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ZBIGNIEW LANDAU

MIEJSCE POZYCZEK ZAGRANICZNYCH W RZADOWYCH PROGRAMACH
SANACJI FINANSOWEJ PO PRZEWROCIE MAJOWYM

Od poczatku maja 1926 kurs ztotego, w wyniku narastajgcej niepew-
noscig sytuacji politycznej w kraju i wyczerpywania sie zasobow waluto-
wych Banku Polskiego wykazywal silng i do$¢ szybka tendencje spad-
kowa. Przewrét tendencje te pogtebit. W kilka dni po jego zakonczeniu
za 1 dolar ptacono juz w notowaniach oficjalnych 11,1 z}, podczas gdy
jeszcze w przededniu zamachu kurs wynosit 10,05. Doktadne dane za-
wiera tablica 1.

Wahania kursu ztotego byly jednym z najbardziej czutych i zrozu-
miatych dla spoteczenstwa wskaznikow oceny potozenia panstwa. Gdyby
pogtebiajgca sie w pierwszych dniach po przewrocie tendencja spadkowa
nie zostatla szybko przez rzad opanowana, mogta mieé¢ ona nie tylko
bardzo niebezpieczne reperkusje gospodarcze, ale i nie mniej silne poli-
tyczne. Gospodarcze — gdyz przyspieszytaby i tak juz gwatltowng ten-
dencje do ucieczki od ztotego, powodujgcg wzrost aktywnosci czarnej
gietdy, tezauryzacje i w efekcie, wobec nienadgzania podazy walut ob-
cych i zlota za rosngcym spekulacyjnym i tezauryzacyjnym popytem,
dalsze pogitebianie sie spadku kursu ztotego. Spadek ten z kolei utrud-
niatby funkcjonowanie kredytu. Banki w obawie przed postepujaca
deprecjacjg ztotego powstrzymywatyby sie od udzielania pozyczek w wa-
lucie obiegowej. Odbitoby sie to na catoksztatcie zycia gospodarczego
i mogto zahamowa¢ postepujagcg od lutego 1926 poprawe koniunktury.

Spadek wartosci ztotego powodowatby rowniez wzrost cen na rynku
wewnetrznym. Utrudniatoby to z jednej strony walke o likwidacje defi-
cytéw budzetowych, gdyz wydatki panstwa wyrazone w zlotych obie-
gowych miatyby tendencje do wzrostu; z drugiej za§ — odbijatoby sie
to na realnej wartosci ptac. Wobec trudnosci gospodarczych — skarb
nawet przy odczuwalnym spadku realnej wartosci ptac nie bytby w sta-
nie podnies¢ osobom zatrudnionym przez panstwo nominalnej wysokos-
ci zarobkéw. Rowniez przedsiebiorcy prywatni, wobec istniejgcego w tym
okresie duzego bezrobocia, przeciwstawialiby sie skutecznie podwyzkom.
Bezrobotni gotowi byli bowiem podejmowa¢ prace przy gorszych od
przecietnych warunkach ptacy. Nawet jednak przy ewentualnym zato-
zeniu, ze w koncu dosztoby do podwyzek ptac nominalnych, zostatyby



106 Zbigniew Landau

one ostatecznie dokonane tylko w drodze dalszego wzrostu kosztéw pro-
dukcji, a co za tym idzie i cen. Zniweczytoby to pozytywne dla pracow-
nikdw skutki podwyzek. Wraz bowiem ze wzrostem wynagrodzen
nominalnych rostaby drozyzna, i to w tempie silniejszym, niz wzrastaty-
by ptace realne.

Z punktu widzenia politycznego pogtebianie sie spadku ziotego po
zdobyciu wiladzy przez obo6z Pilsudskiego mogtoby zosta¢ uznane za do-
wod jego nieudolnos$ci i podwazy¢ zaufanie do rzadu, tak w szerokich
kotach spoteczenstwa, jak i w sferach gospodarczych. Szczegélnie nie-
bezpieczny dla zwolennikéw Pitsudskiego bytby wzrost cen, nie rekom-
pensowany odpowiednim wzrostem ptac. Pozbawitoby to bowiem w szyb-
kim czasie ob6z Pitsudskiego wiekszosci dotychczasowych sojusznikdw.
Przewrdt zdobyt ich poparcie i uznanie witasnie dlatego, ze uwazali go
za poczatek walki o poprawe swego bytu. Gdyby w okresie rzadow
sanacji zamiast oczekiwanego polepszenia dokonywato sie dalsze pogor-
szenie sytuacji, to bylo rzeczg do przewidzenia, ze z jednej strony na-
stgpitaby szybka radykalizacja mas, czego nowy rzad specjalnie sie oba-
wiat 1, a z drugiej — ponowna konsolidacja sfer gospodarczych wokét
endecji. Zmiany w uktadzie sit dokonywatyby sie niezaleznie od tego,
czy dalszy spadek zlotego spowodowany bytby okolicznosciami obiek-
tywnymi, niezaleznymi od rzadu, czy tez biedami jego polityki go-
spodarczej.

Druga sprawa, bez rozwigzania ktérej nie mozna bylo na diuzsza
mete zapewnic¢ stabilizacji ztotego, byta kwestia deficytow budzetowych.
Istnienie nadwyzki wydatkow nad dochodami sita rzeczy zmuszato Skarb
do szukania drdg ich sfinansowania. Wobec niemozliwosci uzyskania po-
zyczek na pokrywanie deficytow budzetowych, rzad uciekat sie do emisji
biletow skarbowych i zdawkowych oraz bilonu. Istniat S$cisty zwigzek
miedzy wystepowaniem deficytow a koniecznoscig podejmowania do-
datkowej emisji skarbowej. Wskazujg na to dane tablicy 2

Konieczno$¢ statego zwiekszania emisji skarbowych na cele budzeto-
we powodowata, ze podczas gdy obieg wzrost w ciggu tych 17 miesiecy
0 24% , to udzial w nim biletow Banku Polskiego spadt o 26%, a Srodkoéw
obiegowych emitowanych przez Skarb wzrost az o 217%. W ten sposob
emisje skarbowe stanowigce w styczniu 1925 r. 20% wielkos$ci obiegu,
wzrosty w maju 1926 do 52% 2 Podwazato to w nieb,ezpieczny sposéb
trwato$¢ waluty, wskazywato bowiem na istnienie inflacji bilonowej
i wymkniecie sie kontroli nad obiegiem z rgk powotanej do tego insty-
tucji emisyjnej — Banku Polskiego.

Dlatego dazac do osiggniecia stabilizacji waluty nalezatlo doprowadzi¢
do trwatej bezdeficytowosci budzetu. Sama jednak likwidacja niedobo-
rébw nie wystarczata na zapewnienie trwato$ci kursu ziotego. Do tego
niezbedna byta nie tylko likwidacja deficytow i zwigzanej z nimi emisji

1E. Rose w artykule uzasadniajgcym, ze najwazniejszym zadaniem rzadu
jest poprawa potozenia gospodarczego i finansowego Polski, pisat m. in.: ,Za-
niedbanie tego zagadnienia musiatoby zemé$ci¢ sie najsrozej, gdyz dalszy wzrost
bezrobocia, nieuchronnie zwigzany z ewentualnosciag dalszego spadku waluty
i podniesienia sie drozyzny, wywotatby sitag rzeczy w najszerszych warstwach
nastroje, wobec ktorych rzad, chocby najbardziej popularny, nie potrafitby sta-
nowi¢ tamy”. E. R., Perspektywy. Przeglad Gospodarczy 1926, nr 11, s. 530.

2 Obliczenia autora na podstawie: Annuaire de Statistique du Min,istére des
Finances. Varsovie 1931, s. 16.
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Tablica 1

Dzienne notowania kursu dolara w zt w dwdeh pierwszych
dekadach maja

dzien notowanie dzien 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
Zrédto: Przeglad Gospodarczy 1926, nr 9, s. 477; nr 10, s. 527; nr 11, s. 577, nr 12, s. 623. Noto-
wania dla 15 maja wg S. Starzynski, Rok 1926 w zyciu gospodarczym Polski. Warszawa
1927, s. 30.
Tablica 2

Deficyty lub nadwyzki budzetowe i zmiany w obiegu
pienieznym wg miesigecy (styczen 1925 —kwiecien 1926) (w min zt)
Zmiany w wielkoSci obiegu
Nadwyzki badz

— deficyt sk bilonu, biletéw
Miesiac budzetowe pienieznego bllleatc?lvsvkigggku zdawkowych
i skarbowych
1925
1 + 12,2 . .
1 -15,8 -42.,8 - 36 +46,4
" -25,7 + 178 +13,6 + 42
v 4- 8,6 - 23 + 4,0 - 63
\Y - 63 + 139 —10,1 +24,0
VI -28,9 -19,1 -53,9 +36,4
\Al -41.,8 - 10 -41,6 +40,6
VI - 6,3 - 06 -22,1 +21,5
IX -27,8 - 6,0 -43,0 +37,0
X -12,0 +21,9 -14,1 +36,0
X1 -27,4 -16,5 -20,6 + 41
X1l -53,9 +70,0 +19,6 +50,4
1926
1 -21,1 -34,0 -19.,4 -14.6
1 -10,6 + 10,7 +14,9 - 4.2
11 - 86 +23,5 +12,5 +11,0
v -17,7 +26,5 +20,1 + 64

Zrodto: Annuaire de Statistique du Ministére des Finances. Varsovie 1931, s. 15. zmiany wiel-
kosci obiegu obliczono na podstawie tego samego zrodta, s. 16.
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Tablica 3

Dochody budzetu panstwa i PKP w poszczeg6lnych
miesigcach 1926 r. (w min zi)

Dochody budzetowe w tym:

Miesiac bagggfowe ) wptaty D%ﬁ?gdy
ogbtem daniny . .
monopoli przedsiebiorstw
| 132,3 70,9 40,7 2,7 68,6
1 114,6 56,6 39,4 4.8 65,7
11 124,0 63,2 39,7 3,7 78,5
v 136,6 78,5 40,6 33 73,2
\% 136,2 80,0 411 1,8 70,4
VI 149,7 77,3 452 7,3 85,8
VIl 157,5 83,1 51,6 6,7 92,5
VIl 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
X1 206,3 110,3 53,4 16,1 110,5
X11 234,6 123,5 67,3 20,2 151,2

Zrédto: Rocznik Statystyki Rzeczypospolitej Polskiej 1927. Warszawa br., s. 511, tabl. 4

Tablica 4

Poréwnanie wptywéw z 10% nadzwyczajnego dodatku do
danin publicznych z miesiecznymi wynikami gospodarki
budzetowej w r. 1926 (w min zi)

Wyniki gospodarki Wplywy z 10% dodatku

Miesiac budzetowej do podatku
\Y - 177 —
\2 - 114 -
Vil + 81 0,39

VI + 16,9 1,68
IX ‘4 67 2,96
X + 305 5,35
X1 + 515 7,07
X1 + U,3 8,06

Zrédto: Annuaire de Statistiqgue du Ministére des Finances. Var-
sovie 1931, s. 15; Rocznik Statystyki Rzeczypospolitej Polskiej 1927.
W arszawa br., 515.
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na cele budzetowe, ale réwniez odbudowa rezerw walutowych Banku
Polskiego, co wigzato sie z posiadaniem przez panstwo aktywnego bilansu
ptatniczego. Bez znacznego wzrostu pokrycia, kazdy, nawet przejSciowy
deficyt bilansu pfatniczego czy deficyt budzetowy grozitby ponownymi
perturbacjami walutowymi. Co niemniej istotne, stabo$¢ rezerw dewi-
zowych powodowata brak zaufania do ztotego i w kraju, i za granica.
Ten czynnik psychologiczny mogt, i w znacznym stopniu wpitywat, na
deprecjacje waluty. Element zaufania spoteczenstwa do trwatosci pie-
nigdza w powaznym stopniu stanowi o0 jego rzeczywistej trwatosci.
A Bank Polski rezerw tych byt prawie pozbawiony, gdyz w momencie
przewrotu miat ujemny bilans walutowy3

Sprawy budzetowe i walutowe, ze wzgledu na znaczenie polityczne
i gospodarcze znalazty sie w centrum uwagi nowego rzadu. Dat temu
wyraz Bartel w pierwszym exposé sejmowym z 19 lipca 1926. ,W dzie-
dzinie finansowo-gospodarczej pragne umiesci¢ na miejscu naczelnym
teze koniecznosci i trwatoSci réwnowagi budzetowej, jak rowniez stabi-
lizacji ztotego. Wszelkie ofiary w tym kierunku uczynione by¢ musza...” 4.
Ze znaczenia problemu zdawat sobie réwniez sprawe i Pitsudski. , Kiedy
tylko umilkty strzaty uliczne, zaraz zgtosit sie do Banku Polskiego gen.
Sktadkowski, mianowany komisarzem na miasto Warszawe. Bunczucznie
zakomunikowat, ze Pitsudski nakazuje utrzymanie stabilizacji zlotego.
Zapytatem go — pisze Owczesny wiceprezes Banku Polskiego Feliks
Miynarski — czy i ile milionéw przynosi, aby zrealizowac taki «rozkaz»,
poniewaz chyba orientuje sie, ze stabilizacja bedzie wymagaé¢ obfitych
$Srodk6w dewizowych. Zdetonowany wycofat sie z nakazu, a tylko prosit
0 dorazne przeciwdziatanie panice gietdowej, gdyby sie zrodzita” 5

Pitsudski obawiat sie, ze zamach przyspieszy dalszg deprecjacje wa-
luty, a to z kolei przyspieszy upadek jego autorytetu 6. Stabilizacja wa-
luty wymagata za$ doptywu dewiz i likwidacji deficytu budzetowego.
Powstat wiec problem techniczny — jak do tego doprowadzic.

Rzad pomajowy objat wiadze w niezwykle korzystnym momencie.
Mégt bowiem w swej dziatalnoSci wykorzysta¢ efekty narastajacego od
poczatku roku ozywienia koniunktury, dodatniego od wrze$nia 1925
bilansu handlowego i ptatniczego oraz pozytywne wyniki akcji sanacji
finansowej, podjetej przez gabinet Skrzyniskiego. Poprawiajaca sie z mie-
sigca na miesigc koniunktura7, w sposob niejako automatyczny, nawet
bez specjalnej ingerencji rzadu, w szybkim tempie pozwolita na zréwno-

3 Zob. tablica 5.

4 K. Bartel, Mowy parlamentarne. Warszawa 1928, s. 25. Teze o central-
nej roli spraw finansowych w catoksztalcie polityki gospodarczej w tym okresie
znajdujemy tez w exposé ministra przemystu i handlu E. Kwiatkowskiego, prze-
znaczonym dla prasy. AAN, prot. Rady Min. t. 33, k. 503—519.

5F. Mtynarski, Za kulisami wielkich wydarzen. Gar§¢ wspomniern o0so-
bistych. Cz. Ill — Okres miedzywojenny, k. 369—370. Maszynopis w Dziale Re-
kopisow Biblioteki Ossolineum.

6 Ibidem.

7 Zob. Annuaire..., tablice ogo6lne. Istnienie bezpos$redniej zaleznosSci miedzy
sytuacjag skarbowo-walutowa a koniunkturg stwierdzat wyraznie m. in. Cz. Klar-
ner w przemoéwieniu wygtoszonym 22.VI1.1926. Stwierdzit w nim m. in.: ..prze-
zywamy Kkryzys gospodarczy, ktéry jest zrodiem zasadniczym naszego Kkryzysu
budzetowo-skarbowego”, a dalej ,zréodtem stabilizacji zlotego poza zarzadzeniami
fiskalnymi jest przede wszystkim poprawa produkcji”. Spraw. sten. z 287 pos.
Sejmu szp. 12 i 14
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wazenie budzetu. Wzrost koniunktury powodowat bowiem ozywienie
produkcji, co taczyto sie z powiekszeniem obrotow i dochodéw przemystu
i handlu, od ktérych Skarb pobierat podatki. Ozywienie w produkcji
i handlu wigzato sie ze wzrostem przewozéw kolejowych — co zwieksza-
to dochody Polskich Kolei Panstwowych, ktére swymi wynikami wcho-
dzity do budzetu. Rozwdj produkcji pociagat za sobg zwiekszenie zatrud-
nienia, co znéw w efekcie powodowato wzrost dochodéw ludnosci,
a w dalszej konsekwencji wzrost ptaconych podatkéw oraz powazne
zwiekszenie przychoddw i zysk6w monopoli i przedsiebiorstw panstwo-
wych. O tempie wzrostu dochodéw panstwa pewne pojecie daje tablica 3.

Polityka finansowa rzadu Pitsudskiego tylko w nieznacznym stopniu
miata wptyw na te wyniki. Decydowata o nich koniunktura. W sposéb
lapidarny, ale réwnoczes$nie trafny ujat to w trakcie debaty budzeto-
wej poset Z. Marek (ZPPS): ,,Rzad mdwi, ze podniost zycie gospodarcze
w kraju. Niewatpliwie jest to prawdg. Ma on nie tyle zastuge, ile sza-
lone szczescie...” 8 Rzad sanacyjny, zgodnie z planami przedmajowego
ministra skarbu Zdziechowskiego, dla zwiekszenia dochodéw skarbu
wprowadzit 10% nadzwyczajny dodatek do innych podatkéw9, podniést
cene spirytusu 10 oraz planowat pewne oszczednosci po stronie rozchodo-
wej budzetull Zasadniczg role w zamierzeniach tych odgrywat 10%
dodatek do podatkow, ktory od lipca do konca 1926 r. przynidst Skarbowi
okoto 25 min zt dodatkowych wpltywéw. Zadnych innych istotniejszych
posunie¢ zmierzajagcych do zréwnowazenia budzetu w tym okresie nie
podjeto. Zbilansowanie dochodéw i wydatkdw zostalo osiggniete juz
w lipcu, a wiec wcze$niej, niz wptywy z nowego nadzwyczajnego zrédia
zaczely w gospodarce skarbowej odgrywac jakgkolwiek role 12 (tabl. 4).

Poprawa koniunktury umozliwita wiec usuniecie jednej z zasadni-
czych przyczyn zatamania ztotego. Nadwyzka budzetowa, mimo dos¢
znacznego zwiekszenia wydatkéw panstwa, wyniosta w drugiej potowie
1926 roku 125 miIn z413 Pozwolita ona dokonaé sptaty czesci dtugéw bie-
zacych skarbu, nieznacznie zmniejszy¢ obieg bilonu (o okoto 31 min z})
i stworzy¢ pewne ptynne rezerwy kasowe. Rezerwy te z 285 min zi
w koncu kwietnia wzrosty do 148,4 mln zt w kohAcu grudnia 14 Rzad nie
musiat dla zapewnienia pokrycia wydatkow ucieka¢ sie do dalszej emisji
bilonu czy biletow skarbowych. Zamknieta zostata jedna z furtek mo-
gacych doprowadzi¢ kraj do ponownej inflacji. To jednak byta dopiero
potowa zwyciestwa.

Do rozwigzania pozostawata druga sprawa — kwestia stabilizacji
zlotego. Wigzata sie ona z konieczno$cig zdobycia walut obcych dla
Banku Polskiego. W sprawie deficytow budzetowych i Klarner i Czecho-

8 Spraw. sten. z 307 pos. Sejmu 16.X.1926, szp. 50.

9 Ustawa z 1.VII1.1926 o uzupetnieniu prowizorium budzetowego na czas od 1.V
do 30.V1.1926 i o prowizorium budzetowym na czas od 1.VII do 30.1X.1926. DzURP
1926, nr 63, poz. 376.

10 Rozporzadzenie ministra skarbu z 18.VI1.1926. DzURP 1926, nr 60, poz. 353.

NJ Zdziechowski, O réwnowage budzetu. Mowa ministra skarbu... wy-
gtoszona na posiedzeniu Komisji Budzetowej Sejmu 17.IV.1926. Warszawa 1.926,
s. 4 i 11,

12 Annuaire..., s. 15; Rocznik Statystyki..., s. 515.

13 Annuaire..., s. 15.

14 Materiaty odnoszace sie do dziatalnosSci rzadu w czasie od 15V.1926 do
31.X11.1927. Sprawozdanie ministerstw. Warszawa 1928, s. 251, 258; Annuaire..., s. 15.
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wicz stali wzorem Zdziechowskiego na stanowisku, ze ich likwidacja
dokonana musi by¢ wylgcznie w oparciu o wewnetrzne mozliwosci pan-
stwa, gdyz nikt nie pozyczy Polsce S$rodk6éw na pokrycie niedoboréw
w budzecie 15 Réwniez w kwestii zdobycia srodkéw na stabilizacje zio-
tego kontynuowali polityke Zdziechowskiego, zmierzajgcg do zapewnie-
nia doptywu walut do Polski w drodze zaciggniecia zagranicznej pozyczKi
panstwowej, po uprzednim jednak faktycznym ustabilizowaniu ztotego.
Ich stanowisko znalazto odbicie w wielu enuncjacjach 16

Starania o doptyw walut w formie panstwowych pozyczek zagra-
nicznych nie byty bynajmniej jedynym mozliwym rozwigzaniem kwestii
zapewnienia zwiekszenia zasobow walutowych Banku Polskiego i od-
budowania jego rezerw. Na inng mozliwo$¢ wskazywat np. Stefan Sta-
rzynski. Pisal on: ,Niezmiernie waznym i podstawowym S$rodkiem
$ciggania walut obcych jest przymus oddawania panstwu walut otrzy-
mywanych z eksportu. Dzi$ od dziewieciu miesiecy Polska ma dodatnie
saldo bilansu handlowego, lecz waluty tag droga otrzymywane idg do
kieszeni eksporteréw i kraj zadnej korzysci nie osigga, gdyz ztoty za-
miast sie podnies¢ stale spada. Obrét dewizowy musi by¢ S$cisle przez
rzad uregulowany — zadna dewiza z eksportu nie moze przepas¢ dla
panstwa, jak to ma miejsce dzi$” 17. Starzynski postulowat nadto wydo-
bycie od ludnosci réznymi sposobami stezauryzowanych walut obcych
i ztota. Ich warto$¢ obliczat na 50 miIn dolarow 18

Program Starzyrniskiego byt teoretycznie mozliwy do realizacji, ale
nie w warunkach odzegnywania sie przez oh6z pomajowy od wszelkich
eksperymentow. Zaktadat on bowiem wzrost ingerencji panstwa w zycie
ekonomiczne, co byto silnie zwalczane przez kota gospodarcze. Realiza-
cja postulatow Starzynskiego mogta w szybkim czasie, w warunkach
istnienia dodatniego salda bilansu handlowego, doprowadzi¢ do stabili-
zacji waluty, kosztem jednak rozejscia sie intereséw sfer posiadajgcych
z politykg gospodarczg sanacji.

Z punktu widzenia zamierzen politycznych Pitsudskiego byta to dro-
ga nie do przyjecia. Wybdér metody zapewnienia doptywu do kraju walut
obcych, niezbednych dla zahamowania spadku ztotego, a nastepnie dla
jego stabilizacji zwigzany byt w znacznym stopniu z og6lnymi planami
gospodarczymi rzadu. Polityka liczenia na pozyczki zagraniczne jako na
niezbedny warunek stabilizacji waluty byta odbiciem koncepcji lanso-
wanych przez tak zwane sfery gospodarcze. Przedstawiciele Swiata in-
teresébw od momentu powstania niepodlegtego panstwa polskiego uwa-
zali pozyczki zagraniczne za najlepszy $rodek dla ozywienia zycia
gospodarczego w kraju, jak i walki o stabilizacje pienigdza. Swiadczg

5Zdziechowski, op. cit, s. 16; C. Klarner, Expos¢ w Sejmie 22.VI.
1926. Spraw. sten. z 287 pos., szp. 8 G. Czechowicz, Expos¢ ministra skarbu,
wygtoszone na plenarnym posiedzeniu Sejmu 13.X1.1926. Warszawa 1926, s. 5;
K. Bartel, Przemowienie wygtoszone w Sejmie 11.11.1927. W zbiorze: Bartel,
op. cit., s. 91

16 Cyt. przemdéwienia Klarnera w Sejmie; Exposé Czechowicza na
naradzie gospodarczej. [W:] Wspoétpraca rzadu ze sferami gospodarczymi panstwa.
Sprawozdanie z narady gospodarczej odbytej 30 i 31.X,1926 w Prezydium Rady
Ministrow. Warszawa 1927, s. 79—83; Przemdwienie G. Czechowicza na Ko-
misji budzetowej Senatu. Art. Budzet Ministerstwa Spraw Wojskowych. Czas nr
291 z 19 grudnia 1926.

7S, Starzynski, Program rzadu pracy w Polsce. Warszawa 1926, s. 13.
1B Ibidem.
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0 tym wypowiedzi roznych przedstawicieli Lewiatana, np. A. Wierz-
bickiego, K Fajansa J Zdziechowskiego itd. Z ich
punktu widzenia takie stanowisko byto i logiczne i uzasadnione. Wobec
tego, ze kraj potrzebowal walut, ktére mogt zdoby¢é albo w formie po-
zyczek zagranicznych, albo zabierajgc je dotychczasowym dysponentom,
a wiec witasnie przedstawicielom sfer gospodarczych, zrozumiate jest, ze
ci ostatni lansowali koncepcje pozyczki zagranicznej. Rzad Pitsudskiego
od momentu zdobycia wiadzy nastawit sie na zapewnienie rozwoju
ekonomicznego Polski klasycznymi metodami kapitalistycznymi. Logicz-
ng konsekwencja tego byta tendencja do obrony intereséw klas posia-
dajacych. W tym zakresie polityka rzadu Bartla stanowita np. bardzo
znaczne cofniecie sie w poréwnaniu z pierwszym okresem rzgaddw
W. Grabskiego, ktérego gabinet dazyt do obcigzenia ciezarami naprawy
finansow przede wszystkim witasnie przedstawicieli tej warstwy20.
Na role pozyczek zagranicznych, jako zasadniczego Zrodia doptywu
walut, wskazywato réwniez wielu czotowych przedstawicieli polskiej
nauki ekonomicznej — A. Krzyzanowski2, F. MtynarskiZ2
F. Zweig2Z H Tennenbaum2 W Konderski2 St
Pszczotkowski2o WE Diamand2 i inni. Byla to zresztg w tym
okresie koncepcja bardzo popularna w catym prawie spoteczenstwie. Jak
pisat W. Malinowski w swej przegladowej pracy o problemach sta-
bilizacji waluty polskiej w Swietle literatury: ,Wowczas wiasciwie
wszyscy pragneli zaciggnigecia pozyczki zagranicznej...” 8 z tym, ze kon-

9 Por np. WypowiedZ A. Wierzbickiego na naradzie przedstawicieli
sfer gospodarczych z rzagdem 30 i 31.X.1926. [W:] Wspoétpraca rzadu...,, s. 20; Referat
K. Fajansa na temat polityki kredytowej i walutowej, wygtoszony na posiedze-
niu Rady Centralnego Zwigzku Polskiego Przemystu, Gdérnictwa, Handlu i Finanséw
25.V1.1926. Przeglad Gospodarczy 1926, nr 13, s. 631—633; Sprawozdanie Central-
nego Zwigzku Polskiego Przemystu, Gérnictwa, Handlu i Finanséw z dziatalnosci
w roku 1926. Warszawa 1927, s. 19. Najostrzej poglad sfer gospodarczych sformu-
towat byly minister, a rownocze$nie wiceprezes Lewiatana — J. Zdziechow-
ski. ,Bez przyptywu kapitatbw zagranicznych, to jest bez poprawy naszego
bilansu ptatniczego nie ma mowy o tym, bySmy mogli utrzymaé stabilizacje pol-
skiego pienigdza. W tej czy innej formie, czy w formie przyptywu kapitatu zagra-
nicznego i poprawy bilansu ptatniczego, czy droga pozyczki zagranicznej, bez
zatatwienia tej sprawy nie moze by¢ w Polsce statej stabilizacji pienigdza. Wszyst-
kie mrzonki o stabilizacji wtasnymi $rodkami, pozosta¢ muszg mrzonkami,
a doswiadczenia przesztosci wskazuja, ze grozi nam zawsze moment wyczerpania
sie naszych zapasow waluty i skutkéow stad wynikajacych”. Przem. 23.1X.1926.
Spraw. sten. z 301 pos. Sejmu, szp. 25. Podobne w tresci przemdwienie wygtosit
Zdziechowski w Sejmie rodwniez 14.X11.1926. Spraw. sten. z 309 pos., szp. 14.

2 Por. np. J. Tomaszewski. Stabilizacja waluty w Polsce. Z badan nad
polityka gospodarczg rzadu polskiego przed przewrotem majowym. Warszawa 1961;
Z. Landau, Witadystaw Grabski a pozyczki zagraniczne. Kwartalnik Historyczny
1959, nr 4.

21 Np. w pracy Dwa programy finansowe (jesien 1925 i wiosna 1927). Krakéw
1927; Rzady Marszatka Pitsudskiego, wyd. Il, pomnozone. Krakéw 1928.

2 Za kulisami...

2 O programie gospodarczym Polski. Warszawa 1926, s. 60; Bilans handlowy
w dobie stabilizacji. Krakéw 1925.

24 H. T, Przeglad sytuacji. Przeglad Gospodarczy 1926, z. 24, s. 1178.

B5W. Konderski, Rynek pieniezny Stanéw Zjednoczonych a Polska. Prze-
glad Wspoétczesny 1926, nr 6.

% Kredyty zagraniczne i ich rola w polskiej polityce kredytowej. Warszawa 1927.

27 O programie gospodarczym Polski. Warszawa 1926. rozdziat IV.

BW. Malinowski, Stabilizacja waluty w Polsce w latach 1924 i 1927
w Swietle literatury. Krakow 1933.
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cepcja pozyczki i jej przeznaczenie postulowane byto prawie przez kaz-
dego w inny spos6b. Byly wiec koncepcje pozyczki inwestycyjnej lub
stabilizacyjnej, a nawet zaciggnietej na pokrywanie deficytow. Wysuwa-
no projekt zaciggniecia albo jednej wielkiej pozyczki, albo kilku ma-
tych. Wskazywano tez na rdzne mozliwosci szukania pozyczek — albo
u Ligi Narodéw, albo u jakiego$ wielkiego konsorcjum bankowego. Go-
dzac sie generalnie z celowoscig pozyczki, ogromna wiekszo$¢ spoteczen-
stwa nastawiona byta jednak negatywnie wobec projektéw taczenia jej
z obcg kontrolg nad zyciem gospodarczym kraju29. Byta to niekonsek-
wencja, z ktorej zdawano sobie sprawe i w sferach rzadowych, i posréd
przedstawicieli nauki ekonomicznej. Perspektywa uzyskania pozyczki
nie potaczonej z kontrolag obca byta bardzo mata 0. Powszechno$¢ daze-
nia do zaciaggniecia przez Polske pozyczki potwierdza réwniez Pszczét-
kowski, piszgc: ,,Program rozbudowy ekonomicznej Polski przy pomocy
kapitatu zagranicznego pozyskat w ostatnich czasach bardzo licznych
zwolennikéw i mozna powiedzie¢, ze jest juz dzisiaj niemal powszechnie
uznawany za stuszny przez spoteczenstwo polskie” 3L Ten zwrot w Kie-
runku pozyczkowym byt wynikiem zatamania sie w 1925 r. akcji stabi-
lizacyjnej, prowadzonej gtownie w oparciu o wilasne sity kraju 2 Zwo-
lennicy kierunku pozyczkowego lansujac swoje koncepcje abstrahowali
jednak od drugiej strony zagadnienia, od tego, ze nie wystarcza, aby
byt pozyczajacy, musi by¢ réwniez kandydat na wierzyciela.

Zwrdcenie uwagi przez urzedujacych ministrow skarbu na pozyczki
zagraniczne w okresie bezposrednio po przewrocie majowym byto nie-
watpliwie ich obowigzkiem, jezeli oczywiscie liczenie na ewentualny
doptyw pozyczek zagranicznych nie powodowato rezygnacji z préb sta-
bilizacji ztotego wiasnymi Srodkami spoteczenstwa. Polityke starania sie
0 pozyczki zagraniczne, przy rdwnoczesnym prowadzeniu walki o na-
prawe finansow realizowat Zdziechowski, a za nim Klarner i Czechowicz.
Wobec niebezpieczeAstwa pogiebienia sie zatamania zlotego kazde
ewentualne Zzrodto doptywu walut musiato by¢ wziete pod uwage. Po-
nowna inflacja mogta bowiem doprowadzi¢ gospodarke polskg do zu-
petnego rozprzezenia. Dlatego nawet wysoka cena za jej unikniecie
mogta byé optacalna z punktu widzenia intereséw ogdlnonarodowych.
Ta uwaga odnosi sie jednak tylko do pierwszego okresu po przewrocie,
majowym, gdy obawy inflacji byty w pewnym stopniu uzasadnione.

Wobec bowiem niezmiernie szcze$liwego zhiegu okolicznosci — dos¢
szybko rozpoczat sie znaczny naptyw walut obcych do Polski zwykiymi
kanatami operacji handlowych, bez koniecznosci szukania ich w postaci
pozyczek. Bilans handlowy byt aktywny juz od wrzesnia 1925. Jego
aktywnos$¢ wzrosta jednak niepomiernie po maju 1926, w zwigzku z wy-
buchem strajku gérnikow angielskich kopalh wegla. ,,Ale ten stan rzeczy
nie jest wynikiem planowych zabiegéw rzadu, bo chyba nikt nie bedzie

D H. T.[ennenbaum], Kurs zlotego. Przeglad Gospodarczy 1926, z. 15,
s. 733—735.

D Charakterystyczne byto np. stanowisko wplywowego dziennika angielskiego
Morning Post. Stwierdzat on, ze Polsce potrzeba nie pozyczek zagranicznych, lecz
kontrolera zagranicznego. S. Gaszynski. Postuszenstwo czy tylko bezmysinosé.
Gtos Prawdy nr 146 z 6.V1.1926, s. 339—340.

A Pszczotkowski, op. cit, s 7.

2 Ibidem.

8 — Najnowsze dzieje Polski
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twierdzit, ze strajk angielski lezat w planach i programie rzgdu” 3
Trwajacy przeszto pét roku strajk stworzyt dla Polski wyjatkowg ko-
niunkture eksportowg. Dajg o tym poglad liczby. W r. 1925 wywo6z
wegla wynidst 82 miln ton, a w r. 1926 — 14,4 min. Warto$¢ tego
eksportu wzrosta odpowiednio ze 160,4 mln zt na 446,534 Gwaltowne
zwiegkszenie wptywow walutowych, zwigzane z wywozem wegla oraz
utrzymujacym sie aktywnym bilansem handlowym, zapewnito aktyw-
no$¢ bilansu ptatniczego oraz w efekcie znaczny doptyw walut obcych.
Nadwyzka bilansu handlowego wyniosta w r. 1926 — 410,3 min zt w zlo-
cie, a bilansu ptatniczego 370 min z13% O tempie zachodzgcych w tej
sytuacji zmian w potozeniu walutowym Banku daje poglad tablica 5.

W zwigzku z osiaggnieciem w lipcu réwnowagi budzetowej i popra-
wg potozenia ztotego, co w znacznym stopniu zlikwidowato obawy na-
wrotu niekontrolowanej inflacji, jak i na skutek stabilizacji politycznej
w kraju, ludno$¢ zaczeta wyzbywaé sie ztota i walut obcych poprzednio
tezauryzowanych wobec niepewnosci o los zlotego36 Detezauryzacja
rowniez zwiekszata doptyw pokrycia kruszcowego do Banku Polskiego.
Tylko w czerwcu, lipcu i sierpniu Bank skupit na rynku wewnetrznym
12,1 min dolarow37. We wrzes$niu 1926 minister skarbu Klarner magt
zakomunikowaé¢ Sejmowi, ze ,troska o walute jednak juz mineta...”38
Kurs ztotego w stosunku do dolara, ktéry w maju wynosit przeszto 11 zi,
stabilizowat sie stopniowo.

Pomys$lny stan walutowy pozwolit Bankowi Polskiemu dokonaé
w miesigcach czerwiec—sierpien sptaty dtugu 10 miIn dolaréw, zaciggnie-
tego w 1925 r. w Federal Reserve Bank w Stanach Zjednoczonych, pod za-
staw zlota zdeponowanego w Bank of England. Procz tego zmniejszono
zadtuzenie skarbu z tytutu diugoéw interwencyjnych o 10,9 min fr., wy-
ptacono francusko-polskiemu konsorcjum budowy portu w Gdyni 300 tys.
dolarow itd.® Mimo to zapas walut wykazywany w bilansach Banku
Polskiego systematycznie rost. Ta zmiana sytuacji zmniejszata koniecznos$é
poszukiwania za wszelka cene pozyczek. Ich zdobycie mogto by¢ pozy-
teczne, ale tylko w wypadku uzyskania korzystnych warunkéw49 Nad
Polskg przestalo juz bowiem cigzy¢ widmo ponownej inflacji. Dlatego

B Przem. M. Kwiatkowskiego w Sejmie 16.1X.1926. Spraw. sten. z 307 pos.
Sejmu, szp. 37. Podobne tezy gtosit poset R. Piesch w dyskusji nad exposé
ministra skarbu. Moéwit on: ,Najwiekszym szczeSciem dla nowego rzgdu jest fakt,
ze sprzyjajace okolicznosci wskutek nieszcze$cia innego panstwa spowodowaty
polepszenie potozenia w Polsce na tyle, ze bilans nasz handlowy i bilans ptatniczy
pozostaja aktywne, co umozliwito pewng stabilizacje naszej waluty”. Spraw. sten.
z 301 pos. Sejmu 23.1X.1926, szp. 27. Zwolennicy rzadu starali sie raczej pomniej-
sza¢ znaczenie strajku dla osiggnie¢ gospodarczych Polski, ale i oni przyznawali,
ze miat on pewne znaczenie. Np. podkres$lat to minister przemystu i handlu
E. Kwiatkowski. AAN, prot. Rady Min. t. 34, k. 240.

34 Rocznik Statystyki, s. 235, tabl. 6a i s. 238, tabl. 6b.

P Sprawozdanie Banku Polskiego za trzeci rok dziatalnosci 1926 ztozone
Walnemu Zgromadzeniu akcjonariuszéw dnia 10 lutego 1927. Warszawa 1927, s. 8.

$H Zob. np. A. Krzyzanowski, Konstytucja i waluta. [W:] Polityka
i gospodarstwo. Pisma pomniejsze oraz przemowienia 1920—1931. Krakow 1931, s. 358.

37 Sprawozdanie Banku Polskiego..., s. 17.

BC. Klarner, Dorobek czterech miesiecy. (Dwie mowy programowe). War-
szawa 1926, s. 12.

P Starzynski, Rok 1926.., s. 35; Protok6t podpisany miedzy rzadem RP
a francusko-polskim konsorcjum budowy portu w Gdyni, § 17. AAN, prot. Rady

Min., t. 34, k. 110.
O Klarner, Dorobek..., s. 21—24.
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Pokrycie obiegu biletdw Banku Polskiego w 1926 r.

(w min zi)

Pokrycie kruszcowe obiegu biletéw

Data

31.X11.1925
31.1.1926
28.11
31.111

30. 1V
3LV
30.VI

3L VII
31.VII
30.1X
31.X

30. X1
31.X11

ztoto

133,6
133,8
133,9
134,1
134.4
134,7
134,7
135,2
135.4
135,6
135,8
136,0
138,8

waluty i dewi
(po potraceni
zobowigzan)

- 28
- 28
— 37
-12,4
10,1
- 78
96
44,0
85,2
87,8
90,0
106,9
125,2

zy
u

Procent pokrycia
kruszcowego

37,96
39,25
36,68
32,68
33,27
32,25
33,72
36,19
40,37
39,38
39,72
45,44
46,86

Zrodto: Sprawozdanie Banku Polskiego za rok 1926. Warszawa 1927, s. 18.

Tablica 6

Przecietny miesieczny kurs wyptaty na
New York wr. 1926 na gietdzie w Warszawie
(w zt za dolar)

11
11
v

VI

Zrodto:
zatgcznik

7,48 Vil

7,50 VIl

7,80 I1X

9,16 X

10,545 X1
10,08 X1
Roczny

Sprawozdanie Banku Polskiego,

nr 10.

9,18
9,05
9,00
9,00
9,00
9,00

8,90

op.

cit.,
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w pazdzierniku rzad usankcjonowat dotychczasowe przekroczenia emisji
skarbowej, ustanawiajac jej wysoko$¢ na 460 min zi, co odpowiadato
stanowi faktycznemu. Rozporzgdzenie przewidywato stopniowe wyco-
fywanie z obiegu biletéw skarbowych, przeznaczajgc na ten cel rocznie
12,6 min zt4L

Rzad stusznie nie dat sie ponies¢ nadmiernemu optymizmowi. Zbyt
Swieza byta w pamieci historia pierwszej stabilizacji. Klarner obawiat
sie, ze poprawa ma charakter przemijajacy, ze ewentualny nieurodzaj
spowoduje konieczno$¢ wzrostu importu artykutdéw spozywczych i ze
w zwigzku z tym osiggnieta juz stabilizacja moze ponownie sie zala-
mac. , JesteSmy obecnie w potozeniu bardzo podobnym do sytuacji sprzed
dwoch lat, gdy Polska wtasnymi sitami dokonata reformy walutowej
i gdy wkrdtce potem znalazta sie w obliczu nieurodzaju” 42 W tej sytua-
cji Klarner nie rezygnowat z poszukiwania pozyczek. W notatce o po-
trzebach kredytowych Polski, wreczonej Kemmererowi przed jego wy-
jazdem z Polski pisat, charakteryzujac korzystne zmiany w sytuacji
gospodarczej Polski: ,,Tym niemniej dla ustabilizowania i wzmocnienia
osiagnietych rezultatow niezbednym jest dla Polski otrzymanie nowego
doptywu kapitatébw w formie kredytu na warunkach umozliwiajgcych
rozwoj zycia gospodarczego” 43. Poprawa sytuacji walutowej pozwolita
jednak Klarnerowi na sformutowanie tezy, ze nie wszystkie pozyczki za-
graniczne pozyteczne sg dla kraju. , Tylko takie pozyczki zagraniczne
moga by¢ dla nas korzystne, ktére wydatnie powiekszatyby ilos¢ wypro-
dukowanych w kraju débr, zostawiajac po zaspokojeniu powiekszonej
konsumpcji wewnetrznej, potaczonej z produkowaniem tych dodatko-
wych towaréw, konieczng nadwyzke dla eksportu, wystarczajaca na po-
krycie ciezar6w z pozyczki zagranicznej... natomiast nie mozemy pozwa-
la¢ sobie na sprowadzanie kapitatdéw dla zadowolenia naszych czysto
wewnetrznych potrzeb, chociazby bardzo pilnych” 4 Klarner wyraznie
stat na stanowisku, ze nie kazda pozyczka moze by¢ przyjeta przez Polske;
gdyz pozyczka zbyt droga, zar6wno jak zuzyta na cele nieprodukcyjne
bedzie szkodliwa dla panstwa4s. Za dopuszczalne uznawal pozyczki na
cele produkcyjne, wpltywy z ktérych zasilatyby réwnocze$nie fundusz
stabilizacyjny w waluty obce i zapewniaty przez to bezwzgledng w kaz-
dych warunkach stabilizacje zlotego. Rzecza zasadnicza miato by¢ jed-
nakze zuzycie pozyczek na zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych krajud6.

Te tezy Klarner ogtosit juz w momencie, gdy przestat by¢ ministrem
skarbu4/. Nalezy stwierdzi¢, ze przy powszechnie panujacych pogladach

4 DzURP 1926, nr 106, poz. 610. Zob. tez W. Zbijewski, Waluta polska.
[W:] Odrodzona skarbowos$¢ polska. Zarys historyczny. Warszawa 1931, s. 178.

2 Klarner, Dorobek..., s. 18—19.

43 Notatka z 27.1X.1926. AMSZ-Wasz., w. 151, t. Polska. Sprawy wewnetrzne.

4 Klarner, Dorobek..., s. 22.

4 lbidem, s. 23.

46 Ibidem, s. 39—40.

47 C. Klarner nie wszedt do gabinetu utworzonego przez K. Bartla 2.X.1926,
mimo ze Pitsudski zaproponowat mu zatrzymanie teki ministra skarbu. Klarner
postawit jednak warunek, ze gospodarka finansowa panstwa bedzie prowadzona
$cisle w ramach ustawowo zatwierdzonego budzetu. Poniewaz warunki te nie
zostaty akceptowane, odmoéwit wejscia do rzadu. Ministrem skarbu zostat Czecho-
wicz ,okazujac tylko wiekszag od Klarnera elastyczno$¢ wobec pozabudzetowych
zagdan Pitsudskiego i jego mezéw zaufania”. M. Rataj, Dzienniki, notatka
z 2.X.1926, t. IIl, k. 146. Maszynopis w Dziale Rekopisow Biblioteki Narodowej.
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uzalezniajgcych catkowicie rozwo6j gospodarczy i stabilizacje ztotego od
zaciggniecia pozyczek zagranicznych i traktowania ich nieomal jako uni-
wersalnego $rodka na usuniecie wszelkich niedomagan w gospodarce
kraju — stanowisko Klarnera byto juz najbardziej racjonalne.

Teoretyczne poglady ministra skarbu na role pozyczek znalazty od-
bicie rowniez w praktycznej dziatalnosci kierowanego przezen resortu.
I tak w lecie 1926 Ministerstwo Skarbu i banki panstwowe podjety
starania o nawigzanie kontaktu z zagranicznymi grupami finansowymi
i rozpoczety rokowania w sprawie kredytow dla Polski. Ministerstwo
nawigzato rozmowy z cztonkiem misji Kemmerera, wiceprezesem Bank
of Commerce, M.J. Broderickiem, na temat mozliwosci ulokowania wiek-
szej pozyczki panstwowej w Stanach Zjednoczonych 48 Nie wyszty one jed-
nak najprawdopodobniej — jak sie wydaje — poza faze nie wigzacej nikogo
wymiany zdan. PaAstwowy Bank Rolny starat sie o ulokowanie za grani-
cg obligacji rolnych na sume 15 mln dolar6w. Przeprowadzano w tej
sprawie rozmowy z grupg Harrimana 49. Pewna grupa dunska nawigzata
rokowania na temat dostarczenia kapitatow na kredyty warrantowe oraz
na finansowanie eksportu zboza30. Corporatione Italiana di Credito
w Mediolanie ztozyta Ministerstwu Skarbu oferte na udzielenie pozyczki
dtugoterminowej w wysokosci 10 miIn dolaré6w na budowe drég i kana-
téw, na warunkach zblizonych do transakcji ulenowskiej. W zwigzku
z tym, ze firma nie byta znana, Ministerstwo zazadalo odpowiednich
gwarancji, ktérych nie otrzymato, przez co cala operacja nie wyszia
z fazy przedwstepnych pertraktacjisL Wszystkie te negocjacje nie do-
prowadzity jednak do pozytywnych rezultatbw. Rozmdéw nie wiagzgcych
obu stron, jak mozna sie domys$la¢c na podstawie wzmianek prasowych,
byto zresztg wiecej.

Nastepca Klarnera w Ministerstwie Skarbu Czechowicz byt row-
niez rzecznikiem pogladu o koniecznosci zaciggniecia pahAstwowej po-
zyczki zagranicznej. Dat temu Kkilkakrotnie wyraz w swych wystapie-
niach publicznych® Mimo zasadniczej zgodno$ci stanowisk obu mini-
strow co do celowos$ci zaciggniecia i metody przygotowania gruntu do
pozyczek zagranicznych, wydaje sie, ze istniaty miedzy nimi dos¢ istot-
ne réznice. Klarner zostat ministrem skarbu w momencie silnego zata-
mania sie ztotego i w jego planach pozyczka zagraniczna miata da¢ $rod-
ki Bankowi Polskiemu na osiagniecie faktycznej stabilizacji waluty,
a réwnoczes$nie rzadowi Srodki na pewne inwestycje produkcyjne.
W pazdzierniku, gdy Czechowicz ponownie obejmowat urzad ministra
skarbu, sytuacja wygladata juz zupetinie inaczej. Zdawano sobie sprawe,
ze ozywienie gospodarcze w Polsce ma trwaty charakter, ze stwarza ono
warunki zabezpieczajace bezdeficytowos$¢ budzetu, ze waluta jest dzieki
aktywnos$ci bilansu ptatniczego i zréwnowazeniu budzetu faktycznie
ustabilizowana 33

48 Starania o pozyczki zagraniczne. Codzienne Wiadomosci Ekonomiczne nr 158
z 16.VI11.1926.

49 Ibidem oraz Codzienne Wiadomos$ci Ekonomiczne nr 213 z 181X i nr 226
z 3—4.X.1926.

50 Ibidem.

51 Pozyczka zagraniczna. Codzienne Wiadomos$ci Ekonomiczne nr 206 z 11.1X.
1926; Warszawianka z 15.VII1.1926.

52 Zob. przypis 15 i 16.

&8 Starzynski, Rok 1926.., s. 113—116.
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O ile wiec w najblizszym po zamachu majowym okresie ostatecznym
celem polityki rzagdowej w dziedzinie finansow bylo uzyskanie zagra-
nicznej pozyczki panstwowej, dla zapewnienia Bankowi Polskiemu do-
ptywu dewiz, majacych zahamowaé¢ spadek zlotego i zabezpieczy¢ kraj
przed inflacja, to dla Czechowicza pozyczka miata byé tylko jednym
z etap6w starania sie o zapewnienie Polsce wielkiego doptywu kapitatéw
zagranicznych bezposrednio dla zycia gospodarczego kraju. Pozyczke
zaczeto traktowa¢ nie jako dorazne zrédto likwidacji trudnosci waluto-
wych, lecz jako krok wstepny, majacy w przysztosci zapewni¢ krajowi
szerokie mozliwosci rozwoju gospodarczego. Pisal o tym wyraznie
A. Krzyzanowski w polemice z Grabskim: ,,Rzad obecny juz w grudniu
zesztego roku (1926) maégt tatwo pozyczy¢ 20 min. Te kwote i teraz (kwie-
cien 1927) moze dosta¢ kazdej chwili na niezgorszych warunkach. Jest
wielka zastuga rzadu, ze nie ulegt pokusie. Postawit sobie program prze-
prowadzenia radykalnej operacji stawiajgcej Polske za jednym zamachem
w rzedzie panstw znaczacych finansowo, ktérych gietdy nie moga lekce-
wazyc” %A

Jak mozna sie domysli¢, program rzadu — zreszta nigdzie chyba nie
sformutowany na pisSmie — by} nastepujacy.

Okres pierwszy. Przekonanie kapitatu zagranicznego, ze mimo prze-
wrotu rzad stoi zdecydowanie na stanowisku kontynuowania zapoczatko-
wanej przez poprzednie gabinety polityki prokapitatowej. Przewrét wy-
wotal powazne zaniepokojenie ws$rdéd sfer kapitalistycznych za granicg
i sanacja jako pierwsze zadanie postawita sobie odbudowe tego zaufania.
Tu tez wilasnie lezata geneza wszystkich umoéw uprzywilejowujgcych
kontrahentow zagranicznych, np. umowy z Harrimanem, Henrykiem
Ulenem. Miata to by¢ cena za przekonanie kapitalistow obcych, iz za-
sadnicze linie gospodarki polskiej nie ulegng zmianie 5.

Okres drugi. Dawanie koncesji pojedynczym przedstawicielom zagra-
nicy nie wystarczato. Kapitat wymagat réwniez gwarancji, ze zainwesto-
wane przez niego $rodki nie zostang zuzyte na pokrywanie deficytow
budzetowych lub zniszczone przez postepujaca deprecjacje waluty. Wy-
magato to od rzadu doprowadzenia do réwnowagi budzetowej i faktycz-
nej stabilizacji waluty. Stad zrodzita sie teza, ze sanacja musi by¢ pod-
jeta wiasnym wysitkiem spoteczenstwa, po czym dopiero bytoby mozliwe
uzyskanie pomocy zagranicznej %6. Osiaggniecia te musiatyby by¢ skon-
trolowane i potwierdzone przez obcych ekspertéw, miarodajnych przez
swg powage dla inwestoréw zagranicznych 57.

Okres trzeci. Po zrealizowaniu powyzszych zamierzen rzad mégt do-
piero rozpocza¢ starania o pozyczke zagraniczng. Pozyczka ta miata stwo-
rzyé dodatkowag znaczng rezerwe walutowg, stanowigcg gwarancje, ze

% Krzyzanowski, Dwa programy..., s. 32.

% Por. np. exposé K. Bartla wygtoszone w Sejmie 11.11.1927, w ktérym
stwierdzit m. in.: ,Rzad przygotowat grunt, ktéry stworzyt atmosfere zaufania do
naszych poczynan finansowych. Nie narzucaliémy sie nikomu ze swymi propo-
zycjami, lecz czekaliSmy na powstanie warunkow stwierdzajacych nasza zdolno$é
kredytowga”. Bartel, Mowy..., s. 91

% Por. przypis 16.

57 Przemdwienie ministra skarbu C. Klarnera na posiedzeniu Rady Banku
Polskiego 24.V1.1926. AAN, zesp6t Banku Polskiego, t. 70.
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zloty jest walutg ustabilizowang. Na tej podstawie miata by¢ dokonana
ustawowa stabilizacja ztotego33

Okres czwarty. Liczono sie z tym, ze dopiero po wykonaniu trzech
poprzednich etapéw kapitat zagraniczny szeroka strugg naptynie do Pol-
ski. Ten etap dopiero miat ukoronowa¢ wysitki i pokry¢ powazne na-
ktady prac przygotowawczych, poniesione w trakcie realizacji zatozen
poprzednich etapow.

Program ten byt pozornie racjonalny. Miat tylko jeden, ale za to za-
sadniczy mankament. Nikt nigdzie nie zapewnit Polsce, ze po realizacji
trzech pierwszych etapow nadejdzie ten upragniony czwarty, a temu
podporzgdkowana zostata cata koncepcja pozyczki stabilizacyjnej.

Realizacja pierwszego etapu trwata od maja do lipca 1926. W poéz-
niejszym okresie rzad zmienit nieco swdj stosunek do rokowah z przed-
stawicielami kapitatu zagranicznego. W pertraktacjach zaczat bra¢ row-
niez pod uwage w znacznie wiekszym stopniu niz w pierwszym okresie
interesy kraju. | tak np. godzac sie w lipcu 1926 bez zadnego sprzeciwu
na podpisanie umowy z firmg Henryk Ulen o pozyczki dla miast pol-
skich w sierpniu—wrzes$niu, mimo ze firma proponowata rzagdowi kredyt
na budowe elewatoréw na warunkach juz korzystniejszych — kredytu
tego nie akceptowat®. Podobnie wygladata sprawa rokowan o elektry-
fikacje Polski z American European Utilities Corporation. Pertraktacje
te, ponownie podjete na jesieni 1926, zakonczyty sie nieprzyjeciem ofer-
ty amerykanskiej 60

Bezposrednio po przewrocie, w warunkach powaznych trudnosci
finansowych kraju i checi zyskania sobie przychylnosci kapitatéw obcych
na wypadek podjecia przewidywanych rokowan pozyczkowych, rzad po-
zytywnie i zgodnie z dazeniami przedstawicieli tego kapitatu doprowadzit
do zatatwiania wszelkich ofert i sporéw. Poprawa w sytuacji kraju
i uSwiadomienie sobie, ze droga indywidualnych przywilejow nie zapewni
oczekiwanych efektéw, wpiyneta na bardziej rzeczowy stosunek do roko-
wan z przedstawicielami kapitatow zagranicznych.

Drugi etap trwal az do jesieni 1926. W okresie tym osiggnieto trwata
réwnowage budzetowg oraz faktyczng stabilizacje ztotego. W tym tez
okresie dokonana zostata ekspertyza Kemmerera. Dato to rzadowi pod-
stawy do rozpoczecia realizacji etapu trzeciego — starah o wielkg po-
zyczke zagraniczng, majacg na celu stworzenie podstaw dla ustawowej
stabilizacji ztotego. W etap ten Polska wkroczyta w grudniu 1926.

Sprawa poszukiwania pozyczki zagranicznej wygladata troche para-
doksalnie. Rzad uprzywilejowywat kapitat zagraniczny, aby otrzymac

B O warunkach, ktére musza poprzedzi¢ starania Polski o pozyczke, mowit
w pazdzierniku 1926 G. Czechowicz: ,Nie ulega watpliwosci, ze potrzebny
jest budzet zréwnowazony... Musi by¢ ustabilizowana waluta. Zagranica musi mie¢
pewno$¢, ze waluta nie bedzie sie wahata. Nadto musimy pomys$le¢ o stworzeniu
takich warunkow, ktére by zapewnity ciggto$¢ i planowos$¢ naszych prac w zakresie
gospodarczo-finansowym. Zagranica najbardziej boi sie niepewnos$ci. Najbardziej
sie obawia eksperymentéw. Te eksperymenty, nieprzemys$lane, nie powinny sie
powtérzyé w naszym zyciu”. Wspdtpraca rzadu..., s. 83.

P Moéwit o tym B artel: ,Pozyczka jest nam potrzebna wylgcznie dla
stworzenia atmosfery pewnosci i przyspieszenia tempa naszego rozwoju gospodar-
czego”. Bartel, Mowy.., s. 91

80 Kredyty Uleng. Codzienne Wiadomosci Ekonomiczne nr 172 z 1—2VIII:
Echa propozycji Uleng, Ibidem, nr 218 z 24.1X oraz nr 239 z 19.X.1926.
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pozyczke, ktédra byta mu potrzebna dla przyciagniecia kapitatu zagra-
nicznego do kraju. W catej tej koncepcji w minimalnym stopniu uwzgled-
niono jednak problem zasadniczy — czy kapitat obcy w ogdle zaintere-
sowany byt lokatami w Polsce. Rozpoczynano wiec gre, w ktérej brak
byto zasadniczego partnera.

PONIb WHOCTPAHHbLIX 3ANMOB B MPABUTENLCTBEHHbLIX MPOTPAMMAX
O300POBNEHNA ®WHAHCOB MOC/IE MAWCKOIrO MEPEBOPOTA

ABTOp HacTosiliell cTaTbn MOCTaBWUA cebe Liefblo MpoaHann3npoBaTb BOMPOC MHOCTPAHHBIX
3aliMOB B MONUTUKE NPOBOAMMOIA MOMALCKUM MNPaBUTENLCTBOM MOCNE MepeBopoTa.

Mo MHeHWO aBTopa TOTYaC >e Mocie nepeBopoTa MPaBUTENLCTBO BbIABUHYNO CHeAYio-
wue 3agauu:

1. Y6eanTb MHOCTPaHHbIA KanuTan, 4TO HEeCMOTPS Ha MepeBOPOT MPaBUTENbCTBO CuUMTAET
HYXHbIM NPOAO/KATb KanuTanNCTUYECKY0 NOMUTUKY MpPedblaylinx KaGUHeToB.

MocKoNbKy MNepeBOPOT BbI3BaN Cepbe3HOe GEcroKoicTBO B 3apy6exKHbIX KanuTanucTu-
UeCKWX Kpyrax caHauus peliuna B Mepsyld OYepefb BOCCTAHOBMTbL WX fJoBepue. OTcloga
BO3HMK/IA MbIC/b 3aK/OUYNTL TOTYAC XK€ MOC/ie MaiiCKoro nepeBopoTa HECKONbKO HEBbIMOAHbIX
ans TMonbWwy [OroBOPOB ¢ 3apy6eKHbIMW KanutanucTamu. STO [O/DKHO Gbino UX y6eauTb,
UTO OCHOBHAs /IMHWS MOMbCKOW 3KOHOMMWKU OCTAeTCs MpPeXHeii.

2. Korga vHAMBMAYanbHble KOHLECCUU O0Kas3anucb HEefOCTaTOYHbIMU U KOTFAa WHOCTPaHHbIA
Kanutan noTpeGoBan rapaHTWid, CTaBs YCNOBME, YTO 3aeM He MOXET 6biTb ynoTpe6ieH
Ha NUKBMAAUMIO feduuuta AM60 Ha BOCCTAHOB/JEHWe OGECLLeHHOW BOMOTHLI, Monbckoe Npa-
BUTENbCTBO peLWMNO [06UTbCS paBHOBeCUs 6lokeTa W cTabunusayuu 3noToro.

3. luwb nocne ocyllecTBNeHUs 3TUX 3afja4 MOXHO 6bi10 HayaTb X/0MOTaTb O 3arpa-
HUYHOM 3ailime. 3aeM NpPOWU3BOAWUACS He AN TOro, yToGbl NPUOBPECTW CcpefcTBa Ha pasBuUTUE
3KOHOMMWKM, a NS TOro, 4To6bl [OMONHWTENLHO CO34aTb 3HAYMUTENbHbI BanOTHbIA peseps,
rapaHTMpylowuii NosHyl CTabUIbLHOCTbL 3710TOro. Ha 3TOM OCHOBaHWM npefnonaranoch gop-
ManbHO NpoBecTW CTabUAM3aLWI0 310TOrO.

4. TpaBUTENbCTBO PacCuMTbIBano, 4YTO NiMWbL NOCAe MNPOBefeHUs 3TUX MeponpusaTuii
B [MoNbluy WKMPOKOW CTpyeill NAbIHET WMHOCTPaHHbIA KanuTan. MpUMepoM B [JaHHOM ciyuae
4O/MKHA Gblna ABAATLCH [epmaHus.

B- KOHEYHOM CcueTe MOCNMeAHUIA 3Tan [OMKEH O6bll YCMewHo 3aBepwuTb BCE KOMOThI
W MOKPbITb W3A4EPXKW B CBA3M C MOATOTOBMUTENbHbIMU paboTamu MO peanusauuu 3agaHuid,
BbIABMHYTbIX Ha MPeAbIgyLMX 3Tanax.

EMPRUNTS EXTERIEURS DANS LES PROGRAMMES GOUVERNEMENTAUX
DE LA REFORME FINANCIERE APRES LE COUP DETAT DE MAI

Larticle tente d’analyser l’attitude des gouvernements crées comme résultat
du coup d’Etat de Mai touchant le role des emprunts extérieurs. L’auteur est
d’avis que le régime se posa des tdches suivantes:

1 Convaincre directement aprés le coup d’Etat le capital étranger que, malgré
la révolte qui a eu lieu, le gouvernement était décidé de continuer la politique
pro-capitaliste initiée par les cabinets précédents. Ledit coup d’Etat causa une
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vive inquiétude chez les capitalistes a I|%tranger et la réforme considérait la
reconstruction de cette confiance comme sa tache principale. De la cette idée de
contracter immédiatement aprés la révolte chez les capitalistes étrangers quelques
emprunts désanvantageux pour I’Etat. Le gouvernement se proposait de convaincre
de cette maniere I’¢tranger que les lignes générales de l%%conomie polonaise ne
subirent aucun changement;

2. Quand il s’est avéré que les concessions individuelles ne suffisaient guére,
que le capital étranger demandait — avant de placer les fonds en Pologne — des
garanties que les moyens pécuniaires ne seront pas employés a couvrir les déficits
ou réduits par la dépréciation de l’argent, le gouvernement prit la décision de
mener le budget a I¢quilibre et a la stabilisation de la monnaie;

3. C’est ne quapres la réalisation de cette demande que le gouvernement
polonais a pu commencer les démarches concernant un emprunt extérieur. Cet
emprunt par soi-méme n’avait pas encore pour son but principal de fournir les
moyens financiers destinés au développement économique. Il devait créer une
réserve monétaire importante et en méme temps supplémentaire donnant des
garanties que la monnaie polonaise fut complétement stabilisée. Le ztoty devait
étre stabilisé sur cette base par un acte législatif.

C’est ne qu’aprés la réalisation des trois premiéres étapes qu’on pouvait
compter sur le capital étranger d’affluer amplement en Pologne. On s’en référait
a l'exemple de I’Allemagne. Cette étape seulement devait couronner les efforts en
couvrir de grandes dépenses d’nérgie et des travaux préparatoires supportés au
cours de la réalisation des principes des étapes précédentes.





