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Z B I G N I E W  L A N D A U

M IEJSC E  PO ŻY CZEK  ZA G R A N IC ZN Y C H  W RZĄDOW YCH PRO G RA M A CH  
SA N A C JI F IN A N SO W E J PO  PR ZE W R O C IE  M A JO W Y M

Od początku m aja 1926 kurs złotego, w  w yniku narastającej niepew­
nością sytuacji politycznej w kraju  i w yczerpyw ania się zasobów w aluto­
wych Banku Polskiego wykazyw ał silną i dość szybką tendencję spad­
kową. Przew rót tendencję tę  pogłębił. W kilka dni po jego zakończeniu 
za 1 dolar płacono już w  notowaniach oficjalnych 11,1 zł, podczas gdy 
jeszcze w przededniu zamachu kurs wynosił 10,05. Dokładne dane za­
wiera tablica 1.

W ahania kursu złotego były jednym  z najbardziej czułych i zrozu­
m iałych dla społeczeństwa wskaźników oceny położenia państwa. Gdyby 
pogłębiająca się w pierwszych dniach po przewrocie tendencja spadkowa 
nie została szybko przez rząd opanowana, mogła mieć ona nie tylko 
bardzo niebezpieczne reperkusje gospodarcze, ale i nie mniej silne poli­
tyczne. Gospodarcze — gdyż przyspieszyłaby i tak  już gwałtowną ten ­
dencję do ucieczki od złotego, powodującą wzrost aktywności czarnej 
giełdy, tezauryzację i w efekcie, wobec nienadążania podaży w alut ob­
cych i złota za rosnącym spekulacyjnym  i tezauryzacyjnym  popytem, 
dalsze pogłębianie się spadku kursu złotego. Spadek ten  z kolei u trud ­
niałby funkcjonowanie kredytu. Banki w obawie przed postępującą 
deprecjacją złotego powstrzym ywałyby się od udzielania pożyczek w wa­
lucie obiegowej. Odbiłoby się to  na całokształcie życia gospodarczego 
i mogło zahamować postępującą od lutego 1926 poprawę koniunktury.

Spadek wartości złotego powodowałby również wzrost cen na rynku 
wewnętrznym . U trudniałoby to  z jednej strony walkę o likwidację defi­
cytów budżetowych, gdyż w ydatki państw a wyrażone w złotych obie­
gowych m iałyby tendencję do wzrostu; z drugiej zaś — odbijałoby się 
to na realnej wartości płac. Wobec trudności gospodarczych — skarb 
naw et przy odczuwalnym spadku realnej wartości płac nie byłby w sta­
nie podnieść osobom zatrudnionym  przez państwo nominalnej wysokoś­
ci zarobków. Również przedsiębiorcy pryw atni, wobec istniejącego w tym 
okresie dużego bezrobocia, przeciwstawialiby się skutecznie podwyżkom. 
Bezrobotni gotowi byli bowiem podejmować pracę przy gorszych od 
przeciętnych warunkach płacy. Nawet jednak przy ewentualnym  zało­
żeniu, że w końcu doszłoby do podwyżek płac nominalnych, zostałyby
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one ostatecznie dokonane tylko w  drodze dalszego w zrostu kosztów pro­
dukcji, a co za tym  idzie i cen. Zniweczyłoby to pozytywne dla pracow­
ników skutki podwyżek. Wraz bowiem ze wzrostem wynagrodzeń 
nom inalnych rosłaby drożyzna, i to  w  tem pie silniejszym, niż w zrastały­
by płace realne.

Z punktu widzenia politycznego pogłębianie się spadku złotego po 
zdobyciu władzy przez obóz Piłsudskiego mogłoby zostać uznane za do­
wód jego nieudolności i podważyć zaufanie do rządu, tak w  szerokich 
kołach społeczeństwa, jak  i w sferach gospodarczych. Szczególnie nie­
bezpieczny dla zwolenników Piłsudskiego byłby wzrost cen, nie rekom ­
pensowany odpowiednim wzrostem płac. Pozbawiłoby to bowiem w szyb­
kim czasie obóz Piłsudskiego większości dotychczasowych sojuszników. 
Przew rót zdobył ich poparcie i uznanie w łaśnie dlatego, że uważali go 
za początek walki o poprawę swego bytu. Gdyby w okresie rządów 
sanacji zamiast oczekiwanego polepszenia dokonywało się dalsze pogor­
szenie sytuacji, to było rzeczą do przewidzenia, że z jednej strony na­
stąpiłaby szybka radykalizacja mas, czego nowy rząd specjalnie się oba­
w iał 1, a z drugiej — ponowna konsolidacja sfer gospodarczych wokół 
endecji. Zmiany w układzie sił dokonywałyby się niezależnie od tego, 
czy dalszy spadek złotego spowodowany byłby okolicznościami obiek­
tyw nym i, niezależnymi od rządu, czy też błędami jego polityki go­
spodarczej.

D rugą sprawą, bez rozwiązania której nie można było na dłuższą 
m etę zapewnić stabilizacji złotego, była kwestia deficytów budżetowych. 
Istnienie nadwyżki wydatków nad dochodami siłą rzeczy zmuszało Skarb 
do szukania dróg ich sfinansowania. Wobec niemożliwości uzyskania po­
życzek na pokrywanie deficytów budżetowych, rząd uciekał się do emisji 
biletów  skarbowych i zdawkowych oraz bilonu. Istniał ścisły związek 
m iędzy występowaniem  deficytów a koniecznością podejmowania do­
datkowej emisji skarbowej. W skazują na to dane tablicy 2.

Konieczność stałego zwiększania emisji skarbowych na cele budżeto­
w e powodowała, że podczas gdy obieg wzrósł w ciągu tych  17 miesięcy 
o 24% , to  udział w nim biletów Banku Polskiego spadł o 26%, a środków 
obiegowych emitowanych przez Skarb wzrósł aż o 217%. W ten sposób 
em isje skarbowe stanowiące w styczniu 1925 r. 20% wielkości obiegu, 
w zrosły w m aju 1926 do 5 2 % 2. Podważało to w nieb,ezpieczny sposób 
trw ałość w aluty, wskazywało bowiem na istnienie inflacji bilonowej 
i wym knięcie się kontroli nad obiegiem z rąk  powołanej do tego insty­
tucji emisyjnej — Banku Polskiego.

Dlatego dążąc do osiągnięcia stabilizacji w aluty należało doprowadzić 
do trw ałej bezdeficytowości budżetu. Sama jednak likw idacja niedobo­
rów nie wystarczała na zapewnienie trwałości kursu złotego. Do tego 
niezbędna była nie tylko likwidacja deficytów i związanej z nimi emisji

1 E. R o s e  w  a rty k u le  u zasad n ia jący m , że n a jw ażn ie jszy m  zadan iem  rządu  
je s t p o p ra w a  po łożen ia  gospodarczego i finansow ego  P olsk i, p is a ł m . in.: „Z a­
n ied b an ie  tego zag ad n ien ia  m u sia ło b y  zem ścić się n a jsro że j, gdyż d a lszy  w zro st 
bezrobocia , n ieu ch ro n n ie  zw iązany  z ew en tu a ln o śc ią  dalszego sp ad k u  w a lu ty  
i p o d n ies ien ia  się drożyzny , w y w oła łby  siłą rzeczy w  n a jszerszy ch  w a rs tw ach  
n a s tro je , w obec k tó ry ch  rząd , choćby n a jb a rd z ie j p o p u la rn y , n ie  p o tra f iłb y  s ta ­
now ić ta m y ”. E. R., P e rsp ek ty w y . P rzeg ląd  G ospodarczy  1926, n r  11, s. 530.

2 O bliczen ia  a u to ra  n a  podstaw ie : A n n u a ire  d e  S ta tis tiq u e  du  M in,istère des 
F inances . V arsov ie  1931, s. 16.
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T a b l i c a  1
D zienne no to w an ia  kursu  d o la ra  w zł w dwóeh pierwszych 

dekadach m aja

dzień notowanie dzień notowanie

1 9,70 12 10,40
2 . 13 ·
3 14
4 9,90 15 10,00
5 9,90 16
6 10,20 17 10,40
7 10,40 18 10,50
8 10,40 19 10,90
9 20 11,10

10 10,30 21 11,10
11 10,05

Ź r ó d ło :  P r z e g lą d  G o s p o d a rc z y  1926, n r  9, s . 477; n r  10, s . 527; n r  11, s . 577; n r  12, s. 623. N o to ­
w a n ia  d la  15 m a ja  w g  S. S t a r z y ń s k i ,  R o k  1926 w  ż y c iu  g o s p o d a rc z y m  P o ls k i.  W a rsz a w a  
1927, s. 30.

T a b l i c a  2
D eficyty  lub nadw yżki budżetow e i zm iany w obiegu 

pieniężnym  wg m iesięcy (styczeń 1925 — kw iecień 1926) (w m in zł)

Zmiany w wielkości obiegu

Miesiąc
Nadwyżki bądź 

deficyty  
budżetowe pieniężnego biletów  Banku 

Polskiego
bilonu, b iletów  

zdawkowych 
i skarbowych

1925

1 +  12,2 · ·
II -1 5 ,8 -4 2 ,8 -  3,6 + 4 6 ,4

III -2 5 ,7 +  17,8 + 13 ,6 +  4,2
IV 4- 8,6 -  2,3 +  4,0 -  6,3
V -  6,3 +  13,9 — 10,1 + 24 ,0

VI -2 8 ,9 -1 9 ,1 -5 3 ,9 + 36 ,4
VII -4 1 ,8 -  1,0 -4 1 ,6 + 40 ,6

VIII -  6,3 -  0,6 -2 2 ,1 + 21 ,5
IX -2 7 ,8 -  6,0 -4 3 ,0 + 37 ,0
X -1 2 ,0 + 21 ,9 -1 4 ,1 + 36 ,0

XI -2 7 ,4 -1 6 ,5 -2 0 ,6 +  4,1
XII -5 3 ,9 + 7 0 ,0 +19 ,6 + 50 ,4

1926

I -2 1 ,1 -3 4 ,0 -1 9 ,4 -1 4 ,6
II -1 0 ,6 +  10,7 +14 ,9 -  4,2

III -  8,6 + 23 ,5 + 12 ,5 + 11 ,0
IV -1 7 ,7 + 26 ,5 + 20,1 +  6,4

Ź ró d ło : A n n u a i r e  d e  S ta t i s t iq u e  d u  M in is tè r e  d e s  F in a n c e s .  V a rs o v ie  1931, s. 15. z m ia n y  w ie l ­
k o ś c i o b ie g u  o b lic z o n o  n a  p o d s ta w ie  te g o  s a m e g o  ź ró d ła ,  s. 16.
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T a b l i c a  3

D ochody budżetu  państw a i P K P  w poszczególnych 
m iesiącach 1926 r. (w m ln zł)

Miesiąc
Dochody

budżetowe
ogółem

Dochody budżetowe w tym:
Dochody

PKPdaniny
w płaty

m onopoli przedsiębiorstw

I 132,3 70,9 40,7 2,7 68,6
II 114,6 56,6 39,4 4,8 65,7

III 124,0 63,2 39,7 3,7 78,5
IV 136,6 78,5 40,6 3,3 73,2
V 136,2 80,0 41,1 1,8 70,4

VI 149,7 77,3 45 2 7,3 85,8
VII 157,5 83,1 51,6 6,7 92,5

VIII 166,0 84,7 48,0 20,6 103,3
IX 162,9 82,2 55,2 11,9 107,1
X 181,6 95,1 56,4 12,0 111,7

XI 206,3 110,3 53,4 16,1 110,5
XII 234,6 123,5 67,3 20,2 151,2

Ź ró d ło : R o c z n ik  S ta ty s ty k i  R z e c z y p o s p o lite j  P o ls k ie j  1927. W a rsz a w a  b r . ,  s. 511, t a b l .  4.

T a b l i c a  4

Porów nanie  wpływów z 10% nadzw yczajnego d o d a tk u  do 
dan in  publicznych z m iesięcznym i w ynikam i gospodark i 

budżetow ej w r. 1926 (w m ln zł)

Miesiąc W yniki gospodarki 
budżetowej

W pływy z 10% dodatku  
do podatku

V -  17,7 ___

VI -  11,4 —

VII +  8,1 0,39
VIII +  16,9 1,68

IX ‘ +  6,7 2,96
X +  30,5 5,35

XI +  51,5 7,07
X II +  U ,3 8,06

Ź ró d ło : A n n u a ir e  d e  S ta t i s t iq u e  d u  M in is tè r e  d e s  F in a n c e s .  V a r-  
so v ie  1931, s. 15; R o c z n ik  S t a ty s ty k i  R z e c z y p o s p o lite j  P o ls k ie j  1927. 
W a rsz a w a  b r . ,  515.
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na cele budżetowe, ale również odbudowa rezerw  w alutow ych Banku 
Polskiego, co wiązało się z posiadaniem przez państwo aktyw nego bilansu 
płatniczego. Bez znacznego wzrostu pokrycia, każdy, naw et przejściowy 
deficyt bilansu płatniczego czy deficyt budżetowy groziłby ponownymi 
perturbacjam i walutow ym i. Co niem niej istotne, słabość rezerw  dewi­
zowych powodowała brak  zaufania do złotego i w kraju, i za granicą. 
Ten czynnik psychologiczny mógł, i w znacznym stopniu wpływał, na 
deprecjację w aluty. Elem ent zaufania społeczeństwa do trw ałości pie­
niądza w  poważnym stopniu stanow i o jego rzeczywistej trwałości. 
A Bank Polski rezerw  tych  był praw ie pozbawiony, gdyż w momencie 
przew rotu miał ujem ny bilans w a lu tow y3.

Spraw y budżetowe i walutowe, ze względu na znaczenie polityczne 
i gospodarcze znalazły się w centrum  uwagi nowego rządu. Dał tem u 
wyraz Bartel w pierwszym  exposé sejmowym z 19 lipca 1926. „W dzie­
dzinie finansowo-gospodarczej pragnę umieścić na miejscu naczelnym 
tezę konieczności i trw ałości równowagi budżetowej, jak  również stabi­
lizacji złotego. W szelkie ofiary w tym  kierunku uczynione być muszą...” 4. 
Ze znaczenia problem u zdawał sobie również spraw ę i Piłsudski. „Kiedy 
tylko um ilkły strzały uliczne, zaraz zgłosił się do Banku Polskiego gen. 
Składkowski, m ianowany komisarzem na m iasto W arszawę. Buńczucznie 
zakomunikował, że Piłsudski nakazuje utrzym anie stabilizacji złotego. 
Zapytałem  go — pisze ówczesny wiceprezes Banku Polskiego Feliks 
M łynarski — czy i ile milionów przynosi, aby zrealizować taki «rozkaz», 
ponieważ chyba orientuje się, że stabilizacja będzie wymagać obfitych 
środków dewizowych. Zdetonowany wycofał się z nakazu, a ty lko  prosił 
o doraźne przeciwdziałanie panice giełdowej, gdyby się zrodziła” 5.

Piłsudski obawiał się, że zamach przyspieszy dalszą deprecjację wa­
luty, a to z kolei przyspieszy upadek jego au tory tetu  6. Stabilizacja wa­
luty wym agała zaś dopływu dewiz i likwidacji deficytu budżetowego. 
Pow stał więc problem  techniczny — jak do tego doprowadzić.

Rząd pom ajowy objął władzę w  niezwykle korzystnym  momencie. 
Mógł bowiem w swej działalności wykorzystać efekty narastającego od 
początku roku ożywienia koniunktury, dodatniego od w rześnia 1925 
bilansu handlowego i płatniczego oraz pozytyw ne wyniki akcji sanacji 
finansowej, podjętej przez gabinet Skrzyńskiego. Popraw iająca się z mie­
siąca na miesiąc k o n iu n k tu ra7, w  sposób niejako autom atyczny, nawet 
bez specjalnej ingerencji rządu, w  szybkim tem pie pozwoliła na zrówno­

3 Zob. tab lic a  5.
4 K. B a r t e l ,  M ow y p a r la m e n ta rn e . W arszaw a 1928, s. 25. T ezę o c e n tr a l­

nej ro li sp ra w  fin an so w y ch  w  ca ło k sz ta łc ie  p o lity k i gospodarczej w  ty m  okresie  
zn a jd u jem y  też  w  exposé  m in is tra  p rzem ysłu  i h an d lu  E. K w iatkow sk iego , p rze ­
znaczonym  d la  p ra sy . A AN , p ro t. R ad y  M in. t. 33, k . 503—519.

5 F. M ł y n a r s k i ,  Z a k u lisa m i w ie lk ich  w y d arzeń . G arść  w sp o m n ień  oso­
b istych . Cz. I I I  — O kres m iędzyw o jenny , k . 369—370. M aszynopis w  D zia le  R ę­
kop isów  B ib lio tek i O sso lineum .

6 Ib idem .
7 Zob. A nnuaire ..., ta b lic e  ogólne. Is tn ien ie  bezpośredn ie j zależności m iędzy 

sy tu a c ją  sk a rb o w o -w a lu to w ą  a k o n iu n k tu rą  s tw ie rd za ł w y raźn ie  m . in . Cz. K l a r -  
n e r  w  p rzem ó w ien iu  w yg łoszonym  22.VI.1926. S tw ie rd z ił w  n im  m. in .: „ ...p rze­
żyw am y k ry zy s gospodarczy , k tó ry  je s t źród łem  zasadn iczym  naszego k ry zy su  
b u d że to w o -sk a rb o w eg o ”, a d a le j „źród łem  s tab ilizac ji złotego poza za rząd zen iam i 
fisk a ln y m i je s t p rzed e  w szy stk im  p o p raw a  p ro d u k c ji”. S p raw . sten . z 287 pos. 
S e jm u  szp. 12 i 14.
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w ażenie budżetu. W zrost koniunktury  powodował bowiem ożywienie 
produkcji, co łączyło się z powiększeniem obrotów i dochodów przem ysłu 
i handlu, od których Skarb pobierał podatki. Ożywienie w produkcji 
i handlu  wiązało się ze wzrostem  przewozów kolejowych — co zwiększa­
ło dochody Polskich Kolei Państwowych, które swymi w ynikam i wcho­
dziły do budżetu. Rozwój produkcji pociągał za sobą zwiększenie zatrud­
nienia, co znów w  efekcie powodowało wzrost dochodów ludności, 
a w  dalszej konsekwencji w zrost płaconych podatków oraz poważne 
zwiększenie przychodów i zysków monopoli i przedsiębiorstw  państwo­
wych. O tem pie wzrostu dochodów państw a pewne pojęcie daje tablica 3.

Polityka finansowa rządu Piłsudskiego tylko w  nieznacznym  stopniu 
m iała w pływ  na te wyniki. Decydowała o nich koniunktura. W sposób 
lapidarny, ale równocześnie tra fn y  ujął to w trakcie debaty budżeto­
wej poseł Z. M arek (ZPPS): ,,Rząd mówi, że podniósł życie gospodarcze 
w kraju . N iewątpliwie jest to  prawdą. Ma on nie ty le  zasługę, ile sza­
lone szczęście...” 8. Rząd sanacyjny, zgodnie z planam i przedmajowego 
m inistra  skarbu Zdziechowskiego, dla zwiększenia dochodów skarbu 
w prow adził 10% nadzwyczajny dodatek do innych podatków 9, podniósł 
cenę spirytusu 10 oraz planował pewne oszczędności po stronie rozchodo­
wej b u d ż e tu 11. Zasadniczą rolę w  zamierzeniach tych odgryw ał 10% 
dodatek do podatków, k tóry  od lipca do końca 1926 r. przyniósł Skarbowi 
około 25 m ln zł dodatkowych wpływów. Żadnych innych istotniejszych 
posunięć zmierzających do zrównoważenia budżetu w tym  okresie nie 
podjęto. Zbilansowanie dochodów i w ydatków  zostało osiągnięte już 
w lipcu, a więc wcześniej, niż w pływ y z nowego nadzwyczajnego źródła 
zaczęły w gospodarce skarbowej odgrywać jakąkolwiek rolę 12 (tabl. 4).

Popraw a koniunktury umożliwiła więc usunięcie jednej z zasadni­
czych przyczyn załamania złotego. Nadwyżka budżetowa, mimo dość 
znacznego zwiększenia w ydatków  państwa, wyniosła w drugiej połowie 
1926 roku 125 mln z ł 13. Pozwoliła ona dokonać spłaty  części długów bie­
żących skarbu, nieznacznie zmniejszyć obieg bilonu (o około 31 m ln zł) 
i stw orzyć pewne płynne rezerw y kasowe. Rezerwy te  z 28,5 m ln zł 
w końcu kw ietnia wzrosły do 148,4 m ln zł w końcu grudnia 14. Rząd nie 
m usiał dla zapewnienia pokrycia w ydatków  uciekać się do dalszej emisji 
bilonu czy biletów skarbowych. Zam knięta została jedna z fu rtek  mo­
gących doprowadzić kraj do ponownej inflacji. To jednak była dopiero 
połowa zwycięstwa.

Do rozwiązania pozostawała druga sprawa — kw estia stabilizacji 
złotego. Wiązała się ona z koniecznością zdobycia w alu t obcych dla 
Banku Polskiego. W sprawie deficytów budżetowych i K larner i Czecho­

8 S p raw . sten . z 307 pos. S ejm u  16.X.1926, szp. 50.
9 U staw a  z 1.VII.1926 o uzu p e łn ien iu  p row izo rium  budżetow ego  n a  czas od 1.V 

do  30.V I.1926 i o p row izo rium  b u dże tow ym  n a  czas od 1.VII d o  30.IX.1926. DzURP 
1926, n r  63, poz. 376.

10 R ozporządzen ie  m in is tra  sk a rb u  z 18.VI.1926. D zU R P 1926, n r  60, poz. 353.
11 J . Z d z i e c h o w s k i ,  O rów now agę budżetu . M ow a m in is tra  sk a rb u ... w y ­

g łoszona na  posiedzen iu  K om isji B udże tow ej S e jm u  17.IV.1926. W arszaw a  1.926, 
s. 4 i 11.

12 A nnua ire ..., s. 15; R ocznik  S ta ty s ty k i..., s. 515.
13 A nnuaire ..., s. 15.
14 M a te ria ły  odnoszące się do d z ia ła ln o śc i rz ąd u  w  czasie  od 15.V.1926 do 

31.XII.1927. S p raw o zd an ie  m in is te rs tw . W arszaw a 1928, s. 251, 258; A n n u a ire ..., s. 15.
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wicz stali wzorem Zdziechowskiego na stanowisku, że ich likw idacja 
dokonana musi być wyłącznie w  oparciu o w ew nętrzne możliwości pań­
stwa, gdyż nikt nie pożyczy Polsce środków na pokrycie niedoborów 
w budżecie 15. Również w  kwestii zdobycia środków na stabilizację zło­
tego kontynuow ali politykę Zdziechowskiego, zmierzającą do zapew nie­
nia dopływu w alut do Polski w drodze zaciągnięcia zagranicznej pożyczki 
państwowej, po uprzednim  jednak faktycznym  ustabilizowaniu złotego. 
Ich stanowisko znalazło odbicie w wielu enuncjacjach 16.

Starania o dopływ w alu t w form ie państwowych pożyczek zagra­
nicznych nie były bynajm niej jedynym  możliwym rozwiązaniem kwestii 
zapewnienia zwiększenia zasobów w alutow ych Banku Polskiego i od­
budowania jego rezerw. Na inną możliwość wskazywał np. Stefan S t a ­
r z y ń s k i .  Pisał on: „Niezmiernie ważnym  i podstawowym środkiem  
ściągania w alut obcych jest przymus oddawania państw u w alu t otrzy­
m ywanych z eksportu. Dziś od dziewięciu miesięcy Polska m a dodatnie 
saldo bilansu handlowego, lecz w aluty  tą  drogą otrzym yw ane idą do 
kieszeni eksporterów i kraj żadnej korzyści nie osiąga, gdyż złoty za­
miast się podnieść stale spada. Obrót dewizowy musi być ściśle przez 
rząd uregulowany — żadna dewiza z eksportu nie może przepaść dla 
państwa, jak  to ma m iejsce dziś” 17. Starzyński postulował nadto w ydo­
bycie od ludności różnymi sposobami stezauryzow anych w alut obcych 
i złota. Ich wartość obliczał na 50 m ln dolarów 18.

Program  Starzyńskiego był teoretycznie możliwy do realizacji, ale 
nie w w arunkach odżegnywania się przez obóz pomajowy od wszelkich 
eksperym entów. Zakładał on bowiem wzrost ingerencji państw a w  życie 
ekonomiczne, co było silnie zwalczane przez koła gospodarcze. Realiza­
cja postulatów Starzyńskiego mogła w  szybkim czasie, w  w arunkach 
istnienia dodatniego salda bilansu handlowego, doprowadzić do stabili­
zacji w aluty, kosztem jednak rozejścia się interesów sfer posiadających 
z polityką gospodarczą sanacji.

Z punktu  widzenia zamierzeń politycznych Piłsudskiego była to  dro­
ga nie do przyjęcia. W ybór m etody zapewnienia dopływu do k raju  w alu t 
obcych, niezbędnych dla zahamowania spadku złotego, a następnie dla 
jego stabilizacji związany był w  znacznym stopniu z ogólnymi planam i 
gospodarczymi rządu. Polityka liczenia na pożyczki zagraniczne jako na 
niezbędny w arunek stabilizacji w aluty była odbiciem koncepcji lanso­
wanych przez tak  zwane sfery gospodarcze. Przedstawiciele św iata in­
teresów od momentu powstania niepodległego państw a polskiego uw a­
żali pożyczki zagraniczne za najlepszy środek dla ożywienia życia 
gospodarczego w kraju, jak  i walki o stabilizację pieniądza. Świadczą

15 Z d z i e c h o w s k i ,  op. cit., s. 16; C. K l a r n e r ,  E xposć w  S ejm ie  22.V I.
1926. S p raw . sten. z 287 pos., szp. 8; G. C z e c h o w i c z ,  E xposć m in is tra  sk a rb u , 
w ygłoszone na p len a rn y m  p osiedzen iu  S e jm u  13.XI.1926. W arszaw a 1926, s. 5; 
K. B a r  t  e l , P rzem ów ien ie  w ygłoszone w  S e jm ie  11.11.1927. W zbiorze: B a r  t  e l , 
op. cit., s. 91.

16 C yt. p rzem ów ien ia  K l a r n e r a  w  S e jm ie ; E xposé C z e c h o w i c z a  na  
n a rad z ie  gospodarczej. [W:] W spó łp raca  rz ą d u  ze s fe ram i gospodarczym i p a ń s tw a . 
S p raw o zd an ie  z n a rad y  gospodarczej o d by te j 30 i 31.X,.1926 w  P rezy d iu m  R ady  
M inistrów . W arszaw a Í927, s. 79—83; P rzem ów ien ie  G. C z e c h o w i c z a  n a  K o­
m isji budżetow ej S enatu . A rt. B udże t M in is te rs tw a  S p raw  W ojskow ych. Czas n r  
291 z 19 g ru d n ia  1926.

17 S. S t a r z y ń s k i ,  P ro g ra m  rz ą d u  p racy  w  Polsce. W arszaw a 1926, s. 13.
18 Ib idem .
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o tym  wypowiedzi różnych przedstawicieli Lewiatana, np. A. W i e r z ­
b i c k i e g o ,  K. F a j a n s  a, J. Z d z i e c h o w s k i e g o 19 itd. Z ich 
punktu  widzenia takie stanowisko było i logiczne i uzasadnione. Wobec 
tego, że kraj potrzebował walut, które mógł zdobyć albo w  form ie po­
życzek zagranicznych, albo zabierając je dotychczasowym dysponentom, 
a więc właśnie przedstawicielom sfer gospodarczych, zrozum iałe jest, że 
ci ostatni lansowali koncepcje pożyczki zagranicznej. Rząd Piłsudskiego 
od m om entu zdobycia władzy nastawił się na zapewnienie rozwoju 
ekonomicznego Polski klasycznymi metodami kapitalistycznym i. Logicz­
ną konsekwencją tego była tendencja do obrony interesów  klas posia­
dających. W tym  zakresie polityka rządu B artla stanowiła np. bardzo 
znaczne cofnięcie się w porównaniu z pierwszym okresem rządów 
W. Grabskiego, którego gabinet dążył do obciążenia ciężaram i napraw y 
finansów przede wszystkim  właśnie przedstawicieli tej w a rs tw y 20.

Na rolę pożyczek zagranicznych, jako zasadniczego źródła dopływu 
w alut, wskazywało również wielu czołowych przedstawicieli polskiej 
nauki ekonomicznej — A. K r z y ż a n o w s k i 21, F. M ł y n a r s k i 22, 
F. Z w e i g 23, H. T e n n e n b a u m 24, W.  K o n d e r s k i 25, St. 
P s z c z ó ł k o w s k i 26, Wł.  D i a m a n d 27 i inni. Była to zresztą w tym  
okresie koncepcja bardzo popularna w  całym praw ie społeczeństwie. Jak 
pisał W. M a l i n o w s k i  w  swej przeglądowej pracy o problem ach sta­
bilizacji w aluty  polskiej w świetle literatu ry : „Wówczas właściwie 
wszyscy pragnęli zaciągnięcia pożyczki zagranicznej...” 28 z tym , że kon­

19 P o r  np. W ypow iedź A. W i e r z b i c k i e g o  na n a rad z ie  p rzed s taw ic ie li 
s fe r  gospodarczych  z rząd em  30 i 31.X.1926. [W:] W spó łp raca  rządu ..., s. 20; R e fe ra t 
K. F  a j a  n  s a na  te m a t p o li ty k i k red y to w e j i w a lu to w e j, w ygłoszony  n a  posiedze­
n iu  Ra d y  C en tra lnego  Z w iązku  Polsk iego  P rzem ysłu , G ó rn ic tw a , H a n d lu  i F inansów  
25.VI.1926. P rzeg ląd  G ospodarczy  1926, n r  13, s. 631—633; S p raw o zd an ie  C e n tra l­
nego  Z w iązk u  P o lsk iego  P rzem y słu , G órn ic tw a , H an d lu  i F in an só w  z dzia ła lności 
w  ro k u  1926. W arszaw a 1927, s. 19. N a jo strze j pog ląd  sfe r gospodarczych  s fo rm u ­
ło w ał by ły  m in is te r , a rów nocześn ie  w iceprezes L ew ia tan a  — J . Z d z i e c h o w -  
s k  i. „Bez p rzy p ły w u  k a p ita łó w  zagran icznych , to  je s t bez p o p raw y  naszego 
b ila n su  p ła tn iczego  n ie  m a  m ow y o tym , byśm y m ogli u trzy m ać  s tab iliz ac ję  po l­
sk iego  p ien iądza . W te j czy in n e j fo rm ie , czy w  fo rm ie  p rzy p ły w u  k a p ita łu  zag ra ­
nicznego  i p o p raw y  b ilan su  p ła tn iczego , czy drogą pożyczki zag ran iczn e j, bez 
za ła tw ie n ia  te j sp raw y  n ie  m oże być w  Polsce s ta łe j s tab iliz ac ji p ien iądza . W szyst­
k ie  m rzo n k i o s tab iliz ac ji w łasn y m i środkam i, pozostać  m uszą  m rzonkam i, 
a dośw iadczen ia  p rzesz łośc i w sk azu ją , że grozi n am  zaw sze m om en t w ycze rp an ia  
się naszych  zapasów  w a lu ty  i sk u tków  stąd  w y n ik a ją c y c h ” . P rzem . 23.IX.1926. 
S p raw . sten . z 301 pos. S ejm u , szp. 25. P odobne w  tre śc i p rzem ów ien ie  w ygłosił 
Z d z i e c h o w s k i  w  S e jm ie  rów n ież  14.X II .1926. S p raw . sten . z 309 pos., szp. 14.

20 P o r. np. J . T o m a s z e w s k i .  S tab iliz ac ja  w a lu ty  w  Polsce. Z b a d a ń  nad  
p o lity k ą  gospodarczą rz ą d u  po lsk iego  p rzed  p rzew ro tem  m ajow ym . W arszaw a 1961; 
Z. L an d au , W ładysław  G rab sk i a pożyczki zag ran iczne . K w a rta ln ik  H isto ryczny  
1959, n r  4.

21 Np. w  p ra c y  D w a p ro g ram y  fin an so w e (jesień  1925 i w iosna  1927). K raków  
1927; R ządy  M arsza łk a  P iłsudsk iego , w yd. II, pom nożone. K rak ó w  1928.

22 Z a ku lisam i...
23 O p ro g ram ie  gospodarczym  P olsk i. W arszaw a  1926, s. 60; B ilan s h and low y  

w  do b ie  s tab ilizac ji. K rak ó w  1925.
24 H. T„ P rzeg ląd  sy tu ac ji. P rzeg ląd  G ospodarczy  1926, z. 24, s. 1178.
25 W. K o n d e r s k i ,  R ynek  p ien iężn y  S tan ó w  Z jednoczonych  a P o lska . P rz e ­

g ląd  W spółczesny  1926, n r  6.
26 K red y ty  zag ran iczne  i ich ro la  w  p o lsk ie j p o lity ce  k red y to w e j. W arszaw a  1927.
27 O p ro g ram ie  gospodarczym  Polski. W arszaw a 1926. rozdz ia ł IV.
28 W. M a l i n o w s k i ,  S tab iliz ac ja  w a lu ty  w  Polsce w  la ta c h  1924 i 1927 

w  św ie tle  li te ra tu ry . K rak ó w  1933.
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cepcja pożyczki i jej przeznaczenie postulowane było praw ie przez każ­
dego w  inny sposób. Były więc koncepcje pożyczki inw estycyjnej lub 
stabilizacyjnej, a naw et zaciągniętej na pokryw anie deficytów. W ysuwa­
no pro jek t zaciągnięcia albo jednej wielkiej pożyczki, albo kilku m a­
łych. W skazywano też na różne możliwości szukania pożyczek —  albo 
u Ligi Narodów, albo u jakiegoś wielkiego konsorcjum bankowego. Go­
dząc się generalnie z celowością pożyczki, ogromna większość społeczeń­
stwa nastawiona była jednak negatyw nie wobec projektów  łączenia jej 
z obcą kontrolą nad życiem gospodarczym k r a ju 29. Była to  niekonsek­
wencja, z której zdawano sobie sprawę i w sferach rządowych, i pośród 
przedstawicieli nauki ekonomicznej. Perspektyw a uzyskania pożyczki 
nie połączonej z kontrolą obcą była bardzo mała 30. Powszechność dąże­
nia do zaciągnięcia przez Polskę pożyczki potwierdza również Pszczół- 
kowski, pisząc: „Program  rozbudowy ekonomicznej Polski przy pomocy 
kapitału zagranicznego pozyskał w  ostatnich czasach bardzo licznych 
zwolenników i można powiedzieć, że jest już dzisiaj niem al powszechnie 
uznawany za słuszny przez społeczeństwo polskie” 31. Ten zwrot w  kie­
runku pożyczkowym był wynikiem  załamania się w  1925 r. akcji stab i­
lizacyjnej, prowadzonej głównie w  oparciu o w łasne siły k raju  32. Zwo­
lennicy kierunku pożyczkowego lansując swoje koncepcje abstrahow ali 
jednak od drugiej strony zagadnienia, od tego, że nie wystarcza, aby 
był pożyczający, musi być również kandydat na wierzyciela.

Zwrócenie uwagi przez urzędujących m inistrów  skarbu na pożyczki 
zagraniczne w okresie bezpośrednio po przewrocie m ajowym  było nie­
wątpliw ie ich obowiązkiem, jeżeli oczywiście liczenie na ew entualny 
dopływ pożyczek zagranicznych nie powodowało rezygnacji z prób sta­
bilizacji złotego własnym i środkami społeczeństwa. Politykę staran ia  się 
o pożyczki zagraniczne, przy równoczesnym prowadzeniu walki o na­
prawę finansów realizował Zdziechowski, a za nim  K larner i Czechowicz. 
Wobec niebezpieczeństwa pogłębienia się załamania złotego każde 
ew entualne źródło dopływu w alut musiało być w zięte pod uwagę. Po­
nowna inflacja mogła bowiem doprowadzić gospodarkę polską do zu­
pełnego rozprzężenia. Dlatego naw et wysoka cena za jej uniknięcie 
mogła być opłacalna z punktu  widzenia interesów ogólnonarodowych. 
Ta uwaga odnosi się jednak tylko do pierwszego okresu po przewrocie, 
majowym, gdy obawy inflacji były  w  pewnym  stopniu uzasadnione.

Wobec bowiem niezm iernie szczęśliwego zbiegu okoliczności — dość 
szybko rozpoczął się znaczny napływ w alut obcych do Polski zwykłymi 
kanałami operacji handlowych, bez konieczności szukania ich w postaci 
pożyczek. Bilans handlowy był aktyw ny już od w rześnia 1925. Jego 
aktywność wzrosła jednak niepom iernie po m aju  1926, w  związku z w y­
buchem stra jk u  górników angielskich kopalń węgla. „Ale ten  stan  rzeczy 
nie jest wynikiem  planowych zabiegów rządu, bo chyba nikt nie będzie

29 H. T. [ e n n e n b a u m ] ,  K u rs złotego. P rzeg ląd  G ospodarczy  1926, z. 15, 
s. 733—735.

30 C h a rak te ry s ty czn e  by ło  np. s tanow isko  w p ływ ow ego  d z ienn ika  ang ie lsk iego  
M orning P ost. S tw ierd za ł on, że P o lsce p o trzeb a  n ie  pożyczek zag ran iczn y ch , lecz 
k o n tro le ra  zagranicznego. S. G a s z y ń s k i .  P osłu szeństw o  czy ty lk o  bezm yślność. 
G łos P ra w d y  n r  146 z 6.V I.1926, s. 339— 340.

31 P s z c z ó ł k o w s k i ,  op. cit., s. 7.
32 Ib idem .
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tw ierdził, że stra jk  angielski leżał w planach i program ie rządu” 33. 
Trw ający przeszło pół roku stra jk  stworzył dla Polski w yjątkow ą ko­
niunkturę  eksportową. Dają o tym  pogląd liczby. W r. 1925 wywóz 
węgla wyniósł 8,2 mln ton, a w r. 1926 — 14,4 m ln. W artość tego 
eksportu wzrosła odpowiednio ze 160,4 m ln zł na 446,5 34. Gw ałtowne 
zwiększenie wpływów walutowych, związane z wywozem węgla oraz 
utrzym ującym  się aktyw nym  bilansem handlowym, zapewniło ak tyw ­
ność bilansu płatniczego oraz w  efekcie znaczny dopływ w alut obcych. 
Nadwyżka bilansu handlowego wyniosła w r. 1926 — 410,3 m ln zł w zło­
cie, a bilansu płatniczego 370 m ln z ł 35. O tem pie zachodzących w  tej 
sy tuacji zmian w położeniu walutowym  Banku daje pogląd tablica 5.

W związku z osiągnięciem w lipcu równowagi budżetowej i popra­
wą położenia złotego, co w  znacznym stopniu zlikwidowało obawy na­
w ro tu  niekontrolowanej inflacji, jak  i na skutek stabilizacji politycznej 
w kraju, ludność zaczęła wyzbywać się złota i w alut obcych poprzednio 
tezauryzow anych wobec niepewności o los zło tego36. D etezauryzacja 
również zwiększała dopływ pokrycia kruszcowego do Banku Polskiego. 
Tylko w czerwcu, lipcu i sierpniu Bank skupił na rynku w ew nętrznym  
12,1 m ln do larów 37. We wrześniu 1926 m inister skarbu K larner mógł 
zakomunikować Sejmowi, że „troska o w alutę jednak już m inęła...”38. 
K urs złotego w stosunku do dolara, k tóry w m aju wynosił przeszło 11 zł, 
stabilizował się stopniowo.

Pom yślny stan  w alutow y pozwolił Bankowi Polskiem u dokonać 
w miesiącach czerwiec—sierpień spłaty długu 10 m ln dolarów, zaciągnię­
tego w  1925 r. w Federal Reserve Bank w  Stanach Zjednoczonych, pod za­
staw  złota zdeponowanego w Bank of England. Prócz tego zmniejszono 
zadłużenie skarbu z ty tu łu  długów interw encyjnych o 10,9 m ln fr., w y­
płacono francusko-polskiem u konsorcjum budowy portu w Gdyni 300 tys. 
dolarów i td .39 Mimo to zapas w alut w ykazywany w bilansach Banku 
Polskiego system atycznie rósł. Ta zmiana sytuacji zmniejszała konieczność 
poszukiwania za wszelką cenę pożyczek. Ich zdobycie mogło być poży­
teczne, ale tylko w  wypadku uzyskania korzystnych w aru n k ó w 49 Nad 
Polską przestało już bowiem ciążyć widmo ponownej inflacji. Dlatego

33 P rzem . M. K w ia tkow sk iego  w  Sejm ie 16.IX.1926. S praw . sten. z 307 pos. 
S e jm u , szp. 37. P odobne tezy  g łosił poseł R. P i e s c h  w  d y sk u s ji n ad  exposé 
m in is tra  sk a rb u . M ów ił on: „N ajw iększym  szczęściem  dla  now ego rz ą d u  je s t fak t, 
że  sp rzy ja ją ce  okoliczności w sk u te k  n ieszczęścia innego p ań s tw a  spow odow ały  
po lepszen ie  po łożenia w  Polsce na ty le , że b ilans nasz h and low y  i b ilan s p ła tn iczy  
p o zo sta ją  ak ty w n e , co um ożliw iło  pew ną  s tab ilizac ję  naszej w a lu ty ”. S p raw . sten . 
z 301 pos. S e jm u  23.IX .1926, szp. 27. Z w olennicy  rząd u  s ta ra li  się racze j p o m n ie j­
szać znaczen ie  s t r a jk u  d la  osiągnięć gospodarczych  P o lsk i, ale i oni p rzy zn aw ali, 
że m ia ł on pew ne  znaczenie. Np. p o d k re ś la ł to  m in is te r  p rzem y słu  i h a n d lu  
E. K w i a t k o w s k i .  AAN, p ro t. R ady  M in. t. 34, k. 240.

34 R ocznik  S ta ty s ty k i, s. 235, tab l. 6a i s. 238, tab l. 6b.
35 S p raw o zd an ie  B an k u  P olsk iego  za trzec i rok  dz ia ła lności 1926 złożone 

W aln em u  Z grom adzen iu  ak c jo n a riu szó w  d n ia  10 lu tego  1927. W arszaw a 1927, s. 8.
36 Zob. np. A. K r z y ż a n o w s k i ,  K o n s ty tu c ja  i w a lu ta . [W:] P o lity k a  

i gospodarstw o . P ism a  pom niejsze  oraz p rzem ów ien ia  1920— 1931. K rak ó w  1931, s. 358.
37 S p raw o zd an ie  B a n k u  Polskiego..., s. 17.
38 C. K l a r n e r ,  D orobek  cz te rech  m iesięcy . (Dwie m ow y p ro g ram ow e). W a r­

szaw a  1926, s. 12.
39 S t a r z y ń s k i ,  R ok 1926..., s. 35; P ro to k ó ł podp isany  m iędzy  rząd em  R P 

a fran cu sk o -p o lsk im  k o n so rc ju m  budow y p o r tu  w  G dyni, § 17. AAN, p ro t. R ady  
M in., t. 34, k. 110.

40 K l a r n e r ,  D orobek..., s. 21— 24.

http://rcin.org.pl



Pożyczki zagraniczne w  programach rządowych 115

Pokrycie  obiegu b iletów  B anku Polskiego w 1926 r. 
(w m ln zł)

Pokrycie kruszcowe obiegu biletów

Data
złoto

w aluty i dewizy  
(po potrąceniu 

zobowiązań)

Procent pokrycia 
kruszcowego

31. X II. 1925 133,6 -  2,8 37,96
31.1.1926 133,8 -  2,8 39,25
28.11 133,9 — 3,7 36,68
31.III 134,1 -1 2 ,4 32,68
30. IV 134.4 -1 0 ,1 33,27
31. V 134,7 -  7,8 32,25
30. VI 134,7 9,6 33,72
31. VII 135,2 44,0 36,19
31.V III 135.4 85,2 40,37
30. IX 135,6 87,8 39,38
31.X 135,8 90,0 39,72
30. XI 136,0 106,9 45,44
31.XII 138,8 125,2 46,86

Ź ró d ło : S p r a w o z d a n ie  B a n k u  P o ls k ie g o  za  ro k  1926. W a rsz a w a  1927, s . 18.

T a b l i c a  6

Przeciętny m iesięczny kurs w ypłaty  na 
New Y ork w r. 1926 na g iełdzie w W arszaw ie 

(w zł za dolar)

I 7,48 VII 9,18
II 7,50 VIII 9,05

III 7,80 IX 9,00
IV 9,16 X 9,00
V 10,545 XI 9,00

VI 10,08 XII 9,00
Roczny 8,90

Ź ró d ło : S p r a w o z d a n ie  B a n k u  P o ls k ie g o , op . c it .,  
z a łą c z n ik  n r  10.
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w październiku rząd usankcjonował dotychczasowe przekroczenia emisji 
skarbowej, ustanaw iając jej wysokość na 460 m ln zł, co odpowiadało 
stanowi faktycznemu. Rozporządzenie przewidywało stopniowe wyco­
fyw anie z obiegu biletów  skarbowych, przeznaczając na ten  cel rocznie 
12,6 m ln z ł 41.

Rząd słusznie nie dał się ponieść nadm iernem u optymizmowi. Zbyt 
świeża była w pamięci historia pierwszej stabilizacji. K larner obawiał 
się, że poprawa ma charakter przem ijający, że ew entualny nieurodzaj 
spowoduje konieczność wzrostu im portu artykułów  spożywczych i że 
w związku z tym  osiągnięta już stabilizacja może ponownie się zała­
mać. „Jesteśm y obecnie w położeniu bardzo podobnym do sytuacji sprzed 
dwóch lat, gdy Polska własnym i siłami dokonała reform y walutowej 
i gdy wkrótce potem znalazła się w obliczu nieurodzaju” 42. W tej sy tua­
cji K larner nie rezygnował z poszukiwania pożyczek. W notatce o po­
trzebach kredytow ych Polski, wręczonej Kem mererowi przed jego w y­
jazdem  z Polski pisał, charakteryzując korzystne zm iany w sytuacji 
gospodarczej Polski: „Tym niemniej dla ustabilizowania i wzmocnienia 
osiągniętych rezultatów  niezbędnym  jest dla Polski otrzym anie nowego 
dopływu kapitałów  w  form ie kredytu na w arunkach umożliwiających 
rozwój życia gospodarczego” 43. Popraw a sytuacji w alutow ej pozwoliła 
jednak  K larnerow i na sform ułowanie tezy, że nie w szystkie pożyczki za­
graniczne pożyteczne są dla kraju . „Tylko takie pożyczki zagraniczne 
mogą być dla nas korzystne, które w ydatnie powiększałyby ilość w ypro­
dukowanych w  kraju  dóbr, zostawiając po zaspokojeniu powiększonej 
konsum pcji w ew nętrznej, połączonej z produkowaniem  tych  dodatko­
w ych towarów, konieczną nadwyżkę dla eksportu, w ystarczającą na po­
krycie ciężarów z pożyczki zagranicznej... natom iast nie możemy pozwa­
lać sobie na sprow adzanie kapitałów  dla zadowolenia naszych czysto 
w ew nętrznych potrzeb, chociażby bardzo pilnych” 44. K larner w yraźnie 
stał na stanowisku, że nie każda pożyczka może być p rzyjęta przez Polskę; 
gdyż pożyczka zbyt droga, zarówno jak zużyta na cele nieprodukcyjne 
będzie szkodliwa dla p ań stw a45. Za dopuszczalne uznawał pożyczki na 
cele produkcyjne, w pływ y z których zasilałyby równocześnie fundusz 
stabilizacyjny w w alu ty  obce i zapewniały przez to  bezwzględną w każ­
dych w arunkach stabilizację złotego. Rzeczą zasadniczą miało być jed­
nakże zużycie pożyczek na zwiększenie zdolności produkcyjnych k ra ju 46.

Te tezy K larner ogłosił już w momencie, gdy przestał być m inistrem  
s k a rb u 47. Należy stwierdzić, że przy powszechnie panujących poglądach

41 D zU R P 1926, n r  106, poz. 610. Zob. też W. Z b i j e w s k i ,  W a lu ta  polska. 
[W:] O drodzona skarbow ość  po lska . Z arys h is to ryczny . W arszaw a 1931, s. 178.

42 K l a r n e r ,  D orobek..., s. 18— 19.
43 N o ta tk a  z  27.IX.1926. A M SZ-W asz., w. 151, t. P o lska. S p raw y  w ew nętrzne .
44 K l a r n e r ,  D orobek..., s. 22.
45 Ib idem , s. 23.
46 Ib idem , s. 39— 40.
47 C. K la rn e r  n ie  w szed ł do g ab in e tu  u tw orzonego  p rzez  K . B a r tla  2.X.1926, 

m im o  że P iłsu d sk i z ap ro p o n o w ał m u  za trzy m an ie  tek i m in is tra  sk a rb u . K la rn e r  
p o s ta w ił jed n ak  w a ru n e k , że go sp o d ark a  finansow a p a ń s tw a  będzie p ro w ad zo n a  
śc iśle  w  ram ach  u staw ow o zatw ierdzonego  budżetu . P on iew aż w a ru n k i te  nie 
zo sta ły  ak cep tow ane , odm ów ił w e jśc ia  do rządu . M in istrem  sk a rb u  zosta ł C zecho­
w icz „o k azu jąc  ty lk o  w iększą  od K la rn e ra  e lastyczność  w obec pozabudżetow ych  
żąd ań  P iłsu d sk ieg o  i jego m ężów  za u fa n ia ”. M. R a t a j ,  D z ienn ik i, n o ta tk a  
z 2.X.1926, t. III, k . 146. M aszynopis w  D ziale R ękopisów  B ib lio tek i N arodow ej.
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uzależniających całkowicie rozwój gospodarczy i stabilizację złotego od 
zaciągnięcia pożyczek zagranicznych i traktow ania ich nieomal jako uni­
w ersalnego środka na usunięcie wszelkich niedom agań w  gospodarce 
k raju  — stanowisko K larnera było już najbardziej racjonalne.

Teoretyczne poglądy m inistra skarbu na rolę pożyczek znalazły od­
bicie również w praktycznej działalności kierowanego przezeń resortu. 
I tak  w  lecie 1926 M inisterstwo Skarbu i banki państw owe podjęły 
staran ia  o nawiązanie kontaktu  z zagranicznymi grupam i finansowym i 
i rozpoczęły rokowania w  sprawie kredytów  dla Polski. M inisterstw o 
nawiązało rozmowy z członkiem misji Kem merera, wiceprezesem Bank 
of Commerce, M.J. Broderickiem, na tem at możliwości ulokowania w ięk­
szej pożyczki państwowej w  Stanach Zjednoczonych 48. Nie wyszły one jed­
nak najprawdopodobniej — jak się w ydaje — poza fazę nie wiążącej nikogo 
w ym iany zdań. Państw owy Bank Rolny starał się o ulokowanie za grani­
cą obligacji rolnych na sumę 15 m ln dolarów. Przeprowadzano w  tej 
spraw ie rozmowy z grupą H arrim ana 49. Pew na grupa duńska naw iązała 
rokowania na tem at dostarczenia kapitałów  na kredyty w arrantow e oraz 
na finansowanie eksportu zboża50. Corporatione Italiana di Credito 
w M ediolanie złożyła M inisterstw u Skarbu ofertę na udzielenie pożyczki 
długoterm inowej w wysokości 10 m ln dolarów na budowę dróg i kana­
łów, na w arunkach zbliżonych do transakcji ulenowskiej. W związku 
z tym , że firm a nie była znana, M inisterstwo zażądało odpowiednich 
gw arancji, których nie otrzymało, przez co cała operacja nie wyszła 
z fazy przedw stępnych p e rtrak ta c ji51. W szystkie te  negocjacje nie do­
prowadziły jednak do pozytyw nych rezultatów . Rozmów nie wiążących 
obu stron, jak  można się domyślać na podstawie wzm ianek prasowych, 
było zresztą więcej.

Następca K larnera w  M inisterstw ie Skarbu C z e c h o w i c z  był rów ­
nież rzecznikiem poglądu o konieczności zaciągnięcia państwowej po­
życzki zagranicznej. Dał tem u kilkakrotnie w yraz w  swych w ystąpie­
niach publicznych52. Mimo zasadniczej zgodności stanowisk obu m ini­
strów  co do celowości zaciągnięcia i m etody przygotowania g run tu  do 
pożyczek zagranicznych, w ydaje się, że istniały między nimi dość isto t­
ne różnice. K larner został m inistrem  skarbu w  momencie silnego zała­
m ania się złotego i w  jego planach pożyczka zagraniczna m iała dać środ­
ki Bankowi Polskiemu na osiągnięcie faktycznej stabilizacji w aluty, 
a równocześnie rządowi środki na pewne inw estycje produkcyjne. 
W październiku, gdy Czechowicz ponownie obejmował urząd m inistra  
skarbu, sytuacja wyglądała już zupełnie inaczej. Zdawano sobie sprawę, 
że ożywienie gospodarcze w  Polsce m a trw ały  charakter, że stw arza ono 
w arunki zabezpieczające bezdeficytowość budżetu, że w alu ta jest dzięki 
aktyw ności bilansu płatniczego i zrównoważeniu budżetu faktycznie 
ustabilizowana 53.

48 S ta ra n ia  o pożyczki zag ran iczne . C odzienne W iadom ości E konom iczne n r  158 
z 16.VII.1926.

49 Ib idem  oraz C odzienne W iadom ości E konom iczne n r  213 z 18.IX  i n r  226 
z 3—4.X.1926.

50 Ib idem .
51 P ożyczka zag ran iczna . C odzienne W iadom ości E konom iczne n r  206 z 11.IX . 

1926; W arszaw ian k a  z 15.VIII.1926.
52 Zob. p rzyp is  15 i 16.
83 S t a r z y ń s k i ,  R ok 1926..., s. 113— 116.
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O ile więc w najbliższym  po zamachu majowym  okresie ostatecznym  
celem polityki rządowej w dziedzinie finansów było uzyskanie zagra­
nicznej pożyczki państwowej, dla zapewnienia Bankowi Polskiem u do­
pływ u dewiz, m ających zahamować spadek złotego i zabezpieczyć kraj 
przed inflacją, to  dla Czechowicza pożyczka miała być tylko jednym  
z etapów  staran ia się o zapew nienie Polsce wielkiego dopływu kapitałów 
zagranicznych bezpośrednio dla życia gospodarczego kraju. Pożyczkę 
zaczęto traktow ać nie jako doraźne źródło likwidacji trudności w aluto­
wych, lecz jako krok wstępny, m ający w przyszłości zapewnić krajowi 
szerokie możliwości rozwoju gospodarczego. P isał o tym  w yraźnie 
A. Krzyżanowski w  polemice z Grabskim: ,,Rząd obecny już w  grudniu 
zeszłego roku (1926) mógł łatwo pożyczyć 20 m ln . Tę kwotę i teraz (kwie­
cień 1927) może dostać każdej chwili na niezgorszych warunkach. Jest 
w ielką zasługą rządu, że nie uległ pokusie. Postaw ił sobie program  prze­
prowadzenia radykalnej operacji stawiającej Polskę za jednym  zamachem 
w  rzędzie państw  znaczących finansowo, których giełdy nie mogą lekce­
w ażyć” 54.

Jak  można się domyślić, program  rządu — zresztą nigdzie chyba nie 
sform ułow any na piśmie — był następujący.

Okres pierwszy. Przekonanie kapitału  zagranicznego, że mimo prze­
w ro tu  rząd stoi zdecydowanie na stanowisku kontynuow ania zapoczątko­
w anej przez poprzednie gabinety polityki prokapitałowej. Przew rót w y­
w ołał poważne zaniepokojenie wśród sfer kapitalistycznych za granicą 
i sanacja jako pierwsze zadanie postawiła sobie odbudowę tego zaufania. 
Tu też właśnie leżała geneza wszystkich umów uprzyw ilejow ujących 
kontrahentów  zagranicznych, np. umowy z Harrim anem , Henrykiem  
Ulenem. Miała to być cena za przekonanie kapitalistów  obcych, iż za­
sadnicze linie gospodarki polskiej nie ulegną zmianie 55.

Okres drugi. Dawanie koncesji pojedynczym przedstawicielom  zagra­
nicy nie wystarczało. K apitał wym agał również gwarancji, że zainwesto­
w ane przez niego środki nie zostaną zużyte na pokryw anie deficytów 
budżetow ych lub zniszczone przez postępującą deprecjację w aluty. Wy­
m agało to od rządu doprowadzenia do równowagi budżetowej i faktycz­
nej stabilizacji w aluty. Stąd zrodziła się teza, że sanacja musi być pod­
ję ta  w łasnym  wysiłkiem  społeczeństwa, po czym dopiero byłoby możliwe 
uzyskanie pomocy zagranicznej 56. Osiągnięcia te  m usiałyby być skon­
tro low ane i potwierdzone przez obcych ekspertów, m iarodajnych przez 
sw ą powagę dla inwestorów zagranicznych 57.

Okres trzeci. Po zrealizowaniu powyższych zamierzeń rząd mógł do­
piero rozpocząć staran ia o pożyczkę zagraniczną. Pożyczka ta  m iała stw o­
rzyć dodatkową znaczną rezerwę walutową, stanowiącą gwarancję, że

118 Zbigniew Landau

54 K r z y ż a n o w s k i ,  D w a p rogram y..., s. 32.
55 P or. np. exposé  K. B a r t l a  w ygłoszone w  S e jm ie  11.I I .1927, w  k tó ry m  

s tw ie rd z ił m. in .: „R ząd p rzygotow ał g ru n t, k tó ry  stw orzy ł a tm o sfe rę  zau fan ia  do 
n aszy ch  poczynań  finansow ych . N ie n a rzu ca liśm y  się n ikom u  ze sw ym i propo­
zycjam i, lecz czekaliśm y  na  p o w stan ie  w aru n k ó w  s tw ie rd za jący ch  n aszą  zdolność 
k re d y to w ą ”. B a r t e l ,  M owy..., s. 91.

56 P o r. p rzyp is 16.
57 P rzem ó w ien ie  m in is tra  sk a rb u  C. K l a r n e r a  n a  posiedzen iu  R ady  B an k u  

P o lsk ieg o  24.V I.1926. AAN, zespół B an k u  Polskiego, t. 70.
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złoty jest w alutą ustabilizowaną. Na tej podstawie m iała być dokonana 
ustawowa stabilizacja z ło tego58.

Okres czwarty. Liczono się z tym , że dopiero po w ykonaniu trzech 
poprzednich etapów kapitał zagraniczny szeroką strugą napłynie do Pol­
ski. Ten etap dopiero m iał ukoronować wysiłki i pokryć poważne na­
kłady prac przygotowawczych, poniesione w trakcie realizacji założeń 
poprzednich etapów.

Program  ten  był pozornie racjonalny. Miał tylko jeden, ale za to za­
sadniczy m ankam ent. N ikt nigdzie nie zapewnił Polsce, że po realizacji 
trzech pierwszych etapów nadejdzie ten  upragniony czwarty, a tem u 
podporządkowana została cała koncepcja pożyczki stabilizacyjnej.

Realizacja pierwszego etapu  trw ała  od m aja do lipca 1926. W póź­
niejszym okresie rząd zmienił nieco swój stosunek do rokowań z przed­
stawicielami kapitału zagranicznego. W pertraktacjach zaczął brać rów ­
nież pod uwagę w znacznie większym  stopniu niż w  pierwszym okresie 
interesy kraju. I tak np. godząc się w  lipcu 1926 bez żadnego sprzeciw u 
na podpisanie umowy z firm ą Henryk Ulen o pożyczki dla m iast pol­
skich w  sierpniu—wrześniu, mimo że firm a proponowała rządowi kredy t 
na budowę elewatorów na w arunkach już korzystniejszych — kredytu  
tego nie akceptow ał59. Podobnie wyglądała spraw a rokowań o e lek try ­
fikację Polski z American European Utilities Corporation. P ertrak tac je  
te, ponownie podjęte na jesieni 1926, zakończyły się nieprzyjęciem  ofer­
ty  am erykańskiej 60.

Bezpośrednio po przewrocie, w  w arunkach poważnych trudności 
finansowych kraju  i chęci zyskania sobie przychylności kapitałów  obcych 
na w ypadek podjęcia przew idyw anych rokowań pożyczkowych, rząd po­
zytyw nie i zgodnie z dążeniami przedstawicieli tego kapitału  doprowadził 
do załatw iania wszelkich ofert i sporów. Popraw a w  sytuacji k ra ju  
i uświadomienie sobie, że droga indyw idualnych przywilejów nie zapewni 
oczekiwanych efektów, w płynęła na bardziej rzeczowy stosunek do roko­
wań z przedstawicielami kapitałów  zagranicznych.

Drugi etap trw ał aż do jesieni 1926. W okresie tym  osiągnięto trw ałą  
równowagę budżetową oraz faktyczną stabilizację złotego. W tym  też 
okresie dokonana została ekspertyza Kem merera. Dało to rządowi pod­
staw y do rozpoczęcia realizacji etapu trzeciego — starań o wielką po­
życzkę zagraniczną, m ającą na celu stworzenie podstaw dla ustawowej 
stabilizacji złotego. W etap ten  Polska wkroczyła w  grudniu 1926.

Sprawa poszukiwania pożyczki zagranicznej wyglądała trochę para­
doksalnie. Rząd uprzyw ilejow yw ał kapitał zagraniczny, aby otrzym ać

58 O w aru n k ach , k tó re  m u szą  poprzedzić  s ta ra n ia  P o lsk i o pożyczkę, m ów ił 
w  p aźd z ie rn ik u  1926 G. C z e c h o w i c z :  ,,Nie u lega w ą tp liw ośc i, że p o trzeb n y  
je s t bu d że t zrów now ażony... M usi być u s tab ilizo w an a  w a lu ta . Z ag ran ica  m u s i m ieć 
pew ność, że w a lu ta  nie będzie się w ah a ła . N ad to  m usim y  pom yśleć o s tw o rzen iu  
tak ich  w aru n k ó w , k tó re  by zap ew n iły  ciągłość i p lanow ość  naszych  p rac  w  zak res ie  
gospodarczo-finansow ym . Z ag ra n ic a  n a jb a rd z ie j boi się n iepew ności. N a jb a rd z ie j 
się obaw ia  eksperym entów . T e ek sp e ry m en ty , n iep rzem yślane , n ie  p o w in n y  się 
p ow tórzyć  w naszym  ży c iu ”. W sp ó łp raca  rządu..., s. 83.

59 M ów ił o tym  B a r t e l : „Pożyczka je s t nam  p o trzeb n a  w y łączn ie  d la  
stw o rzen ia  a tm osfery  pew ności i p rzy sp ieszen ia  tem p a  naszego rozw o ju  g o sp o d a r­
czego”. Ba r t e l , Mowy..., s. 91.

60 K red y ty  U leną. C odzienne W iadom ości E konom iczne n r  172 z 1—2.V III: 
E cha p ro p o zy c ji U leną, Ib idem , n r  218 z 24.IX  o raz  n r  239 z 19.X .1926.
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pożyczkę, k tóra była m u potrzebna dla przyciągnięcia kapitału  zagra­
nicznego do kraju. W całej tej koncepcji w m inim alnym  stopniu uwzględ­
niono jednak problem  zasadniczy — czy kapitał obcy w  ogóle zaintere­
sowany był lokatam i w  Polsce. Rozpoczynano więc grę, w której brak 
było zasadniczego partnera.

120 Zbigniew  Landau

Р О Л Ь  И Н О С Т РА Н Н Ы Х  ЗА Й М О В  В П Р А В И Т Е Л Ь С Т В Е Н Н Ы Х  П РО ГРА М М А Х  
О З Д О Р О В Л Е Н И Я  Ф И Н А Н С О В  П О С Л Е  М А Й С К О ГО  П Е РЕ В О Р О Т А

Автор настоящей статьи поставил себе целью проанализировать вопрос иностранных 
займов в политике проводимой польским правительством после переворота.

По мнению автора тотчас же после переворота правительство выдвинуло следую­
щие задачи:

1. Убедить иностранный капитал, что несмотря на переворот правительство считает 
нужным продолжать капиталистическую политику предыдущих кабинетов.

Поскольку переворот вызвал серьезное беспокойство в зарубежных капиталисти­
ческих кругах санация решила в первую очередь восстановить их доверие. О тсю да 
возникла мысль заключить тотчас же после майского переворота несколько невыгодных 
д л я  Польши договоров с зарубежными капиталистами. Это должно было их убедить, 
что основная линия польской экономики остается прежней.

2. Когда индивидуальные концессии оказались недостаточными и когда иностранный 
капитал потребовал гарантий, ставя условие, что заем не может быть употреблен 
на ликвидацию дефицита либо на восстановление обесценной волюты, польское пра­
вительство решило добиться равновесия бюджета и стабилизации злотого.

3. Лишь после осуществления этих задач можно было начать хлопотать о за гр а ­
ничном займе. Заем производился не для того, чтобы приобрести средства на развитие 
экономики, а для того, чтобы дополнительно создать значительный валютный резерв, 
гарантирую щ ий полную стабильность злотого. На этом основании предполагалось фор­
м ально провести стабилизацию злотого.

4. Правительство рассчитывало, что лишь после проведения этих мероприятий 
в Польшу широкой струей плынет иностранный капитал. Примером в данном случае 
должна была являться Германия.

В· конечном счете последний этап должен был успешно заверш ить все клопоты 
и покры ть издерж ки в связи с подготовительными работами по реализации заданий, 
вы двинуты х на предыдущих этапах.

E M PR U N T S E X T É R IE U R S D A N S L E S PR O G R A M M ES G O U V ER N EM EN TA U X  
DE LA  R ÉFO R M E FIN A N C IÈR E APRÈS LE COU P D ’ETA T DE M A I

L ’a r t ic le  te n te  d ’an a ly se r l ’a tt itu d e  d es gouvernem en ts crées com m e r é s u l ta t  
d u  coup d ’E ta t  de M ai to u c h a n t le  rô le  des e m p ru n ts  e x té r ie u rs . L ’a u te u r  est 
d ’av is q u e  le  rég im e se  posa  des tâch es  su iv an tes :

1. C o n v ain cre  d irec tem en t ap rès  le  coup d ’E ta t le c a p ita l é tr a n g e r  que , m alg ré  
la  ré v o lte  q u i a eu  lieu , le g o u v ern em en t é ta i t  d écidé  de  co n tin u e r la  p o litiq u e  
p ro -c a p ita lis te  in itié e  p a r  les c a b in e ts  p récéd en ts . L ed it coup  d ’E ta t c au sa  une  
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v iv e  in q u ié tu d e  chez les c a p ita lis te s  à  l ’é tr a n g e r  e t la  ré fo rm e  c o n s id é ra it la  
reco n s tru c tio n  d e  c e tte  con fian ce  com m e sa  tâ c h e  p rinc ipa le . D e là  c e tte  id ée  d e  
c o n tra c te r  im m éd ia tem en t ap rè s  la  rév o lte  chez  les c a p ita lis te s  é tra n g e rs  q u e lq u es  
e m p ru n ts  d é sa n v a n ta g e u x  p o u r  l ’E ta t. L e  g o u v ern em en t se p ro p o sa it de c o n v a in c re  
de c e tte  m a n iè re  l ’é tr a n g e r  q u e  les lignes gén é ra le s  de l ’économ ie p o lo n a ise  ne  
su b ire n t au cu n  ch an g em en t;

2. Q u an d  il s ’e s t av é ré  q u e  les concessions in d iv id u e lle s  n e  su f f is a ie n t guère , 
q u e  le c ap ita l é tr a n g e r  d e m a n d a it — a v a n t de p la c e r  les fonds en  P o logne  — des 
g a ra n t ie s  que les m oyens p é c u n ia ire s  ne se ro n t p as  em ployés à co u v rir  les dé fic its  
ou ré d u its  p a r  la  d ép réc ia tio n  d e  l ’a rg en t, le  g o u v e rn em en t p r i t  la  décis ion  de 
m e n e r  le  budge t à l ’é q u ilib re  e t  à  la  s ta b il isa tio n  de la  m o n n a ie ;

3. C’est n e  q u ’ap rès  la  ré a lisa tio n  de ce tte  dem ande  que  le  g o u v e rn em en t 
p o lo n a is  a p u  com m encer les d ém arch es co n ce rn an t un  e m p ru n t e x té r ie u r . C et 
e m p ru n t p a r  so i-m êm e n ’a v a it  p as  enco re  p o u r son  b u t p rin c ip a l d e  fo u rn ir  les 
m oyens fin a n c ie rs  d estin és  a u  d éve loppem en t économ ique. Il d e v a it c rée r u n e  
ré se rv e  m o n é ta ire  im p o rta n te  e t en  m êm e tem p s su p p lém en ta ire  d o n n a n t des 
g a ra n tie s  q u e  la  m o n n a ie  po lo n a ise  fu t  co m p lè tem en t s tab ilisée . L e  zło ty  d e v a it 
ê tr e  s ta b ilisé  s u r  c e tte  base  p a r  un  ac te  lég is la tif.

C’e s t ne q u ’ap rè s  la  ré a lisa tio n  d es  tro is  p rem iè re s  é tap e s  q u ’on p o u v a it 
c o m p te r s u r  le  c a p ita l  é tr a n g e r  d ’a ff lu e r  am p lem en t en Pologne. O n s ’en  r é f é ra i t  
à  l ’ex em p le  de l ’A llem agne . C e tte  é tap e  seu lem en t d e v a it co u ro n n er les e ffo rts  en  
c o u v rir  de g ran d es  dépenses d ’éné rg ie  e t des tr a v a u x  p ré p a ra to ire s  su p p o r té s  au  
cou rs d e  la  ré a lisa tio n  des p rin c ip e s  des é tapes p récéden tes.
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