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CRGATIA, OSIGURAVAJUCA ZADRUGA, ZAGREB.

Danas je veé i laicima pozna"ca Cinjenica, da u pogledu
novéarstva, Slovenija stoji nad svima ostalim krajevima Jugo-
slavije i da im u mnogome moZe da sluzi kao ugled. Od sviju
oblika novéarstva najuspelije je zadrugarstvo u Slovenackoj.
Hrvatsko zadrugarstvo izostaje daleko iza njega. Ali ima dve
stvari u oblasti noviarstva u Hrvatskoj, koje su uspele mnogo
bolje no i jedna pojedinatna ustanova novcarstva u Slove-
nackoj. To su Prva hrvatska Stedionica kao depozitni zavod i
Croatia kao zadruga za osiguranje. Ko je i Sta je Prva hrvatska
Stedionica kao depozitni zavod, dobro je poznato.

Mi smo lanske godine u broju od 22. juna upoznali Ci-
taoce sa glavnim osnovima Croacije osiguravajuceg poduzeca
ili bolje re¢i zadruge i sa glavnim pozicijama njenog posiovnog
izvestaja. Croatia ima jednu zajedniku crtu u svome razvicu
sa Prvom hrvatskom Stedionicom, na ime, pocelo se od maloga,
tako re¢i od jedneg jedinog kamena, pa se postepeno slagalo,
dok nije doSlo do grandiozne palate. Prva hrvatska Stedionica
je drugi zavod po starosti. Kroz Sesnaest godina slavice sto go-
dina starosti. Croatia je najstariji osiguravajuéi domaci zavod,
ona je uSla u 47. godinu Zivota. Kroz tri godine prevalice pola
veka. [zmedu obeju institucija postoji ne samo paralelitet razvica,
vet i jedna vrsta kooperacije. U upravnom i nadzornom od-
boru Croatie nalaze se pretstavnici Prve hrvatske Stedionice. A
ono 3to Cini jo3 jacu vezu medu njima, to je mentalna iden-
ticnost i istovetnost pogleda na poslovne metode.

Radi bolje preglednosti da podsetimo citaoce da se cla-
novi Croatie {zadrugari) dele u dve grupe: u utemeljace i osi-
gurace. Samo prvi uestvuju u glavnici, a svi uCestvuju u osi-
guranju, t. j. svi obavezno zakljuCuju ugovore osiguranja sa
zadrugom. Clanovi osiguraCi dele se u dve grupe prema prirodi
stvari, jer ne mogu oni, koji su zakljuéili ugovore elementarnog
osiguranja, i¢i zajedno sa onima, koji imaju ugovor osiguranja
na zivot.

Pre no sto predemo na analizu rezultata delovanja obeju
grupa osiguranja, (elementarnog i Zivotnog) da bacimo jedan
pogled na bilans Croatie, po$to se na osnovu njega mogu da
cene dve najvaznije osobine osiguravajuceg druStva, osobine
koje stoje prilino nad fluktuacijama poslovnih rezultata iz
godine u godinu, koje su rezultat dugogodiSnjeg razviéa i po-
slovne politike.

RACUN IZRAVNANJA.

AKTIVA:
Likvidno plasiranje: 1928, 1929.
u milionima dinara
Blagajna 0.63 0.43
Kod novéanih zavoda 2.66 3248

BPQJ 51
Tekuci racuni 1.67 152
Hartije od vrednost 10.54 1132
43.84 4575
Ostala aktiva:
Nekretnine 7.62 9.22
Zajmovi na police 3.20 4.46
Dugovine filijala 2.42 2.34 o
Reosiguratelji - 375 0.79
Za nelikvid. Stete 1.62 171
Razna aktiva 0.55 0.45
19.16 18.97
PASIVA:

Razna pasiva: 1928. 1929.
Reosiguratelj i ostalo 6.00 4.15
Prenosna pasiva 51.10 61.40
Cista imovina 3.05 335

60.15 68.90

Iz gornje tablice, pre svega, mozemo praviti zakljucke o
odnosu izmedu sopstvenih i tudih sredstava. To se moze da vidi
iz pasive u racunu izravnanja. U sopstvena sredstva racunamo’
istu imaovinu, a tuda sredstva u ostalu pasivu. Iz tablice vi-
dimo da je odnos izmedu sopstvenih i tudih sredstava 100 : 51.
Ali razvrstavanje sopstvenih i tudih sredstava kod osigurava-
juéeg drudtva nema velikog znaCaja. Sopstvena sredstva su w
stvari nepotrebna za fundiranje i za solidnost preduzeca. U
stvari se sa razvicem druStva i napredovanjem njegovim mora
odnos izmedu tudih i sopstvenih sredstava da pogorSava, t. j.
da tuda sredstva rastu brze, dok sopstvena mogu normalno da
rastu samo u obliku rezervnih fondova. Kao rezerva sluZze bas
tuda sredstva, rezervne premije. >

Ali gornja slika odnosa izmedu sopstvenih i tudih sred-
stava kod Croatie ne iskazuje sve; iz nje se ne vide statutarne
rezerve (koje takode spadaju u sopstvena sredstva) koje se sa-
stoje u garantiji ¢lanova osigurada u pozaru u trostruko, a onifr
u Zivotu u jednogodiSnjem iznosu godiSnjih premija.

U gornjoj tablici u aktivi nalazimo hartije od vrednosti
za 11,3 i nekretnine u 9,2 miliona dinara. Ne mozemo kontroli-
sati u koliko je iskazana vrednost doti¢nih hartija od vrednosti
ispod kursne, ali za 16 objekata, od kojih je desetak vrlo velikih
palata, kostaju mnogo viSe od 9,2 miliona dinara, to je van
svake sumnje. U toj se poziciji nalaze jake latentne rezerve. Mi
ne¢emo da govorimo ovde o rezervama, koje leze u reputaciji,
koju uziva dru$tvo, u njegovo]j organizaciji, koja funkcionira
ve¢ 46 godina i njegovom dragocenom portfelju.

Za ocenu jednog osiguravajuceg druStva i poverenja koje
ono zasluzuje, mnogo je bitnije pitanje o tome kako je ona pla-
sirala svoje kapitale. Ukupna sredstva kojima je raspolagala
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Croatia, 31. decembra 1929. god. iznosila su 68,6 miliona dinara
i to: premijske rezerve 61,4, ostala Cista aktiva 4,15 i ostala
imovina 3,17 miliona dinara. Otvara se pitanje, kako je ona pla-
sirala taj kapital. Plasiranje kapitala mozZe se posmatrati sa
dvaju raznih tacaka gledista: likviditeta i sigurnosti.

U pogledu likviditeta od celokupne aktive od 68,7 mil.
.dinara Croatia je plasirala 45,76 mil. dinara (66%) potpuno li-
vidno, jer je van svake sumnje da u prvoklasan likvidet spa-
daju gotovina kod novéanih zavoda, gotovina po teku¢im ra-
Zunima i hartije’ od vrednosti. Kod poslednjili da primetimo da
je celokupan portfelj sopstvenih hartija od vrednosti sastavljen
iskljucive od pupilarno sigurnih papira, akcija Narodne banke,
drzavnih hartija od vrednosti, i hipotekarnih obligacija Jugoslo-
venske ujedinjene banke, Prve hrvatske Stedionice i Jugoslo-
venske banke. Mi smo uzeli da su svi ostali delovi aktive ne-
ikvidni. Isto tako -udovoljava Croatia postulatu sigurnosti
plasmana: jedan deo gotovine je kod Narodne banke, PoStanske
Stedionice, ali je vrlo verovatno, da je celokupna suma od 324
miliona dinara uloZena kod na$ih prvoklasnih velikih banaka,
vilo lako moguéno kod Prve hrvatske stedionice, posto stoji
s njom u bliskoj vezi. .

Kao $to smo napred napomenuli, Croatia ima oba ode-
lenja osiguranja: elementarno i Zivotno. Elementarno obuhvata
osiguranje od pozara, loma stakla, zakonske duznosti jemstva,
transporta, Somaza i provalne krade. U Zivotnom odelenju pak
osigurava se za slucaj smrti, slu¢aj doZivijaja, mesovito 1 Stedno
osiguranje i osiguranje bez lekarskog pregleda 1 tako zvano
pucko osiguranje. Kao $to vidimo posao je razvijen u punom
obimu.

Da predemo na proucavanje rezultata elementarnog osi-
guranja Croacije u 1929. god.,, potrebno je da istaknemo, da je
ova grana njezine delatnosti relativno u vrlo nepovoljnim okol-
nostima. OpSta je Zalba na osustvo zakona o osiguranju. To
je narocito isticano bas od strane pretstavnika Croacije na 10-go-
didnejm jubileju zagreb. udr. banaka i osiguravajuc¢ih druStava.
Njezin generalni direktor u svom referatu je narocito istakao
tedkode sa kojima ima da se bori osiguravajuci posao zbog tih
praznina u zakonodavstvu. I u svom izveStaju za 1929. godinu
istice upravni odbor Croacije teSkoce posla. Tu se naravno na-
glasava potreba zaStite ugovora o elementarnom osiguranju
protiv storniranja bar za izvestan niz godina.

U elementarnom poslu, uprava istice da je jacCe razvijala
osiguranje od provale, telesnih povreda i zakonske duZnosti
jemstva, da je smanjivan posao.transporta i autotaksa iz raz-
joga nelojalne konkurencije.

Inace razvoj poslova u Croaciji u 1927. god. pokazuje lep
napredak. Ukupna osigurana suma u elementarnom odelenju
iznosila je 1. decembra 1929. god. 9 miliona i 330 hiljada viSe
no u prethodnoj godini, a broj polica skocio je od 77.591 na
81.168.

Elementarno odelenje.

(po odbitku reosiguranja)

Godina Premije i dazbine Stete Stete u %
u hiljadama dinara

1928 16.499 5.569 33.7

1929 17.539 5.938 33.7

Kao $to se iz ove tablice vidi premije su stalno u porastu.
1 &teta takode, ali u istoj relaciji, tako da je uCeSce Steta u
ukupnim premijama ostalo nepromenjeno na 339%.

Pozarno odelenje

Godina Ukupne premije Meto premije U %
1928 26.530 14.923 56.2
1929 27.966 15.528 55.6
Godina Ukupna Steta Neto steta U 9%
1928 12.874 5.191 44.0
1929 13.621 5.501 43.7

Vrlo je interesantna i pou¢na gornja tablica. Ona nam po-
kazuje u prvom delu koliko je Croacija od ukupnih premija zadr-

7ala za sebe. Tablica pokazuje ukupan iznos placenih Steta i
sa kolikom je sumom ulestvovala Croacija u tome, jer ostatak
pada na reosiguranje.

Kao $to vidimo Croacija je zadrzala za sebe u 1929. god.
56.29% od osiguranja pozara a u 1929. god. 55.6%. Od Steta pak
palo je na jnju u 1928. svega 44, a u 1929. god. 43.7 miliona.

Znadi da je Croacija zaradila na toj podeli rizika
punih 129.

Osiguranje Zivota

Godina Premije Osigur. kapital Rez. premiie
u hiljadama dinara

1928 8.466 250.000 37.885

1929 9.885 284.000 46.349

Gornja tablica nam pokazuje glavnu karakteristiku kre-
tanja osiguranja Zivota. Kao $to vidimo ukupna osigurana suma
je skotila od 250 na 284 miliona dinara, premije od 844 na
0.88 mil. dinara, rezerve premije od 37.8 na 46.3 mil. dinara.
Inace premije iznose 3.3% do 3.5% od osiguranog kapitala. To
je prilicno niska kvota i ona bi bila nepovoljna kad bi bilo
po sredi preduzece na dobit. Ali mi imamo posia sa zadrugom,
a zadruga uopste nesme da ima velike dobiti. Njezin raison
d’étre lezi u $to povoljnijim uslovima po zadrugare. Prema tome
ako Croacija osigurava relativno jeftino na Zivot svoje zadru-
gare, onda bi za nju Sto manja kvota premija znacilo to isto
3to i veca zarada kod drustva koje radi na zaradu.

Iz zavrénih raduna vidimo da je ukupan poslovai
visak izneo u 1929. godini 506.000 dinara i to 440.000 u elemen-
taru 1 66.000 u Zivotu. Na volumen poslova, pretstavijen premi-
skim rezervama 1 prenosnim premijama od 57,7 miliona dinara,
normalno bi zarada trebala da bude mnogo veca i kod
ovako staroega drudtva ona je uvek mnogo veca. Da nije opet
po sredi jedna zadruzna ustanova? Ne treba gubiti iz vida da
Kroacija zaraduje na neosiguravajuéem posiu 6-7 miliona dinara.
To je skoro sedam puta viSe nego Sto je temeljna glavnica.
Sto pak ukupna &ista dobit iznosi 500.000 dinara, dolazi otuda
$to ona upotrebljava sve svoje prihode na olakSanje zadrugara.
Prema tome se moze pretpostaviti da clanovi Kroacije imaju
najpovoljnije uslove osiguranja.

SUMADIJA, PRVO SRPSKG DRUSTVG ZA OSIGURANJE
I REOSIGURANJE — BEOGRAD

Ako premiske rezerve i prenosna premija treba da budu
kvantitativno merilo jednog osiguravajuceg drustva, onda ,,Su-
madija” spada u grupu manjih osiguravajucih drustava, jer nje-
gove ukupne premiske rezerve iznose krajem 1929. godine 8,4
miliona dinara. ,,Sumadija” je i relativno apsolutno mlado dru-
§tvo. Ona je osnavana 1913. godine. Ali kako je to bilo u ofi
velikih ratova, to je ona podela svoju delatnost tek posle svet-
skog rata. Dakle tek 10 godina. ,,Sumadija” je mlada ali zbog
toga ba$ i zdrava, mozda i zdravija no Sto bi to odgovaralo nje-
zinim godinama. To se moze konstatovati kratkom analizom

Radun izravnanja

Aktiva
Likvidno plasirana:
1927. 1928. 1929.
Blagajna i ziro-potrazivanja 743 9.t 10
Hartije od vrednosti 2.67 313 3.56
Zbir 9.9/ 12.4 13.56
Ostala aktiva:
Tekuéi racun 5 1.0 2.32
Zajmovi na police 0.222 0.446 101255
Vrednosti za naplatu 0.3 0.512 0.255
Ostala aktiva 0.5 0.600 0.568
Pasiva
! 1927. 1928. 1929.
Cista imovina 52 5.40 5.59
Prenosna pasiva 8.1 9.75 8.40
Ostala pasiva 4.7 2.85 3.05
njezine aktive i pasive. Njezina pasiva krajem 1929. iznosi

okruglo 17 miliona dinara. Sa glediSta likvidnosti ona se moze



podeliti u tri grupe. Cista imovina iznosi 5,9 miliona. To nije
obaveza. Ostala pasiva sastoji se u glavnom od tekucih racuna

i iznosi 3 miliona dinara. Ako pretpostavimo da je ta pasiva

bez otkaza, da se moze svakog Casa da pozove na isplatu, ipak
sa gledista likviditeta situacija ,,Sumadije” je briljantna. Jer
treca pozicija u pasivi, najveca, to je prenosna pasiva: premiske
rezervei prencsne premije, koje idu na 8,40 miliona dinara i koje
su, kao $to znamo dugorone obaveze. Prema tome moze se
uzeti u najgorem sluaju da je potpuno likvidna pasiva od
svega 3 miliona dinara. Na suprot tome stoji- likvidna aktiva
od 13.56 miliona dinara, od ¢ega je 10 miliona dinara blagajna
i Ziro-potrazivanje, a 3,56 miliona hartije od vrednosti. Ako
uzmemo sve ostale oblike aktive da su kroz nelikvidni, ipak
nam ostaje kroz likvidna aktiva od 13.56 miliona na likvidnu
pasivu od 3 miliona dinara. Likvidno je 80% ukupne aktive i
samo 189 pasive. _ .

Likviditet ,Sumadije” je takore¢i idealan. Zna se da su
Firo-potraZivanja kod Narodne banke i kod banaka, sa kojima
ona stoji u blizim rodbinskim vezama, iji je likviditet toliko po-
jacan da u svako doba mogu isplatiti ukupno svoje dugovanje
,Sumadiji”’.

Ni sigurnost plasmana ne stoji nepovoljnije; ona je u
istom rangu kao. i likviditet. Jer blagajna i Ziro-raCuni su sigur-
nost prve klase, a hartije od vrednosti pupilarno takode pret-
stavljaju sigurnost prve klase. ,,Sumadija” je razvila svoju de-
fatnost ba$ u doba, kad je ulaganje gotovina, koje nisu potrebne
za poslove za dufe vreme, u hartije od vrednosti bilo. vrlo
oportuno i ona je tu konjukturu iskoristila.

Ako ,,Sumadija” bude Cuvala u buduénosti danaSnji so-
liditet i likviditet plasmana, ona ¢e u tom pogledu stajati vrlo
visoko — posSto usled miadosti nije imala vremena da se za-
batrga u plasmane druge i trece klase.

Na suprot tome skroz zadovoljavajuem stanju ,,Su-
madije” sa glediSta likviditeta i solidnosti stoji manje povoljno
razvie njezinih poslova za poslednje dve godine. Ona to na-
rocito istiCe u svojim izveStajima i iznosi poznate razloge: bez-
obzirnu konkurenciju. ,,Sumadija” se bavi gotovo svima po-
znatim oblicima osiguranja elementarnog i Zivota. Ali kod nje
igraju dva oblika najvazniju ulogu: Zivot i pozar. Kod osiguranja
zivota ukupni osigurani kapital je iznosio 1927. god. 47,38 pa je
1928. pao na 44 miliona i tek se 1929. popravioc na 45,86 miliona
dinara. ,,Sumadija’ objasnjava taj nazadak u volumenu poslova
u- odelenju za zivot poznatim neuteSnim - prilikama na trziStu
osiguranja. Ona veli, n. pr., da se deSava, da se jedno lice u roku
od godine dana sukcesivino osigurava kod tri druStva, storni-
rajuci prethodno osiguranje. Dalje se dogada da su osiguranici,
koji su pune tra godine upladivali premije, otkupljivali svoje
ugovore ili primali zajmove na podlogu polica, da bi se ponovo
osigurali kod drugih dru$tava, koja su im nudila naknadu za gu-
bitalc. To tvrdenje drudtvo ,Sumadija”’ potkrepljuje i suviSe

reCito statistika, koju je ona iznela u izve$taju, a po kojoj je,

na primer, u 1929. god. izdato polica u ukupnom iznosu od 14
miliona dinara, a storairano u istej godini 6 miliona i otkuplje-
no za 1.79 mil. dinara. Polovina celokupne redukcije je storni-
rana. To je odista neCuveno!

Kod osiguranja protiv poZara, veli ,,Sumadija”, da je usled
konkurencije odomacena neobina praksa da se osiguranicima
kreditiraju premije. Ona nije h*ela da pode tim putem, zbog toga
je produkciju u tome poslu znatno usporila poslednjih godina.

Godina Premije Stete %
1927 4335 710 16.3
1928 4250 742 17.2
1929 4.220 791 18.7

: Osiguranje Zivota kretalo se istim tempom kojim 1 ele-
mentarno. I ovde je posao u opadanju. To nam najbolje ilu-
sturje donja tablica:
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Godina =~ Premije  Stanje osig. kapitala = Rez. premije

o " u hiljadama dinara : '
1927 11922, 47.380 4.400
1928 1.800 47.380 5.458
1929. 1.965 45.860 6.666

Gornja tablica nam pokazuje, da je ukupna osigurana
suma, koja je iznosila 1927. god. 47.3 miliona pala u 1928. god.
na 44.09 miliona- dinara i da je tek u 1929. godini porasla na
45.80 miliona dinara. Vrlo je interesantno obja$njenje te pojave
u godisnjim izveStajima ,Sumadije”. Tvrdi se pre svega da je
ogroman storno. Ljudi se osiguravali za vreme inflacionog pole-
ta, uzimajuci za bazu svoje prihode u to doba i kako su se ti pri-
hodi delimi¢no spuhali usled deflacije, to je jedan deo dosao u
nemogucnost da odrzava ugovorno stanje. Nije redak slucaj da
su ljudi pri samom osiguranju ve¢ bili svesni toga, da ne mogu
odrzati osiguranje u obimu u kome ga zakljucuju. To je neve-
rovatna lakomislenost, koja se Cesto pojavijluje kod naSeg sveta.
takva vrsta poslova vodi u siguran storno. Najzad jednu izvesnu
ulogu pri tome igra pomenuta nelojalna konkurencija, koja pot-
pomaZe storniranja. Koliko se pogorSao poloZaj osiguranika u
poslednjim godinama najbolje ilustruje fakat da je u 1928. godini
kod ,,Sumadije” izdato toliko isto zajmova na police, koliko za
sve prethodne godine ukupno. Saobrazno tom kretanju ukupno
osiguranog kapitala kretale se i premije. One su u 1929. god.
ipak dostigle rekordnu cifru od 1,965.000. Rezervne se premije
pak stalno povetavaju od 4,4 u 1927. godini na 6,36 u 1929.
godini. To pak znaéi sve bolje fungiranje osiguravajuceg podu-
zeca ,,Sumadija’.

Bruto dobit

Godina Premije i dazbine Ostali prihodi Ukupno
u hiljadama dinara

1927. 5.250 18755 7.005

1928 6.157 0.749 6.906

1929 6.295 0.821 7.116

Gornja tablica nam pokazuje da u prkos nepovoljnoj ko-
njukturi za glavne vrste osiguranja za poslednje tri godine ipak

dobit napreduje. Bruto dobit je sko€ila od 7.05 miliona 1927. na

7.11 miliona u 1928. godini. Ostali prihodi koji ne spadaju strik-
tno u osiguranje, prihodi od imovine i imovinskih objekata
drustva uCinili su da se nazadak u poslu ne oseti na bruto do-
bitku. Naro€ito je veliki prihod od uloga na Stednju. U 1927. go-
dini drustvo nije imalo nikakve dobiti, u 1928. godini ista se po-
pela na 480.000 a u 1929. godini na 500.000 dinara. A prenos
premije elementara iznosi 1929. 900.000 god. dinara okruglo,
rezervisane Stete i otkup police Zivota sa 690.000 dinara, otpisi
sa 366.000 dinara i dotacije premijskoj rezervi zivota 884.000
dinara. Od zarade iz 1929. godine upotrebljeno je 360.000 za di-
videndu od 10% na glavnicu od 3 miliona dinara a 200.000 di-
nara na ime tantijeme i raznih dotacija.

VALJEVSKA STEDIONICA, VALJEVO.

Valjevska Stedionica je bila osnovana 1871. godine i
prema tome slavice iduc¢e godine SesdesetogodiSnjicu. Ona je
po redu tre¢i novcani zavod Srbije, i jedini, koji je sacuvao svoju
prvobitnu firmu.

Danas iznosi njezina glavnica 5 miliona dinara, pode-
ljena na 25.000 akcija a 200 dinara nominalne vrednosti. Ranije
je bila 350.000 dinara u 3.500 akcija a 100 dinara. 1919. godine
akcije su prezigosane na 200 dinara i time je glavnica poviSena
na 700.000 dinara; ovo poviSenje izvrSeno je: polovina
putem prenosa sa rezervnog fonda a drugi deo uplatom
akcionara. U narednim godinama glavnica se brzo poveéava: U
1920. godini na 1 milion, 1921. god. na 2.5 miliona, a 1923. go-
dine na 5 miliona dinara.

Stedionica se pored svih bankarskih poslova bavi i rob-
nom trgovinom; ona podrZava vlastito robno odelenje, koje iz~
vozi suve Sljive i poljoprivredne proizvode, a uvozi poljopri-
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vredne masine, i t. d. Uvozni posao jo$ nekako ide i njegovi su
rezultati povoljni; izvoz, naroCito suvil Sljiva pak je potpuno
podbacio i banka u svome izveStaju napominje, da je u 1929.
godini sa valjevske pijace izvezeno svega 70—80 vagona pre-
ma 1500—2000 vagona u normalnim prilikama.

L Osim toga Valjevska Stedionica uzima i zivog ucesa u
nasoj industriji i finansira Industrijsko-Trgovacko a. d. ,,Suvo-
bor” u Obrenoveu. To je preduzee osnovala Stedionica 1922.
godine sa glavnicom od 5 miliona dinara, u kojoj je uCestvovala
sa 5 od sto. Krajem 1927. god. preduzece je primilo na racun
reparacija iz Nemacke, modernu parnu masinu od 280 konjskih
snaga i jedan moderan kompletan mlin, sa kapacitetom od 2
vagona braSna dnevno. Drustvo se bavi dakle mlinskom indu-
strijom i preradom drveta, u koju svrhu ima i vecu pilanu. U
1927. godini kupila je Beogradska zaloZna banka od ranijih
ortaka Valejvske tSedionice a njezinim posredovanjem polovinu
akcija po cenu od 50 od sto nominalne vrednosti. Ali je u pro-
loj godini Valjevska Stedionica kupila i tu drugu polovinu ak-
cija ,,Suvobora”, koja se kupovina u ban¢inom izveStaju izmedu
ostalog obja$njava na sledeéi naCin:

. Kupovinu akcija izvr$ili smo za to $to se u upravi ,,Su-
vobora” nismo mogli sporazumeti oko vodenja preduzeca sa
nadim ortacima, te smo bili postavljeni pred dilemu: prodati
naSe ili kupiti njihove akcije. Cenu koju smo trazili za nase ak-
cije, nismo mogli postici, jer su nam nasi ortaci nudili svoj deo
uz mnogo povoljniju cenu, a plac¢ajuéi nama viSe, nego Sto su
trazili od nas za svoj deo. Razmatrajui rentabilitet tog predu-
zeéa, sada posle toliko godina rada i investiranja, odlucili smo
se za kupovinu akcija, poSto je investiranje zaviSeno i svake se
godine sve viSe razvijaju poslovi”....

U svom izveStaju napominje, da je razvoj ,,Suvobora” u
1929. godini bio potpuno zadovoljavajuéi, jer je pokazao Cist
prihod od 438 hiljada dinara. Mlin je u prosloj godini preradio
503 vagona pSenice (prema tome ,,Suvobor” nije osecao mlin-
ske krize), a strugara 14.600 kubnih metara oble grade. U iz-
vesStaju se dalje napominje, da je strugara dovoljno snabdevena
sa sirovinom za 1930. i pola iduce godine, a da je podneSena
molba na nadlezno mesto, (Ministarstvu Suma i Rudnika) radi
osiguranja sirovine za dugi niz godina. ,Suvobor” u ranijim go-
dinama nije mogao posti¢i one rezultate, koje bi mogao dati jer
je, kao $to to uprava Valjevske Stedionice podvlaci, preduzece
u ono doba naiSlo na neoCekivanu nepredusretljivost nadleznih
zbog Cega je imalo da izdrZi teSku konkurenciju sa izvesnim
povladcenim konkurentima. U pogledn buduceg razvoja ,,Suvo-
bora” Valjevska Stedionica veoma je optimisticki raspolozena.

Donja tablica nam ilustrira razvoj Valjevske Stedionice:
da bi lep i svestran napredak Sto bolje predodili, izabrali smo
Cetiri periode: godinu 1919., 1925, 1928. i 1929. i glavne bi-
fansne pozicije pokazuju sledecu sliku:

Alktiva 1919. 1925. 1928. 1929.
u hiljadama dinara
Menice 1.160 5.901 12.142 12.657
Zajmovi na zaloge 166 1.801 2.661 2.637
Potrazivanja po tek. rac. 495 4477 6.163 8.128
Hartije od vrednosti — 3.000 2.578 2.993
Nepokretnosti 101 270 460 460
Pasiva
Glavnica 350 5.000 5.000 5.000
Rezerva 448 1.343 1.521 1.629
Ulozi na Stednju 1.116 4.890 12.368 14.997
Dugovanja po tek. rac. 602 875 1.524 1.885
Cista dobit 33 1.127 1.225 1.243
Dividenda — 169 189 189%
Obrt '
Blagajne 10278 124757 236.072 212.005
Celokupan 51.916 490.292 837.543 786.330

Racun gubitka i dobitka

Rashodi 1926. 1927. 1928. 1929,
Troskovi 742 752 871 903
Kamata 840 1.078 1.382 1.524
Otpisi 14 38 89 166
Gubitak na efektima 133 136 150 56
Cista dobit 953 . 1.191 1.225 1.243

Prihodi
Kamata 2.007 2.615 3.102 3.257
Provizije 435 359 368 437
Prihodi od nepokretnosti 241 86 89 106
Prihodi od hart. od vred. = 156 158 123
Prihodi od otp. potraz. — — — 12
Zbir prihoda i rashoda 2.684 3.218 3.718 3.935

U toku poslednjih deset godina sopstvena su sredstva
porasla od 798.000 na 6.75 miliona dinara odnosno za 8.5 puta;
od toga poviSena je glavnica na 5 miliona a rezerve su porasle
oko 450 od sto. Jo$ efikasniju sliku napretka bancinog poka-
zuje kretanje ulo$ka na Stednju: od 1.12 miliona u 1929. godini
oni.su u periodu od deset godina porasli na 15 miliona dinara.
Posto su ulozi u 1925. godini iznosili 4.89 miliona dinara, vidi
se, da pada najjaci porast u poslednje godine i to uprkos defla-
cije i privredne depresije. Bolje se svedodzbe za poverenje, koje
banka uZiva uopSte ne moze dobiti. Pri tome treba imati u vidy,
da je banka u prosloj godini snizila kamatnu stopu na uloSke za
1 od sto a da je uprkos tome bas u toj godini povecanje uloga
iznosilo skoro 3 miliona dinara. Kreditora po tekucem racunu
Valjevska Stedionica zapravo ni nema; to znaci, da ona sem '
uloga na Stednju uop$te nema tudih sredstava; njezini pove-
rioci po tek. raunima iznose svega 1.88 miliona, Sto zapravo
ne broji. Ovakvo stanje dozvoljava jedno veoma interesantno
uporedenje: Ulozi na Stednju porasli su, kao $to smo videli,
skoro 15 puta, dok su dugovanja bancina po tekuéim racunima
jedva za tri puta veca no pre deset godina. Reeskont iznosi 3.86
miliona dinara i na toj se visini krece ve¢ nekoliko godina.

Ukupna sredstva Valjevske Stedionice od 27.6 miliona di-
nara plasirana su u 1929. godini na slede¢i nacin: 12.66 miliona
na menicne kredite; taj je plasman prema 1928. godini ostac
skoro nepromenjen; povecanje iznosi jedva 3 od sto; veci porast
pokazuju potrazivanja po tek. ratunima, koji su prema 1928.
godini porasli za 2 miliona na 8.13 miliona dinara. Isto tako su
‘prema 1928. godini ostali nepromenjeni zajmovi na zaloge u
visini od 2.64 miliona dinara; u 1929. godini Cak su nesSto manji.

Visoka je pozicija hartija od vrednosti. U 1925. godini iz-
nosi 3 miliona dinara, u 1928. god. 2.57 miliona, a u 1929. god.
2.99 miliona dinara. Ranije smo napomenuli, da ima Valjevska
Stedionica do 1929. godine polovinu, a u toj godini apsolutan
majoritet akcija ,,Suvobora”. Ako pak pogledamo na rafun gu-
bitka i dobitka onda primeéujemo, da se poslednjih godina har-
tije od vrednosti snazno otpisuju i pri tome treba dodati, da je
banka u 1927. godini, radi sigurnosti svojih ulagaa Stednje
jedan deo svoje aktive, naime 2.1 milion dinara uloZila u dr-
7avne ‘hartije od vrednosti; i ova je pozicija uratunata u efekte.
Nepokretnosti su proknjizene sa 460 hiljada dinara, neprome-
njeno za ove poslednje godine.

Cista dobit iskazuje se sa 1.24 miliona dinara i to je iz-
nos koji najlepSe pokazuje uspesan rad Valjevske Stedionice.
Njezini akcionari mogu biti ponositi: 18 od sto dividendu danas
retko koja banka isplacuje.

U Upravnom odboru nalaze se g. g.: .
Predsednik: Milan M. Mati¢, trgovac; potpredsednik: Spasoje
V. Spasojevi¢, trgovac; Rad. M. Milutinovié, trgovac, Ljub. J.
Vilotijevi¢, industrijalac, Mihailo R. Jevti¢, advokat, Miloje R.
Lazi¢, trgovac, Jovan Z. lli¢, trgovac, Milan R. Godevac, trgo-
vac, a Nadzorni odbor satinjavaju g. g.: Predsednik: Miljko I
Pajevié, trgovac; Bozidar Despotovi¢, trgovac, Petar M. Tadic,
apotekar, Mihailo N. Jovanovi¢, izvoznik. Direktor je g. Ziv.

R. Lazié.



EDISON-BELL-PENKALA D. D. — ZAGREB

Pojavom radija drzalo se da je gramofonu odzvonilo.

"Naprotiv gramofonska industria nije nikada pokazivala takav
;prosperitet kao danas. Od engleske industrije gotovo jedina je
gramofonska industrija koja ne pozna besposlicu ili redukeiju
rada. A isto je i u Nemackoj. Veéi interes za glazbu mnogo je
.doprineo Sirenju gramofona. A i tehni¢ko usavrSenje koje je
postignuto upravo poslednjih godina mnogo je doprinelo pro-
‘Srenju gramofona. NajviSe je stradao glasovir. Radio i gramofon
izgleda da ¢e ga eliminirati iz generacija koje dolaze. I sve to
veéi interes za ples mnogo je doprineo povecanju potraznje
za gramofonom. U najnovije vreme i ton-film mnogo doprinasa
irenju gramofona. Uporedo sa premijerama raznih ton-filmova,
trgovei gramofonskih plo¢a donaSaju na trziste gramofonske
plote Slagera ‘z dotinih ton-filmova.

Velika engleska gramofonska tvrdka Edison-Bell osno-
vala je godine 1926. u Zagrebu svoju afiljaciju. 1 to u zajednici
sa Prvom hrvatskom Stedionicom. A kako se je intablirala u pro-
storijama tvornice Penkala uzela je kod nas ime Edison-Bell
Penkala.

Prvo vreme bavila se uvozom gramofona i gramofonskih
plo¢a raznih tvornica Edison-Bell koncerna. No brzo se je pre-
3lo i na viastitu fabrikaciju. Prvo plofa a kasnije i samih gra-
‘moiona.

Danas je Edison-Bell-Penkala u stanju da u svojoj za-
grebackoj tvornici izradi godi$nje skoro 200.000 gramofona i
preko milijon gramofonskih plo¢a. Dakle daleko vise nego Sto je
na$ godidnji konsum. U zagrebalkoj tvornici Edison-Bell-Penkala
izraduju se osim jugoslovenskih, madarske, rumunske i turske
ploe. Umetnici doti¢nih nacija dolaze u Zagreb na snimanje,
gde se onda izraduju matrice i ploCe. Prema tome mi smo ve¢
1 stanju da izvozimo gramofonske ploce.

Bilanca za tri poslednje godine ovako izgleda:

Aktiva 1929. 1928. 1927
‘Blagaina 165 193 69
Menice 667 1.275 167
‘Roba 11.343 5.052 2.694
Materijal 3273 2.164 835
_Masine 2.784 1.808 660
Matrice 2.990 928 282
‘Inventar 353 37 271
“ODsnivacki troskovi 374 562 749
‘Duznici 9.932 — 3.010

Pasiva
“Glavnica 2.000 2.0600 150
Vjerovnici 29.759 9.601 8.353
Tranzitorne stavke 43 42 59
‘Reeskont 208 685 167
‘Dobitak 80 36 16
“‘Ukupna bilanca 32.092 12.366 8.747

Upada u o¢i skoro potrostrucenje bilance za 1929., prema
onoj za 1928. godinu. Od 12.3 miliona na 32 miliona. Retko je
‘koje nase poduzece u jednoj godini pokazalo toliki skok.

U 1929. godini doSlo je do veéeg uredenja tvornice kao
5to je izraden i veliki broj domaéih plo¢a. Pored toga u zagre-
backoj tvornici izraden je i deo plo¢a koje su snimljene u ino-
:zemstvu. MaSinerija je trazila nove investicije od milion dinara,
:a matrice od preko 2 miliona. Gotova roba predstavlja vrednost
«od preko 11 miliona ili dvostruko viSe nego 1928. godine.

Duznici iznose skoro 10 miliona dinara. To su djelom tr-
govci, koji drze gramofone i ploCe, a delom neposredno konsu-
-menti. Edison-Bell-Penkala ima u Zagrebu, Beogradu i Skoplju
vlastite prodavaone. One daju i na otplatu. NaroCito gramofone.
‘Davajuci gramofone na otplatu, omoguéuju nabavku i siroma$ni-
iim slojevima. A time stvaraju stalnu i sigurnu klijentelu za plo-
«Ze. Danas je ve¢ obiéna stvar da se za imendan, rodendan ili Bo-
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7i¢ darivaju gramofonske ploCe. Za gramofonska poduzeda je
glavno da plasiraju gramofone. Plo¢e se onda ve¢ plasiraju sasnie.

Verovnici su porasli od 9 na 29 miliona dinara. Znaci da ;
Sitavo proSirenje posla u 1929. godini, poevsi od investicija
pa do izradenih ploga, iSlo je iz tudih a ne iz vlastitih sred-
stava. To znadi, da ¢e kamati u buduce znatni teretiti uspehr po-
duzeéa. Mozda bi bilo potrebno izvesno poviSenje dioniCke
glavnice. ;
Dobitak je u porastu. Pored u godini 1929. iskazanog do-
bitka treba uzeti u obzir, da je otpisano na racunu osnivackih
troskova oko 200 hiljada dinara. Za dve godine taj ¢e rafun biti |
izravnan i onda ce Cisti dobitak biti znatno veci. '

U najnovije vreme na umetnickom vodstvu poduzeéa stoje
nasi priznati domaci umetnici, pak postoji nada da ce i oni
mnogo doprineti Sirenju naSe glazbe i populariziranju nasih
umetnika. Ne samo u naSoj drZavi, ve¢ naro€ito medu naSim
prekomorskim emigrantima.

JUGOSLAVENSKO SIMENS D. D. ZAGREB.

Jugoslavensko Simens d. d. u Zagrebu nalazi se u punom
razvitku. Ukupna suma bilance iznosila je:

31. decembra 1927. Din. 40,856.000
31. decembra 1928. Din. 46,432.000
31. decembra 1929. Din. 56,413.000

Od godine 1926. na 1927. nema nikakvog porasta u bi-
lanci, Godine 1928. imamo jedan porast od 6 a godine 1929. ak
od 10 miliona dinara.

Jaki tempo porasta u bilanci a po tome i delatnost Ju-
goslavenskog Simensa, povoljni je znak ne samo po razvitak
tog poduzeta nego i po razvitak nasSe privrede uopSte. Zna(i
da se elektrifikacija u na$oj drzavi intenzivno provodi. Bilo to
kod uvadanja i proSirenja elektricnog osvetijenja u pojedinim
gradovima bilo to kod moderniziranja pogona u pojedinim fa-
brikama.

Ne samo Jugoslavensko Simens nego i ostala poduzeca
koja zastupaju strane elektrotehnicke i maSinske koncerne rade
dobro. Makar privredne prilike i ne bile povoljne, elektrifikacija
se provodi ubrzanim tempom. Gotovo svake nedelje ¢itamo da
ovo ili ono mesto uvada elektricnu energiju. Pored toga proces
industrijalizacije fraje i dalje. Podizu se mnoge nove fabrike,
naroCito tekstilne, a postojece se prosiruju i moderniziraju. Kod
takvih prilika naravno da elektro-tehniCkoj industriji ide dobro
i da radi punom parom.

Stojimo i pred intenzivnijom elektrifikacijom ¢itavih kra-
jeva. Nisu to viSe samo projekti nego osnove koje stoje pred.
izvodenjem. U Dravskoj banovini radi se punim tempom. Udru-
zene centrale Zagreb-Karlovac proSiruju svoju mrezu do Ko-
privnice i dalje po podravini. Velika centrala u Fali spusta se
sa svojom mreZom u Savsku banovinu. Ide se i za elektrifika-
cijom Primorske banovine. Na Gubavici izvrSuju se naprave
koje ¢e povisiti godiSnju produkciju za kojih 100 miliona kilo-
vatsati.

Bilance za 4 poslednje godine ovako izgledaju:

Aktiva 1926. 1928. 1927. 1926.
Blagajna 94 70 167 125
Menice 253 2.331 1.466 1.047
Efekti 341 172 505 427
DuzZnici 31.325 28.023 26.580 24.029
Roba 22.239 13.769 10.903 12.600
Zgrade i strojevi 1.161 1.322 1.360 1.398
Inventar 873 732 943 1.348

Pasiva
Glavnica 1.500 1.500 1.500 1.500
Rezerva 35 35 35 35
Verovnici 54.810 44.842 39.268 39.421
Dobitak 67 45 22 19
Ukupna bilanca 56.413 46.423 40.826 40.977
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Duznici sut porasli za 3 miliona dinara. Ali ‘za to reba za
preko 8 miliona dinara. To bi znaCilo da se izvrSuje ili oCekuje,
izvrSenje vedih radova pak su popunjena skladista. : ‘

Viastita sredstva ne stoje u razmeri prema poverenim.
Ova su poslednja skoro 40 puta veca od vlastitih. ‘Ali kod Jugo-
slavenskog Simensa moramo imati u vidu da on nema znatnili
investicija. One su potpuno pokrivene vlastitim sredstvima. Roba
i duznici pokriveni su verovnicima, $to je naravno kod podu- :
zeca koje je u glavnom prodajna organizacija jednog velikog

industrijskog koncerna. Mesto da ti koncerni izravno daju kre- |

dite konsumentima u pojedinim drzavama, oni predaju svoje
produkte afiliranim poduzec¢ima koja ih tek kreditiraju potro-
Sacima. Na taj nacin kod ovakovih poduzeca pozicija verovnici
dosta je znatna, jer ona je pandam aktivne pozicije roba i
duznici. _

Interesantno je videti iz ¢ega se sastoje verovnici:

Dobavljaci Din. 3,083.755.45
Osterr. Siemens-Schuckert-Werke-Wien ,  20,039.853.94
Koncern s 26,105.637.24
Kapara musterija . 1,574.516.85
Prelazne stavke o 3,458.206.09
Ostali poverioci . 548.069.87 |

Kako se vidi medu verovnicima nema banaka nego su to f

potrazivanja poduzeca koja Jugoslavensko Simens zastupa u !
Jugoslaviji. U prvom redu tu je Osterr. Siemens-Schuckert-Werke !

‘u BeCu. Jugoslavensko Simens' nije ‘zapravo izravna afilijacija
centrale u Berlinu nego njene becke afilijacije. Jugoslavensko
Slmens duguje svojim hferantlma oko 50 miliona dinara. To je

| kredit kojega inozemstvo pruza naso; privredi. Ti krediti u po- -
]edmom slucaju su kratkoroéni — za dobavljenu robu treba za
' nekoliko meseci doznaditi protuvrednost. Ali medutim stize nova :
I'roba. Tako kredx’c od 50 mﬂxona OS’[a]C i dalle ukoliko joS$ i ne",:
| raste.

Raéun gubitka i dobitka pruza sledeu sliku:

Prifiodi 1920. 1928. 1927. - 1926.
Bruto prihodi 1By | 12069 10627 128310
Rashodi :
Poslovni troskovi 12475  10.821 SIg16 " 11950
Porezi 811 751 1.316 996
' Otpisi | 466 474 489 545

Kako vidimo sve pozicije ra¢una dobitka i gubitka su
porastu. Cisti dobitak ne dozvoljava isplatu dividende. Nu kod
afiliranih poduzeca industriskih koncerna ne radi se o tome da -
poluce veci dobitak. Glavno je da osiguraju plasiranje produ-
kata koje fabricira koncern. Profit se i onako iskazuje kod kon-
cerna.

Nova faza u razvitku Jugoslavenskog Simensa nastupié:
’cek onda, kad u samoj zemlji pristupi fabrikaciji bar izvesnih
! artikala koje on sada uvoezi.

dison Bell-Penkala d. d. - Zagreb

Rac¢un izravnanja na dan 3i. decembra 1929. god.

Aktiva
Dinara ! Dinara

Gotovina 165.203°19 Di_oniéka glavnica - 2,000.000"—
Strojevi i uredjaj 2.784.872'19 || Vjerovnici 29,759.269'72;
Nasastar 553.315'33 || Reeskompt 208.857"—.
Matrice. voskovi i snimanja 2,996.995'73 || Prelazni racun 43.548°15
Duznici 9,932.572°11 || Dobitak 80.570'—
Mjenice 667.947°12

Zaliha robe 11,343,160°—

Zaliha materijala 3,2713.503'—

Utemeliitelini troskovi 374.676'20 |

Ukupno 32.092.244'87

Ukupno 32.092.24487




