* Bezpieczenstwo 1 przeciag czasu

dla wkladu kapitalu, jako wyznaczniki wysokosci
stopy procentowej w gospodarstwie lasowem
napisal
Robert Rittmeyer.

(Dokonczenie.)

Teraz musimy si¢ blizej zastanowié¢ nad ,wielkoscia kapi-
talu“ jaka odpowiada rozmaitym kolejom rebowym. Wysokos¢
kapitalu ztozonego juz, lub majacego byé wlozonym w gospodar-
stwo leéne, nie ma na wysoko$¢ stopy lednej, jako takiej, Zadnego
wplywu, gdyz ani lesnictwo wogdle, ani jednostajnie roczna go-
spodarka leéna, tak dobrze jak rolnictwo, przemyst albo reko-
dzielo, nie sa ograniczone lub zwigzane na pewna wielkosé ka-
pitatu, ani tez do prowadzenia gospodarstwa lasowego nie potrzeba
wiekszych kwot, aniZeli w innych przedsigbiorstwach. Temu nikt
nie zaprzeczy, kto wspomni na te podstawowe warunki, od kté-
rych wyszliSmy 1 od ktérych raczej wyjs¢ musieliSmy,- miano-
wicie, ze tu mamy na uwadze wklad kapitatu kapitalisty a nie
spekulacye przedsigbiorcy, a dalej, Ze pod pojecie ,gospodarstwa
lasowego“ podpada nie tylko jedynie las wysokopienny, gospo-
darowany trwale rocznie w 100-letniej n. p. kolei, ale, réwnie do-
brze, takze gospodarstwo lozowe, przerwowa gospodarka pojedyn-
czego drzewostanu, wogéle las, chociazby tylko na jeden hektar
wielki, byle tylko gospodarowany. '

Zapytajmy zatem, czy w ramach gospodarstwa laso-
wego ma wielko$¢ kapitatu, odpowiadajaca wysokiej czy niskiej
kolei rebowej lasu: wysokopiennego, polaczonego lub niskopiennego,
wplyw na wysokodé¢ stopy procentowe;j?

*) Ktorego nikt nie napadal i o ktérego waznej w roli gospodarstwie
przyrody i w gospodarstwie narodowem -— i bez wezwania autora, — je-
steSmy wszyscy przekonani. (Przyp. red.)
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Baur zada przy wyzszych kolejach rebowych nizszej stopy
procentowej ,albowiem w przeciwnym razie otrzymywalibysmy
z powodu wielkiego zbiorowego zapasu masy drzewostanéw za
mate wartodei.* (Waldwertberechnung 1886. str. 71.) Poniewaz nikt
nie pisze naprzod rezultatu rachunku a dopiero potem- rachunek
przeprowadza, przeto tego powodu dla przyjmowania niZszej stopy
procentowe] przy podnoszacej si¢ kolei rebowej nie uznajemy.

Baur méwi dalej: ,Spojrzawszy na formulke do obracho-
wania stopy procentowej p z rocznej renty #» i kapitatu £ t. ].

r - . . . .
p = %10(), zaraz zrozumilemy, ze stopa procentowa mus1 sie

obnizy¢ w tym stosunku, jak wielkos¢ kapitatu wzrasta, jezeli
wysokodé renty (a wiee rocznego dochodu) zostaje zawsze tak
samo wielka“ (str. 70.)

I to rozumowanie pomijamy. albowiem ani w teoryi ani
w praktyce nikt nie moze by¢ tak naiwnym, izby mniemat, zZe
jezeli jego kapital wzrasta, to on musi zgdaé koniecznie niZszej
stopy procentowej, azeby, bron Boze, dochody jego nie podniosty
sie stosunkowo do zwiekszonego kapitalu, tylko, azeby doch’id
roczny, pomimo powiekszenia kapitalu. zawsze pozostal taki sam.

Dalej, na stronie 70, czytamy u Baura: ,Wyzsze koleje re-
bowe pozwalaja na pobieranie trwalych i pewnych dochodow,
wymagaja wiekszego kapitatu gospodarczego wlozonego w Zywym
zapasie masy drzewostanow, ale oprocentowanie jest niZzsze 1 od-
wrotnie. Natomiast jest wklad kapitatu przy wyzszych kolejach
rebowych i nizszej stopie procentowej pewniejszy, albowiem, posia-
dajac wyzszy kapital, Yatwiej nam sprosta¢ unikngé si¢ nie dajy-
cym katastrofom. Zanim tlusty schudnie, chudego dyabli wezma. .
Jezeli w gospodarstwie obniZono wreszcie koleje na najnizszy
szczebel mozliwosei, to kapitatu gospodarczego dalej juz zmniejszy¢
nie mozna; jezeli jednak wtedy wystapia wigksze katastrofy,
w postaci nieudatych odnowien 1 kultur, ognia, posuchy, owadow,
okidei, potomu i t. d. jak niemniej wigksze zapotrzebowania chwi-
lowe, to wtedy gospodarstwo ustaje, gdyz braknie mu rezerwy, a
dla wladciciela lasu i dla narodu moga nastapié wielkie gospo-
dareze braki i niedostatki.® .

Nie zatrzymujac sig nad zupeinie chybionem i uiczem nieu-
sprawiedliwionem zdaniem, jakoby ,trwale 1 pewne dochody * byty
przyrodzona wlasciwoscia tylko samych wyzszych kolei rqbowych,
widzimv, %e powysszy ustep, o ile my go pojmujemy, zawiera
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dwa twierdzenia: 1. Ze wiekszy kapital, odpowiadajacy wyZszym
kolejom rebowym, Zatwiej jest w stanie znosié straty, 1 2. ze
w kapitale, odpowiadajacym kolejom rebowym, wyzszym od mini-
mum, spoczywa pewna ,rezerwa“, przez ktéra wyréwnuja sie po-
niesione straty.

,2Drobny kapitalista Ztatwiej bankretuje, aniZeli wielki“
i wielki moze strate latwiej zniesé, anizeli drobny. Te oba zda-
nia. omal Ze nie przystowiowe, nie odnosza sie¢ do kapitalisty,
ktory chee pobieraé¢ jedynie tylko procenta od swego kapitalu —
a tylko takiego mamy na wzgledzie w dyskusyi naszych pytan —
jak to juz nie jednokrotnie zaznaczylimy — ale dotycza przed-
sichiorcy, ktory kapitat swéj wklada w przedsigbiorstwo w za-
miarze nowego zysku i spekulacyi kapitalistycznej.

Jezeli ,drobny kapitalista® ulokuje swdj kapitat tak samo
bezpiecznie, jak wielki, to on wcale atwiej nie podpada stratom
na kapitale lub na odsetkach. Jezeli zajda straty tego rodzaju,
to trafiaja obu kapitalistow rdéwnomiernie, w stosunku ich kapi-
talow, czy za$ wielki kapitalista straty swoje Yatwiej zniesie, to
jest pytanie, ktoére pu samej wielkosci kapitatu nie da si¢ odpo-
wiedziec,

Jezeli ktos swéj maly kapital, 8000 marek, wlozyl w roku
1887 w pozyczke hamburgska, to dozna on przy ewentualnem
cbnizenin procentu z 3%,°/, na 3%, straty zupelnie w tym samym
stosunku, jak wielki kapitalista, ktory tych obligacyi zakupit za
800.000 marek. Czyli ten ostatni stosunkowa strate rocznie 4000
marek mniej dotkliwie odczuje, aniZeli pierwszy strate 40-stu
marek, to zawisto zupelnie jedynie tylko od osobistych stosunkéw
1 potrzeb, ktérych my tutaj nie mozemy roztrzgsac.

Nikt zapewnie nie bedzie o tem powatpiewal, ze drobny
kapitalista jest w stanie kapital swoj umiesciéc z réwnem bezpie-
czenstwem, jak wielki, boé przeciez nie wolno nam tutaj przyja¢
zalozenia, ze drobny kapitalista zmuszony jest kapitat swd) wkta-
da¢ na wysokie procenta, a tem samem niepewnie, ani tez twier-
 dzié, ze wielki kapitalista dlatego moze si¢ zrzec wysokiej stopy
procentowej, ze jego dochéd nawet przy niskiej stopie procentowe]
bedzie przeciez doéé znaczny. To sltewo ,do$é znaczny“ jest za-
nadto nieoznaczonem i, wedtug stosunkéw kapitalisty, zbyt zmien-
nem pojeciem, azeby je moina uznawaé jako przyezyne i wska-
z6wke nizszej stopy procentowej. Z drugiej strony jest poprze-
stawanie wielkiego kapitalisty na niZszej stopie procentowej. tam.
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gdzieby on w takich samych stosunkach moig! pobieraé¢ wyzsze
procenta, moze bardzo pochwaly godne, ale ani nie jest w zwy-
czaju, ani tez nie da sie ekonomicznie uzasadnié.

Zapytajmyz sie teraz, jak nalezy zapatrywad sie na te dwie
wlasciwosel przy wkladzie kapitatu w gospodarstwo lasowe? czy
i o wiele wigkszy kapital, jaki odpowiada wyzszej kolei rebowej,
moze ?atwiej’ znosi¢ straty 1 czy przy kolei rebowej wyzZsze] od
minimalnej znajdziemy ,rezerwe® ‘

Weimy dla przykladun 240 ha sosniny na siedlisku III. klasy
bonitacyjne) podtug tablic Weise’'go w $cisle rocznej gospodarce,
raz (1) w 80-cio letniej, drugi raz (B) w 120-to letniej kolei re-
bowej, to rozporzadza wilasciciel w wypadku

A: 3-ma ha 80-cio letniej sosniny po 346 tm3 = 1038 fm3 (norm. etat roczny)
3, 5 TY-cio ” 5 J341.,
3, ., iScio Sy 3T,
1 t. d. zawsze od stopnia do stopnia wiekun mniej o caloroczny
przecietny przyrost w wieku rebnosel, a wiee o M 43 fm?
: ‘ ’ - S)

na jednym hektarze, a na trzech okragto mniej o 13 fm?.
W drugim wypadku

B. 2ma ha 120-to .letniej sosniny po 420 fm® = S840 fm® (norm. etat roczny)

2 noo» 119-to - ” ” 416'5 ”

2, 5 1li8to . . 413 i t. d. mniej
od stopnia do stopnia o caloroczny przecigtny przyrost w wicku

. : 420 ‘ : .

rebnosel, a wige 0 o = 35 fm? na jednym hektarze, czyli na
dwoch o 7 fm® mniej.

Zapas normalny jest podtug formutki, % Z. u
przy d: ) = 40, Z = 13 fm®, Nv = £1.600 fm?

o B =00,Z=1 Nv = 50.400

 Przyjmijmy przecigtna ceng za jeden metr szesclenny przy

A = 8 marek, przy B = 12 marek, ktéry to stosunek odpo-

wiada rocznemu przyrostowi na wartosei o 1°/%), - to dochéd ro-
czny wyniesie przy A = 8 X 1038 = 8304 M.
B = 12 X 840 = 10080 M.

n

- : 40

" . /712 —
*) Podlug formutkip == (1 - 1) 100.

8
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Przyjmijmy teraz, zZe obydwa te réznej wielkodci kapitaly
ponoszg przez pozar strate, nie stosownie do wielkosei kapi-
taléw, ale jednakowa: 2.000 fm3, to pozostana zapasy; przy
A = 39.600 fm? przy B = 48.400 fm® Jezeli strate mamy
zaoszezedzié przez umiejszenie poboru w 10-ciu latach, to otrzy-
mamy przy A etat 838 fm?® z wartoscia 6704 M, ktéry w pord-

wnaniu z normalnym: 8304 M bylby o 19°/,, przy B etat 640 fm?*
2z wartoscia 7680 M, ktéory w porownamu z normalnym:

10.0%30 M, bylby o 24°/, mniejszy! W pierwszym razie wynositby
roczny ubytek w dochodzie 1.600 M, w drugim 2.400 M.

Czy kto$, majacy 10.080 marek rocznego dochodu, fatwiej
moze znie$é strate 2.400 marek, anizeli inny, majacy dochodu
8.30%4, strate 1.600 marek, to nie zalezy wcale od wielkosci kapi-
tatu, ale od innych stosunkéw, ktére tutaj zupetnie nie dadzy sie
uwzglednié.

Jezeli szkode poniesliémy w najstarszym drzewostanie, to
wynosi ona dla 4 2.000 fm® po 8 M = 16.000 M, dla
B, 2.000 X 12 = 24.000 marek. Gdyby$my z lasu pomimo to
pobieraé cheieli dalej normalny etat roczny bez uszezuplenia, to
wtedy mielibyémy do rabania

z 3-ch ha pierwej 80-cioletniego drzewostanu z 1038 fm? — nic
z3ch, , 79 ” 9 #1026 , — tylko G4 fm? |  razem
, 18, , 21014 , — , 974 S 1 38 fm3

z 3-ch

Wiek rebnosci spadtby z 80-ciu lat nie calklem na 78 a za-
tem, nie o cate dwa lata.

Przy B: z 2-ch ha 120-letniego drzewostanu z 840 fm3 — nic

z 2-ch , 119 . 5 72833 ,, — nic —
z 2-ch , 118 » 2 826 , — tylko 499 fm® | razem
z2-ch, 117 , =819 , — 341, J 8%0 fms

Wiek rebnodei spadtby tutaj z 120 lat na 1177/, a wiee
o 21/, lat.

Przy tem zauwazamy, ze w uzytku przemystowym drzewo
78-cio letnie tyle samo znaczy, co .80-ci0 letnie, 1 jak znowu
117 letnie tyle samo, co 120-to letnie.’

-

Gdybys$my zadali sobie jeszcze pytanie, jak znacznem musia-
Yoby byé uszkodzenie przy 4, azebysmy byli zmuszeni rabaé az
w 70-cio letniem drzewie, to byémy znalezli, Ze musiatoby uszko-
dzenie



— 217 —

3 ha 80-cio letniego drzewa po 346 fm® na 1 ha
3 » 79 » ” - » » 3’{. l .7 n ” bl n
3 ” 78 ” ” n ” 43 " ” ” noo»
3, 17, ” " w 033 . . . s
3 , 76 , , y s O23% s »
3 n 75 » ” » b)) 32_’{"5 » ” ” ”
3 , 74 , 5 . y 3200 L W,
3 , 73 , ” " y 3Dy s
3, 72, » . y Sl 5,
3, 71, » " O 1 7
30 3.266°, fm*® na 10 ha

na 30-stu ha wynies¢  9.799-, fm? czyli 23'/,",
albo prawie '/, czesé calego ogodlnego zapasu masy.

Uszkodzenia w takim stosunku, azeby straci¢ 30 ha. na 240 ha.
albo przecietnie 40 fm® na jeden ha, sa zbyt rzadkie, azebyimy
sie z niemi liczyli.

Tak z tego, jakotez =z tej wlasciwosei drzewa, Ze ono nie
staje si¢ dopiero z pewnym, scisle osiagnietym wiekiem zdolnem
do tego lub owego uzytku i zastosowania w przemysle lub gospo-
darstwie, wynika, ze posiadacz kapitalu, wlozonego w gospodarke
lasows przy niskiej kolei rebowej i odpowiadajacej tejze mniejszej
wielkosei kapitatu, moze dozuane straty zniesé 1 pokry¢ z ta-
ka sama tatwoscia. wzglednie trudem, jak przy wyzszej-
kolei rebowej i odpowiadajacym tejze wickszym kapitale; a dalej,
co si¢ tyczy punktu drugiego: ze gospodarstwo nie potrze-
buje ustaé, ze potrzebnejrezerwy nigdy niebrakuje,
jakotez Ze nie ma zadnej absolutnej ani wzglednej
minimalnej kolei rebowej, ktéraby si¢ z dokladno
dcia jednego roku dala oznaczyé, i toczy straty i uszko-
dzenia zachodza w stosunku do wielkosei kapitatow, czyli tez
w obydwéch razach sa jednakowo wielkie, jezeli tylko w ogole
nie przekraczaja zwyklych granic.

Do pewnego zastosowania drzewa potrzeba wprawdzie zwy
kle pewnych wymiaréw, ale tym wymiarom nie odpowiada nigdy
jaki$ &cidle ograniczony wiek drzewa. Do czego nadaje sie 80-cio
letnie drzewo z pewnego siedliska, do tego bedzie pod tymi samymi
warunkami nadawaé sie tak samo dobrze drzewo 79 lub 81 letnie,
79 lub 82 letnie i dalej jeszcze, a 1 przy nizszych kolejach r¢bo-
wych zachodzi przy odpowiednich sortymentach ten sam wzajemny
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stosunek. Jezeli zatem, jak w powyZszym przykladzie, ogien zniszczy
najstarszy zrab z masa uzyfkowa, 1038 fm3 to na jego miejsce
bedziemy uzytkowaé 79-letnie drzewo z 1025 fm?® (wzglednie za-
miast 840 fm*® 120 letniego, 833 fm® 119 letniego). a przezto obni-
zymy tak przy kolei 80 letniej, jak i przy tamtej drugiej, kolej
o jeden rok.

Po wielu latach zdotamy poniesiona strate za pomoca umniej-
szonego poboru napowrét wyréwnaé, to zalezy catkiem od woli
wtasciciela lasu. Twierdzenie, ze drzewo do pewnego oznaczonego za-
stosowania musi by¢ Scisle 80-cio letnie — pozostajac przy naszym
przyktadzie — ze zatem gospodarstwo doznaje przerwy, ze mu
brakuje rezerwy, jezeli 80-cio letnie, a moze 79 letnie drzewo zni-
szczeje, nie da sie utrzymaé¢ — a rezerwa z 81 lub =2-letniego
drzewa bytaby dopiero w takim razie potrzebna 1 miataby w go-
spodarstwie rzeczywiscie znaczenie, gdyby potrafiono udowodni¢, ze
78 lub 79-cio letnie drzewo nie da sie tak samo dobrze zastose-
waé, jak 80-cio letnie.

Takie szkody elementarne, ktéreby zmuszaly nas do uciekania
sie do drzewostanéw az o dziesie¢ lat miodszych, musialyby, jakto
widzielisSmy, by¢ tak znaczne, Ze nawet jako wyjatki nalezalyby
do rzadkosci.

Jeszcze podtug jednego, na pozér trafnego zapatrywania
(poréwnaj: Stotzer: Allgem. Forst uud Jagdzeitung 1877 str. 82,
mogtaby wielko$¢ kapitalu wloZzonego w gospodarstwo lasowe)
wzglednie w niem spoczywajacego, mie¢ wptyw na wysokosé le-
snej stopy procentowe;:

Posiadtodé¢ lesna, odpowiadajaca wielkiemu kapitalowi, chyba
tylko z trudnodcia potrafi znale$¢ kupca — wspomnijmy tylko
na jedne z wielkich takich posiadtosei prywatnych w Niemczech
lub Austryi. , ' .

Im mniejszym jest las, tem wiekszg bedzie liczba tych Iudzi.
ktorych sita kupna pozwalataby im zakupié dany las, tem wie-
kszy bedzie popyt i tem Zlatwiej tworzy sie w drodze wzajemnej
konkurencyi odpowiednia, rzeteina cena. Z powigkszaniem si¢
obszaru 1 wartodci stabnie popyt, a w koncu calkiem ustaje, przez
co przedmiotu sprzedazy albo w ogéle nie mozna sprzedaé za ta-
ka cene, jaka mu mozna przypisaé w poréwnaniu z innymi tego
rodzaju przedmiotami, albo potrzeba z te] ceny, wyplywajacej
z poréwnania, opuéci¢ tak znacznie, az dla takiej podazy znaj-
dzie sie kupiec. |
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W pierwszym wypadku nalezaloby wnioskowa¢, ze wladci-
ciel powinienby czué sie zadowolunionym z kazdego, chociazby naj-
nizszego dochodu z tej niedajacej si¢ sprzedaé, a zatem w inny
sposob do uzytku nie nadajacej siec wlasnosei — w drugim wy-
padku — jezeli przyjmiemy, zZe ofiarowana cena kupna odpowiada
rzeczywiste), gospodarczej wartosei — okaze sie, ze dajacy sie osia-
'gnac¢ dochdéd roczny nie bedzie, stosunku do tej wartosei, przed-
stawiat wcale niskiego oprocentowania, ale owszem stopa procen-
towa bedzie tem wyzsza, im wieksza bedzie rozZnica pomiedzy
ofiarowana cena kupna a cena, wyplywajaca z poréwnania ceny
przedmiotéow tej samej kategorji.

Moznaby zatem powiedzieé¢: Kapitat spoczywajacy w gospo-
darstwie lasowem wzrasta tylko do pewnej granicy stosunkowo
do obszaru lasu, a odtad albo juz sie nie podnosi, albo. nie w tym
samym, co dotychezas, stosunku — zwiekszonemu dochodowi ro-
cznemu nie odpowiada stosunkowo wiekszy kapitat. a wiec pro-
centowo zysk stal sie wyzszy. Otoz, azeby ten zysk wyréwuad
z zyskiem procentowym, jaki przynosza wszystkie inne 1 takie
same wktady kapitalow, nalezy stope procentowa obnizy¢ stosun-
kowo do wazrastania obszaru lasu. To samo znachodzi w ten sam
sposéb  zastosowanie do wiekszego zapasu masy drzewostaniw
przy wyzsze] kolel rebowe;.

Takie zapatrywanie si¢ jest jednak tylko pozornie uspra-
wiedliwione, a tem samem upada Zadanie niZsze] stopy procento-
wej dla wiekszego obszaru lesnego.

Posiadtoéé ledna, chociazby najwieksza, nie jest, tak samo
jak. posiadlodé rolna, niepodzielna jednostka wlasnosci. ale mozna
uwazaé ja za zlozona z wielu wigkszych lub mniejszych czesei.
Wielkos¢ stosuje sie tutaj podtug liczby wiascicieli. Dla lasu i
jego gospodarstwa jest pod wzgledem omawianych tutaj punktow
zupehie obojetnem. czy on, jako wielki las, nalezy tylko do je-
dnego wlagciciela, czyli tez rozpada si¢ na wiele matych jedno-
stek gospodarczych pomiedzy wielu wladcicieli, a to tak diugo,
dopoki wielkodé jednostki gospodarczej nie zejdzie popod przy-
jeta powyzej granice. Kaidy las, ktorego ObSZ?.LI‘ przewyis?,;} te
granice, mozna przez sprzedaz pojedynczych C'ZQE"Cl d.opl'(’“'a'dm" =
chociazby tylko catkiem powoli — ai do tej gramicy, przyczem
cena za czeei, majace by¢ sprzedane, bedzie zupelnie niezawista

od obszaru cafo$ci. . .. ..
Podobnie mozna przy obszarze, W niezmienne wielkoscei po-
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zostajacym, zmniejszyé wielkodé kapitatu, przypadajacego na war-
tosé drzewostanéw, a to przez obmiZenie kolei rebowej, silniejsze
uzytkowanie rebnego drzewa, a przez to wplynaé na zmiane
stosunkéw oprocentowania kapitatu bez zmiany i uszezuplenia
obszaru.

Przy zacigganiu hipotecznej pozyczki, ubezpieczonej na po-
siaddosci lednej, sluzy za podstawe wymiaru tejze nie wartosé
targowa lasu, ale warto$¢ szacunkowa, wyplywajaca z poréwnania
z innymi wkladami tego rodzaju.

Na koniec zauwazamy, ze podnoszenie si¢ dochodéw rocznych
tylko bardzo malto zawisto od wielkosci posiadanego obszaru,
czego mnajlepszym dowodem sa panstwowe lasy saskie, niezbyt
wielki, w stosunku do innych paiistw, zajmujace obszar.

Musimy zatem uznaé niestuszno$é zadania nizszej stopy pro-
centowe] dla wigkszych obszaréow lesnych, albo wigkszych dla kapi-
tatow przypadajacych na warto$é drzewostandw, dalej, przy
wyzszych kolejach rebowych dla lasu wysokopiennego, i tak samo,
dla wigkszego kapitalu gospodarstwa wysokopiennego wobec go-
spodarstwa polaczonego, a tego znowu, wobec gospodarstwa
niskopiennego.

Takim sposobem dochodzimy do sformutowania wnioskéw
naszych w pytaniach oznaczenia wysokodci stopy procentowej dla
gospodarstwa lasowego, a mianowicie :

1. Wklad kapitatu w gospodarstwo lasowe jest
najpewniejszy, a kapital spoczywajacy w le-
$nictwie najbezpieczniej ulokowany.

2. Dtugos$é okresu oprocentowania nie jest wcale
wyznacznikiem dla lednej stopy procentowe]

a dalej, wewnatrz gospodarstwa lasowego, uznajemy :

3. ze wktad kapitalu w gospodarstwo lidciaste
jest pewniejszy, anizeli w szpilkowe

4. ze stopien bezpieczenstwa, osadzony podlug

sposobu gospodarki, zawis! od wzajemnego
stosunku wielkod$ci pomiedzy ta czedcia kapi-
tatu, ktéra, przypadajac na glebe. jest prawie
bezwglednie zabezpieczona, a czedcia spoczy-
wajgca mniej bezpiecznie w wartodci drzewo-
stanow.

. Wielkos¢ posiadlosci lednejizapasu masy drze-
wnej, jakotez wielko$é kapitatu, jakatym wiel-

Ot
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koSciom odpowiada), nie ma zadnego Wplywu
na wysoko$é stopy procentwej. Wlasdeiciel kapitatu
moze przy niskiej kolei rebowej 1 odpowiednio do tejze niskim
kapitale straty tak>samo latwo znosi¢ i wyréwnywac, jak
przy wyzszych kolejach rebowych i tymze odpowiadajacym
wy2szych kapitatach. Gospodarstwo nie ustaje nigdy, cho-
ciazby przy niskiej kolei_rebowej — nie brakuje tez potrze-
bnej rezerwy.

. Niema Zadnej absolutnej, albo wzglednej, mini-
malnej kolei rebowej, ktéraby sciéle na jeden
rok data sie oznaczyéd,




