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STARE PAPIERY
WARTOSCIOWE

Mieczystaw T. STARKOWSKI

Zachowane do dzisiaj papierowe akcje i obligacje przypominaja

o chwale polskiej gospodarki. Niejednokrotnie sg dzietami sztuki. Zostaty
zaprojektowane miedzy innymi przez J6zefa Mehoffera | Zofie Stryjenska.
Najtansze mozna kupi¢ w Polsce po 10 zt, za najdrozsza trzeba zaptacic

nawet 200 tys. dolaréw.

Jak sama nazwa wskazuje, papiery wartos-
ciowe, odmiennie niz dzisiaj, byly wydawa-
ne w formie fizycznej, papierowej. Bardzo
czesto pieknie je ilustrowano. Niejednokrot-
nie méwi si¢ o nich jako o dzietach sztuki.

— Stare papiery wartoSciowe to akgcje,
obligacje, weksle, listy hipoteczne, listy za-
stawne, czeki, konosamenty i polisy ubez-
pieczeniowe — wyjasnia Tomasz Gorniak,
wiasciciel Galerii Akgji, bodaj jedyny Polak,
ktéry od kilkunastu lat zawodowo zajmuje
sie wylacznie ta dziedzina. — Nie pozostalo
ich wiele, a wiec jest to stosunkowo rzad-
kie hobby. Wrecz elitarne.

Dzi$ najciekawsze dla kolekcjoneréw sa
stare akcje i obligacje. Gtéwnie ze wzgledu
na atrakcyjng forme graficzng. Pozostate
rodzaje ciesza sie raczej mniejszym zainte-
resowaniem.

Do starych papieréw wartoSciowych
nalezy podchodzi¢ filozoficznie. Niejako
wbrew logice, nie odzwierciedlaja pier-
wotnej wartosci. Na Zachodzie nazywa si¢
je non valeurs — bez warto$ci. Stare akgcje
nie daja bowiem posiadaczowi prawa do
wlasnosci przedsiebiorstwa. Z tego punk-
tu widzenia nie majg zadnej wartoSci. Ale
jako obiekty kolekcjonerskie maja warto$é
historyczna, emocjonalng (sentymentalng),
artystyczng (dekoracyjna).
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Akcja Warszawskiej Spétki Akcyjnej Budowy Parowozéw (
Projektowat J6zef Mehoffer

— Stare akcje sa fantastycznymi pre-
zentami — podkre$la Juliusz Ktosifiski pro-
wadzacy antykwariat Atticus. — Picknie
oprawione, zdobia kancelarie prawnicze
i gabinety prezeséw. Zwlaszcza jesli sa te-
matycznie zwigzane z dziatalno$cig firm.

Czesto od tego zaczyna sie kolekcja.
Obdarowany potyka bakcyla, chce wie-
dzie¢ wiecej o starych papierach. Szuka
w internecie, zaglada do antykwariatoéw.
Poznaje innych zbieraczy.
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proj. J6zef Mehaffer).

Rynek, choé¢ ciagle bardzo maty, szyb-
ko jednak ro$nie. Stare papiery wartos-
ciowe staja sie coraz bardziej atrakcyjne.
Miedzy innymi ze wzgledu na swe walory
artystyczne. Powodéw bylo kilka. Przede
wszystkim dazeniem emitentéw byto, by
skomplikowane wzory graficzne zabez-
pieczaly przed falszerstwami. Z drugiej
strony, elegancka szata graficzna miata
przekonywaé potencjalnych nabywcéow,
ze inwestycja jest pewna, bezpieczna, ale
réwniez atrakcyjna.



Stare papiery nie byly prostymi dru-
kami. Byly artystycznie zaprojektowane
i picknie wydrukowane. Grafika miata tez
najcze$ciej walor informacyjny.

W naszym kraju najbardziej znanym
artysta byt Jozef Mehoffer. Zaprojektowat
dwie akcje: Polskiej Rudy Zelaznej i Fabry-
ki Lokomotyw w Polsce. Natomiast Zofia
Stryjefiska zaprojektowata obligacje dla
Banku Gospodarstwa Krajowego i Towa-
rzystwa Kredytowego w Warszawie.

Cenione s3 prace Henryka Uziembty
(migdzy innymi akeje Sierszanskich Zakta-
déw Gorniczych). Wiele papieréw zapro-
jektowal grafik Adam Poitawski, tworca
czcionki zwanej antykwa polska. Pracujac
w zaktadach graficznych Luszczewskiego,
zaprojektowat kilkanascie akgji.

Papiery wartoSciowe z przetomu XIX/
XX wieku byly czesto stalorytami albo
drzeworytami. Zostaty pieknie zaprojekto-
wane i wydrukowane na papierze wysokiej
jakosci. Niejednokrotnie sa przyciagaja-
cymi wzrok dzietami sztuki. Na przyktad
na akcjach Warszawskiej Spotki Akcyjnej
Budowy Parowozéw widnieja dwa typy
lokomotyw: Rocket Stephensona i model
produkowany wowczas przez firme.

— Czynnikiem nie do przecenienia, jeze-
li chodzi o kolekcjonowanie starych papie-
réw warto$ciowych, sa tez emocje — méwi
Juliusz Ktosinski. — Bardzo czesto zbieraja
takie walory spadkobiercy albo pracowni-
cy spdtek akcyjnych. Firmy juz nie ma, ale
zostaly wspomnienia.

Osobna grupe tworza pasjonaci miast
lub region6éw zbierajacy obligacje. Ogrom-
ng wartoscig jest ciaglos¢ dziatania, a przy-
najmniej szacunek dla tradygji. Dlatego sta-
rych papieréw nie wyrzuca sig, nie niszczy.

Elitarne hobby

Pierwszym  znanym  kolekcjonerem
byl amerykanski makler gietdowy, Robert
Smythe. Okolo 1880 r. przewidzial on
— i zainicjowat — boom na stare papiery war-
toSciowe. Juz wtedy stworzyt firme R.M.
Smythe Inc. handlujaca takimi walorami.
W latach 60. ub. wieku ciekawa historia
wydarzyta sie w Wielkiej Brytanii. Pracow-
nikowi banku udajagcemu si¢ na emeryture
polecono wywiez¢ na makulature ogromna
ilo§¢ starych akcji. Zachowat je jednak dla
siebie, rowniez otwierajac firme handlowa.
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Na calym $wiecie jest to nadal dos¢ elitar-
ne hobby. Kolekcjonowanie zaczyna si¢ z réz-
nych powodéw. Zdaniem Tomasza Gérniaka
zajmuje si¢ nim najwyzej kilkadziesiat tysiecy
0s6b. Najwiecej w Stanach Zjednoczonych
i Niemczech — po kilkanascie tysiecy.

Od lat 60. ubiegtego wieku zjawisko
przybiera coraz bardziej zorganizowane
formy. Powstaly domy aukcyjne, organizo-
wane s3 gieldy kolekcjonerskie. Uczestni-
czy w nich sporo ludzi. Niektore papiery
osiagaja wysokie ceny.

U nas, w PRL-u, niektére przedwojen-
ne przedsiebiorstwa dziataly nadal, choé
nie przetrwaly w formie spolek akcyjnych.
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List zastawny Towarzystwa Kredytowego Ziemskiego (proj. Zofia Stryjeriska).
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Natomiast do dzisiaj zachowala sie czesé
akcji. Ale nie wiemy, jak duza czes¢.

O tym rynku w ogdle wiadomo nie-
wiele. Rdznie ocenia sie na przyklad liczbe
kolekcjoneréw: od 500 do 1000. Zdaniem
Leszka Koziorowskiego, prezesa Stowa-
rzyszenia Kolekcjoneréw Historycznych
Papieréw WartoSciowych, nie wiecej niz
150. Ale jeszcze dziesieé lat temu bylo to
okoto 10 osdb. — Wtedy znaliSmy si¢ wszy-
scy — $mieje sie Tomasz Gorniak. — Teraz
nie jest to juz mozliwe.

Transakcje zdarzajg sie rzadko i w bar-
dzo matej skali. Wtasciwie nie ma pelnej
informacji o rynku, bo bardzo czesto ko-
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lekcjonerzy kontaktuja si¢ bezposrednio
miedzy soba, a wiadomosci o tym nie mu-
sza przedostawal sie na zewnatrz. Natu-
ralnie inaczej sprawa wyglada w przypad-
ku transakcji w serwisie aukcyjnym.

Ceny w Polsce s bardzo zréznicowa-
ne. Zaczynaja si¢ od 10 zi, a koficzg na
kilkunastu tysiacach. W Europie notu-
je sie kwoty do 15 tys. euro. W Stanach
Zjednoczonych niezwykle cenione sa
akcje spotek podpisane przez znanych
przedsiebiorcow. W latach 20. ubiegtego
wieku papiery te byly bowiem imienne.
Na odwrocie widnieja zatem podpisy na-
bywcy i wiascicieli lub prezeséw. Za to
placi si¢ ogromne pieniadze. Akcja z pod-
pisem Rockefellera moze by¢ warta maja-
tek (pod warunkiem, ze autograf nie jest
przekreslony). Znana jest akcja Standard
Oil z trzema nieskasowanymi podpisami
Rockefellera. Jest ona wyceniana na 200
tys. dolaréw.

W Europie autograf tez ma znaczenie.
Zwykle akcje Opery Komicznej w Wied-
niu z konica XIX w. kosztuja 2-5 tys. euro.
Natomiast za egzemplarze podpisane przez
dyrektora Johanna Straussa trzeba zaptaci¢
60 tys. euro.

Ale w naszym kraju pierwszy zbiér —
nawet do 200 papieréw — mozna skomple-
towaé, kupujac je po 20-100 zt. Natomiast
XVIII-wieczne s3 praktycznie bezcenne. Po
prostu nie ma ich w obiegu.
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Akcja hlszpansklego Towarzystwa Zeglugl 1 Ponta Delgada

— Specyfika Polski jest kolekcjonowanie
obligagji pafistwowych — podkresla Tomasz
Gorniak. — Niewiele jest kolekgji branzo-
wych (motoryzacyjnych, gérniczych itp.).
Ze wzgledu na to, ze caly rynek jest do§é
ograniczony, raczej zbiera si¢ wszystko.

Od wielu lat istnieje Stowarzyszenie
Kolekcjoneréw Historycznych Papieréw
Warto$ciowych. Dos¢ dlugo bylo ono
w uspieniu. Ale podobno znéw jest szansa
na ozywienie dziatalnosci.
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Juz Templariusze...
Historia papieréw warto$ciowych nik-

nie w pomroce dziejéw. Jeszcze niedaw-
no uwazano, ze w XIV w. wyemitowano
pierwsze weksle i czeki. Ale obecnie przyj-
muje sig, iz stato sie to duzo wczedniej.

Mistrzami w przekazywaniu pienig-
dzy byli Templariusze. Juz na poczatku
ubiegtego tysigclecia zorganizowali oni
sprawny obrét papierami warto§ciowy-
mi. Uczestnicy wypraw krzyzowych (X-
XII w.) wplacali pienigdze Templariu-
szom na przyktad w Paryzu. A odbierali
je w Jerozolimie.

Chodzito oczywiscie o to, by nie prze-
wozi¢ ogromnych ilosci ztota przez cala
Europe. Dawalo to bezpieczefistwo, ale
takze wygode. Rycerz widzt z soba czek
zamiast 10 kg monet. Niewykluczone, ze
papiery warto$ciowe tego rodzaju uzywali
réwniez Arabowie.

Nie ma tez pewnosci, kiedy wyemi-
towano pierwsze obligacje. Jesli krdl po-
zyczal na procent pieniadze od szlachty,
wystawial na to pokwitowanie, czyli ob-
ligacje. Tyle ze obecnie obligacje definiuje
sie jako pokwitowanie masowej pozyczki.
Tak czy inaczej, mozna zatozy¢, ze obli-
gacje znane s3 juz od dawna, cho¢ trudno
wskaza¢ dokladng date pierwszej emisji.
W zasadzie przyjmuje sig, iz narodzily sie
w XIV-XVI w.



Natomiast co do pierwszych akgji nie
ma zadnych sporéw ani watpliwosci. Spra-
wa jest jednoznaczna. Panuje powszechna
zgoda, ze pierwsza spotka akcyjna byta ho-
lenderska Kompania Wschodnioindyjska.
Powstala ona w 1600 r. w Amsterdamie.
Dwa lata p6zniej utworzono podobng fir-
me w Londynie. Niewiele p6zniej polaczy-
ly si¢ one w formie spé6tki akeyjnej (joint
stock company). Chodzilo o to, ze handel
ze wschodnia Azja byl bardzo kosztowny.
Prawdopodobnie nikt z dotychczasowych
udzialowcéw firmy nie mial sam dosé
pienigdzy, by go finansowal. A by¢ moze
mial, ale nie chcial ryzykowac. Bo ryzyko
byto wielkie.

Interes, cho¢ ogoélnie bardzo zyskow-
ny, laczyt si¢ jednak z ogromnymi strata-
mi. Niejednokrotnie statki nie doplywaty
do celu. Padaly bowiem ofiarg piratow.
Dlatego udzialowcy postanowili dzieli¢ sig
ryzykiem. W tym celu Kompania wyemi-
towala akcje. Zdaniem wielu historykéw
gospodarki byta to zreszta najlepsza spétka
wszech czasow. Przez ponad 150 lat przy-
nosita nieprawdopodobne zyski. Nigdy nie
spadaly one ponizej 30 proc. rocznie.

Pierwsze znane nam opcje na akcje
Kompanii Wschodnioindyjskiej pochodza
z 1623 r., a same akcje — z jeszcze podz-
niejszego okresu. Potem akcje emitowaly
tez liczne spotki angielskie, holenderskie,
amerykanskie.

Jedna z pionierskich amerykanskich
spolek akcyjnych byta istniejaca do dzisiaj
Hudson Bay Company. Po raz pierwszy
emitowala akcje w 1699 r. Zajmowala
sic handlem skérami dzikich zwierzat.
I nadal, rozpoczynajac doroczne Walne
Zgromadzenie, prezes wita akcjonariuszy
stlowami: Witajcie, poszukiwacze przy-
god! W zasadzie niemal wszystkie wigksze
przedsigbiorstwa — z réznych powodéw
— stawaly si¢ spotkami akcyjnymi. Wias-
ciciele wiedzieli bowiem, iz powinni wy-
najmowaé menedzeréw, a nie kierowaé
firmami samodzielnie. Zwlaszcza ze byly
to grupy kapitalowe skupiajace wiele firm
funkcjonujacych w réznych branzach.
Z drugiej strony, taka dzialalno$¢ wyma-
gala ogromnego kapitatu. Stad popular-
no$¢ spoélek akcyjnych, ktére pozwalaly
na obracanie pieniedzmi nie tylko nalezg-
cych do wlascicieli.
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... i Stanistaw August

W naszym kraju akcje pojawily sie
w czasach krola Stanistawa Augusta Ponia-
towskiego. W 1766 r. powstala Kompa-
nia Manufaktur Welnianych. Emitowano
woéwczas trzykrotnie §wiadectwa tymcza-
sowe na akcje, a wreszcie same akcje na
360 czerwonych zlotych polskich kazda.
Byla to ogromna kwota. Dziesi¢é zlotych
polskich to byl krazek zlota mniej wiecej
wielkosci obecnej dwuztotowki. Wyemi-
towano kilkaset takich akcji. Ograniczone
byly prawa co do zakupu ich liczby. Przy-
wilej miat krél, ktéry kupil... az 5.

Spotka nie powstata w zasadzie dla ce-
16w handlowych, a raczej promocyjnych.
Chodzilo o nasladowanie Zachodu. Poka-
zanie $wiatu, iz Polacy nie gesi, tez swoja
spotke akcyjna majg. Do zarzadu nie po-
wolano przedsi¢gbiorcow, ale wybitnych
ludzi. Na akcjach figuruja podpisy zna-
nych w tamtych czasach postaci: Andrzeja
Zamoyskiego, Joézefa Potockiego, Piotra
Teppera, Antoniego Fryze. Najwickszy
zbiér takich akcji znajduje si¢ w Central-
nym Muzeum Wiékiennictwa w Eodzi.
Sa tam wszystkie trzy Swiadectwa tym-
czasowe 1 dwie akcje. Spotka upadla po
rozbiorach. Ale w tym czasie powstawa-
ly tez nowe: Kompania Solna, Kompania
dla Wyrobu Skér Krajowych, Kompania
Czarnomorska.
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Jak to bywa czesto w burzliwej hi-
storii naszego kraju, z akcjami tez wiaza
si¢ ciekawe historie. Na przyklad znany
jest wzér akcji Kampanii Tabacznej, ale
samych papieréw nikt ze wspodlczesnych
nam ludzi nie widzial. Zaginely one w po-
mroce dziejow.

Kilkanascie lat po wydaniu akcji KM'W,
w 1782 r., nasz ostatni koronowany wtad-
ca wyemitowal takze obligacje. Zaciagnat
bowiem dlug u bankier6w holenderskich
na milion guldenéw: tysiac papieréw na
tysiac guldenéw kazdy, oprocentowanych
na 6 proc. Byly to obligacje hipoteczne,
a zastawione byly miedzy innymi dobra
wilanowskie.

Znaczacy rozwdj spélek akeyjnych,
a wiec i samych akgji, nastapit w latach 80.
XIX w. Powstalo wtedy wiele duzych sp6-
tek. Cze$¢ z nich odegrala ogromna role
w historii naszego kraju, przynajmniej do II
wojny $wiatowej. Do najbardziej znanych
naleza Bank Handlowy w Warszawie (od
1870 r.), t6dzki Grand Hotel, browar Ha-
berbusch i Schiele, Cegielski, Rudzki, Zie-
leniewski, Norblin, Filharmonia Warszaw-
ska, Warsztaty Spotki Zeglugi Parowej na
Rzekach Sptawnych w Krélestwie Polskim
pod firmg Andrzej hrabia Zamoyski (1861
r.). Zachowane do dzisiaj akcje przypomi-
najg nam o tradycjach, a czesto réwniez
chwale polskiej gospodarki. u

Zdjecia: Mie.czysfaw T. Starkowski
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