Bezpieczenstwo i przeciag czasu

dla wkiadu kapitalu, jako wyznaczniki wysokosci
stopy procentowej w gospodarstwie lasowem
napisad
Robert Rittmeyer.
(Cigg dalszy.)

Zastanowiwszy si¢ nad wplywem diuzszego okresu oprocen-
towania, przojaémy teraz do pytania o wzrastanin kapitatu podiug
zasad procentu sktadancgo. Nietylko lednicy, ale 1
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takze wskazuja na to, ze zaden interes, Zadne przedsigbiorstwo
nie oprocentowuje wypozyczonych kapitatow poddug procentu skia-
danego. Nawet niewypowiedzialne ze strony wierzyciela papiery
wartosciowe przynosza co roku tylko pojedyncze procenta; dla-
czegoz miatby kapitat ‘ulokowany w drzewostanie przyrastaé po-
dtug procentu sktadanego?

Pod to pytanie nie podpada wktad kapitatu w caty jedno-
stke gospodarcza, gdyz przy gospodarce z rocznem uzytkowaniem
otrzymujemy w rocznym dochodzie roczne odsetki od wartosel
kapitatu, taksamo, jak przy wkladzie kapitatu w rolnictwo,
w papiery, albo w jaki$ interes lub przedsiebiorstwo; przy wkta-
dzie jednak w jeden pojedynczy drzewostan przerywanego gospo-
darstwa leénego odpowiadamy: dlatego, poniewaz wlasnie
gospodarstwo przerywane (aussetzender Betrieh) nie daje
rocznych dochodow.

Wlasciciel papieréw wartosciowych w takiej wysokosci, jaka
mozemy wzia¢é w poréwnanie z wkladem kapitatu w jeden poje-
dynezy drzewostan, zdofa bardzo dobrze pomnazac swoj kapitat
podlug procentu skladanego, jezeli tylko sume otrzymanych co-
rocznie odsetkéw ulokuje znowu na procencie. Nie przyjdzie to
z trudnoscia, albowiem on z gory wie o terminie, kiedy odsetki
sa plynne, a sumy odsetek od kapitatow tak wysokich*) dadza
sie w kazdej chwili korzystnie umiescic.

Na zapytanie, z jakiem zwrécilismy si¢ w tym wzgledzie
do jednego z wigkszych domow handlowych, otrzymaliémy naste-
pujaca odpowiedz:

_Straty, jakieby ewentualnie mogly powstac z powodu cze-
stego ponawiania umieszczenia kapitadu w celu jego oprocentowy-
wania, nie zasluguja nawet na wzmianke. Wobec powszechuych
dzi$ urzadzen bankowych jest strata na procentach przez zwloke
w lokacyi tak dobrze jak niemozebna. By¢ moze, ze w dawniej-
szych czasach bylo nieraz trudno znaleZé natychmiast lokacye
dla kapitaléw, i moze dodé czesto sie zdarzalo, ze kapitaty trzy-
maé¢ musiano tygodniami bez pozytku, zanim je zdolano gdzie
korzystnie umieécié. Dzisiaj moZna zbywajgce kapitaly przekazat
codziennie dobrym i pewnym zakladom bankowym, a wlozone

*)- Prosze pamieta¢, Ze rozchodzi sie tu tylko o prbcent; jednoroczny
od kwoty, za ktora drzewostan zalozono lub kupiono.
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pieniadze oprocentowuja si¢ natychmiast. (Wieksze kapitaty w ban-
kach depozytowych, mniejsze w kasach oszczednosei.)

Przyczyna, ze kupiec nie zawsze oprocentowuje wypozyczone
kapitaly z procentem skfadanym, tkwi, zdaniem naszem, jedynie
tylko w tem, Ze przedsigbiorstwo nie zawsze dozwala na to, aZeby
uzy¢é w niem kapitatu przedsiebiorezego, co roku zwiekszonego
o kwotg rocznych odsetkow, czyli, Ze to przedsigbiorstwo nie
zawsze da si¢ z roku na rok rozszerzaé. Jezeli ono jednak tak
wzrasta, ze kupiec moZe w niem uzyé¢ co roku kapital przedsie-
biorezy, powiekszony o wysokodé rocznych odsetkéw, to on nie-
tylko Ze nie bedzie si¢ wzbranial zatrzymaé odsetki w przedsie-
biorstwie 1 dobié¢ je do kapitatu, ale owszem, bedzie mu to bardzo
pozadanem

WV pojedynczym drzewostanie wzrasta jednak z kazdym ro-
kiem kapital gospodarczy o wysokosé roeznego przyrostu w masie
1 wartodei, a nawet czyszczenia 1 trzebieze musza usuwaé nadmiar
kapitatu gespodarczegn, w stosunku do kapitatu zaktadowego gleby:.
Dlaczegozby wiec przedsiebiorstwo hodowli drzewostanu nie miafo
z ukonczeniem tejZe przyniesé¢ poczatkowego kapitatu zaktadowego
wraz z corocznie doliczonymi zwykiymi procentami, a wiec, w ca-
folci, 7 procentem skiadanym?

Kto uznaje, jak obecnie juz niemal kazdy, a nawet Baur,
ze w lesno gospedarczych obrachowaniach powinno si¢ przyjmowac
procent sktadany, niechZe teZ nie daje si¢ zbatamucié¢ i zachwiad
rezultatami tych rachunkow, jezeli mu si¢ one na razie 1 w skutek
przyzwyczajenia wydadza niezwyktymi, a w skutek tego mnie-
mania i nierzetelnymi, i niech osobliwie nie szuka za srodkami i
Sposobami, za pomoca I\torych usifowaé by miat te niezwykle mu
sie przedstawiajace, ale przeciez rzetelne wymkl zmieni¢, azeby
je przystosowaé¢ do nawyknietych wyobrazen 1 zapatrywan, ktore
przecieZ na podstawie tych rzetelnych rachunkow okazaly si¢
wlasnie falszywemi. Bylyby to srodki i sposoby, niczem innem
nieuzasadnione, jak chyba ta daznoscia sprowadzenia do nawy-
knietych i utartych zapatrywan.*) ,

Zreszta nikt nie twierdzi, jakoby  przy wktadzie kapltalu
W gospodarstwo lasowe istnialo zupelne bezpieczenstwo od. strat
tak dla kapltalu, jakotez dla jego procentow. Kapitat gruntu

_—
*¥)_ Obacz takze Krause: Anleitung zur Abschditzunyg ?md Beiech-
ung des Geldwertes der FO}StJ) undstiicke. Leipzig 1812,
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lesnego, kapital drzewostanow lub pojedynczego drzewostanu, zo-
staje pod dziataniem niszezacych elementéow, jest wystawiony na
uszkodzenie przez ludzi i zwierzeta, na choroby i t. p., ktére
objawiaja sie: przy obnizeniu, albo nawet zniszezenin biezacego
przyrostu rocznego, jako straty procentéow — przy zdeprecyono-
waniu catego lub czesci drzewostanu przez orkan i w. i, jako
straty na kapitale przedsiebiorczym — a przy obnizeniu sity pro-
dukeyjnej gleby przez fatszywa gospodarke, jako straty w ka-
pitale zakladowym.

Jezeli jednak gospodarz lesny nie liczy na idealne, normalne
pobory, ale wyrachownje je podiug tablic realnych, to przez to
uwzglednia, przez umniejszenie poboru (zastepujace niejako premie
asekuracyjna) wilasnie te straty, jakie groza w diuZszym okresie
czasu, & zatem w wyzszych kolejach rebowych, tak, ze wtedy
niebezpieczenstwo strat na kapitale lub procentach jest w istocie
rzeczy tylko nieznaczne. :

To nieznaczne niebezpieczefnstwo, a t@msamem
wicksze bezpieczenstwo jest wtadnie przyczyna, zZe
dla kapitatéw, umieszczonych w gospodarce lasowej,
przyvjmuje sie nizsza stope procentowa.

Cheieé, obok przyjecia tytutem asekuracyi niZszych anizeli
normalnych poboréow, z tego samego powodu obnizaé jeszcze
stope procentowa, to sprzeciwia si¢ jurydycznemu non bzs in idem,
ktore 1 tutaj mozna zastosowad!

Przy poréwnaniu przedstawia staly kapital gospodarczy
w gospodarce lasowe] wieksze bezpieczenstwo, anizZeli taki kapitak
kazdego innego przedsigbiorstwa.

Jezeli wiee Teodor Hartig w Allg. Forst- u. Jagdzeitung 1855
str. HH mowi: ,Pewnosé dochodéw z majatku lednego jest bardzo
wielka, moZe najwicksza, jaka w ogoéle jest‘, to my mozZemy to
,moze“ dmiako opudeié¢ 1 powiedzied: Wkitad wielkich kapi-
tatow, jakie jedynie mozemy miedé na wzgledzie, jest
w lesie najpewniejszym, a pewnosé i trwato§é do-
chodéw rocznych najwieksza! |

Po poréwnaniu gospodarstwé lasowego, jako takiego, z in-
nemi przedsiebiorstwami, naleZzaloby sie teraz zapytaé, czy roz-
maite rodzaje i sposoby tego gospodarstwa, jak: podtug rodzaju
drzew: liciaste, szpilkowe, czy mieszane — podtug sposobu go-
spodarki: gospodarstwo nisko, wysoko-pienne — réznia sig_miedzy
soba co do stopnia bezpieczenistwa ? '



— 161 —

Takze pod tym wzgledem réznig sie zapatrywania naszych
pisarzy az do ostatnich dni. Co sie tyczy rodzaju drzew, to Hoss-
feld (,Diana“ 1805, tom 3.) obliczal dla gospodarstw szpilko-
wych niZsze pobory, aniZeli te, ktérych wlaiciwie nalezaloby sie
spodziewaé, odciagal zatem premie asekuracyjna podtug stopnia
niebezpieczenstwa.

Georg Ludwik Hartig uznawal takze gospodarstwo
szpilkowe za mniej pewne i zadat — jak to G. Heyer i Fr. Baur
podniedli wyraznie w swoich dzietach ocenienia lasu — dla kapi-
tatu wlozonego w gospodarstwo szpilkowe, z powodu mniejszego
bezpieczenstwa, wyzszej stopy. procentowej. Pézniej przyjat on
wprawdzie dla tego gospodarstwa tak samo wysoka stope pro-
centoizvad, Jak dla gospodarstwa lisciastego, liczyt jednak, tak samo
Jak Hossfeld, na nizsza wydatno$é rebows, anizeli wlasciwie na-
lezato sig spodziewad.

Henryk Burckhardt uznawal takze las szpilkowy za
mniej pewny i obnizal réwniez wydatno$é rebowa. "

Pfeil oéwiadezyt sie¢ w tym samym duchu, ale przeciez
mowi w swoich Krittische Blitter, tom 17, ze las szpilkowy nie
zawsze jest mniej pewnym, jak las lisciasty, gdyz ,kultura $wier-
kowa moze na odpowiedniej glebie, gdy nie objawiaja sie nie-
przyjazne wplywy klimatyczne, hyé daleko pewniejsza, jak za-
prowadzenie debiny albo buczyny przy trudnych warunkach od-
nowienia, albo w miejscowodciach, ktére sa bardzo narazone na
uszkodzenia lub kradzieze. Potrzeba wprawdzie przy oznaczeniu
stopy procentowej mie¢ wzglad na pewnosé przysztego uzytko-
wania, ale ta pewnoéé uzytkowania nie zawista jedynie tylko
od rodzaju drzewa.“ |

G. von Fabrice-Dessaun pisze w Allg. Forst- u. Jagdzty
1880: ,Mamy dwa sposoby, aZeby uwzgledni¢ wigkszg niepewnosé
szpilkowych drzewostandw, a to: po pierwsze: przyjecie wyzszej
stopy procentowej, powtére: umyslnie nizszg taksacyg wydatnosci
rebowej“.  Oba sposoby wskazujg jednak na mniejsza pewnosé
drzewostanéw szpilkowych.

G. Heyer w dwéch pierwszych wydaniach swego dzieta
O ocenieniu lasu uznal, przez Zgdanie wyzszej stopy procentowe;
dla lasow szpilkowych, mniejszg pewnosé tychze; w trzeciem wy-
daniu za§ dotyczacy ustep wykreslit.

Fran. v. Baur o$wiadczyl sie¢ w Monatsschrift fiir Forst
und Jagdwesen 1873 str. 323 a potem Ww swojem Waldwertbe-
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vechnung 1886 str. 89 przeciw przyjmowaniu wyzsze] stopy pro-
centowej, a tem samem przeciw przyjmowaniu mniejszej pewnosci
dla laséw szpilkowych, opierajac sie w tem zapatrywaniu na do-
dwiadezeniu a nawet na datach statystycznych. Ze lasy szpil-
kowe ani wiece] ani czesciej nie podlegaja uszkodzeniu, jak
lasy lisciaste.

Roth, prof. z Monachium podtrzymuje jednak twierdzenie,
ze lasy szpilkowe bardziej sa naraZone. _

Fakt, wysnuty na podstawie wieloletnich doswiadezen 1 wy-
kazéw statystycznych, ze lasy szpiMowe ani wiccej ani czgdcicj
nie podlegaja uszkodzeniom, nie dowodzi jeszcze bynajmniej ro-
wnego dla nich stopnia zagrozenia; nawet gdyby dla laséw li-
ciastych wykazano wigce] pozaréw 1 uszkodzen przez owady,
burze itp. jak dla szpilkowych, to nie byloby to wecale jeszcze
rozstrzygajacem dla osadzenia wiekszego lub mniejszego stopnia
zagrozenia.

Wykazy statystyczne nie podaja co i wiele zdzlalanoc,

azeby niebezpieczenstwa odwrécié od drzewostanéw szpilkowych
czy lidciastych. Stuszne poréwnanie pod pewnym wzgledem da sig
przeprowadzié tylko przy zupelnie ré6wnych warunkach
i zatozeniach. Statystyka — ktéra zapewnie takze wplynela
na sad Gustawa Heyera — podajac same wyniki bez uwzgle-
dnienia $rodkéw, do osiagniecia tych rezultatéow znzytych,
w pytaniu powyzszem bardzo niewielkie znaczenie. Do$wiadczenie
uwzglednia takze $rodki i ofiary, ktérymi bezpieczenstwo drzewo-
stanow szpilkowych osiagnieto. Kto ze skarbnicy swych dogwiad-
czeh wybiera nie tylko to, co mu potrzebne do poparcia twier-
dzenia, kto rozwaza i mysli nie tylko o samym spelnionym fakcie,
ale takZe o okolicznosciach, ktire ten fakt sprowadzity, ten za-
pewnie nie bedzie mégl nie uznaé, ze pewnosé lasu szpilkowego
Jest mniejsza. o

Przy kulturach: troska o szelidniaka, o osutke etc., w Zer-
dzinach: obawa pozaru, okidei i t. p. w starodrzewach: obawa

przed burza, okiscia, sadzieling, owadami, mursem i w. i. — a
wszystkie te obawy i troski, z zarzadzeniami i $rodkami gospo-
darczymi jakich wskutek tychze potrzeba si¢ chwytaé — wska=

zuja wyraznie na wicksze zagrozenie drzewostanéw sz,pllkowycn
w pordéwnaniu z lisciastymi. - J
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Jezeli wiec gospodarstwo glowna uwage 1 swoja szezegol-
niejsza, pieczolowito$é poswieca drzewostanom szpilkowym, jezeli
pon‘osi sie dos¢ wysokie koszta (na pufapki korowe, drzewa lub
rowki putapkowe, rowki odosobniajace przeciw grzybkom, trze-
bieze przedsiebrane li tylko w-celach ochronnych bez wzgledu na
mozno$¢ spieniezenia pozyskanych materyaléow, na opaski lepowe,
na przergby ogniowe i w. 1.) aZeby je ochroui¢ i ustrzedz przed
uszkodzeniami, dlaczegoz nasze] nauce i naszemu gospodarstwu i
do$wiadezeniu taka ochrona nie mialaby sie udac¢? Skorobysmy
jednak obchodzili si¢ z lasem szpilkowym z taka sama skapa doza
troskliwosei, jak z lidciastym, to bezwatpienia wyniktoby dla pier-
wszego wieksze zagrozenie a mniejsza pewnosé.

Wkiad kapitatu w gospodarstwo w lesie szpilkowym jest
mniej bezpiecznym, gdyz ono jest bardziej zagrozone 1 dlatego
musi sie dla takiego wktadu zadaé wyzszej stopy procentowe;.

. Z przymiotu wyzszego zagrozZenia nie wyplywa jeszcze bez-
wzglednie konieczno$¢ ponoszenia wiekszych szkéd, 1 dlatego tez
z okolicznodei, ze leénik jest w stanie z pomocy swej wiedzy 1
swego gospodarstwa, przez wieksza troskliwosé i drobiazgowa uwage,
niebezpieczenstwa grozace lasom szpilkowym umniejszyé, i obecnie
rzeczywiscie je zmniejsza az-do tego ssmego stopnia, w jakim las
lidciasty bez tej jego pieczy jest zagroZony, nie mozna wysnué
wniosku, Ze las szpilkowy istotnie tylko w réwnym stopniu 7 lasem
lidciastym jest zagroZony, ze jest zatem rdwnie bezpiecznym, jak

tenze!

Co znowu tyczy si¢ sposobéw gospodarki (Betriebsart) to
méwi Pfeil w 38-ym tomie swych Kritische Bltter: , Najpe-
wniejszym lasem jest las odroslowiony z takich rodzajow drzewa,
ktére posiadaja wytrwala site odroglowa ktorych pniaki macierzyste
trwaja dlugo; nastepnie przychodzi las polaczony, ktorego Wyda-
tnodé jest pewniejsza, anizeli lasu wysokopiennego, gdyz misko-
pienne drzewo pewniej samo z siebie sig odnawia a drzewo gorne
dostateczne - rodzi nasienie. W lesie wysokopiennym jest utrzy-
manie produkeyi gleby juz mniej pewne, poniewaz kultura na go-
Yem porebowisku nie jest pewna. Niepewnosé wzrasta z..‘crudno:ém@.
odnowienia, dlatego las‘przergbewy jest pewniejszy. Im wyzsza
kolej rebowa, tem wicksza niepewnos¢, gdyZ pewna 0znaczona
wydajno$é nie daje si¢ na diugi czas naprzod przepomed:zlfaé. Prsf,-
wdopodobienstwo * utrzymania . stanu normalnego zmuiejsza si¢



z kazdym rokiem bardziej — co zreszta jest rozmaitem, stosownie
do rodzaju drzewa*“. |

Pfeil zatem mierzy pewnos$é sposobéw gospodarki podtug
pewnodci odnowienia i podlug pewnosei oznaczenia przyszlych
dochodéw.

Pod wzgledem pewno$ci odnowienia nie mozemy dostrzedz
roznicy pomiedzy trzema gtéwnymi sposobami gospodarki. Odno-
wienie lasow wysokopiennego w gospodarstwie przerebowem i
w gospodarstwie rebowo - obsiewnem jest n. prz. tak samo pewnem,
jak odnowienie w gospodarstwie polaczonem albo niskopiennem.
To ostatnie wydaje sie nawet najniekorzystniejszem pod wzgledem
odnowienia, O'dyz uzupeinienie pniakow, gmacych wskutek sta-
rosci lub zagnicia, nie jest pewnem.

Punkt drugi zmieniamy nieco i powiemy, pordewaz sie dochéd
1 jego wielko$é na dtuzszy czas nie da sie z cala pewnoscig prze-
powiedzie¢, Pfeil nie moégt dla lesnictwa postawi¢ wymagania,
azeby ono musiato naprzéd podawaé $ciSle ozmaczone dochody,
gdyz z takiem zadaniem wystapilby byt sam jeden z posdrod
wszystkich innych rodzajow przedsiebiorstwa i przemystu; ani nie
mog! on takze mieé¢ na mysli tego dochodun, jaki mozna oznaczyé
za pomoca pewnych tablic normalnych lub doswiadezalnych. Tak
sie wyrazajac, niezawodnie rozumial, Ze im diuZszy czas musimy
czeka¢ na Zniwo, tem dochod wogéle jest niepewniejszy, a wiel-
kodé jego tem mniej daje sie z goéry oznaczyé. Gdy przed sobg
mamy 90-cio letni drzewostan, to dochodu z niego jestesmy pe-
wniejsi 1 mozemy wielko$¢ tegoz w przybliZeniu oznaczy¢; ale
o wiele niepewniej oznaczy¢ nam przyjdzie dochéd i jego wielkodé
w 10-cio letnim drzewostanie. W 12-tym tomie swych Kritische
Bliitter méwi on: ,Przy zakupnie 5 — 10-cio letniego zagajnika
sosnowego musi sie przyja¢ z powodu ryzykownego przedsigbior-
stwa wyzsza stope procentowa, anizeli przy kupnie rebnego drze-
wostanu“ a w 39-tym tomie: ,W mlodym drzewostanie sprzeda-
jemy kupujacemu niepewniejszy uzytek, amizeli w rebnym drze-
wostanie“ wreszcie w tomie 38-ym: ,Im wieksza kolej rebowa,
tem n1epewn1erzy dochaod. ¢

My musimy ten punkt rozwazy¢ oerbme dla pojedynczego
drzewostanu a odrebnie dla gospodarstwa trwatego, rocznego.
Pfeil miat przed oczyma pojedynczy drzewostan. Mys$my przepro-
wadzili poréwnanie pewno$ci wkiadu kapitadu w le$nictwo, w rol-
nictwo i w papiery wartodciowe jedynie z uwzglednieniem rocznego
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gospodarstwa w calosei jednostki gospodarczej. Przy dyskusji
dtugodci okresu czasu dla wkiadu kapitatu, a tem samem dtugosci
okresu oprocentowania, przeszliémy takze na pojedynczy drzewo.
stan i doszliémy do przekonania, ze ta diugo$é czasu nie stanowl
weale zadnego wyznacznika dla wysokodci stopy procentowej dla
lesnictwa. Naszem zdaniem, nawet nie nalezy wkladu jakiej$s kwoty
pienieznej w pojedynczy drzewostan, przez jego zaltoZenie czy
kupno, weiagaé tam, gdzie sig rozchodzi o wynalezienie wyzna-
cznikéw do oznaczenia stopy procentowej dla takich wkiadow ka-
pitatu, ktérych celem nie jest zysk, ale przynoszenie trwatych
odsetkéw, jak to wlaénie w gospodarstwie lasowem mamy na
wzgledzie.

W rocznem gospodarstwie wplywaja corocznie dochody ro-
czne od kapitalu spoczywajacego, wzglednie czynnego, w catosci
jednostki gospodarczej, pytanie zatem, czy dochdd bedzie, tuta)
odpada. Pewnoéci wktadu kapitatu w lesnictwo, a ztad i pewnoscei
dochodéw 2z niego, udowodniliémy powyzej w poréwnaniu z rol-
nictwem 1 papierami wartosciowymi , ponizej przeprowadzimy po-
réwnanie stopnia bezpieczenstwa roznych sposobow gospodark1
wewnatrz samego lesnictwa i okazemy, ze mniejszemu  zapasowl
stojacej masy drzewa, a tem samem, W lesie wysokopiennym ,
nizszej kolei rebowej, odpowiada wigksze bezpieczenstwo.

Pytanie: jak wysokim bedzie dochdd, odpadnie tutaj
znowu, gdyz wysokosé dochodu moze sie w dodé szeroko zakre-
flonych granicach stosowaé do potrzeb wlasciciela lasu.

Dla spekulacyjnego interesu: wktadu kapitalu w pojedynczy
drzewostan, postuza do oznaczenia wysokoscel stopy procentowe] ta-
kie same wskazowki, przypuszczenia i reguly, jakie maja zna-
czenie w innych tego rodzaju interesach; do tych nalezy Zadanie
wyzszej stopy procentowe] przy wiekszej niepewnoscl.

Niepewnodé zaé jest wieksza, im bardziej drzewostan jest
narazony ze wzgledu na rodzaj drzew; im przez dluzszy czas drze-
westan jest wystawiony na zagrazajace mu niebezpiecz_?ﬁstwa—— a
wiec poczawszy od czasu zaloZenia drzewostanu — 1m \')vyiszg
bedzie kolej rebowa. Tu nalezy dalej domaganie si¢ wyioszej stopy
procentowej, im na dluzszy czas pozbawia sig przedfiebwrca swo-
bodnej dyspozycyi swoim wiozonym kapitalem 1 w. . Dlafseg.o te%
przyznaé trzeba stuszno$é Georgowl Ludwikowi Hartigowi, jezeli
on przy wkladzie kapitatu w pojedynezy drzewostan zZada, azeby
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stope procentowa podnosi¢ wraz z wrastajaca koleja rgbowa (An-
leitung zwr Berechnung des Geldwertes eines Iorstes 1812 str. 10.)

Baur kaze 1 w pojedynczym drzewostanie przy podnoszeniu
kolei rebowej obnizaé stope procentowa, gdyz wartosci, dyskonto-
wane przy podnoszacej sie kolei rebowej z niezmieniong albo wyz-
szg stopa procentowa, wydaja sie by¢ nierzetelnemi. (Walduert-
berechnuuy 1886. str. 73).

Pod tym wzgledem wskazujemy na powyzsze nasze przed-
stawilenie 1 przypominamy zdanie Pfeila:

y,Jest dziwnem, jezeli si¢ chce nadad Jakle]é rzeczy wartosé
zapomoca falszywego rachunku, jezeli ona tej wartosci na podsta-
wie danych stosunkéw nieposiada“. (Kritische Blitter) Tom 1. ze-
szyt 2-gl.

Wyzsza stopa procentowa, odpowiadajaca wyZsze] kolel re-
bowej 1 t. d. nie jest jednak bynajmniej skutkiem wktadu kapi-
tatu w gospodarstwo lesne, nie jest weale specyalnie lesnym
wyznacznikiem stopy procentowej, ale jest skutkiem zwickszo-
nego ryzyka w przedsiebiorstwie, jest zatem spekula-
cyjnym wyznacznikiem stopy procentowe;j.

Pfeil ocenia zatem stopienn bezpieczenstwa sposobéw Zospo-
darki le$nej podtug pewnoéci odnowienia 1 podlug pewnoscl
w oznaczeniu przyszlego dochodu wzglednie. wydatnogel.

Podtug naszego mniemania to stopien bezpieczenstwa rozma-
itych sposobéw gospodarki leénej wyplywa przedewszystkiem z za-
bezpieczenia gleby a nie z zupelnego zabezpieczenia drzewostanu,
ktéry na niej urasta. Im wigkszy kapital zloZony w ziemi, a im
mniej go w drzewostanie (t. z. w wartosci drzewostanu, przyp.
tlumacza) to tem bezpieczniej jest kapitat ulokowany. Z tego
wzgledu przedstawia las niskopienny najbezpieczniejsza, las wyso-
kopienny najmniej pewna lokacya dla kapitatu, las potaczony stoi
w podrodku miedzy obydwoma pierwszymi. Z kapitaléw, wlozo-
nych w las wysokopienny, jest kapital w gospodarstwie z nizsza
koleja rebowa bezpieczniej umieszczony, anizeli kapitat w gospo-
darstwie o wyzszej kolei. Wyzszej kolei rebowej odpowiada wig-
kszy zapas masy drzewostanéw, w ktérym zatem wieksza cze$é
kapitatlu wystawiong jest na niebezpieczenistwa, /agraza]ace drze-
wostany. “

Nalezatoby zatem /adac dla lasu niskopienfiego najnizszej,
a dla wyzszej kolei jednostki ' gospodarczej, prowadzonej wysoko-
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plennie, wyzszej stopy procentowej — o wiele stopa procentowa
miataby by¢ wyZsza, tego tutaj nieporuszamy.*)

| Wyzsza kolej r¢bowa i odpowiadajacy jej wigkszy zbiorowy
zapas masy drzewostanéw nie sa jednak wcale wyznacznikami
nlesnej“ stopy procentowej, ani jako takiej, ani w przeciwsta-
wieniu do stopy procentowej rolnictwa, pozyczek hipotecznych i
w. 1. — one s3 tylko pobudka, azZeby ogélna lesna stope procen-
towa, jaka odpowiada temu stopniu bezpieczenstwa dla wkiadu
kapitatu, jakie lesnictwu przypisujemy, troche podniesé¢ albo obni-
zyé w poszezegélnym wypadku, stosownie do tego, czy zagrozenie
gospodarstwa w tym poszczegélnym wypadku jest nizsze czy tez
wyzsze od przecietnego. Owe ,troche* podwyzszenia lub obnizenia
przecietnej lesnej stopy procentowej mogliby$my nazwaé ,przy-
czynkiem bezpieczenstwa“ (w dodatniem lub ujemnem
znaczeniu) ' przez ktéry jednak oznaczona juz (przecigtna) lesna
stopa procentowa tylko nie wielkiej dozna mniany. (D. n.)



