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Ruch stuzbo wy.

Emerytowanie.

Michal Przestrzelski =z Oddzialu we Lwowie.
Zniarii.

Koman Rozwadowski, Dyrektor Oddzialu w Gnieznie.

Zmiana nazwy dwu Wydzialéw w Oddziale Glé6wnym.

W celu uwydatnienia wtasciwego zakresu dziatania w samej nazwie, przemianowane zostaly dwa

Wydziaty Oddziatu Gléwnego, a mianowicie:
Wydziat Dyskontowo-Ilnkasowy na Wydziat Wekslowy
Dewizowy ., Wydziat Walutowy.
Wydzialy powyzsze zatatwiaja nadal wszystkie czynno$ci jak dotad, a jedynie w korespondencji
kierowanej do nich nalezy uzywa¢ zmienionych nazw, przyczem zwraca si¢ uwage¢ Oddzialow na S$ciste
przestrzeganie prawidlowego adresowania listow.

Zbyteczne przeliczanie bilonu otrzymanego ze Skarbca Emisyjnego.

(Dzial XIII Spisu Okélnikow).

Skai biec. Emisyjny dostarcza Oddzialom srebro i bilon w workach zaplombowanych i zwazonych,
przyczem waga kazdego worka podana jest na przymocowanych do nich choragiewkach. Przeliczanie
zatem w Oddziatach otrzymanego zasitku jest zbyteczne, tembardziej, ze niepotrzebnie absorbuje wiele
pracy i czasu, gdyz wystarczajaca jest ponowna kontrola wagi.

Spiawdzanie szczegdélowe zawarto$ci worka jest tylko wtedy konieczne, jezeli zaszycie jest nie-
prawidlowe a tein samem nieszczelne, worek uszkodzony lub waga niezgodna, tudziez w wypadku,
kiedy bilon (srebro) potrzebny jest do wyptat w drobnych ilosciach i musi by¢ rolowany, wzglednie
pakowany w torebki papierowe.
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Dopuszczenie paczek warto$ciowych kas i urzedéw skarbowych oraz Oddzialéow
Banku Polskiego w obrocie pocztowym z W. M. Gdanskiem,

(Dziat T Spisu Okolnikow).

Z chwilg otwarcia polskiego urzedu pocztowo-telegraficznego Nr. 3 w Gdansku dopuszczone byly
w obrocie pocztowym jedynie przesytki listowe. Ze wzgledu jednak na potrzebe zasilania polskich
instytucji panstwowych w Gdansku w $rodki pieni¢zne okazalo si¢ koniecznem przesytanie wigkszych
ilosci gotowki w paczkach.

Na tej podstawie zwrocil sie¢ Bank Polski do Generalnej Dyrekcji Poczt i Telegrafow w Warszawie
z odpowiednim wnioskiem, na skutek ktéorego rzeczona Dyrekcja wydata zarzadzenie L. 2187/V z dnia
4 maja 1925 r. (Dz. Urz. G. D. P. i T. Nr. 21 z dnia 16 maja 1925 r., poz. 60) tresci nastgpujacej:

»W $lad za zarzadzeniem z dnia 8.1.25 L. 71/V (Dz. Urz. G.D.P. i T. Nr. 2 z 1925 r.) wprowadza
si¢ w obrocie wzajemnym miedzy polskim urzgdem pocztowo-tolegraficznym Nr. 8 w Gdansku a urze-
dami pocztowemi w Polsce paczki wartoSciowe kas i urzgdow skarbowych z dotacjami i nadmiarami
kasowemi do nieograniczonej wysokosci. Uprawnienie do wysytania w obrocie powyzszym listow i pa-
czek warto$ciowych do nieograniczonej wysoko$ci przystuguje takze Bankowi Polskiemu i jego Od-
dziatom.

Zarzadzenie niniejsze obowigzuje z dniem ogloszenia

JjBiiewazuaanie zalatwionych czekéw zyrowych i dotacyjnych.

w> (Dziat VIII Spisu Okolnikow).

Nadsytane -Qentralnej Ksiegowos$ci biate czeki zyrowe, tudziez przechowywane w Oddziatach czg-
sci ,,A“ czekow dotacyjnych oraz czerwone czeki zyrowe uniewazniane sg w rdéznorodny sposob zapo-
mocg dziurkowania, przy.czem niekiedy ulegaja uszkodzeniu istotne ich cechy. Celem wprowadzenia
jednolitosci w tym wzgledzie, poleca si¢ uniewaznia¢ czeki wszystkich rodzajow przez przedziurkowanie
stowa ,Bank4 w drukowanym teks$cie czeku.

W wypadku cze¢Sciowej wyplaty, nie nalezy czeku uniewazniaé, lecz zgodnie z art. 18 prawa cze-
kowego — postapi¢ w mysl § 5 Instrukcji Stuzbowej Cz. II.

Tres¢ powyzsza odnotowaé nalezy wr odpowiednich miejscach powolanej Instrukcji.

Zachowanie ostroznoS$ci przy realizacji przekazéw bankowych.

(Dzial X Spisu Okolnikow).

W Oddzialach realizowane s3a czegsto przekazy bankowe przez osoby, ktorym zleceniobiorcy od-
stepuja je w drodze cesji.

Jakkolwiek instrukcja dla przekazow bankowych nie przewiduje sprawdzania tozsamos$ci osoby
przedstawiajacej przekaz do zaplaty, to jednak ze wzgledow ostroznosci zaleca si¢ zadaé¢ od posiadacza
przekazu wylegitymowania si¢. O ile ten jest Oddzialowi nieznany i wzbudza jakiekolwiek watpliwosci,
nalezy stwierdzi¢ tozsamo$¢ jego osoby nietylko na podstawie przedstawionych dowoddéw osobistych,
lecz réwniez przez wiarogodnych i znanych Oddziatowi §wiadkow.

Wycofanie z obiegu 100- /i 1000-koronowych biletéw Banku Austrjacko-Wegierskiego.

(Dziat XII Spisu Okoélnikow)

Austrjacki Bank Narodowy ogtosil dnia 28 kwietnia 1925 r., Zze wycofuje z obiegu 100- i 1000-
koronowm bilety Banku Austrjacko-Wegierskiego opatrzone datg 2 stycznia 1922 r., przyczem jako
ostateczny termin przyjmowania powyzszych biletow przy wptatach i do wymiany przez kasy centrali
1 oddziatéw rzeczonego banku ustalono dzien 31 sierpnia 1925 r.

Po tym terminie przestaja one by¢ prawnym S$rodkiem platniczym i mogg by¢ przedstawiane we
wspomnianym banku tylko do wymiany do dnia 31 sierpnia 1928 r., poczem tracag wszelka wartos§¢
pieni¢zna,



Uzupelnienie spisu telefonéw Banku Polskiego.

W zwigzku z otwarciem Oddzialu Banku Polskiego w Lucku nalezy zanotowaé w spisie telefonow
Banku Polskiego na stronie 24:

Luck
SAlA OP CTACY JIIA euieieieiieiieieieiete et et ettt eeteste e tesseeteeseeseeseeseenseseeseeneannas Nr 199
Gabinet Dyrektora O ddziatU...cocoooioiiiiiiieiiceeeeee s 199a
Mieszkanie ,, * ’ (aparat czynny catadobg)..cccvinininieniniinies 199b.
SJrzad Bankowy Czechoslowacki
stan z dnia 30. IV. 1925.
S, W przeliczeniu na ztote w/g kursu 1543 za 100 koron
Akfyw a _ .
Tysigce koron Tysiagce ztotych
1. Zapas zlota i srebra........ 1,030.013 158.931
2. Nalezno$ci zagraniczne................ 566.109 87.350
3. Weksle zdyskontowane............. 735.345 113.463
4. Zdyskontowane papierywartoSciowe . . 217.460 33.554
5. Zaliczki na papiery warto§ciowe. . . . 526.542 81.245
6. Dlug Panstwa...nn. 5,459.619 842.419
7. Inne aktyw a .. 592.383 91.404
9,127.471 1,408.366
Pasywa:
1. Obieg biletow bankowych 7,525.934 1,161.251
2. R/ki zyrow e 748.350 115.470
3. Bony kasowe wobiegu 6.270 967
4. inne pasywa 846.917 130.679
9,127.471 1,408.367

W porownaniu procentowem bilansu Banku Czechostowackiego (30. IV. 1925 r.) z bilansem Banku
Polskiego (30. IV. 1925 r.) Bank Polski posiada:

w aktywach

ZYota * ) e 2611 mniej
Walut 1 deWizZ..oovvvverrennne 147,4% wigcej
Zdyskontowanych weksli . . . 159,6% wigcej

pasywach

Obieg banknotdw ....cceceneenene 51,2% mniejszy

Porownanie wykazuje, ze obieg biletow bankowych w Polsce jest o polowe mniejszy od obiegu
w Czechostowacji. Rdznic¢ powoduje glownie niewspdtlmiernos¢ dlugu Skarbu jako pozycji aktywnej
w obu instytucjach emisyjnych. W Banku Polskim dlug Skarbu ograniczony jest tylko do wysokosci
50 milj. ztotych i stanowi pozycj¢ ruchomg, oscylujaca zwykle okoto polowy tego kredytu. Natomiast
w Czechostowackim Urzg¢dzie Bankowym dlug Skarbu wynosi 842,4 milj. ztotych i tworzy pozycj¢ pra-
wie nieruchoma w pokryciu biletow. To anormalne pokrycie bylo nastepstwem druku biletow na po-
trzeby Skarbu, powodujacem w konsekwencji inflacje i dewaluacj¢ korony czeskiej.

Stopien zlotego pokrycia banknotéow w Banku Polskim na dzien 30. IV. 1925 r. wynosit 56,808,
w Czechostowacji na dzien 30. IV. 1925 r. 21,200. (Pokrycie biletow Banku Polskiego jest podane
netto, biletow Urzedu Bankowego w Czechostowacji brutto).

) Urzad Bankowy Czechostowacki podaje w bilansach ztoto i srebro razem, nie wyszczegodlniajac ilo$ci srebra, za-
czem stosunek procentowy nie daje si¢ $cisle uchwycié.
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WPLYWY Z DANIN PUBLICZNYCH i MONOPOLOW

za trzy miesiace

WYSZCZEGOLNIENIE

Daniny publiczne i
Daniny publiczne...eececanen.
W tem wazniejsze pozycje:
Podatki bezposrednie ........cninnnne
Podatki posrednie ....innninennens
Clo PrZyWOZOW €.coeeeeeiceciineciecieeee
Clo WYWOZOW €.
Optaty stem plow € .coveveiveeeccecee
Podatek majatkow y..coceevevereeirieiennnes

Monopole ogdlem

(styczen

monopole

marzec) w latach

Wpltywy za trzy miesigce (styczen

1922 1923 1924
w zlotych*
85,916.950 39,519.320  194,987.155
58,876.280 27,219.300 157,901.418
6,216.800 7,040.470 25,810.726
8,478.010")  7,014.890") 14,207.638")
6,604.180 6,949.180 26,386.873
581.030 78.370 2,752.043
5,767.230 6,136.390 12,400.500
31,229.0302) 76,343.638
27,040.670 12,300.020 37,085.737

Zestawienie powyzsze oparte jest na danych Ministerstwa Skarbu.
) Oprocz podatku od spirytusu.
2) Nadzwyczajna danina panstwowa.

1922,

1923,

—marzec)

1925

303,381.504
228,075.007

68,076.220
27,549.581
81,494.201

1,912.973
28,432.492
20,609.540
75,306.497

Rozwé6j wkladow w instytucjach kredytowych.

Bank Polski

pryw. rach. Zyrow €.

Bank Gospodarstwa Krajowego
a) wktady oszczednosciowe

b) -+ .,

tErminow €. .eeereennne.

c) . rzadowe i czekowe
d) v korespondentow.
Pocztowa Kasa Oszcze¢dnosci

a) wktady oszcze¢dnosciowe

b) rachunki czekow €..cceevveerenennee

Banki akcyjne (40)
wktady wszelkich typow ....cecec.e.

Kasy oszcz¢dn. komunalne (40)

(W tysiacach zlotych).

) W tem wktadow rzadowych 65 miljondéw zt

30. XI. 24, 31. XII. 24.  31. L 25 28. II. 25.
48.152 57.710 50.181 39.116
641 854 1.199* 1.460
861 549 1.490 2.936
67.955 61.159 68.007 66.124
6.988 2.174 3.765 3.794
6.168 7.555 9.316 10.671
34.133 37.486 40.144 39.041
190.583 201.272 224.573 240.520
. 3.553 4.976
. 932 1.064

1924 i 1925.

Wplywy za trzy miesiace
(styczen — marzec)
1922 1923 1924

W odsetkach wplywéw
w tymze okresie 1925

28,3 13,0 64,3
25,8 11,9 69,2
9,1 10,3 37,9
30,8 25,5 51,6
81 8,5 32,4
30,4 41 143,9
203 21,6 43,6
151,5 370,4
35,9 16,3 49,3
31 ML 25, 30. TV. 25,
83.092 55.175
2.003
2342 _
94.891")
3.519
11.876 13.193
43.704 44.851
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Stosunek 0%kredytu Banku Polskiego do potrzeb obrotowych przemystu.

Wedlug oszacowania Ministerstwa Skarbu warto$¢ produkcji w poszczegdlnych gateziach prze-
mystu wynosita w 1923 roku-4.863,257 tys. ztotych. Cyfra ta jest miarodajng w duzej mierze roéwniez
<ha ioku nastgpnego, poniewaz w tym okresie wedlug opinii Ministerstwa produkcja obnizyla si¢ okoto
35 lecz jej warto§¢ wzrosta okoto 40%. Przyjmujac zapotrzebowanie kapitatu obrotowego na 15°0 war-
tos¢* piodukcji (rubryka U), przemyst dla swego normalnego tempa potrzebuje 729,488 tys. zlotych.

Ten popyt kredytu zaspakaja w pierwszym rzedzie Bank Polski przyznanym bezposrednio kon-
tyngentem. Kontyngent ten wynosi dla przemystu 185,752.5 tysigcy ztotych t. j. okraglo 50% sumy
375,236 tys. zlotych przyznanych kredytow w dniu 30.IV 1925 r., co pokrywa 2546% “okragto 25%)
calego zapotrzebowania obrotowego przemystu. Wyprowadzony w rubryce IV stosunek %% wykazuje
odchylenia od powyzszej normy 25,46% poszczegdlnych gatezi przemystu w czerpaniu kredytu z Banku
Polskiego.

Z powyzszego zrodla przemyst korzysta bezposrednio w charakterze ostatnich zyrantow. Okrezna
droga czerpie przemyst kredyty w Banku Polskim za posrednictwem bankéw prywatnych, ktéorych stan
przyznanych kredytow wynosit w dniu 30.IV. 1-925 r. kwote 160,448 tys. zlotych wzglgednie 44.7% catlej
sumy. Wychodzac z zatozenia, ze przemyst korzysta za posrednictwem bankow prywatnych z kredytu
Banku Polskiego w tym samym stosunku %% co z kredytdw bezposrednich, a wigc w wysokosci 50%,
nalezy kontyngent kredytowy przemystu w Banku Polskim w kwocie 185,742.5 tys. zlotych zwigkszy¢
o 80,224 tys. ztotych do sumy 265,966.5 tys. zlotych. Pierwotna zatem norma 25.46 ulega zwyzce
o 10.98,] dajac sume¢ 36.47 0. Biorac w rachube kredyty dla tranzakcji dewizowych, oscylujace okoto
50<) przyznanych kredytow dyskontowych, granica maksymalna wydajnosci kredytowej samego tylko
Banku Polskiego na potrzeby przemystu waha si¢ okoto 55% catego zapotrzebowania obrotowego.

(W tysiacach zlotych)

Wartosé Potrzebny Bezposredni
PRZEMYSEL produkcji kapital obrotowy l:vreddn)itsgrlz‘);.zqgils)j Stosunek s&
L 13. iii. Iv.
Weglowy.neuenen. 564/219 84,632 24,387 28,81
ROZny gOrniczy ... 85,642 12,846 1,443 11,23
Hutniczy.... 653,318 97,997 24,300 24,79
Naftowy]) 13,635 5,301.5 38,88
Mineralny....e.. 80.275 12,011 3,794 31,50
Metalowy2) . .1
Maszynowy .1 .. 286,834 43,025 16,412 38,14
Elektro!. ¢ « ¢ (
Chemiczny . ... 35,917 15,836 44,09
WI0Kienniczy eecrccccenes 1.242,668 186,400 32,657 17,51
Konfekeyjny..cenueen. 33,750 1,243 3,68
Garbarski....e.. 10,860 3,943 36,30
DIZeWny cscsesscsesenes 420,000 63,000 3,368 5,34
Papierniczy .)
Poligraficzny / C. . 85,500 12,825 5,699 44,43
Cukrowniczy.....eie 250,000 37,500 26,000 69,33
Gorzelniczy3) 73,145 10,971 11,210 102,17
ROZny..cuuueene | 420.670
spoiywezy . ./ e K 63,100 8,9364 14,16
MieSZany?d ..cccecvvecrcencsunecenns 72,000 10,800 1,2136 11,23
Ogéltem . . . 4.863,257 729,488 185,742.5 25,46

') Rafinerje przeniesione z przemyslu naftowego do chemicznego.
*) Przemyst metalowy Gérn. Slaska uwzgledniono przy hutnictwie.
) Bez browarow piwa, ktore wchodza do przemystu spozywczego.
*) Lacznie ze spoldzielniami spozywczemi.

U Lacznie z budowlanym

*) Lacznie z zaklad, uzytecznoS$ci publicznej.
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Powrot do zlotej rowni funta angielskiego.

Funt angielski na rowni z waluta innych panstw nie uniknagl loséw kryzysu wojennego. Mimo
potegi finansowej Anglji historja funta obfituje w do$¢ gwaltowne fluktuacje, bedace barometrem
wszech§wiatowego potozenia gospodarczego w ciagu ostatniej dekady lat. Historje funta najlepiej ilu-
strujg zmiany jego kursu w stosunku do dolara, bedgce odchyleniem od parytetu £ 1= 4*86 Na
poczatku wojny £ notuje 5/12 § z powodu powszechnego zaufania i zapotrzebowania waluty angiel-

skiej. W 1915 r. z powodu zakupéw wojennych, mimo przesytki ztota kurs funta obniza si¢ we

wrzesniu do 4*49 § W tym momencie wchodzg w gre kredyty amerykanskie i polityka interwencyjna
utrzymuje funt do konca wojny na poziomie 4*¥765 $. Z chwilg zaniechania tej pomocy z poczatkiem
1919 r. funt pod wplywem zobowigzan wobec Ameryki obniza si¢ stopniowo, dochodzac w lutym 1920 r.
do najnizszego poziomu 3*20 § Odtad sytuacja funta poprawia sie, wykazujac jednak do$¢ silne jeszcze
wahania zaleznie od ogodlnej sytuacji wewnetrznej i mi¢edzynarodowej. Decydujagcy wplyw na poprawe
funta wywarlo przyjecie planu Dawes’a i objecie rzagdow przez konserwatystow. Wrocilo zaufanie
angielskiego 1 migdzynarodowego $wiata finansowego, wyrazajace si¢ gltownie w przyptywie kapitatow
amerykanskich, poszukujacych dobrej, wzglednie spekulacyjnej lokaty. W drugiej potowie 1924 r. funt
posiada tendencje zwyzkowgpodnoszac si¢ z 4*32 8§ wdniu 1 lipca na 4*72 w dniu 31 grudnia.
Z poczatkiem 1925 r. sytuacja funta dalejsi¢ poprawia. W dniu 26 stycznia funt notuje najlepszy
kurs w wysokosci 4*80 $§. W ciagu lutego kurs obniza si¢ okolo 5 centéw. W marcu i pierwszej poto-
wie kwietnia funt posiada slabg lecz dos¢ trwala tendencje zwyzkowa. Dopiero pod koniec kwietnia
funt spina si¢ szybko do goéry z 4*7878 w dniu 20 kwietnia do 4*823s w dniu 28 kwietnia a 4*843)C
w dniu 30 kwietnia, osiggajac dolng granic¢ ztota. W tym momencie rzad angielski przy sposobnosci
wniesienia do parlamentu ustawy budzetowej wystapit z deklaracja, Zze Anglja powraca do waluty zlotej
i przedtozyt wnioski ustawodawcze, majace na celu podtrzymanie tej decyzji. Decyzja rzadu jest oparta
na opinji Komitetu powolanego w czerwcu 1924 r. do przeprowadzenia studjow, w jakich warunkach
mozliwa jest konsolidacja biletow panstwowych ) i biletow Banku Angielskiego. Opini¢ swa bedacg
rownocze$nie gruntowng analizg sytuacji finansowej Anglji, ujal Komitet w sprawozdanie o nast¢pu-
jacych 50 punktach:

1) ,Zarzadzeniem Ministerstwa Skarbu z dnia 10 czerwca 1924 r. zostaliSmy powotani do Komitetu
majacego na celu wziecie pod rozwage, czy nadszedl wlasciwy moment, aby skonsolidowac¢ bilety
panstwowe 1 bilety Banku Angielskiego, a w danym razie na jakiej podstawie i pod jakiemi warunkami
konsolidacja ma by¢ przeprowadzona.

2) Odbylismy 9 =zebran i wystuchaliS§my 13 sprawozdawcoéw tacznie z gubernatorem Banku
Angielskiego, Mr. Mc. Kenna, Sir Robert Horne, Profesorem Cannan, Sir George Paish, Mr. Keynes
oraz reprezentantow bankow rozrachunkowych, zjednoczenia angielskich izb handlowych 1 federacji
angielskich gale¢zi przemystu.

3) Wicksza cze$¢ naszych studjow byta przeprowadzona w ciggu miesigcy czerwca, lipca i wrzes$nia
1924 r., kiedy kurs funta w stosunku do dolara posiadal disagio 10—12% jednak dnia 28 stycznia 1925 r.
zasiggneliSmy poraz wtory opinji gubernatora Banku Angielskiego.

Przyjawszy urzad Sekretarza Stanu dla Spraw Zagranicznych Mr. Chamberlain przestat wchodzié¢
w sktad Komitetu, a jego miejsce w pozostatych posiedzeniach zajat Sir John Bradbury.

Zlecenia Komitetu Cunliffe’a?.

') Na poczatku wojny w Anglji podobnie jak w innych panstwach wystapilo zwi¢kszone zapotrzebowanie znakow
pienieznych. Temu brakowi wobec nieelastycznosci Banku Angielskiego rzad staral si¢ zapobiec przez wypuszczenie wlasnych
biletéw panstwowych t. zw. currency notes. Mimo, ze bilety te wydawano tylko w odcinkach malych po 1 £ oraz 10 sh,

SWOj

ogolna suma ich przekroczyla -z biegiem czasu znacznie obieg banknotéow Banku Angielskiego. Do konca roku 1920wy-
puszczono ich na siune¢ 360 milj. funt. podczas gdy emisja Banku Angielskiego wynosila wéwczas tylko 135 milj. funt.Od

tego czasu rozpoczelo sie powolne wycofywanie tych not panstwowych z obiegu, tak, Ze w pierwszej polowie 1922 r.
kwota ich spadla ponizej 300, a 29 kwietnia 1925 r. do 290 milj. funt. Currency notes byly tylko w sumie 27 milj. funt.
pokryte zlotem, reszta za$§ jest zabezpieczona przedewszystkiem obligacjami panstwowemi i biletami Banku Angielskiego.
) Konieczno$é¢ wypuszczenia, wobec nieelastyczno$ci Banku Angielskiego, pieniedzy papierowych poza bankiem,
wywolala w Anglji obszerna wymiane zdan co do celowoSci przepiséw” ustawy Banku Angielskiego.
Rzad powolal do zZycia w marcu 1919 r. pod przewodnictwem Lorda Cunliffe’a specjalna Komisje¢, majaca wydaé
opinj¢ i postawi¢ konkretne wnioski co do ewentualnych zmian, jakie nalezaloby przeprowadzi¢ w ustawie bankowej.
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4) Naturalnym punktem wyj$cia w naszych studjach byly zalecenia Komitetu w sprawie waluty
i kursow po wojnie (Komitet Cunliffe’a), ze emisja biletow panstwowych powinna by¢ wlaczona do
portfelu Banku Angielskiego, skoro zostaloby stwierdzonem na podstawie doswiadczenia ze swobodnym
obrotem ztota, jak wielka ilo$¢ niepokrytej emisji da si¢ uzgodni¢ z utrzymaniem centralnego zapasu
ztota w wysokosci 150,000.000 funtow.

5) Te warunki do chwili obecnej nie speinily si¢, wobec czego uznaliSmy za konieczne, aby
szerzej rozpatrzy¢ kwestje, czy powrot do waluty zlotej na podstawie przedwojennego suwerena’) jest
w obecnym czasie nie mniej pozadany, jak w okresie sprawozdawczym Komitetu Cunliffe’a, a w danym
razie, kiedy i jakie kroki nalezy podja¢ ceiem dokonania tego dzieta.

Waluta ztota.

0) Nasuwajg si¢ alternatywy:

a) powrdci¢ do ztotej waluty na podiozu zdewaluowanego suwerena, t. zn. przywroéci¢ wolny
rynek zlota z jednostka nominalnie ta sama, lecz o mniejszej zawartoSci ztota.
b) dazy¢ do znalezienia dla jednostki walutowej podstawy innej, anizeli zloto.

7) Pierwsza alternatywa nie wymaga obecnie powaznych namystéw, skoro biezacy kurs odchyla
si¢ juz maly tylko procent od parytetu przedwojennego. W naszej opinji ta alternatywa nie byta nigdy
tezg, ktoraby Anglja mogta akceptowac.

8) Druga alternatywa w formie propozycji, aby zastapi¢ zloto wskaznikiem towarow jako regula-
torem waluty, byla wszechstronnie i dokladnie nam przedstawiona. Nie uwazamy za potrzebne, aby
rozwing¢ argumenty, ktéore ja podtrzymuja, a ktore byly juz opublikowane i sa powszechnie znane.
Natomiast uwazamy za wskazane orzec, ze dla praktycznej wspotczesnej polityki walutowej kraju niema
alternatywy tak odpowiedniej, jak powrot do poprzedniego zlotego parytetu suwerena. W tej konkluzji
jesteSmy poparci przez przewazajaca wickszo$¢ opinji zarowno finansowej, jak 1 przemystowej, przed
nami wypowiedzianej.

9) Wychodzac z tego zasadniczego zalozenia, uwazamy za wskazane ograniczy¢ si¢ do odpowiedzi
na pytania, kiedy i jak ten powrdét do zlota nalezy przeprowadzic.

10) Kiedy poraz pierwszy przystapiliSmy do roztrzasania naszego sprawozdania we wrze$niu ub.
roku kurs funta w N. Jorku byt jeszcze 10  121- ponizej zlotego parytetu, a powtdére wylaniata si¢
obawa, czy normalny jesienny nacisk nie spowoduje ponownej deprecjacji funta i czy skurczenie obiegu
biletow panstwowych zgodnie z rozporzadzeniem Ministerstwa Skarbu z dnia 15 grudnia 1919 r. da si¢
przetrzymaé przez Boze Narodzenie bez spowodowania ostrej zwyzki stopy procentowej.

11) Nie mieliSmy jednak zadnej watpliwosci, nawet w tym czasie, o zdolnosci Wielkiej Brytanji,
aby przywréci¢ i utrzymaé walute ztota na rowni przedwojennej i to w kazdym momencie, uznanym
do tego kroku za wskazany, bez wzgledu na fakt, ze jej migdzynarodowa sytuacja finansowa jest pod
pewnymi wzgledami mniej pomys$lna w poréwnaniu ze stanem przedwojennym.

12) Wbrew specjalnym tendencjom, ktéore w ciagu kilku ostatnich lat wywieratly niepomysiny
wplyw, (glownie stagnacja przemystowa i rozstréj handlu migdzynarodowego spowodowany powojenny-
mi warunkami, wreszcie fakt, ze sptacamy procenta i raty amortyzacyjne naszego dlugu wojennego
w Ameryce, nie otrzymujac wspotmiernych sptat od naszych dluznikéw kontynentalnych), nasz wspot-
czesny rozmiar eksportu widocznego i niewidocznego tacznie z dochodem, ktéry pobierany z zagranicz-
nych inwestycji, jest bez watpienia wystarczajacy na pokrycie zagranicznych diugéw i niezbgdnego im-
portu a nawet na podaz skromnej nadwyzki na cele inwestycji zagranicznych.

13) W tych warunkach wolny rynek ztota moze by¢ tatwo przywroécony i utrzymany na rowni przed-
wojennej z tern zastrzezeniem, ze przez kontrole kredytu przystosujemy wewnetrzng site kupna funta do
jego rowni kursowej i ograniczymy zagraniczne inwestycje w ramach naszej nadwyzki eksportowe;j.

Komisja wypowiedziala przekonanie, ze ustawa nie wymaga zadnych zasadniczych zmian i Ze podzial Banku na dwa
oddzielne departamenty, ktéry to punkt byl poczatkowo najbardziej kwestjonowany, uwaza¢ nalezy nadal za celowy.
Sprawozdanie ograniczylo si¢ do wyrazenia dwéch tylko postulatow:

Pierwszy domagal si¢, aby kwota banknotéw, jaka moze by¢é wypuszczona bez pokrycia Kkruszcowego, wynoszaca
woéwezas 18,45 milj. funt. zostala podniesiona, nie wskazywal jednakZe nowej normy, ktéraby komisja uwazala za odpo-
wiednig.

Drugi postulat nie dotyczyl ustawy Banku, lecz raczej jego polityki a mianowicie, aby Bank staral si¢ swoj zapas
zlota powiekszyé o ile mozno$ci do 150 milj. funt. i doprowadzi¢ do tego, aby zapas ten stanowil centralna rezerwe zlota
dla calego kraju.

3 Zlota moneta o wartosci 20 szylingéw w powszechnym przed wojna obiegu.
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14) Powtore, bylibysmy zadowoleni, gdyby proste os$wiadczenie, ze zakaz wywozu zlota nie bg-
dzie przedtuzony poza 31 grudnia 1925 r. moglo automatycznie i szybko przywroci¢ warunki kredytu
niezbgdne do przystosowania sily kupna do kursu, zaczem czynny system zloty dalby si¢ w ten sposéb
przywroci¢ bez innego niebezpieczenstwa lub niewygody, jak te, ktore sg niezbgdne w kazdym okresie
ograniczeh kredytowych i spadku cen.

15) Na wstegpie naszej dzialalnos$ci, angielski i amerykanski poziom cen zdawal si¢ zewngtrznie,
ze jest wcale dobrze przystosowanym do dwczesnego kursu, chociaz nie jest bezpiecznem wyciaganie §ci-
stych wnioskéw z porownania wskaznikéw opartych na réznych podstawach. Nalezato zatem oczekiwad,
ze spadek w cenach funtowych o 10— 12%, wzglednie podobna zwyzka cen dolarowych powinna wysta-
pi¢, zanim da si¢ osiaggnaé rownowage kursu na rowni przedwojennej.

16) Powyzej przedstawiony problem zamykat si¢ w7 pytaniu, czy niewatpliwa korzy$§¢ natychmia-
stowego powrotu do parytetu dostatecznie skompensuje niedogodnosci chwilowe, chociaz w razie prze-
wlektosci wcale bolesne w rodzaju ,deflacji“ nieodzownej dla przywrdcenia powyzszego przystoso-
wania si¢, wzglednie, czy nie byloby wigcej przezornem trzymaé si¢ wyczekujacej polityki przynajmniej
przez kilka miesigcy dtuzej w nadziei, ze niewspoOlmiernosc zniknie wskutek zwyzki cen amerykanskich.
(Na prawdopodobienstwo tego procesu wskazywaly niektdore oznaki).

17) Bylo naszym prowizorycznym sadem, ze powrdt do parytetu i przywrdcenie wolnego rynku
ztota, aczkolwiek tego kroku nie nalezato zbyt dlugo odracza¢— nie powinno by¢ traktowane jako
sprawa o tak krancowej nagtosci, aby usprawiedliwi¢ polityke kredytowa, zmierzajaca do obnizenia
cen wewnetrznych, jezeli tego samego praktycznego rezultatu mozna bylo z pewng stusznos$cig ocze-
kiwa¢ w ciggu kilku miesigcy za pomocag polityki majgcej na celu przeciwdziatanie zwyzce cen w skali
wspotmiernej do zwyzki w7 innych krajach.

18) Sprzyjajacy od wrze$nia rozwo6j kursu dolara (wspoélczesnie funt notuje 1Vado nizej parytetu)
oraz fakt, ze ograniczenie obiegu biletow panstwowych zostalo utrzymane bez niepozadanych skutkéw
zmienitlo jednak sytuacj¢. Bez watpienia, gdyby angielskie ceny wewngtrzne byly si¢ same juz przy-
stosowaly do poprawionej wartosci kursowej funta, problem bylby rozwigzany, a my bylibySmy zado-
woleni, ze swobodny wywoz zlota moglby byé przywrdcony bez niebezpieczenstwa: albo doniostego
ubytku naszych rezerw zlota, albo szukania niezb¢dnej pomocy w specjalnych S$rodkach restrykcji
kredytowych.

19) Ro6znica migdzy angielskiemi i amerykanskiemu zlotemi cenami, ktora istniala we wrzes$niu,
dotychczas nie znikta, aczkolwiek zmniejszyta si¢. Musimy przygotowac si¢ jeszcze na ostateczny spadek
cen angielskich w do$§¢ znacznym lecz niezbyt szerokim stopniu, chyba, ze w migdzyczasie nastapi
odpowiednia zwyzka cen w Ameryce, jezeli kurs ma by¢ przywrdcony i utrzymany na rowni przed-
wojennej.

20) W obecnych jednak warunkach, ten argument przeciw natychmiastowej akcji, nie posiada
naszem zdaniem duzej wagi. Przystosowanie bowiem poziomu cen w stopniu niezbgdnym do przy-
wrdcenia i utrzymania przedwojennego parytetu powinno by¢ tylko o 1/2 wigksze, anizeli poziom wy-
magany do utrzymania kursu na obecnej rowni. Jezeli przystosowanie si¢ poziomu cen, niezbe¢dnego
do tego celu, zbyt dtugoby si¢ odwlekato, kurs bez watpienia spadnie na réwni¢ uzasadniong wzajemnym
poziomem cen, albo ponizej, poniewaz psychologiczne wplywy czynne przy jego forsowaniu do gory
poczna dziala¢ w kierunku przeciwnym — zaczem okres fluktuacji cen moze si¢ wyloni¢c. Dozwoli¢,
aby kurs obecnie si¢ obnizyl, gdy ma si¢ pewnos$¢, ze poOzniej znowu si¢ podniesie, byloby krotko-
wzroczng polityka, szkodliwa dla handlu i przemystu. Lecz jezeli ten poglad zostanie akceptowany
i jezeli jesteSmy przygotowani na kazde przystosowanie si¢ cen, niezb¢dne dla utrzymania kursu obecnego,
nic nie powinno sta¢ na przeszkodzie, aby przyja¢ b. male (172% dodatkowe wyrdownanie cen, nicodzowne
dla przywrocenia pelnego systemu waluty zlote;j.

21) Stanowisko dominjow ikrajow' zagranicznych w kwmstjirychtego powrotu
zastuguje na duzg uwage. UnjaAfryki Poludniowej juzzdecydowata si¢ na podjgcie tego kroku
wr ciggu b. lata. inne dominjapdjda niewatpliwie  za naszym wzorem i moga w razie naszej

zwtoki nas wyprzedzi¢. To samo dotyczy Holandji i Szwajcarji i prawdopodobnie innych krajow7
Aczkolwiek wymienialno$¢ nowej waluty niemieckiej na zloto jest przy obecnem ustawodawstwie za-
wieszona, wysoki stopien stabilizacji zostal osiggnigty i przywrdcenie pelnej waluty ztotej — czynnej
czy nawet formalnej — moze nastapi¢ w7 najblizszej przysztosci.

dowa
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22) Sytuacja gospodarcza w Ameryce zapowiada okres finansowej stabilizacji, w ten sposob
zmniejszajac ryzyko niebezpiecznych reakcji w ciagu poczatkowych miesiegcy wolnego rynku zlota
a nadto przewazajgcy tam sentyment chg¢tnie bedzie nam pomocny.

23) Z tego powodu zalecamy, aby rychly powrdt do zlotej miary natychmiast byl zapowiedziany
jako nieodwotalna teza rzadu oraz aby zostala zlozona deklaracja, ze istniejagce ograniczenia dotyczace
eksportu ztota, ktore gasng najblizszego 31 grudnia, nie b¢da wznowione. W tym samym czasie po-
winno by¢ wydane powszechne zezwolenie na eksport zlota sprzedawanego przez Bank oraz Bank
powinien, w okresie od chwili obecnej do daty wygasni¢cia zakazu eksportu ztota, korzystaé z tej swo-
body ilekro¢ kurs spada ponizej punktu wywozu zlota, utatwiajac naturalne drenowanie rezerw zlota
w Banku zgodnie z tradycyjna praktyka. Od daty deklaracji do chwili, kiedy =zarzadzenia regulujace

niepokryta emisj¢ zostang ostatecznie ustalone, obecne ograniczenia tej emisji powinny by¢ skrupulatnie
utrzymane.

24) JesteSsmy pewni, ze ta polityka, przy lojalnej wspolpracy glownych instytucji angielskich,
kontrolujagcych podaz kredytu, da si¢ przeprowadzi¢ bez ryzyka przez Bank Angielski bez zagranicznej
pomocy. Niezawodnie taka pomoc, jes$li ona przyjmie form¢ =zagranicznych kredytéw, przeznaczonych
w duzej skali do u$mierzania skutkow tej polityki w dziedzinie kredytowej, moze faktycznie utrudniaé
dziatalno$§¢é¢ tych istotnych sit, na ktéorych polegamy celem osiagnig¢cia sukcesu.

25) Z drugiej strony istnienie powaznego amerykanskiego kredytu, o ktéorym wiadomo, ze jest
do rozporzadzenia w razie naglej potrzeby, moze przyczyni¢ si¢ do odstraszenia spekulacji i stworzenia
ogdlnej atmosfery zaufania, pozadanego do gladkiego przeprowadzenia dziela.

26) Wzrost wartosci funta, jaki nastapil od listopada 1924 r. zostal czeSciowo spowodowany
przekonaniem, ze czynna waluta zlota zostanie u nas wkrotce przywrdcona, a tylko czg¢§ciowo zmniej-
szeniem si¢ roznicy miedzy sitg kupna funta a zlotem.

27) Gdy to zaufanie w przysztos¢ funta, ktére w poprzednich 12 miesigcach bylo podrywane przez
polityczna niepewnos§¢ i brak zaufania, obecnie pozwolilo na podjecie normalnych operacji miedzy
N.-Yorkiem a Londynem — nie nalezy si¢ obawia¢ reakcyjnych konsekwencji.

28) Niewatpliwie w zwiazku z tym ruchem odgrywatl znaczna role element spekulacji, ktorej
rozmiar nie moze by¢ ustalony. Do tej nieznanej granicy moze si¢ wyloni¢ tendencja w razie o0sig-
gnigcia parytetu, aby celem zrealizowania spekulacyjnych ?yskow wywrzeé skoncentrowany nacisk
na kurs.

29) Wtasciwa obrona przeciw temu niebezpieczenstwu lezy w rozmiarze rezerw ztota i w zdecy-
dowanem wyzyskaniu tych rezerw (w razie potrzeby) dla celow, dla ktorych zostaly zgromadzone.

30) Jestesmy przekonani, ze obecne rezerwy zlota sa zupelnie wystarczajace do tego celu, a pew-
no$¢, ze bez wahania zostana one uzyte pomimo ewent. czasowej zwyzki stopy oficjalnej, utatwi zapo-
biezenie wspomnianemu niebezpieczenstwu. Jezeli jednak uzna si¢ za konieczne, aby asekuracj¢ podwoic
przez zapewnienie sobie kredytu w zlocie, jesteSmy stanowczo przekonani, ze odwotanie si¢ do tego
srodka nie powinno mieé¢ miejsca, zanim nie nastapi istotny eksport zlota i jego normalne skutki nie
wystapig na miejscowym rynku pieni¢gznym a w razie wykorzystania tego kredytu uzyskana kwota do
chwili splaty powinna by¢ traktowana ze stanowiska polityki walutowej Banku Angielskiego jako ekwi-
walent odpowiedniej straty w jego rezerwach.

31) O ile te $rodki przezorno$ci nie beda zastosowane, pozyczka zagraniczna, — jak si¢ to ciagle
zdarzato, gdy si¢ uciekano do niej, jako lekarstwa na trudnosci kursowe zaostrzy raczej niedomaganie,
ktoére miala leczyc¢.

32) Robiac powyzsze spostrzezenia i zalecajac t¢ przezornos$é, nie nalezy nas rozumiel, ze przy-
puszczamy zglry, iz proponowane przez nas kroki powinny by¢ przedsigwzigte natychmiast, aby przy-
gotowac¢ droge do powrotu wolnego rynku zlota pod koniec roku, albo ze faktyczny powrot w tej dacie
moze prowadzi¢ do duzej straty zitota lub do ostrego w konsekwencji ograniczenia kredytu wewnetrz-
nego. Angielskie do$wiadczenie w przywrdceniu waluty zlotej po wojnach francuskich sto lat temu
i wspotczesne doswiadczenie krajow kontynentalnych, ktore w daleko gorszych warunkach podjety
kroki, aby uzdrowi¢ swe waluty, wykazaty, ze $miata polityka w sprawach walutowych przezwyci¢za
straszne pozornie trudnosci ze zdumiewajgca tatwoscia. Sadzimy, ze na tym polu historja si¢ znowu
powtdérzy. Jest mozliwein, Ze pewna czasowa zwyzka stopy procentowej okaze si¢-konieczng, aby spro-
wadzi¢ niezbedne przystosowanie si¢ cen funtowych do poziomu zlota. JesteSmy jednak pewni, ze asy-
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miiacja waluty angielskiej ze zlotemi walutami $§wiata jest tak niezbg¢dng dla ostatecznego pomys$lnego
rozwoju handlu brytyjskiego, ze kazde chwilowe niedomaganie, o ile si¢ wyltoni, z powodu koniecznych
zarzadzen dla utrzymania parytetu, bedzie kilkakrotnie zrownowazone.

33) Niezawodnie takie ograniczenie kredytu, jakie moze si¢ okazaé niezbedne do przystosowania
poziomu cen funtowych do wolnego rynku zlota, réwnie dobrze moze by¢ mniej drastyczne anizeli to,
ktore bytoby potrzebne w celu podtrzymywania , kontrolowanego4 funta w sasiedztwie parytetu. Jezeli
ztota waluta zostanie trwale przywrocona, ryzyko obaw o przyszto§¢ funta, prowadzacych do naglego
wycofywania zagranicznych naleznosci lub kapitalow inwestycyjnych, bedzie eliminowane, a ryzyko
nadmiernych pozyczek angielskich na rzecz innych krajow nie do uniknigcia przy wspoédtczesnym
systemie — zostanie zredukowane.

34) Przy wolnym rynku zlota, kazda tendencja pozyczania zagranicy wigcej ponad nasza zdolno$¢
prowadzi do drenowania zlota, ktore, o ile nie zostanie zrownowazone przez sprzedaz posiadanych za-
granicznych obligacji inwestycyjnych, oddzialywa na ogodlng sytuacj¢ kredytowg w Londynie w takim
stopniu, ze wstrzymuje nowe pozyczki zagraniczne.

35) W obecnych warunkach refleks nadmiernych pozyczek na rzecz krajow zagranicznych, zamiast
natychmiast dawaé¢ sygnal niebezpieczenstwa z powodu wplywu na stan rezerw zlota, odbija si¢ mniej
widocznie w ogoélnych zaburzeniach kursu.

36) JesteSmy zdania, ze zanim wolny rynek zlota nie zostanie przywrocony, niebezpieczenstwo
nadmiernych pozyczek na rachunek =zagranicy w najblizszej przyszlosci bedzie powazne i moze tatwo
rozwingé si¢ sytuacja, w ktorej nacisk na nasze kursy zagraniczne wywolany nadwyzka pozyczek zagra-
nicznych, zmusi nas do ograniczenia ogoélnego kredytu.

Konsolidacja emisji biletow.

37) Obecnie powracamy do zlecenia Komitetu Cunliffe‘a, dotyczacego konsolidacji emisji biletow.
Mamy do rozwazenia, czy przed przejeciem przez Bank Angielski emisji biletow panstwowych nalezy
sprawdzi¢ w drodze doswiadczenia, jakie najmniejsze pokrycie zlotem byloby nicodzowne, czy wystar-
czytaby suma 150 milj. funtéw zalecona przez Komitet Cunliffed lub wreszcie jaka inna cyfra.

38) Ze sprawozdania widocznem jest, ze Komitet Cnnliffed liczyt si¢ z mysla daleko wcze$niej-
szego usuni¢cia zakazu wywozu zlota, anizeli faktycznie ten termin stal si¢ aktualny. Przedlozono nam
propozycj¢, ze konsolidacja emisji powinna wyprzedzi¢ przywrdécenie wolnego rynku zlota zamiast po
nim nastgpowaé, w celu zadeklarowania, ze tendencjg rzadu jest przywrdcenie parytetu oraz gwoli
uzyskania dodatniego wptywu takie®j deklaracji na kurs.

39) Jezeli nasza wskazdéwka nieodnawiania zakazu wywozu zlota zostanie akceptowana, argumenty
za zmiang kolejnos$ci, proponowana przez Komitet Cunliffed, przestaja dziata¢é, a $cista data konsolidacji
traci duzo na swej doniostosci. Przylaczamy si¢ do zdecydowanej opinji Komitetu Cunliffeds, ze emisja
niepokryta winna by¢ cyfrowo okre§long i zaré6wno dzisiaj, jak pie¢ lat temu jest faktem, ze staty kon-
tyngent emisji niepokrytej nie moze by¢ ustalony jak tylko w zgodzie z faktyeznemi stosunkami na
wolnym rynku zlota. Jest rzecza nie mniej trudna przeprowadzi¢ w drodze ustawowej stopniowa re-
dukcj¢ do koncowej cyfry w oznaczonej zgory skali, gdyz ten proces moze by¢ w kazdem stadjum
przedmiotem nieprzewidzianych trudnosci. Skarb nie moze uchyli¢ si¢ od odpowiedzialno$ci za obecnag
emisj¢. Watpimy, czy Bank zechce ja przeja¢, zanim bedzie mogt obja¢ nad nia faktyczna kontrolg.

40) W 1laczno$ci z tern uwazamy za konieczne zauwazy¢, ze koncowy rozmiar zardéwno centralnej
rezerwy ztota jak 1 emisji niepokrytej do pewnego stopnia zalezy od tego, czy po przywroceniu zlotej
waluty, ztoto ma lub nie ma by¢ uzywane w szerszym rozmiarze do cyrkulacji wewnetrznej.

41) Cyfra 150,000.000 proponowana dla rezerwy zlotej przez Komitet Cuneliffe‘a jest oparta na
przypuszczeniu, ze zloto nie be¢dzie do cyrkulacji uzyte. Gdyby bylo w ten sposoéb uzyte, wystarczylaby
nizsza cyfra, bioragc w rachube¢ warto$¢ zlota, bedacego w cyrkulacji jako rezerwe¢ nadzwyczajng zgodnie
z doswiadczeniem z 1924 r. Z drugiej strony, przy istnieniu wewnetrznej cyrkulacji ztota caly obieg
biletowy bylby stosownie zredukowany a cze$¢ niepokryta obiegu bylaby zaro6wno absolutnie jak i pro-
porcjonalnie mniejsza.

42) Kazdy powazniejszy odplyw ztota do wewnetrznej cyrkulacji czynitby w ten sposob niezbgdnym
import metalu, ktéory w okresie bardzo trudnym obcigzalby nasz kurs niepotrzebnym ci¢zarem.

43) Jestesmy zdania, ze uzycie ztota do wewnetrznej cyrkulacji jest zbytkiem, od ktorego wcale
dobrze mozna si¢ zwolni¢ i na ktoéry faktycznie w zadnym stopniu w ciagu najblizszych kilku lat nie
mozemy sobie pozwolic.
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44) Wyptata biletow na zadanie w ztotych monetach nie jest istotng dla utrzymania waluty zlotej
w nowoczesnych warunkach. Obowiazek banku emisyjnego kupowania i sprzedawania zlota po ozna-
czonej cenie jest jedyna konieczno$cia i gdyby podczas wojny wyptaty w kruszcu zostaly faktycznie
zawieszone, nie powinniby$Smy zaleca¢ ich wznowienia.

45) Cieszyliby$Smy si¢, chociaz gtdwnie ze wzgledow historycznych i uczuciowych, gdyby mozna
byto nie wprowadzaé formalnej zmiany do wspoéiczesnego stanu, w ktérym monety ztote mozna prawnie
uzyskaé¢ za bilety i sadzimy, ze narodowy zwyczaj uzywania papierowej waluty, silnie obecnie zakorze-
niony, powinien wystarczy¢, aby przeciwdziala¢ pochlanianiu wigkszych ilosci zlota przez wewnetrzng
cyrkulacje, pod warunkiem jednak, ze banki akcyjne sa sklonne wspiera¢ t¢ polityke przez wstrzymy-
wanie si¢ od zadania dla siebie lub swych klijentow monet zlotych wzamian za bilety, Zze same nie
beda magazynowac zlota i ze wogole beda faktycznie zniechg¢ca¢ swych klijentéw do uzywania ztota.

46) Gdyby jednak wytaniata si¢ watpliwo$¢, czy ten $rodek okaze si¢ skuteczny, natenczas wyra-
zamy stanowcza opinj¢, ze powinny by¢é w drodze ustawodawczej natychmiast podj¢te kroki, aby prze-
ciwdziata¢ wewnetrznej cyrkulacji monet zlotych az do czasu, kiedy system waluty zlotej dla celow
mig¢dzynarodowej wymiany zostanie silnie ugruntowany.

47) Sadzimy, ze bez wzglgdu na okoliczno$ci wszystkie bilety Banku Angielskiego wlaczajac od-
cinki 1 £ i 10 sh majgce =zastapié bilety panstwowe, powinny w przysztoéci by¢ wymienialne tylko
w oddziale gtownym Banku, a nie w oddziatach pomocniczych.

48) W zadnym wypadku bicie typowych poétsuwerené6w nie powinno by¢ podjete.

49) W zwiazku ztag uwaga zalecamy, by wskazania przejgcia przez Bank Angielski emisji biletow
panstwowych pozostaly w formie proponowanej przez Komitet Cunliffe’a. Uwazamy za wskazane nad-
mieni¢, ze druk przez Bank Angielski biletow w odcinkach 1 £ i 10 sh nie moze byé uruchomiony
w krotkim czasie. Sadzimy, ze jezeli Bank ma przystapi¢ do druku wtasnych biletow, co najmniej rok
jest potrzebny do uruchomienia potrzebnej organizacji; nalezy zatem bra¢ ten wzglad pod uwage, aby
Bankowi pozostawi¢ dostateczng ilo$¢ czasu. W razie przywrdcenia parytetu zalecamy, aby Bank zostat
upowazniony do rozpoczg¢cia krokdéw przygotowawczych. Wymagang bedzie ustawa, aby uprawni¢ Bank
do emisji biletow ponizej 5 £ i do przyznania walutowos$ci tym biletom.

50) Spodziewamy si¢, ze jezeli wolny rynek zlota zostanie przywrdécony pod koniec 1925 r., do-
$wiadczenie” niezbedne do ustalenia ostatecznej sumy emisji niepokrytej da si¢ uzyska¢ pod koniec
1927 r. Przeje¢cie zatem emisji przez Bank moze nastapi¢ z poczatkiem 1928 r. Doswiadczenie wykaze,
czy daty te bedziemozna przys$pieszyé#

5 lutego 1925 r, John Bradbuiy

Gaspzrd Fanar

O. E.Niemeyer

"N E. Young A. C. Pigou.
Secretary

Akceptujac opinj¢ Komitetu, rzad angielski przedtozyl projekt ustawy (bill), ktérego najwazniejsze
postanowienia sg nast¢pujace:
1) Bank Angielski nie jest w przyszto$ci obowigzany do wymiany swych biletow na zloto.
2) Bank Angielski jest obowiazany sprzedawaé ztoto w sztabach w ilosciach nie mniejszych,
niz 400 uncji (12,4 kg) po cenie przedwojennej.
3) Prawo korzystania z mennicy przyslugiwaé bedzie w przysztosci tylko Bankowi Angielskiemu.
4) Bank Angielski otrzymuje ogélne zezwolenie wywozu zlota.

Przewodnia mys$la powyzszego projektu jest centralizacja ztota w Banku Angielskim. Zniesienie
wymiany biletow na zloto, nalozenie obowigzku sprzedazy ztota w sztabach po cenie parytetowej i za-
strzezenie praw bicia monet zlotych dla Banku Angielskiego ma na celu ograniczenie uzycia zlota wy-
lacznie na wyptaty zagraniczne. Przyplyw i odptyw zlota do wzglednie z Anglji, waha¢ si¢c bedzie,
w ramach granic ztotych, ktére firma Montagu oblicza na 4*8430 — 4*9067 $. Anglja nie powraca zatem
do norm przedwojennych, poniewaz uchyla prawnie wymiang¢ biletow na zloto i wylacza je z cyrkulacji
wewngetrznej. Natomiast wzmacnia atrybucje Banku Angielskiego i udziela mu monopolu w obrocie
ztota z zagranicg. Obieg monet zlotych staje si¢ wspoicze$nie zbytkiem, na ktéry nawet Anglja nie
moze sobie pozwoli¢. Biorac pod uwage potege finansowa Anglji, powyzsza reforma walutowa posiada
w historji gospodarczej $§wiata znaczenie historyczne.
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