu zobo-
wigzujgcego, zwtaszcza na kilka lub kil-
kanascie miesiecy, moze posiadacza pa-
pierbw czasem na znaczne narazi¢ stra-
ty; gdyz tylko miedzy cena biezgaca na tar-
gu peinym i zobowigzujagcym moze nie-
by¢ wielkiej r6znicy; lecz miedzy taz ce-
i 5*



ng, od konca jednego do korica drugiego
miesigca, réznica moze kilka na sto wy-
nosi¢. W zastawach przeciwnie zapozy-
czajacy nie puszcza sie na igrzysko losu,
wie naprzéd ile go zaciggniecie dtugu be-
dzie kosztowato, i jezli tylko ma che¢
i moznos$¢ utrzymania sie w posiadaniu
swoich papieréw; zastaw go z nich nie
wyzuje, i na najmniejszg nieprzewidziang
strate narazi¢ niemoze. Jezeli za$ niezy-
czy sobie zatrzymad papierow w celu po-
bierania przywigzanego do nich docho-
du, moze je sprzeda¢ natychmiast targiem
peitnym, i odzyska¢ kapitat \y nie wio-
zony. Kazdy wiec z posiadaczow papie-
row, potrzebujacy pieniedzy jedno z dwoj-
ga pow inien wybieraé, albo ich sprzedaz
targiem petnym, albo ich zastaw. A jezli
sie chwyta targu zobowigzujacego, czeka-
ja go nieprzewidziane straty mogace wy-
nikngé¢, albo z wypadkoéw’ politycznych,
albo z podstep6w azjotarstwa. Dowodzi
tego wypadek w roku 1818, o ktérym



liamieniliSmy w artykule o reporcie. Kto
w Czerwcu t. r. zaciagnat pozyczke na 5
miesiecy za pomocg targu zobowigzujace-
go musiat optaci¢ od niej wiecej niz 208
procentu. Zacigganie w ten spos6b pozy-
czki prawie zawsze wiele kosztuje,z przy-
czyny czestego optacania podwdjnego
wymiennego, i zpowodu zmiany w cenie
papierow miedzy jednem a drugiem po-
nowieniem pozyczkowej operacyi. Wsrod
ciagle wzmagajacej sie staniatosci, jest
wielka ilos¢ reportowanych papieréw;
cena reportu staje sie coraz wyzsza, i pro-
cent od takowej pozyczki zawsze w ré-
wni z rzeczong ceng idacy, musi by¢ wy-
soki. Ws$réd za$ wzrastajacego zdroze-
nia, cena reportu jest wprawdzie nizka,
lecz w skutku coraz wy zszej biezgcej ce-
ny papierow, stopa procentu od pozyczki
wypadnie zawsze za wysoka. W stania-
tosci rdéznica miedzy cenami na poczatku
jednego a drugiego miesigca, moze wpra-
wdzie pokry¢ wysokos¢ stopy procentu



lecz aby staniato$¢ prawdziwg korzysc
przyniosta, zaciagajgcemu w ten sposob
pozyczke: potrzeba, aby przypadta na po-
czatek miesigca, w ktorym wszedtszy
w spodziewany kapitat bedzie mégt pu-
szczone w obieg papiery odkupi¢. W pier-
wszym razie nastate w ciggu miesigca,
zdrozenie, moze zwréci¢ cene do dawnej
wysokosci, a nawet i przewyzszy¢ odnie-
siong wiprzod korzys¢. Zastawy papieréw
publicznych précz korzysci, jaka posia-
daczom wartosci kredytowych w przy-
padku potrzeby pieniedzy przynoszg, czy-
nig jeszcze wtasciwemu handlowi papie-
row przystuge. Kazde bowiem powsze-
chne wstrzas$nienie kredytu paralizuje
odbywajgcg sie za pomocg niego cyrkula-
cya, sprowadza przez to nagte zgdanie ka-
pitatéow, i chwieje podstawkami na ktérych
wysokos$¢ ceny papieréw publicznych po-
lega. Gdyby wiec wsrod powstatej tym
sposobem staniatoSci wszyscy posiadacze
papierow potrzebujgcy tatwo rozrza-



dzalnych kapitatow chcieli sie ich po-
zbyé, lub targu zobowiazujgcego do o-
trzymania pieniedzy uzy¢, ofiarowanie
nadzwyczajnieby targ przepetnito, sta-
niatos¢ mogtaby sie zamieni¢ na upadek
ceny, i handel papieréw na dtugo mogt-
by zosta¢ sparalizowany. Ci ktorzyby
sie wsérod podobnych okolicznosci wyzu-
li z posiadania papieréw; mogliby stra-
ci¢ jedne trzecig czes$¢ lub potowe w nie
wtozonego kapitatu, a ci ktérzyby za
pomoca targu zobowigzujgcego, pozyczki
pozaciggali w przypadku powrotu ceny do
dawniejszego stanu, przed odzyskaniem
zastawionych papierdw jeszczeby wiecej
niz pierwsi stracili, bo procz gtéwnej ro-
znicy w cenach musieliby wielokrotnie po-
dwéjne wymienne i wysokg przez znaczny
czas cene reportu optaci¢. Lecz aby zasta-
wy mogly wszystkie rzeczone nieprzy-
Zwoitosci usungt i pozadane przynies¢ ko-
rzysSci , potrzeba aby posiadacze papie-
row jak najwiekszg mieli tatwos¢ ich



uskutecznienia za optatg biezgcego lub
mato co wyzszego procentu. Nie mo-
ze tu by¢ miejsce do zupetnego rozbio-
ru tego zadania. Wystawienie jednak
paryzkich tego rodzaju zastawdéw, mo-
ze rzuci¢ na ten przedmiot niejakie
Swiatto. Jak w sprzedazy papierow,
rownie w ich zastawach jedynemi i ko-
niecznemi posrednikami sg ajenci, z tg
réznicg ze do uskutecznienia zastawu je-
den ajent wystarcza. PisSmienne zobo-
wigzania miedzy kapitalistg i wtascicie-
lem papieréw, a uzytym do posrednic-
twa ajentem sg podwdjne i wzajemne.
Podobne zobowigzania najwiecej na trzy
miesigce rozcigga¢ sie moga i w razie
potrzeby dtuzszej epoki do uiszczenia
sie dtuznika, po uptynieniu tego czasu
musza byé ponawiane. Przekaz w wiel-
kiej ksiedze narodowych diugoéw, a ra-
czej zawieszenie przekazu potaczone z tg
czynnoscig i przez ajenta wymiany U"
skutecznione jest wolne od podatku do-



siegajacego we Francyi wszystkie umo-
wy piSmienne (impét d’enrégistrement).
Papiery na ukaziciela zostajg w reku
wierzyciela przez czas zastawu. Kapi-
talista w chwili zawarcia umowy zobo-
wigzuje sie piSmiennie do zwrécenia zto-
zonych na jego rece papierow w termi-
nie umowg oznaczonym, za wyptatg wy-
pozyczonej summy. Diuznik zas przy-
rzeka wyptaci¢ w tymze czasie zapozy-
czony kapitat za zwrotem zastawionych
papieréw. Procent ptaci sie zwykle
z gory, pospolicie kapitalista wypozycza
tylko na czes¢ wartosci zastawionych
papierow. Jezli w epoce zastawu cena
papieréw spadnie az do ilosci na nie
wypozyczonej, natenczas dtuznik jest zo-
bowigzany zastaw powiekszy¢ lub dtug
przed terminem wyptaci¢c. W przeci-
wnym razie wierzyciel udaje sie do ra-
dy ajentdéw, a ta upowaznia sprzedanie
zastawu po cenie biezgcej w celu za-
stonienia kapitalisty od straty ktéraby



z wiekszej staniatosci wynikng¢ mogta.
Podobnie sobie wierzyciel postepuje,
kiedy w ostatecznym terminie umowy
zastawnej diuznik sie nieuiszcza. Dwie
nieprzyzwoitosci w powyzszym sposobie
uskutecznienia zastawu dajg sie dostrze-
gac¢. Naprzéd ograniczony czas zasta-
wu do trzech miesiecy, a powtore brak
wspétubiegania miedzy kapitalistami w o-
fiarowaniu. Trudno poja¢ jaki inny mo-
ze mie¢ powdd postanowienie ogranicza-
jace czas pozyczki na zastaw papieréw,
précz checi powiegkszenia ajentom do-
chodu. Nie mozna tu upatrzy¢ ani in-
teressu wierzyciela ani dobra dtuznika.
Pierwszy nie jest wystawiony na za-
dng strate nawet w najdtuzszym czasie,
bo za nadejsciem staniatosci w kazdej
chwili ma prawo domagania sie powie-
kszenia zastawu lub wyptaty diugow.
Dla drugiego to ograniczenie jest wido-
cznie zgubne; bo go wystawia na cze-
ste optacenie sie ajentowi, i przy kaz-



dem odnowieniu umowy moze go nara-
za¢ na straty z powodu niemoznosci za-
ptacenia dtugu i trudnosci wynalezienia
kapitalisty ktoryby chciat zgdang sum-
me wypozyczy¢. Co sie tycze braku
wspoétubiegania sie kapitalistow, i to jest
niewatpliwem. Bo jezli zapozyczajacy
niema pod rekg kapitalisty, ktéryby mu
chciat i mogt zgdang summe wypozyczy¢;
musi interes swéj powierzy¢ ajentéwl
do posrednictwa uzytemu. A ten moze
rownie nie mie¢ tatwosci wynalezienia
wypozyczalnego kapitatu, kiedy tym cza-
sem wielu z jego kolegbéw nie moze zg-
daniu kapitalistow odpowiedzie¢, lub tez
moze nadstawi¢ jakiego lichwiarza z kto-
rym zostaje w ciggtem porozumieniu i
zmowie. Mogg umowy maskujgce gre i
aziotarstwo by¢ zawierane publicznie, i
za wspOllnem i jednoczesnem porozumie,
niem sie wszystkich ajentéw moga ich
wypadki by¢ podawane codzien do pism
publicznych; nie widze powodéw dla
16



czegoby pozyczki na zastaw papieréow
publicznych nie miaty byé w ten spo-
sOb zawierane, i stopa ptaconego od nich
procentu biezgcego w cenniku gietdo-
wym umieszczana. Obmysliwszy tylko
sktad bezpieczny na zastawiane papie-
ry, ktory jest jedynie potrzebnym na
wartos$ci nieimienne, a nic nie maszta-
twiejszego nad to, do uskutecznienia. —
Korzys$ci z tad wynikna¢ mogace tak pod
wzgledem najprodukcyjniejszego uzycia
kapitatow, jako tez dobra kredytu pu-
blicznego bytyby nieocenione. Kazdy z ka-
pitalistow nie majacy sposobnosci uzycia
swoich kapitatéw, znajgc z cennika giet-
dowego stope biezgcego procentu, niost-
by tamze z zaufaniem swoje kapitaty, bo
nigdzie nie mogtby ich korzystniej i bez-
pieczniej umiesci¢. Kazdy z posiadaczéw
papierow majacy jakas szczegdlng spo-
sobnos$¢ zyskownego uzycia kapitatow, a
niechcacy sie wyzu¢ z ich posiadania,
znajac w kazdej chwili na jaki procent



musi ich w gietdzie otrzymac, nidstby do
zastawu swoje papiery, a otrzymany Kka-
pitat najkorzystniej by dla niego i dla na-
rodu byt uzyty. Niktby sie tyle nie lekat
kupowa¢ papierow kredytowych, bo byt-
by pewnym, ze bedzie mégt zawsze po-
bieraé¢ od nich staty dochéd; a pomimo
nawet znacznej ich staniatcSci w przy-
padku potrzeby zapozyczy¢ zadang sum-
me bez optacenia sie lichwiarzom.

O Cenniku (Céte de change) (CurszettelJe

Pie6cz towardw i ustug, ktorych jakosé
jest jednostajna i powszechnie znana, £
ktorych warto$s¢ mozna $cisle oznaczy¢
samem podaniem ilosci i gatunkéw, wszel-
kie inne jak to juz wyzej widzielismy;
niemogg sie sta¢ przedmiotem targu giet-
dowego. Z tej przyczyny wypadki z wszy-
stkich umow w gietdzie zawieranych, ta-
two mogg by¢ nawet najodleglejszem oko-
licom handlowym podawane. Gdyby kto



doniost do Warszawy, ze kupit w Lon-
dynie za ioo dukatow konia, niepoda-
wszy diugiego i szczeg6towego o nim opi-
su, nikt z tad niemdégtby sadzi¢ otem ku-
pnie, bo wszedzie znajdujg sie konie roz-
nego wieku, gatunku, i rozmaitej warto-
§ci. Lecz gdyby kto doniost, ze w Lon-
dynie woty tuczne wazgce 800 do 1000
funtow, ptacag sie po 200 lub 000 f. st.
Kazdy mogiby ztagd wmosié, czyli jest ko-
rzystng rzeczg ten towar z Polski doLon-
dynu dostawi¢ lub odwrotnie z tamtad go
sprowadzi¢. Bo w tem doniesieniu jest
oznaczona wprzyblizony sposéb cena tar-
gowa jednego funta wotowego miesa.—
A gdyby ostatnie doniesienie S$ciggato sie
do zboza, wyrobdw zboz wych, meta-
6w, i tym podobnych towardw, wnio-
skowanie z niego bytoby jeszcze tatw'iej-
szem i gruntowniejszem. Podobne donie-
sienia ozywiajg handel na wszystkich
punktach kuli ziemskiej, i nadajg mu naj-
pozadaiiszy dla ludzkosci kierunek; pod-



niecajg produkcjg wskazaniem nowego
odbytu, lub ja miarkujg ostrzezeniem o
dostatecznem zaopatrzeniu targu, i ze
wszystkich stron swiata przywotuja pto-
dy, i ustugi dla zaspokojenia potrzeb i po-
lepszenia bytu kazdego ludu. Dla ryczat-
towego negocjanta takowe doniesienia sg
bussolg, podiug ktdrej swoje interessa
kieruje: bez nich jego czynno$ci musia-
taby zosta¢ zamkniete w szczuptym obre-
bie miejscowosci. W jednem i temze sa-
mem handlowem miejscu, gdzie niemasz
wspOlnego punktu zetkniecia sie dla
wszystkich czynnosci majacych na celu
zamiane, jakiem jest gietda, i gdzie wia-
domosci o stanie miejscowego handlu sg
wytgczng wilasnoscig kilku lub kilkuna-
stu handlarzy; targ niemoze by¢ stosownie
do potrzeby zaopatrzony, wiele kapita-
tow jest martwych lub niedo$¢ korzy-
stnie uzytych, i postepowanie nego-
cjantow jest podobne do podroézy S$lepego
bez przewodnika. Dotgd sam tylko han-
16*



f-
del papierow publicznych doszedt do tej
doskonatosci, iz wszystkie pisma peryo-
dyczne zdajg o nim sprawe , i jak najob-
szerniejsze wiadomosci tyczgce sie tego
przedmiotu podajg. Handel za$ wtasci-
wie towarny, niosgcy zamozno$¢ i dobry
byt narod6éw, niemoze sie¢ wygrzebaé z za-
pomnienia i doczeka¢ podobnej przystugi
od publicystéw zajmujgcych sie pospoli-
tg sprawg. Kazdy z kapitalistow Lon-
dynskich lub Paryzluch tatwiej moze na-
potkaé¢ nie szukajgc nawet, wszelkie wia-
domosci tyczace sie papierow kredyto-
wych meksykanskich, i rekojmi umie-
szczonych w nich kapitatéw, anizeli te
ktére sie bezposrednio do utatwienia od-
bytu na ptody lub zaopatrzenie witasne-
go kraju w potrzebne towary $ciggajg.—
Aby wiadomos$ci o stanie jakiegokolwiek
bgé targu moglty stuzy¢ za skazowke
w przedsiewzieciach handlowych, powin-
ny by¢ najwierniejszym obrazem, ile tyl-
ko by¢é moze rzeczywistosci___ W zbie-



raniu ich zatem nalezy uwazaé 1°a na ga-
tunki towaréw zwykle na nim przedsta-
wianych: potrzeba wiec zrobi¢ porzadny
ich wszystkich opis bez wzgledu na to,
czyli w dniu lub epoce targu byty lub
nie, ofiarowane i zadane— Ilre nalezato-
by podaé jak wielka byta ilos¢ ofiarowa-
nia i zadania kazdego gatunku towaréw;
lecz poniewaz dochodzenie tego jest nie-
zmiernie trudne, przestaje sie wiec zwy-
kle na podaniu tylko stosunku miedzy
jednem a drugiem. Sama natura rzeczy
niezmiernie to utatwia: cena bowiem tar-
gowa kazdego towaru jest najdoktadniej-
szem wyrazeniem tego stosunku. Lecz
z ceng taczy sie scisle wyobrazenie ilo-
§ci.— llosci mierzag sie jednosSciami.—
Nalezy wiec podac¢ najpowszechniej przy-
jetg i znang jednos$¢ uzywang do mierze-
nia kazdego gatunku towarow, i jej cene
targowg. W przypadku gdy samo tylko
ofiarowanie lub zadanie na targu sie oka-
zato; poniewaz jedna ilo$¢, rzeczonego



stosunku utworzy¢ niemoze; nalezatoby
zatem poda¢ ilo$¢ jednego lub drugiego.
Lecz poniewaz i tu trudnos¢ sie wyzej
wskazana przedstawia; szuka sie wiec
przynajmniej przyblizonego rzeczonego
stosunku. Aby go znales¢ trzeba miec ja-
kiekolwiek , o ile by¢moze, najdostate-
czniejsze dane. Ofiarujgcy w ofiarowaniu,
a zadajacy w zadaniu maja ich najwie-
cej, przytacza sie zwykle przeto ich o
tym przedmiocie zdanie, wzmiankujac
cene przez nich ofiarowang lub zgdana.
W takowy spos6b sporzadzony opis sta-
nu jakiego targu w czasie danym od
najistotniejszej sktadajacej go czesci na-
zywa sie cennikiem. Krotkos¢, zwie-
ztos$¢ , jasnos$¢, i prawdziwosc jest jego
zaletg i koniecznym warunkiem. Kto
zdaje z czego spraw’® swojemu przyja-
cielowi, moze uzy¢ do tego nawet i
Hjeroglifow, z ktérych kazdy dla wszy-
stkich innych ludzi bedzie niepodobng
do odwiktania zagadkg. Lecz kto swo-



jem pismem przemawia do publicznosci,
powinien usitowaé, aby od jak najwie-
kszej liczby byt zrozumiany, nic dwu-
znacznego i watpliwego nie powinien
z pod swojego pidéra wypusci¢c. W obe-
cnym stanie rzeczy cenniki targéw eu<
ropejskich nie maja tej pozadanej za™
lety, w kazdym z nich mozna napot-
ka¢ jeden lub kilka hierogliféow, ktoé-
rych odgadnienie wymaga wiadomo-
$ci, jakiego miejscowego zwyczaju, lub
dowolenie przyjetej i zadnem rozumo-
waniem, zadng potrzebg, niedajacej
sie usprawiedliwi¢ formy lub zasady tar-
gu. — Aby to okaza¢ przypusémy, Ze
renty Neapolitanskie w certyfikatach
Falkonetu sa podane w cennikach giet-
dowych Neapolu, Paryza, Amszterda-
mu — po réwnej cenie targowej 80 za
sto wartos$ci imiennej.— Przypus$émy
dalej, ze kurs wexlowy rzeczywisty jest
w Amszterdamie na Neapol, 2i5 zit.
holend. za 100 duk. neapol. a w Pary-
zu 4 fr. 45 cent. za 1 duk. neapol.—



Poniewaz w Amszterdamie przyjeto za
zasade do obliczania ceny tych papierdw,
w monecie krajowej staty kurs wexlo-
wy220 zitp. za 100 duk. neapl; a w Pa-
ryzu 4: 4o fr. za i duk. neapl. w Am-
szterdamie zatem kosztuje rzeczywiscie
imiennych 100 duk. neapl. 176 zi. hol.
a w Paryzu 352 fr. Lecz podiug przy-
puszczonego kursu wexlowego, ktéry
jak wiadomo zawsze jest zmienny; w Am-
szterdamie -mozna zakupi¢ za 176 zit.

hol. duk. neap.; a w Paryzu za
352 fr. mozna kupi¢ takichze duk. tyl-
ko 7911; rzeczywiscie zatem cena rze-

czonych papieréw jest w Amszterdamie
za sto 8i|”™; w Paryzu 79!? a w Nea-
polu 80----To ostatnie oznaczenie naj-

czesciej jeszcze jest nie prawdziwe, bo
w Paryzu procent przyznany od imien-
nego kapitatu (renty) z uptynionych mie-
siecy w biezgcym po kazdem pdiroczu
jest objety w cenie targowej a w Am-
szterdamie przeciwnie — tenze procent



jest zewnatrz ceny, i kupiec osobno go
sprzedajcy précz ceny kupna ptaci. —
Niewiedzgc jaki jest stalty kurs wexlo-
wy przyjety w Amszterdamie i Pary-
zu za zasade do obliczania ceny rze-
czonych papiero6w w monecie krajowej
i obrachowawszy jg podiug kursu wex-
lowego biezgcego , podanego w cenniku
gietdowym, dojdzie sie zupetnie do ro-
znych od powyzszych wypadkéw; atem
samem mozna tworzy¢ wcale niestoso-
wne zamiary wzgledem przedsiewzigecia
spekulacyi.— Spekulacye oparte naro-
znicy w cenach targu papieréw majg-
cych miejsce na réznych punktach han-
dlowych, zwane sg arbitrarzem (arbi-
trage). Cenniki gietdowe sgjedyng wska-
z0wka i przewodnikiem w arbitrazo-
waniu— Lecz okazuje sie z powyzsze-
go przykiadu , iz nie mozna sie wylg-
cznie, catkowicie na nich opierac, i ze
do korzystania z nich potrzeba jeszcze
szczegOlnych i nietatwych do wyszuka-



nia wiadomosci, ktére podaniom ledwo
nie kazdego cennika zupetnie inng na-
dajg warto$¢. — Z tego wiec powodu
cenniki dzisiejsze, nie sg jes/cze pod
pewnym Wzgledem cennikami; bo ich
podania sg tylko utamkowe i dostate-
czne dla matej tylko liczby tych, kto-
rzy ze zwyczajami miejscowemi kazde-
go cennika sg doktadnie obeznani. Do
jasnosci cennikdéw niezmiernie wiele
przydaje jednostajno$¢ w podawaniu cen
wszystkich podobnych gatunkéw war-
tosci.— Nie ma tej zalety cennik Pa-
ryzki; bo ceng targowa akcyi rozmai-
tych stowarzyszen w trojaki podaje spo-
sOb.— Obok nazwiska kazdego stowarzy-
szenia i wielkos$ci akcyi, miesci albo cat-
kowitg jej cene targowg, albo tylko ilo$¢
zysku lub straty na catej akcyi; t. j. rézni-
ce miedzy ceng imienng a targowa; al-
bo tez nakoniec tez samg réznice na sto
wartosci imiennej.— Podtug tej meto-
dy akcye np.-bankowe od 1,000 fr. gdy



ich cena targowa jest i556 fr. moga
by¢ w cenniku oznaczone. Akc. bank.
od 1,000 fr. po i,556 fr., albo 556 fr.
(zysku); albo tez 55,6 fr. sz. Prawdzi-
wos$¢é cennika polega na ile by¢ moze
najdoktadniejszem oznaczeniu ceny kaz-
dego gatunku towardow i na waernem
jej podaniu w cenniku. Ledwo nie
w kazdej chwili targu zmienia sie cena

biezgca towardw, i kazda umowa na
nim majaca miejsce po innej cenie mo-
ze by¢ zawarta.-— NiepodobiehAstwem
zatem jest, podawa¢ w cenniku wszy-
stkie takowe ceny. — Najprzyzwoitsza

jest rzecza poda¢ tylko jedne S$rednig
ze wszystkich innych utworzonag cene,
ktérgby mozna poczyta¢ za ogllny wy-
padek targu. — Lecz w tem niedos¢
jest mie¢ wzglad na samg tylko biezg-
cg na targu cene aby sie zblizy¢ dorze-
czywistosci. — Jezli bowiem 10 miar
jakiego towaru sprzedano po 85 a 1000
po 87; gruby bitad tenby popetnit, kto-
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by utrzymywat iz cena $rednia tego to-
waru jest 863 bo przez wzglad na ilo$¢
po jednej i drugiej cenie sprzedaza, ce-
na S$rednia jest rzeczywiscie 86. g8........
Najlepsza za$ rekojmig wiernosci ajen-
tow w podawaniu S$redniej ceny targu
jest publiczne i gtoSne zawieranie u-
mow. — W ten bowiem spos6b ich po-
stepowanie mole by¢é zawsze kontrolo-
wane przez interessowang publicznosé.
Lecz pomimo téj nawet rekojmi nigdy
nie mozna w ich podaniach szuka¢ S$ci-
sto$ci:— bo dokiadne utozenie cennika
kosztuje daleko wiecej pracy niz sobie
zwykle ajenci zadaja. Im wieksze jest
wahanie sie ceny na targu, i im wie-
ksza zachodzi réznica miedzy ilosciami
po rozmaitej cenie zakupionemi, tem
ich oznaczenie jest niepewniejsze, i mo-
zna bez pomytki przyjac, i przy dobrej
nawet ich wierze, ze réznica ma mniej
lub wiecej miedzy ceng istotng a poda-
ng od do Tb na stu zawsze wynosi*



Z tego powodu przedmiotéw najgtéwniej-
szych i najobficiej sie na targu znajdu-
jacych, podaje sie zwykle obok ceny przez
ajentow utozonej cena przy otwarciu, a
z reszty targu cena najwyzsza i najniz-
sza, lub ze srodka i konca targu. W wie-
lu pismach Paryzkich cena obligacyi rza-
dowych , w ten sposdb, bywa podawa-
na. — Niepodobng jest rzeczg wdawac
sie tu w obszerniejszy i szczeg6towy te-
go przedmiotu rozbidér, bo najwtasci-
wsze na to miejsce jest przy wykta-
dzie wymiany i arbitrazu (Chango et
arbitrage).

Pisatem to Londynie d. 11 Listopada 1830 r.
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