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stopy procentowej w gospodarstwie lasowem
napisal ‘
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¢) Gospodarka roluicza, bardziej skomplikowana i urozmai-
cona i z wykonaniem robdt skazana czesto $cisle na jakis miesigc.
doznaje latwiej przeszkod i1 przerw, ktore wplywaja na dochody.
1 cierpi od nich w wiekszym stopnin, aniZeli lesnictwo. Tego ro-



dzaju przeszkody 1 przerwy trafiaja sie osobliwie w czasie uprawy
1 w zniwa: przez braki lub niedostatki personalu kierujacego, do-
zorezego 1 robotnikéw; maszyn, narzedzi i sprzetéw gospodarczych,
sidy pociagowej, a osobliwie przez brak gotowizny na opedzenie
biezacych potrzeb gospolarczych. Gospodarka lesna, z swa admi-
nistracya, kulturami i rebami, nie jest pod wzgledem czasu tal
bardzo ograniczoug, a osobliwie weczesniejsze lub pdZniejsze dolko-
nanie wiekszej czesci robot gospodarczych nie wplywa weale na
wysokosé rocznego dochodu; mniej tez zawistem jest lesnictwo
w ogole od personalu kierujacego, dozorujacego i od ilosei robo-
tnika. Lesnictwu tylko rzadko brakuje sit roboczych. W pordowna-~
niu z rolnictwem potrzeba ich w ogéle mniej, a jezeli okaze sie
raz, z¢ ich za mato do wykonania zwyczajnych robot lesnych, to
niezaleznos¢ wykonania robét od czasu wybawia od tych trudno-
el 1 nie daje im wywrze¢ wptywu na dochody. Jezeli regu-
larne roboty lesne — 2z wyjatkiem rebdw przeznaczonych do
pokrycia raz ustanowionych dochodéw — wypadnie ograniczy¢
dla braku robotnika raz w jednym, albo w dwdéch lub trzech la-
tach, to lesnictwo dozwala nawet do$é znaczne ograniczenie tego
rodzaju bez wielkich strat. Czy w jakim$ drzewostanie wykonamy
trzebiez w tym, czy w nastepnym, czy nawet w trzecim roku,
nie ma to dla tego drzewostanu ani dla jego przyszte] wydatnosci
rebowej zadnego znaczenia; czy jakas kulture przeprowadzimy
na wiosne, czy w jesieni, czy dopiero na przyszty rok, to nie spo-
woduje to tak wielkich strat, jak tego rodzaju zaniedbanie robdt
w roluictwie. W gospodarstwie rolnem braknie tatwie}
robotnikéw do roboty, w gospodarstwie leSnem zas
czg$ciej roboty dla robotnikéw. W rolnictwie ma jeden
pojedynczy miesige wielkie znaczenie, w cadosci jednostki gospo-
darczej w leénictwie zatraca si¢ za$§ prawie catkiem jeden poje-
dynczy rok. Maszyny, sprzety gospodarskie i narzedzia, bydlo
pociagowe, a osobliwie kapital obiegowy w gotéwce, sa niezbe-
dnym warunkiem prowadzenia gospodarki rolnej, natomiast daleko
rzadziej — raczej nigdy — nie braknie tych pojedynczych narze-
dzi i potrzebnego. stosunkowo bardzo niewielkiego zapasu gotowki,
Jakich wymaga gospodarka leina

d) Rolnictwo jest po najwiekszej czeSel zwigzane 1 W Wyso-
kim stopniu zawisle od tych ubocznych galezi przemyslu, ktére
ptody rolnicze dalej przerabiajg. Sg to: cukmwarnie, gorzelnie,
browary i fabryki krockmalu. Zwyczajnie urzadza rolnik swoje



— 18 —

cate gospodarstwo podtug potrzeb tych fabrykacyj, uwazajac je
za swoje stale miejsca zbytu, o mniej lub wiecej jednostajnem za-
potrzebowauniu. Mniejszy lub wiekszy dochéd roczny za dostar-
czone plody rolnicze zawisl wtedy najczesSciej od powodzenia inte-
resow tych galezi przemystowych, w skutek czego wysokosé ogdl-
nego dochodu z rolnictwa podlega wcale znacznym oscylacyom.
Gospodarka lesia nie jest zwiazana z tego rodzaju ubocznemi
galeziami przemystu, gdyz nawet od garbarn albo tartakéw jest
tylko w niskim stopniu zawista.

3. Jako trzeci punkt do poznania wiekszej pewnosei gospo-
darstwa lednego dodajemy jeszcze te¢ okoliczno$é, Ze wojna nie ma
na lednictwo prawie zadnego wplywu. JeZeli w roku lub w latach
wojennych nie zbiera lednictwo co roku, to te roczne zbiory je-
szcze przez to nie gina 1 nie przepadaja, ale zachowane sa bez-
piecznie w lesie. W jakiZz potezny sposoéb oddziatywa wojna na
prowadzenie gospodarstwa rolnego, juz chocby tylko przez to, zZe
pozbawia je niechybnie tej licznej rzeszy robotnikéw, jakiej mu
koniecznie potrzeba. Nietylko samo Zniwo ginie w latach wojen-
nyvch czeéciowo albo zupeinie i bezpowrotnie, ale cate gospodar-
stwo wzruszonem bywa na dlugie lata w swych podstawach,
w martwym i 2zywym inwentarzu i w kapitatach obiegowych:
jak wzapasach paszy 1 gotowki.

Jezeli Allgemeine Forst- und Jagdzeitung z roku 1863, strona
124 podnosi, ze lednictwo jest w poréwnaniu z rolnictwem z tego
powodu mniej pewnem, Ze nie wiemy, czy ten rodzaj drzewa, jaki
dzisiaj uwazamy za najkorzystniejszy 1 w skutek tego go hodujemy,
bedzie w przysztosci miaf taka wartos¢, jaka mu dzis przypisujemy,
czy jego réine sortymenty tak samo beda ceuione, jak obecnie,
1 jezeli tam czytamy: ,my jesteSmy w ogdlnoéel zmuszeni przy-
puszezaé, ze pojedyncze kierunki konsumcyi i uzywania plodéw
leénych beda trwaly niezmiennie w dzisiejsze] wysokosci zapotrze-
bowania; a jednak, nie moZemy tego zaprzeczyé, ze przypuszcze-
nie tego rodzaju posiada tylko bardzo male prawdopodobienstwo
wobec olbrzymiego postepu techniki i umiejetnosei technicznych.
Kt6z moglby zapoznaé mozliwosé, Ze nowe odkrycia zmienig takze
funkeye lasu i moZe je znacznie uszezupla®, to my przeciwstawimy
temu uwage, ze kapitaly obiegowe w rolnictwie i wyzej wspomniane
gatezie przemystu rolnego podlegajy roéwniez zmianom z powodu
postgpujacej techniki, i kto wie, czy mniej czy wiegcej, jak ledni-
ctwo? — jakkolwiek tego pytania nie bedziemy tu dalej roztrza-
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sa¢ — ze dalej wartodci 1 wzajemny stosunek wartosci laséw 1
sortymentéw drzewnych w ostatnich 5H0 ciu latach pnzostaty mniej
wiecej takie same, pomimo niezwyklego postepu techniki w tym
samym okresie czasu: zjego maszynami parowemi i zelazuy szyna,
elektrycznodcia i Zelaznymi okretami, takimiz belksmi itd.. z jego
celluloza drzewna i fabrykacya papieru z drzewa, brukiem drze-
wnym, z impregnowaniem drzewa itd. itd.

Bezpieczniej aniieli w papierach.

Tak samo jak w poréwnaniu z rolnictwem, musimy i tuta)
zastanowié si¢ nie nad wktadem kapitalu w jeden pojedynczy dize-
wostan, ale w cala jednostke gospodarcza, mniejsza lub wigksza,
nadajaca sig¢ do prowadzenia ciagle trwatego gospodarstwa rocznego.

Przy wkladzie kapitalu w papiery, rozréZzniamy zewnetrzne
i'wewnetrzne bezpieczenstwo przeciw stracie lub stratom.

Zewnetrzne bezpieczenstwo jest przy wkladzie w papiery
mniejsze, anizeli w lednictwie, bo tak papiery same, jak do nich
dodane arkusze kuponowe, latwiej stracié przez ogien, kradziez
i oszustwo. Nawet w najwigkszych i najpewniejszych bankach do
przechowania oddane papiery nie sg zupelnie bezpieczne. Wiasnie
ostatniemi czasy musialy nawet banki, zazywajace stawy najwie-
kszej pewnosdei, zawiesi¢ wyplaty, a czyz nie zdarzajg si¢ nawet
w najpewniejszych interesach bankowych tak czgsto sprzeniewie-
rzenia urzednikéw, uchodzacych przez ddugie lata za najrzetelniej-
szych! Przy papierach samych, brzmigeych na okaziciela, przy
ktorych zatem, bez stwierdzenia rzetelnosci posiadania, kazdy po-
siadacz papieru jest wierzycielem, jest zewngtrzne bezpieczenstwo
mniejsze, anizeli przy papierach imiennych, przy ktorych prawo
wierzytelnoéei przechodzi z pierwszego wierzyciela na wpisanego
prawonabywee tylko przez wpisanie W ksiegach diuznika, albo
tylko za pomoca aktu notaryalnego moze by¢ drugiemu przekazane.
Ale pz'mpiery imienne — jeZeli w ogéle istnieja — znachodzimy
tylko przy zakladaniu przedsigbiorstw przemystowych, przy kto-
rych zawsze to wieksze zewnetrzne bezpieczenstwo, tylko bardzo
“stabo ‘pokrywa wysokie zwykle wewngtrzne niebezpieczenstwo
" przedsiebiorstwa. Sadowne odjecie kursu (winkulacya) papierom
wartosciowym, jak to jest przepisane przy pienigdzach sierocinskich
i przy kuratelach, zabezpiecza wprawdzie papier sam przed dowolng
sprzedaza, ale i tutaj zdarzajg sie wypadki, Ze wiele kupon6éw
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z ukradzionych arkuszy kuponowych takich winkulowanych papie-
row bywa wyplacanych, zanim zlodzieja potrafia ujaé, a poniewaz
tenze zwyczajnie nie jest w mozZnosei wynagrodzié wyrzadzonej
szkody, to pobrane nierzetelnie odsetki gina bezpowrotnie.

Czy takie zarzuty maja czy nie maja znaczenia dla prakty-
cznego zZycia, w to nie wchodzimy, ale poznajemy z nich przeciez,
ze wigksze zewnetrzne hezpieczenstwo dla wkladu kapltalu w le-
Snictwie nie da sie zaprzeczyd.

Co sie tyczy wewnetrznego bezpieczenstwa, to papiery
przemystowe i towarzystw akeyjnych pozbawionych kontroli pan-
stwowej, nie moga wecale brare byé w poréwnanie. Browary, go-
rzelnie, przedzalnie, fabryki maszyn, przedsigbiorstwa gérnicze.
koleje i t. p. daja wprawdzie wysokie procenta i dywidendy, jak
dtugo interesy dobrze ida, ale w czasach niekorzystnych, przy u-
padajacej konjunkturze, strejkach i w innych nieprzewidzianych
okolieznosciach, zmniejszaja sie jednak procenta. Gdy fabryka lub
przedsigbiorstwo zawiesi roboty. to kapital sam przepada, ponie-
waz wtedy maszyny. urzadzenia i budynki tylko nieznaczng przed-
stawiaja wartoé. Przy bankach akeyjnych zaleiy stopien bezpie-
czefistwa dla wkladu kapitatéw od banku — od jego kierownictwa
i interesow bankowych, jest wiec takZe bardzo wzgledne.

'Pozostaja jeszeze na koniec papiery panstwowe. Potrzeba tu
rozroznia¢ pomiedzy wartodcia imienng a wartoscia kursows. Pai-
stwo reczy tylko na wartoéé imienna. Na réznicy tych dwoéch
wartoscl moze kapitalista w chwili wkladu swego kapitalu w te
papiery zyskaé albo stracié, stosownie do tego, czy ich warto$é
kursowa przewyzsza, lub nie dochodzi wartoscei nominalnej w chwili
zakupna. Jezeli kapitalista kupuje, dajmy na to, obligacye kolei
panstwowe] i placi za imiennych 100 zt. 105, t. z. umieszeza swoj

» kapitat w tym papierze, a obligacya ta wkrétece potem zostanie
,dla zamortyzowania wylosowana, to wtedy poniést on w réznicy
105—100 strate w kapitale. Wkiad zatem jego kapitatu 105 z1.
nie byt pewnym. To samo spotyka go, jezeli z jakiego$ powodu
jest zmuszony sprzedaé swéj papier w czasie, kiedy kurs jest
nizszy, anizeli ten, po ktérym on papier zakupil. Ze takie zmiany
kursu' bywaja niekiedy bardzo znaczne, tego naj]epszym przylda,-
dem wielka pafnstwowa 5%/, pozyczka francuzka po wojnie z roku
1870/71, kt01eJ obligacye przyjmowali wierzyciele po kursie 80 za
100 imiennej wartodci. Kurs podniést si¢ powoli do wysokodei

7
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imiennej wartosci, a nawet do 120, a wiec granica zmiennoSci
kursu wyniosta 40°/, imiennej wartosci.

Na gietdzie frankfurtskiej notowano 17. wrzeénia 1887 ros-
syjska pozyczke wschodnia po 54 i 55, 3"/, obligacye . wloskich
kolei po 63, austryacka 5°, rente papierowa po 65 i 66, gdy
tymezasem 4°/, niemiecka pozyczka panstwowa stata 107.

Z takich zmian kursu przy kupnie i sprzedazy wynikajace
straty kapitalu moga wiec by¢ bardzo znaczne, ‘a kapital wilozony
w papiery panstwowe nie przedstawia wilasciwie skutkiem ciaglej
haussy 1 baissy wecale zadnej statej wielkosci. Jakkolwiek wartosé
jakiegos lasu, a z nim takze wysokodé wioZonego wen kapitatu,
nie jest niezmienna, stata wielkoscia, to przeciez jest on zmienny
w daleko ciadniejszych granicach, jest bardziej statym, a wiec na-
strecza tez wieksza pewnosé 1 bezpieczenstwo. |

Zwyczajnie przynoszy papiery panstwowe stale odsetki od
wartodei imiennej, tak, ‘e zmienno$é kursu nie udziela sie WYySo0-
kosci samego dochodu; ale przy systematycznie urzadzone] gospo-
darce lasowej da si¢ réwniez przeprowadzié¢ jednostajno$¢ rocznych
dochodéw pienigznych. Skoroby jednak kapitalista Zyczyt sobie —
¢o nawiasem tylko poruszamy — zastosowywaé wysokosé docho-
déw rocznych do swych zmiennych potrzeb, to okaze mu si¢ wktad
kapitalu w lesnictwo korzystniejszym.

Na korzy$¢ wkladu w gospodarke leSng przemawia jeszcze
ten wzglad, e oprocentowanie wloZonego wen kapitalu nie jest
naraZone na konwersye (przemiang ddugu na nizej oprocentowany,
zmiane warunkéw amortyzacyi itp.). Kazda konwersya, np. zni-
zenie stopy procentpwej, obniza warto§¢ kapitatu. Gdy przed kon-
wersya 100 marek nominalnych mialy np. wartodé 104 marek, to
po roku, po konwersyl, zaplacg za nie moze tylko 103, pomimo
niezmienionych warunkéw targu pieniginego; wysokosé wartosei
kapitalu jest zatem i z tego wzgledu naraZong na obnizke.

W koticu, bezpieczetistwo papieréw paistwowych nigdy nie
jest tak wielkie, jak bezpieczenistwo lasu. Jakkolwiek silnie’ je-
ste§my przekonani, Ze czasy westfalskie wiecej nie powréc.q,*), 't?
nie wolno nam zapominaé, ze szezedcie wojenne bywa' zmienne 1
%6 nasze niemieckie papiery pafistwowe zwigzane sg z egzystencyg
panstwa niemieckiego. Szezedcie wojenne mako dotyka lasu; wta-

mu Niemiec‘przez Napoleoha I. Autor, byly oby-

#) T, z. czasy POGIO . Autor, by
watel panstwa niemieckiego, naprowadza przyklady z historyl.swojej ojczyzny.
Carl - (Przyp. red.)
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3ciciele lasow w Alzacyi i Lotaryngii przez zmiane niebiesko-biato-
czerwonej choragwi na czarno - bialo - czerwong, nie utracili nic ze
swoich kapitatéw, spoczywajacych wlesie, ani z przyrostu lednego
w rokn 1870 i 71. ani na procencie od tych kapitaléw.

Wktad kapitatu w zagraniczne papiery panstwowe pofaczony
jest juz sam przez si¢ z pewnem niebezpieczenstwem ; ten poklada
zaufanie w panstwie rossyjskiem, inny w hiszpanskiem itd., alesmy
juz przeciez do$wiadezyli, ze to lub owe panstwo odmawialo cza-
sem zupelnie wyplaty procentéw, albo przynajmniej zaprowadzifo
podatek dochodowy od kuponéw, co dotkliwie obnizyto wysokosé
dochodu z odsetek i w ten sposéb spowodowalo straty. Nawet
najpewniejsze panstwo moze przez wojny, chociazby szczesliwe,
wpasé w klopoty finansowe, a slyszeliémy nawet o pafstwowych
bankructwach. |

Wktad kapitatu na hipoteki jest istotnie dosyé pewny, o ile
kwota umieszezona ogranicza sie do odpowiedniej czedei catej war-
todei, 1 jak dlugo ma si¢ do czynienia z punktualnym i pewnym
dluznikiem, oplacajacym procenta. Jezeli tak nie jest, 1 trzeba
obciazony grunt czy budynek wystawié na przymusows sprzeda,
to nie mina nas straty w poniesionych kosztach sporu i egzeku- .
cyi, nowego umieszczenia kapitatu itp., a nierzadko takie bezpo-
srednie straty zapadfych i bieZzacych procentéow i samego kapitatu.
Bezpieczenistwo zawislo i tu znowu od obeej r¢ki 1 jej rzetelnodei.

Na zakoriczenie naszego poréwnania o bezpieczenstwie wkiadu
kapitalu w gospodarke lesna a w papiery wartoSciowe naprowa-
dzamy slowa Wagnera (Berlin), wypowiedziane na stronie 339
w Schénberga ,Handbuch der Politischen Oekonomie* 1882. ,Po-
niewaz te obydwa interesa — interesa kredytowe — a wige $wiad-
czenia i odwzajemnienia, nie sg jednoczesne, ale oddzielone sg od
siebie pewnym przeciagiem czasu, to mieszczy one W sobie, jak
kazdy interes kredytowy, pewna ceche niebezpieczenstwa dla wie-
rzyciela, ze wzgledu na pytanie ,czy“ i ,w jaki sposéb“ odwza-
jemnienie nastapi. Jest to przyrodzona wlasciwosé kredytu
bankowego. ‘

Fischbach i Ulrici zwracaja w swoich le$nych rozprawach
uwage na niebezpieczefistwa, jakich si¢ unika przez diugi okres
oprocentowania, z ktérego to wzgledu powinno si¢ przyjaé
nizsza stope procentows. |

Takze juz Cotha uczy! tego samego; w 3ciem wydaniu swo-
jego dzieta: ,Entwurf einer Anweisung zur Waldwerthberechnung
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1840 méwi on, Ze przy corocznem pobieraniu procentéw nie by-
liby$my w rzeczywistodei w stanie wszystkich pobranych procen-
tow umiesci¢ zaraz tak, azeby nam one znowu procent przynosidy.

Fr. v. Baur zastosowuje to samo do wktadu w gospodarstwo
lesne i 2ada dlan z tego powodu niZszej stopy procentowej, a dla
zmiennych kolei rebowych stopy procentowej, z biegiem czasu
malejace;j. |

Fischbach méwi w Allgemeine Forst- und Jagdzeitung 1859,
str. 92: ,CzyZ jest takie przemysltowe (!) przedsiebiorstwo, ktoreby
przez przeciag catego stulecia bez przerwy same tylko zyskii od-
setki z kapitalu przynosito. Straty na procentach, albo nawet na
kapitale, nie dalyby sie uniknaé nawet w kasach oszczednodci, a
w skutek tego musiataby obnizy¢ sig takze roczna renta procentowa.

Ulrici, Supplement der Allgemeinen Forst- und Jagdzeitung 1867,
mowi: ,Rzadko chyba jest taki wielki kapitalista, ktéry nie do-
szedt z do$wiadczenia do przekonania, ze wzrost kapitadu pienie-
znego, obrachowany wedtug procentu od procentu (procentu skla-
danego) na dlugi przeciag czasu, tylko chyba wyjatkowo sie przy-
trafia. Przerwy w natychmiastowem ulokowaniu, straty w odset-
kach, a nawet na kapitale samym, sa to zwyczajne, prawie nigdy
unikngé si¢ niedajace zaklocenia w regularnym wzroécie kapitalu
na prawidfach procentu skladanego.“

To samo powiada Baur w swojem dziele ,Handbuch der
Waldwerthberechnung* 1886, str. 72: , W ocenianiu lasu mozna (!)
przyjaé niZsza stope procentowa, anizeli we wszystkich innych
gateziach produkeyi, poniewaz... 3, w ocenieniu lasu rachowaé sie
musimy (?) z daleko dtuzszymi okresami oprocentowania, anizeli
w kazdej innej galezi produkeyi. Podezas tych dlugich okreséw
oprocentowania, nie mijajg nas straty w kapitale 1 w odsetkach,
podezas gdy my w zadaniach ocenienia lasu, bez Zadnego upra-
Wnienia przyjmujemy, jakoby sie w gospodarstwie lesnem groma-
dzity bez zadnej straty procenta od procentéw przez wieki cate.*
(Poréwnaj takze artykul Baura w Forstwissenschaftliches Central-
blatt 1873.) .

Jezeli Baur wyraza (Waldwerthberechnung 1886, s’?r. 7?)
swoje zdziwienie z tego powodu, Ze przed nim Zaden leén'lk nie
wpadl na ten wyznacznik leénej stopy procentowej, to zda]e' nam
sig, Ze wszystkim innym pisarzom leénym moiemy.przyzn.ac shu-
sznodé, ze px:y,er_:hilczeli 0 tym Wzglgdzie na oznaczenie lesnej stopy
Procentowej. o

9



— 114 —

Diugoéé okresu oprocentowania nie jest wcale lesnym wy-
znacznikiem dla wysokosei stopy procentowej; nie ma ona na le-
$ng stope procentowa, jako taka, Zadnego wplywu. Z jednej strony
mamy oprécz gospodarstwa lesnego wiele innych wkiadoéw kapi-
tatu na réwnie dlugie okresy oprocentowania, jak: wszystkie fa-
bryki, hipoteki, niewypowiedzialne papiery panstwowe, ordynacye
1 w. 1., zdrugiej strony kwoty wlozZone, jako kapitat gospodarczy,
w gospodarke korowa, lozinowa, $wierkowa na pozyskanie Zerdzi
lub drzewek gwiazdkowych i w. i. nie bywaja -wcale tak diugo
uwiezione. Suma, wloZona jako kapital zaktadowy w sama glebe
i grunt, jest wrolnictwie, lesnictwie i przemysle jednakowo trwale
umieszczong, a oswobodzenie jej ztego wkiadu przez sprzedaz za-
wisto gléwnie od wielkosei tej sumy. Nie dtugos$é trwania wktadu
kapitatu jest korzystnym wzgledem dla lesnictwa, ale jego bez-
pieczenstwo. W gospodarstwie lesnem, urzadzonem na roczne po-
bory i uzytki, nie ma czas na wysokos¢ stopy procentowej wecale
zadnego wplywu.

Wieksza lub mniejsza fatwodé podniesienia kapitatu, zlozo-
nego w pewnej jednostce gospodarczej lesnictwa, za posrednictwem
catkowitej sprzedaZy, a tem samem zakonczenia wieczystego okresu
oprocentowania, zawista jedynie od wielkosci kapitalu samego, a
zadna miara od samego faktu ulokowania kapitatu w gospodarce
lasowej. Kapitatéow, tak samo wysokich, ulokowanych w majatkach
rolnych, albo w przedsiebiorstwach przemystowych (kopalnie, huty,
koleje zelazne, kamieniotomy, fabryki i t. d.) nie mozZna ani o
drobnostke Zlatwiej podnies¢ z wkladu tego rodzaju, a i okres
oprocentowania nie bedzie w nich réwniez ani troche kroétszy.

Zastanowienie si¢ nad wieksza lub mniejszg mozliwoscia wy-
cofania z lokacyi, badz to kapitatu w catosci, badz tez przynajmniej
czedclowo, naprowadza nas na dalszy punkt, t. j.:

Swobode rozporzadzalnosci wtasciciela swoim kapitatem.

Pod tym wzgledem okazuje sie gospodarka lesna sprzyjajaca,
gdyz dozwala — moZe zbyt tatwo — przez silniejsze reby pobrad
z lasu kapitat az do pewnej, dosé swobodnie zakreslonej granicy,
jak znowu z drugiej strony umozliwiajg stabsze reby daleko idace
pomnozenie kapitaltu.

Tam, gdzie si¢ rozchodzi o oznaczenie czynnikéw, wplywa-
Jacych na wysoko$é stopy procentowej przy ulokowaniu kapitatu
w lesnictwie, w poréwnaniu z wktadem w gospodarke rolng albo
papiery wartoSciowe, tam tylko trwala roczna gospodarka lesna

(Jahrlicher Betrieb) moze byé brana pod uwage. Celem kapitalisty,
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wktadajacego w gospodarstwo rolnicze lub w papiery, jest bez-
pieczenstwo i zysk przez pobieranie odsetek; to zamiar i cel ren-
tiera, ktéry ze swego kapitalu tylko procent uzyskaé pragnie.
Wktad kapitalu na zaloZenie i wychowanie, albo na kupno poje-
dynczego drzewostanu, jest zawsze niczem innem, jak spekulacya,
celem i zamiarem przedsigbiorey, ktéry zapomoca swej spekulacyi
nie procent, ale kapital sam pragnie uzyskad.

Piszac zatem o wyznacznikach ,lesnej“ stopy procentowe;,
mogliby$my, na wzér innych pisarzy leénych, pominaé zupetnie
korzysei Jub niekorzysci unieruchomienia kapitalu na dluzszy lub
krotszy czas i pozbawienie si¢ swobody rozporzadzalnosei kapita-
tem, ale nagladujac przyktad Baura, przejdZzmy do pytania o
wkiadzie kapitalu w pojedynczy drzewostan i pytajmy sie, czy
przyjecie nizszej stopy procentowej z powodu dilugodei okresu
oprocentowania jest usprawiedliwione lub przezen wywolane.

Przy przerwowej gospodarce (aussetzender Betrieb) pojedyn-
czego drzewostanu pozostaje wloZzony w nia kapital trwale az do
wyrebu, jeZeli nie chcemy uwzgledniaé czastek podniesionych przez
uzytki miedzyrebne.

Pfeil méwi w 39tym tomie swoich ,Kritische Blatter«:
»Gdy kto pieﬂi@dze oddaje do banku i zastrzega sobie prawo do
swobodnej rozporzadzalnodei tymi pienigdzmi w kazdej c.hwili, .to
nie policzaja od jego wkiadek czesto ani 27/,%,, zas 3 1 4%, je-
7eli sklada na czas dluzszy i zgodzi si¢ na pdlroczne wypowiada-
nie. Przy nabyciu miodego drzewostanu traci kupu]:@cy na dlugi
przeciag czasu swobode rozporzadzalnosei swoim kapitatem, przyj-
muje zatem w skutek tego wyZsza stope procentowap.. ¢

Takze w sferze przedsiniorczej nie zv.vyklo sie oznacza.é
z wzrastajagcym okresem oprocentowania niiszel]. stopy procentow'qf
" ale przeciwnie Wy #sza. Kapitalista, godzac sig na strate swojej
*swobody rozporzadzalnosel kapitatem na dluzszy czas, pozbawia
sie tem samem mozliwosci sko?zysjoanlf:l, ze .s,posobnoém d.o korzys.t-
niejszego ulokowania swych .kapltalow, jakaby w @1deycz‘asw'
mogta sie nastreezyé — dtuznik za$ .n.loie przy dluglerfl 1 tl.wa:
Yem posiadaniu kapitadu daleko ‘le'ple‘] g:o Wykor’zys.tac, an.lz?h
gdyby, w razie mozliwosei 'Wypo‘@edzen.la w krotkim ter}mme:
musial si¢ obawiad, Ze kazde chwili bedzie zm.uszm}yl WyCeoLy W,aic
kapitaly ze swych przedsiqbiorst\.ﬁ, a,lbr? tez, n}e 'm.og by v Og(‘i) ©
z powodu krétkodei czasu lokacyl, kap1tal}1' uaye 1stotnie };ro u(i
ktywnie, to te: bedzie on skionny zaplaci¢ wyssze procenta o



— 116 —

kapitalow, przy ktorych lokacyi zrzeczono sie prawa wypowie-
dzenia w krotkich terminach.

W bankach depozytowych jest wysokos¢ udzielanych pro-
centéow zawista od czasu wypowiedzenia; za depozyty zawsze
plynne placa najniZsze procenta. Bankowe asygnaty kasowe przy-
nosza nizszy procent, anizeli nawet ubezpieczone pozyczki publi-
czne, gdyz ich posiadacz, z powodu ich tatwej wypowiedzialunosei,
niekiedy tylko dwudniowej, a najwyzej 3-miesiecznej, pewniejszym
jest, Zze w tym krétkim czasie na kursie nie straci 1 poniewaz
moze rozporzadza¢ znowu calg kwota po krétkim przeciagu czasu.

Podtug naszego zapatrywania sie, jest, wobec dzisiejszych
stosunk6w kredytowych, rozporzadzalnosé caloScia lub czesciami
majatku posiadacza papieréw, a wiasdciciela dobr lesnych lub in-
nych, praktycznie zupelnie jednakowa.

Teoretycznie rzecz biorac, uwazamy wkiad kapitatu w poje-
dynczy drzewostan jeszcze nawet za korzystniejszy pod tym
wzgledem, anizeli lokacye w niewypowiedzialnych papierach, gdyz
kapitat wlozony w kulture wraca sie i przypada whascicielowi
drzewostanu przy jego sprzecie istotnie, podczas gdy whasciciel
niewypowiedzialnego papieru nie otrzymuje kapitatu swego nigdy
wprost od swego dtuznika; on przekazuje tylko ‘swoja wierzytel-
no$¢ komu innemu, ktéry potem na jego miejscu staje si¢ wierzy-
cielem. W ten sposdb jednak moze takze i1 wiasciciel rosnacego
drzewostanu przekazaé swoja wierzytelno$¢ na tym drzewostanie
komu innemu. Kt6zby mu w tem przeszkadza?

Przy rocznej gospodarce lesnej i ten punkt nie ma zadnego
znaczenia; gdyz jezeli wladciciel nie moZe sum, potrzebnych mu do
spozycia czy tez innego uzytku, wydobyé ze swego, zdoZonego
w leénictwie kapitalu, przez wzmocniony wyrab albo czesciowg
sprzedaz, to stoi mu droga kredytu hipotecznego otworem.

Dopiero wtedy powstaje dla kapitalisty strata przez state
ulokowanie kapitatu, jezeli za kapitaly zkad indziej wypozyczone
musi oplacaé wyzZsze procenta, od tych, ktére mu lokacya wtasnego
kapitalu przynosi. To przytrafia si¢ jednak kapitalistom, umie-
szczajacym swoje kapitaly na hipotekach, w rolnictwie i w.i. nie
w mniejszym stopniu, jak w lesnictwie. W takich okolicznosciach
i z tej przyczyny jest Zadanie wyzszej stopy procentowej przy
dtugotrwatym wktadzie usprawiedliwione. Domaganie si¢
nizszej stopy procentowej ze wzgledu na dfuzszy okres opro-
centowania nig da si¢ jednak usprawiedliwié. (C. d. n.)




