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Bosanska Solvay tvornica d. d. — Lukavac
DioniCarsko drustvo za eksploataciju drva Zagreb
Raljska fabrika cementa a. d. u Beogradu

BANKA GAJRET, D. D. SARAJEVO. jednom i bolje dane, morala je voditi brigu o tome, da $to pre

To nije banka sa delokrugom koji je uobi¢ajen kod ba- TasCisti svoje odnose sa ,Sipadom” i da ,Varda” raskrsti sa
naka, i ako i ona obavlja sve bankarske poslove, ve¢ je to ‘proé]oééu.
banka sa specijainom misijom, koja ima ta¢no odredenu na-i
rocitu zadacu. Njezin najvazniji posao je finansiranje i to vla- !
stitih preduzeca. Banka Gajret je u toj svojoj specijalizaciji i§la
tako daleko, da se je ogranicila ¢ak i na finansiranje jedne je-
dine grane: Sumske industrije. To joj daje naroCito obeleZje,
to je pravi interesantnom i u koliko se ne varamo, ona je u
naSoj drzavi najCistiji tip banke-preduzimaca.

Kako je poviSenjem glavnice bilo sredstava za finan-
| siranje ,,Varde”, to je Banci Gajret poslo brzo za rukom, da
{razreéi postojec¢i sindikalni ugovor sa drzavnim preduzecem.
Mi smo o tome vec ranije opSirno javljali, i ukoliko smo infor-
?mirani, oba su ugovoraca sa prekidom odnosa, odnosno sa novim
;utanaéenjem poslovnih veza bila veoma zadovoljna: ,,Sipad”
’ije i dalje ostao akcionar ,,Varde” (sa 37.9%), ali to je i sve.

O Banci Gajret je u ,Narodnom Blagostanju” veé bilo | Sav pozajmljen obrtni kapital mu je vracen, te je na taj nalin
govora: u dodatku od 18. januara ove godine — broj 3. ana- ;Banka Gajret u sretnom polozaju, da sada zna, ko je vlasnik
lizirali smo bilansu i rad Banke Gajret do kraja 1928. godine f,,Varde”. To je bilo i za samu ,Vardu” od presudnog uticaja.
i tom smo prilikom izneli opSirno i njezinu istoriju — tako da |l kod , Durmitora” je veza prekinuta. ,,Sipad” je otkupio 50%
smatramo, da to ne moramo jo$ jednom uCiniti. %akcija, koje je imala ,,Varda” odnosno Banka Gajret.

Godina 1929. je raskrstila u razvoju Banke Gajret. U | Svim tim merama je Banka Gajret oslobodila ,,Vardu”
toj godini ona je raskrstila sa pros$loséu, podvrgla se generalnoj 1 sebe velikih tereta i neizvesnosti i time stvorila moguénost
reparaturi, odbacila sve Sto nije valjalo i poS§la novim putem. §novog poleta. Treéa i vrlo vazna etapa je sklapanje novih ugo-
Da je do toga doSlo, uzrok leZzi u prilikama u 3umskoj indu- {vora i revizija starih sa Ministarstvom Suma i ruda; time je
striju, a naroc¢ito u Bosni i Hercegovini. Eosigurala nesmetan rad na terenu od oko 5 miliona kub. metara

Bilo je Cetiri dogadaja u 1929. godini, od vitalnog inte- Sa godidnjim kapacitetom sece od 200.000 kub. metara.

resa po Zzivot i razvoj Banke Gajret: ; Cetvrti, najvaZniji i za buduéi razvoj sigurno i naefi-

Prvo je poviSenje glavnice. Poznato je da je osnovana u |Kasniji dogadaj je ugovor sa velikim holding preduzecem za
1921. godini sa 8 miliona kruna. Ova glavnica je postepeno i |Sumsku industriju ,Ofa”, koje ima sediSte u Zenevi. U tom pi-
u vise mahova povecana. U 1926. godini jo$ iznosi 10 miliona, u | tanju smatramo za najbolje, da damo re¢ godiSnjem izveStaju
1927. se povecava na 20 miliona a u 1929. godini na 40 miliona ' Banke Gajret u kome se veli: — ,,Varda” je sklopila u ovoj go-
dinara. Tom prilikom treba napomenuti, da je glavnica od 40 |dini utanalenje na Siroj poslovnoj osnovi sa velikim evropskim
miliona dinara u naSem bankarstvu, i to jo$ kod provincijskog ! drvarskim preduzecem ,0fa” d. d. za industriju drveta u Zene-
zavoda, jedna reda stvar i banke sa onolikom glavnicom kod vl prema kojem je na duZe vreme osigurala potrebni joj obrt-
nas se pribrojavaju med velike zavode. To poviSenje je izvr- ni kapifal i ujedno naSla siguran oslon u plasmanu svojih pro-
Seno u drugoj polovini marta meseca, kad je na blagajni ban-  izvoda na svim svetskim trzi§tima”. Ova veza veoma je po-
¢inoj uplaceno svih novih 200.000 akcija 4 100.— dinara nomi- ivoljna, jer nesmemo zaboraviti, da je ,0Ofa” jedno ogromno
nale. Podela akcija za stare akcionare akcija za akciju kod ,preduzeée, koje je ovde kod nas zainteresirano ve¢ i u ,Domu”,
kursa od 110.— dinara, a neakcionari mogli su preuzeti akcije u Slaviji, i Narodnoj Sumskoj industriji. Najvece je sada , Var-
po kursu od 130.— dinara. Ovo poviSenje glavnice bio je pred- ;da” i ova veza sa ,,Ofom” morace i za Banku Gajret imati iz-
uslov za ostvarenje drugih namera. |vesnu privliac¢nost. Biti finansijer Cetiri Sumskih preduzeéa mora

Iza doba nacionalizacija bila je ,Varda” za $umsku in- Py Dosae: ! .sa_da, jef, " verujezno, d% ce ,,Varc‘ia”_ c.la osed
dustriju, koju je Banka Gajret negovala i ¢uvala kao zenicu u }drvnu kizujierio] O uveldmozeaimadt prodi Biszintny RICs

oku u svojim poslovima vezana ugovorom sa driavom, odnosno izvodima. To znadi veliku sigurnost, a narocito je od vaznosti za
»Sipadom”, koji je, po$to su Banci Gajret ranije ¢e$ée nedo- iBanku Gajret.

stajala finansijska sredstva, postepeno postao i njezin finansi- Po sebi se razume, da je preorijentacija , reorganizacija
jer. Osim toga postojala je jo§ i a meta veza u ,Durmitoru” za i poveanje glavnice imalo odjeka na rad bancin. I ako tek u
Sumsku industriju sa glavnicom od 5 miliona dinara. Ovi su | prvoj godini, sa jedva 9 mese¢nim radom nove glavnice, re-
ugovori bili komplikovani i teSki, naro&ito oni o finansiranju, i ;zultati su vanredni te daju glavne bilansne pozicije uporedene
ako je Banka Gajret Zelela, da njezin mezimac, ,Varda” vidi ;za poslednje Cetiri godine, slede¢u sliku:
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Racun izravnanja

Aktiva 1926. 1927. 1928. 1929.
u hiljadama dinara
Blagajne 1.633 3.102 1.785 2.295
Duznici 29.350 35.061 29.808 47412
Menice 17.751 18.165 15.807 17.334
Efekti 4.627 8.157 9.792 10.215
Garantije — 6.583 4.140 5.999
Ostave 18.784 29.503 25.433 44.164
Pasiva
Glavnica 10.000 20.000 20.000 40.000
Rezerva 1.800 ©  2.000 2.000 2.000 |
- Povericci 7.746 7.195 5.082 6.275
Ulos. na §t. i po tek. ra¢. 19.635 17.519 15.214 16.839
Reeskont 12.601 12.519 12.545 8.395
Garancije — 6.583 4.140 5.999
Ostave 18.784 29.503 25.433 44.164
Dobitak 1.573 1.578 2.277 3.824
Zbir pasive 721318 - 100723 86.902 127.549
Raéuni gubitka i dobitka
Prihodi :
Kamati 850 722 377 D207}
Providba 2.203 3151 3.726 3.396 !
Rashods
Kamati 326 283 414 —
Porezi 406 1.228 795 1.162
Plate i troskovi 764 811 815 857
Zbir rashoda 3.150 3.902 4.464 5.843
Dividenda u dinarima 12 10 10 8

Bilansna suma iznosi u 1929. godini 127.5 miliona dinara;
prema 1928. god. veca je za Citavih 41 milion a prema 1926.
godini za 53.2 miliona dinara. DuZznici, po tekucim radunima i
po menicama su u znatnom porastu: prema 1928. godini za 20
miliona, u koliko su se povelavanjem glavnice povecala vla-
stita sredstva bancina. PotraZivanja bancina iznose ukupno 64.7
miliona $to znaCi porast od 449,. 1 efekti (drzavne hartije od
vrednosti, akcije novéanih zavoda i industrijskih preduzeéa) u
‘porastu su te iznose 10,2 miliona dinara. Prema 1928. godini
povecanje nije naroCito; ali je prema 1926. jace od 56%.

U toku poslednjih godina glavnica je pocetvorostrucena,
-a rezerva sa ovogodiSnjom dotacijom iznosi 8.4 miliona dinara.
Vilo zdiavu i povoljnu sliku pruZa pozicija poverioca: iznosi
6.3 miliona $to znaci porast od jedva 1.1 milion dinara, dok je
reeskont prema 1928. godini smanjen za 4.2 miliona i iznosi 8.4
miliona dinara. Ulo3ci po teku¢im radunima i oni na Stednju su
porasli za 1.6 miliona i iznose 16.8 miliona dinara. Ali smo ve¢
i u prosloj godini ukazali na to, da se radi ovde o jednom na-
ro¢itom naéinu knjizenja i da je veéi dio tih ulozaka analogan po-
veriocima.

Nema se dovoljno reéi za odavanje priznanja upravi Ban-
ke Gajret, za reforme izvedene u toku 1929. godine. Ove se
mogu kratio karakterisati kao snaZan potez racionalizacije: ra-
stere¢enja pasive 1009, povecanjem glavnice. Ni jedan novcani
zavod u toku 1929. godine nije izveo takvo temeljno fundiranje
poslovne zgrade banéine ,kao §to je to uradila Banka Gajret.

U radun gubitka i dobitka su u 1929. godini kamati kom-
penzirani jer se izkazuju samo kamati u prihodima u visini od
2.27 miliona dinara. Bruto prihodi iznose 5.8 miliona, a Cista
dobit je prema 1928. god. veéa za 1.6 miliona dinara te iznosi
3.82 miliona dinara. Podeljena je kao $to sledi: 1.6 miliona za
8¢ dividendu na akcije I, IL i IIl. emisije, 1.25 miliona za 8%
dividendu na akcije IV emisije, 400 hiljada rezervnom fondu,
230 hiljada za kulturne i prosvetne svrhe prema 53. ¢lanu pra-
vila bané¢inih,100 hiljada upravnom odboru, 45 hiljada nadzor-
nom odboru a ostatak od 195.711 dinara prenelo se na nov

racun. Prema tome dobi¢e kun br. 8 za akcije I, II. i Ill. emi- DuZnici

sije dinara 8.— a sa akcije 1V emisije dinara 6.26 po svakoj
akcijii od nominale 100.— dinara. i

Upravni odbor je sastavljen od slede¢e gospode: Pred-
sjednik: Smailaga Cemalovi¢, posjednik Mostar. Podpredsjed-
nik: Dr. Zaim Sarac, advokat Sarajevo. Louis Bignon, rentier
Paris. Inz. Hajdar Cerko, industrijalac i posjednik Sarajevo. Dr.
Vojin Durici¢, generalni direktor DrZzavne Hipotekarne Banke
Beograd. Joco M. Georgijevi¢, industrijalac Vr3ac. Ilija B. Iva-
niSevi¢, generalni direktor Srpske Centralne Privredne Banke u
pensiji Sarajevo. Albert Jossua, bankier Zeneva. Johan Luchen-
i biihl, rentier Apatin. Dr. Mahmud Mehmedbasi¢, poljoprivredni
isavje’mik u pensiji Sarajevo. Avram D. Salom, veleposjednik i
irentier Sarajevo. Aziz Sari¢, sekretar direkcije i posjednik Sa-
rajevo. Ahmed Sefi¢, direktor Banke Gajret u pensiji Sarajevo.
Pero Stokanovié¢, veleposjednik, predsjednik Upravnog Odbora
Zemaljske Banke za B. i X. Tuzla. Dr. Milivoje S. Vasi¢, gene-
ralni direktor Ministarstva Suma i Rudnika u pensiji Beograd.
Hasanbeg Zulfikarpa8i¢, trgovac i posjednik Sarajevo.

BOSANSKA SOLVAY TVORNICA D. D. LUKAVAC.

Bosanska Solvay tvornica u Lukaveu kod Tuzle koja
eksploatira jedno nalazi§te kamene soli, povisila je prosle go-
dine akcijski kapital od 60 na 80 milijona dinara. Stvarne po-
trebe za poviSenjem nije bilo. Koncem 1928. g. sve investicije
bilancirane su sa 28 milijona. Vlastita sredstva iznosila su u
isto vrijeme 68 milijona. Prema 23 milijona vijerovnika stoji 68
milijona duznika. :

Koncem ove godine investicije iznaSaju 37 milijona. Via-
stita sredstva su izkazana sa 88 milijona. DuZnici su pali na 60
milijona. Ali za to vjerovnici iznaSaju samo 11.4. milijona. To
¢e po svoj prilici biti robni vjerovnici, a ne novcani zavodi. To
se vidi i po tome da medu prihodima figurira i pozicija kamata
sa skoro 2 milijona dinara. A zbilja su rijetka kod nas ona po-
duzeca, koja na kamatama imaju vise da prime nego da plate.
Koliko naSih poduzeéa nije se moglo odrZati iskljucivo zbog
tegkih tereta kamata.

Da povisenju dioni¢ke glavnice nije svrha nabavka novih
sredstava, najbolje se vidi i po stanju rezervnog fonda. Sve emi-
sije, a one su poslijednih godina bile znatne, jer je dionicka
olavnica povisena od 30 na 80 milijona, izvrSene su al pari. Ob-
zitom na unutra$nju a i prometnu vrijednost akcija, emisijoni
kurs mogao je biti i par puta veci od nominale. Tako se je mo-
glo sakupiti reservnog fonda Cak i vise nego dioniCke glavnice.
Ako se to nije uradilo nego se je al pari emisijama povisivala
nominalna dioni¢ka glavnica znadi da su akcije deljene starim
akcionarima.

i
|
1§
i

Povigenje dionicke glavnice ima se u prvom redu, ako
ne i jedino, pripisati poviSenju Ciste dobiti. Od 6.4 milijona go-
dine 1926. porasla je na 17.7 milijona godine 1929. Da se je
ostalo kod dioni¢ke glavnice, a ta je dostajala za pokriCe svih
investicija kako su danas izkazane, Cisti dobitak ako i ne bi iz-
nosio 17.7 milijona ne bi bio mnogo manji. To bi obzirom na
dioni¢ku glavnicu od 30 milijona predstavljalo ukamacenje od
ravno 509%. A tako visoko ukamacenje ne djeluje uvijek po-
voljno. Otvara moguénost demagoSkim razmatranjima.

Dobitak od 17.7 milijona kod dioniCke glavnice od 80 mi-
lijona ne predstavlja ukamacenje od nepunih 20%. To je vec
ne$to drugo nego Cisti dobitak od 509 dionicke glavnice.

Bilanca za 4 poslijednje godine pruza slijedecu sliku:

Aktiva 1929. 1928. 1927. 1926.
Nekretnine 17.093 12.456 9.279 2.242
Masine 19.103 14.282 11.191 3.300
Transportna sredstva 1.943 1.329 871 863
Mobilar 1.089 836 687 666
Sirovine 17.979 14.367 10.027 11.603

60.888 67.969 52.300 40.322



Pasiva
~Glavnica 80.000 60.000 40.000 30.000
“Rezerva 9.265 8.056 7.139 4.500
Kreditori 11.448 25.759 23.393 15.969
Prenosne stavke 430 5.801 4.708 1.994
‘Dobitak 16.777 11.996 9.607 6.423
-Ukupni bilanc 118.718 112.322 84.847 59.798

Nekretnine i investicije bilancirane su sa 36 milijona
prema 36.6 milijona prosle godine. Pored toga amortizirano je
"kod investicija za 4.2 milijona. Po tome nove investicije bile su
“izvrSene za 15 milijona dinara. Medutim i usprkos tih novih in-
vesticija kreditori su opali za 14 milijona dinara. Povisena dio-
ni¢ka glavnica za 20 miliona ne samo da je pokrila nove inve-
sticije nego je znatno reducirala i vjerovnike. DoduSe tu je
-igrala ulogu i injenica smanjenje duZnika od 68 na 61 milijona
dinara. Cisti dobitak povecao se je u proloj godini za 6 miliona

135

svoje prilike i da konacno prebrodi krizu. Pojedine stavke bi-
lance potpuno su prociséene, ali ipak jo§ ima da se rijeSe neka
pitanja pre nego $to se bude moglo kazati da su prilike defini-
tivno sredene.

U prvom je redu dioni¢ka glavnica. Ona iznosi 5 milijona
dinara. Investicije i inventar knjiZeni su samo sa 10 milijona
dinara. Razmer izmedu vlastitih sredstava i investicija nije
povoljan, ali ni tako straSan. Ali tu odmah dolaze efekti. Ti su
bilancirani sa 30 milijona dinara ili $est puta vige nego dionicka
glavnic_a. To su u glavnome akcije afiliranih poduzeca. Medu-
tim nijedno od tih poduzeca ne placa dividende. Prema tome
poduzeCe ima plasiranu nerentabilnu stvar, iznos koji je Sest
puta veci od vlastitih sredstaya. To zna¢i da su u taj nerenta-
bilni angazman plasirana i povjerena sredstva, za kojanoduzeée
mora placati kamate.

U drugom redu duZnici su bilancirani sa 100 milijona, a

vierovnici sa 135 milijona. TeSko je da poduzede koie ima yla-

-dinara. Steta $to racun gubitka i dobitka nije detaljnije izkazan. |stitu glavnicu od 5 milijona, kreditira 100 milijona. A kako su to

‘Bilo bi interesantno vidjeti 3to je djelovalo na poviSenje Cistog

yu prvom redu afilirana poduzeca, to sve ako i plac¢aju kamate

-dobitka. U prvom redu naravno fabrikacijoni dobitak. Obzirom gta ¢e biti minimalna. DuZnici za robu nisu tako znatni. Tu je u

na Cinjenicu da je tvornica ondje gdje se dobivaju i sirovine i
-da ima na raspolaganju jeftinog ugljena jasno je da je fabrika-
cioni dobitak znatan. Poduzeée kako je poznato pretezni dio
svoje produkcije plasira u inozemstvu.

Saobracajno Lukavac leZi loSe. Na uskotradnoj pruzi
‘Doboj—Tuzla. U Brodu treba pretovarivati u normalne vagone.
To traje dugo i veoma Cesto nisu na raspolaganju. Izgledalo je
da Ce normalnotracna pruga Beograd—Tuzla—Doboj—Banja-
‘luka da rijeSi i saobracajni problem Solvay tvornica i dade ju
priklju¢iti na nasu normalno-traénu mreZu. Medutim od te
pruge za sada mema ni govora. A produkcija neprestano raste
1 saobracajni problem postaje sve olajniji.

RijeSenje je bilo u izgradnji normalno-traine pruge
Bréko—ILukavac—Breko, koji je opet spojen sa Vinkovcima
jednimi od naSih najvaznijih Zeljezni¢kih &voridta. Ako ée Tuzla
dobiti vezu sa Br¢kom ima zahvaliti u prvom redu Solvay
koncernu. Prugu bi imala graditi Drinska banovina. Ali osigu-
ranje potrebnog kredita imao bi izvrSiti Solvay koncern. A kako
taj koncern ima u Bruxell-u jednu moénu banku i kako je
prosiren po C&itavom svijetu, realizacije toga projekta nalazi se
u zadnjim pripremnim stadijama. Normalno-tra¢na pruga Bréko-
Tuzla moéi se mirne duSe prozvati Solvayeva pruga. Jer da
nema Solvaya tesko bi do gradnje doSlo.

U Upravni odbor u$la su slede¢a gospoda: Louis Solvay,
Brisel, kao pretsednik; Josef Benes, Karlsbad, kao potpredsed-
nik i ¢lanovi: Eudore Lefevre, Brisel; Dr. Sefkija Behmen, Sa-
rajevo; Vjekoslav Jeladi¢, Sarajevo; Pero Stokanovi¢, Tuzla;
Robert Gendebien, Brisel; Dr. Vasiliie J. Jovanovi¢, Beograd i
Emile Tournay-Solvay, Brisel. :

U Nadzorni odbor izabrana su sledeca gospoda: Makso
Antié, Zagreb; Vaso PuSkar, Zagreb, i Camille Lefevre, Brisel.

DIONICARSKO DRUSTVC ZA EXKSPLOATACIIU DRVA —
ZAGREB

Poslovni uspjesi Dioni¢arskog druStva za eksploataciju
drva za godinu, koja je svr&ila 31. oktobra 1929., bili su jednaki
poslovnim resultatima predhodne godine. Cisti dobitak iznosio
je 40 hiljada prema 30 hiljada godine 1928. Obzirom da dionicka
glavnica iznaSa 5 milijona dinara to znaci da ni ove dvije posled-
nje godine nije uspjelo bar toliko zaraditi da se moze pristu-
piti isplati ma i najéednije dividende.

Ako pak uzmemo u obzir da se ukupna suma bilance pri-
blizuje iznosu od 150 milijona dinara, onda dobitak od nekoliko
desetaka hiljada dinara ne znaéi upravo nista. On dapace naj-
bolje pokazuje da poduzeéu nije jo§ uspelo da potpuno sredi

prvom redu obrtni kapital afiliranih poduzeca. Vjerovnici su
tezak teret. To su u prvom redu krediti nov¢anih zavoda. Neka
su to i strani krediti oni ipak znaCe teret. Sve da i uspije zara-
diti godiSnje par milijona dinara, sve to ide za kamate.

Dioni¢ko drustvo za eksploataciju drva trebale bi u pr-
vom redu povisiti dioni¢ku glavnicu. I to u znatnim dimenzi-
jama da ima toliko vlastitih sredstava koliko se dolikuje podu-
zeéu njenih dimenzija. U drugom redu trebalo bi rijeSiti pitanje
afiliranih poduzeca. Kad bi grupa koja ima u svojim rukama
gros akcija eksploatacije drva, preuzela u vlastiti portefeulle
akcije njenih afiliranih poduzeca i izravno ih finansirala, situa-
cija bi za Eksploataciju bila skroz druga. Pozicija ,efekti” bila
bi reducirana na jedan €edni iznos a drugo i pozicija ,,duznici”
bila bi mnogo manja. Kao poslijedica 1 ,,vjerovnici” bili bi mnogo
manji, a po tome i teret kamata.

Engleska grupa koja ima u svojim rukama dionice Eks-
ploatacije i koja tamo ima odlu¢nu rije¢ tako da moze lako da
podnese i Zrtve sanacije.

Koncernu Eksploatacije doti¢no njenih glavnih akcionera
pored Bosanskog d. d. za iskori§¢ivanje drveta Banjaluka i
, Virbo” u Virovitici pripada danas i novo-osnovano poduzece
Jadransko Sumsko d. d. Dubrovnik, koje je pristupilo eksploa-
taciji crnogorskih Suma i koje u Risnu ima veliku pilanu. Naj-
novija je akvizicija koncerna ,Krivaja” iz Zavidcvica. Danas se
moZe kazati da grupa Mr. Freemena, koji je glavni faktor Eks-
ploatacije, ima dominantni poloZaj u naSoj industriji mekog
drva. I kad bi se sva poduzeéa koncerna fuzionirala u jedno je-
dino, dimenzije bi mu bile znatne i mnogo vece nego ma kojeg
drugog naeg $umskog poduzeta. A mozda da Ce to i biti so-
lucija buducnosti. Jer emu podrzavati nekoliko poduzeca kad
se koncentracijom dadu poluciti daleko bolji rezultati? Medu-
tim za sada ni u jednoj grani naSe industrije djelatnosti sistem
afilacija i decentralizacije nije tako jak kao kod Sumske }ndu-
strije. MoZda i radi teritorijalne udaljenosti jednog pod_uzeca od
drugog. Nu mozda da ¢e nam anglo-saksonski duh i na tom

polju pokazati nove puteve.

Bilanca za 4 poslijednje godine pokazuje slijedecu sliku:

Aktiva 15629. 1928. 1927. 1926.
Gotovina 213 274 204 86
Efekti 29.353 37.472 38.298 47.955
Roba 2.104 1.588 1.491 20.851
Rimese 3517 2617 2.129 1:530,
Investicije i inventar 9.592 9.525 9.635 12.135
Duznici 100.438 115.666  110.827 125.595
Gubitak — e 54.189 e
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Pasiva

QGlavnica 5.000 5.000 40.000 40.000
Rezerve 271 271 15.030 15.030
Amortizacija 3.922 3.228 2.534 2.534
Vjerovnici 134.961  156.969 158.156 155.125
Dobitak 42 31 i -

Efekti su smanjeni za 8 milijona dinara. Izgleda u prvom
redu inventarizacijom uz niZi kurs akcija raznih afiliranii podu-
zeta, budu¢i da nije poznato da bi se bio razrijeSio odnos sa
kojom dosada$njom afilijacijom. Dapace nadoSle su nove veze.
Osnivanje posebnog drustva za crnogorski posao i Krivaja.
Izgleda da je interes kod Krivaje iSao izravmo preko grupe
Freeman.

DuZnici su opali za 1 milion. Kod nekih afiliacija vrsila se
redukcija angaZzmana. Uporedo sa redukcijom angaZmana u
efektima i redukcijom duznika reducirani su i vjerovnici za 22
milijona dinara. Nu jo§ uvijek ostaje preveliki iznos od 134 mi-
lijona dinara.

Obzirom na jako zaledje Eksploatacija ¢e jednog dana
ipak da sredi sve svoje prilike i da se mozda razvije i u naSe
najvece Sumsko poduzece. Obzirom na dezolatne prilike koje
danas prozivljuje industrija drva Citave Evrope morati Cemo se
strpiti jo§ neko vrijeme. Ako itko ima vremena da ceka to
imaju akcioneri Eksploatacije. Jer malo kojeg naSeg poduzeca
akcije su u tako jakim rukama kako je to sluc¢aj kod Eksploa-
tacije.

RALJSKA FABRIKA CEMENTA A. D., U BEOGRADU

Ono §to je Kroacija a. d. u Zagrebu, to bi po geograf-
skom polozaju mogla da bude Raljska fabrika u Beogradu. Ona
je istina malo veéi broj kilometara udaljena od Beograda no
3to je Kroacija od Zagreba. I ona ¢e u najskorijem vremenu
biti vezana sa Beogradom jednom prugom, kojom e modi sa
lakocom da cirkuliraju kamioni. Pa ipak zato ona ne moze da
se pohvali prijatnim poloZajem u pogledu konkurencije na beo-
gradskom trZi§tu kao $to je to slucaj sa Kroacijom. Jer i ako
je Beotinska fabrika cementa po broju kilometara udaljenija
od Raljske prema Beogradu, ona je u isto tako povoljnom po-
lozaju u pogledu saobraajnom i transportnom kao i Ralja,
zbog toga $to se roba donosi iz Beotina u Beograd neposred-
nim putem a on je tako isto jeftin kao Sto je saobracaj kami-
onima. Po tome Raljska fabrika cementa bi bila upucena na
Sumadiju i uopste na teritoriju juZno od Ralje, ali na tome se
putu sreta sa konkurencijom Popovacke fabrike, koja, je u to-
liko oStrija, u koliko je potro3al dalje od Ralje, a za mesta
juznije od Popovca svakako da Popovac dobija preimuéstvo
saobracaja. To je bilo uzrok 3to je jedno vreme sudbina Raljske

fabrike bila neodludena, ali od trenutka kako je BeoCinska fabri- |

ka uzela reSavajuéi uticaj odluceno je, da se fabrika renovira
i racionalizira, tako da troskove proizvodnje svede na $to manju
meru. Kapacitet Raljske fabrike je danas oko 4 hiljade vagona,
ali naravno da on neée biti iskori§éen u punoj meri kao $to je
i sa ostalim fabrikama. U svakom slu¢aju ona je spremna i
sposobna da izdrZi jalu konkurenciju i kod nepovoljnije konjun-
ture.

U ,,Narodnom Blagostanju” lanske godine opisana je bur—
na istorija Raljske fabrike cementa, poCev od romancementa. Za:
tim u glavnom proizvodila je naturportlandcement, a zavrSila
vestackim portlandom, koji se danas trodi iskljucivo za grade-
vinske objekte.

Racun izravnanja.

~ Aktiva 1925. 1926. 1927. 1928. 1929.
. u hiljadama dinara
Fabrika i nameStaj 6695 7410° 7367 7534 8110
Zalihe i materijal 21184 2628 2833 1741  1.937
Duznici 2032 1234 3408 2204 1.606
Gubitak — 926 653 — —_
Pasiva
Glavnica 4000 4.000 4.000 4.000 4.000
Rezerva za smanj. vred. 941 1.141 1341 1.793 2.280
Rezervni fondovi 6.0 104 104 104 119
Dobitik 546 — — 326 484
Poverioci 6442 ' 7.093 8553 4779 4150
Zbir pasive 12.007 12.339 14.464 11.625 11.826

Poslednjih pet godina fabrika je imala ravnomerno raz-
vi¢e kao $to se iz priloZene tablice vidi, njezina glavnica je osta-
la nepromenjena za sve vreme od 4 miliona dinara, ali su in-
vesticije stalno rasle od 6,6 miliona dinara u 1925. godini sko-
gile su preko 8 miliona dinara u 1929. godini. Te investicije w
glavnom predstavijaju ono Sto je racionalizirano i poboljSano u
samom poduzec¢u. Racionalizacija u rukovodenju poslova ogleda
se u pozicijama ,rezerva u robi” i ,,duznici’. Dok je rezerva
u robi na dan 31. decembra 1925. godine bila 2,18, porasla 1927.
na 2.60, ona je u poslednje vreme opala. To vaZi i za poziciju
duznici. Ta pozicija je bila u porastu od 1925. do 1928. godine,
ali u poslednjoj godini pokazuje takode smanjenje. Racionaliza-
cija u komercionalnom pogledu sastoji se bas u tome, da zalihe
u robi budu $to manje i da robni kredit bude takode $to manji,
a da se ipak satuva potreban obrt. To je pak omogudilo da
pozicija poverioci, koje takode za prve tri godine 1926., do
1928. takode poraste od 6,4 na 835, postepeno opada pri istom
obrtu poslova i pri istoj glavnici. Tako je i u 1928. godini pala
od 8,15 na 4,73 a u 1929. na 4,15. Kao $to rekosmo to smanje-
nje pozicije poverioci pri istom volumenu poslova i ostalim okol-
nostima samo je znak racionalizacije drzanja lagera i davanja
robnoga kredita.

Isto je tako znak domacinskog rukovodenja sistematski
porast rezerve. Redovan rezervni fond se popeo postepeno od
|76 na 120 hiljada dinara, ali je u toliko jage porastao fond za
amortizaciju. On je bio 1925. god. 991 hiljadu, a na kraju 1929.

godine iznosi 2,028 miliona dinara. Ukupna rezerva na taj nacim
iznosi okruglo 2,5 miliona dinara. Kad se tome doda glavnica
'od 4 miliona dobija se od prilike 6,5 miliona, a to je od prilike
{za 1,5 milion manje no $to su ukupne investicije. Znadi da je
1jedan veliki deo investicija kao i zalihe pokriven sopstvenim
| sredstvima. Ti krediti nisu tako skupi poSto sama fabrika pri-
Epada jednome mocnome koncerntt koji raspolaze velikim ka-
' pitalima.




