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R u c h  s ł u ż b o  w  y.

E m erytow an ie.
Michał P r z e s t r z e l s k i  z Oddziału we Lwowie.

Zniarii.

Koman R o z w a d o w s k i ,  D yrek to r Oddziału w Gnieźnie.

Z m ia n a  n a z w y  d w u  W y d z i a ł ó w  w  O d d z ia l e  G ł ó w n y m .

W celu uwydatnienia właściwego zakresu  działania w samej nazwie, przem ianowane zostały dwa 
Wydziały Oddziału Głównego, a mianowicie:

Wydział Dyskontowo-lnkasowy na W y d z i a ł  W e k s l o w y  
Dewizowy „ W y d z i a ł  W a l u t o w y .

Wydziały powyższe załatwiają nadal wszystkie czynności jak dotąd, a jedynie w korespondencji 
kierowanej do nich należy używać zmienionych nazw, przyczem zwraca się uwagę Oddziałów na ścisłe 
przestrzeganie prawidłowego adresowania listów.

Z b y t e c z n e  p r z e l i c z a n i e  b i lon u  o t r z y m a n e g o  ze  S k ar b c a  E m i s y j n e g o .
(D z ia ł X III S p is u  O k ó ln ik ó w ).

Skai biec. Emisyjny dostarcza Oddziałom srebro i bilon w workach zaplombowanych i zważonych, 
przyczem waga każdego worka podana jest na przymocowanych do nich chorągiewkach. Przeliczanie 
zatem w Oddziałach otrzym anego zasiłku jest zbyteczne, tembardziej, że niepotrzebnie absorbuje wiele 
p racy i czasu, gdyż wystarczająca jest ponowna kontrola wagi.

Spiawdzanie szczegółowe zawartości worka jest tylko wtedy konieczne, jeżeli zaszycie jest nie­
prawidłowe a tein samem nieszczelne, worek uszkodzony lub waga niezgodna, tudzież w wypadku, 
kiedy bilon (srebro) potrzebny jest do wypłat w drobnych ilościach i musi być rolowany, względnie 
pakowany w torebki papierowe.
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D op u szczen ie  paczek  w a rto śc io w y ch  kas i u rzęd ów  sk arb ow ych  oraz O ddzia łów  
Banku P o lsk ieg o  w  obrocie  p o cz to w y m  z W. M. G dańskiem ,

(D z ia ł  I S p i s u  O k ó ln ik ó w ) .

Z chwilą otwarcia polskiego urzędu pocztowo-telegraficznego Nr. 3 w Gdańsku dopuszczone były 
w obrocie pocztowym jedynie przesyłki listowe. Ze względu jednak na potrzebę zasilania polskich 
instytucji państwowych w Gdańsku w środki pieniężne okazało się koniecznem przesyłanie większych 
ilości gotówki w paczkach.

Na tej podstawie zwrócił się Bank Polski do Generalnej Dyrekcji Poczt i Telegrafów w Warszawie 
z odpowiednim wnioskiem, na skutek którego rzeczona Dyrekcja wydała zarządzenie 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) treści następującej:

„W ślad za zarządzeniem z dnia 8.1.25 L. 71/V (Dz. Urz. G. D. P. i T. Nr. 2 z 1925 r.) wprowadza 
się w obrocie wzajemnym między polskim urzędem pocztowo-tolegraficznym Nr. 8 w Gdańsku a urzę­
dami pocztowemi w Polsce paczki wartościowe kas i urzędów skarbowych z dotacjami i nadmiarami 
kasowemi do nieograniczonej wysokości. Uprawnienie do wysyłania w obrocie powyższym listów i pa­
czek wartościowych do nieograniczonej wysokości przysługuje także Bankowi Polskiemu i jego Od­
działom.

Zarządzenie niniejsze obowiązuje z dniem ogłoszenia44.

JjBiieważuaanie z a ła tw io n y ch  cze k ó w  ż y ro w y ch  i do tacy jn ych .
w> (D z ia ł  VIII  S p i s u  O k ó ln ik ó w ) .

Nadsyłane -Qentralnej Księgowości białe czeki żyrowe, tudzież przechowywane w Oddziałach czę­
ści ,,A“ czeków dotacyjnych oraz czerwone czeki żyrowe unieważniane są w różnorodny sposób zapo- 
mocą dziurkowania, przy.czem niekiedy ulegają uszkodzeniu istotne ich cechy. Celem wprowadzenia 
jednolitości w tym względzie, poleca się unieważniać czeki wszystkich rodzajów przez przedziurkowanie 
słowa „Bank44 w drukowanym tekście czeku.

W wypadku częściowej wypłaty, nie należy czeku unieważniać, lecz zgodnie z art. 18 prawa cze­
kowego — postąpić w myśl § 5 Instrukcji Służbowej Cz. II.

Treść powyższą odnotować należy wr odpowiednich miejscach powołanej Instrukcji.

Z achow anie  ostrożnośc i przy rea lizacji p rzek azów  b an k ow ych .
(D z ia ł  X S p i s u  O kó ln ik ó w ) .

W Oddziałach realizowane są często przekazy bankowe przez osoby, którym zleceniobiorcy od­
stępują je w drodze cesji.

Jakkolwiek instrukcja dla przekazów bankowych nie przewiduje sprawdzania tożsamości osoby 
przedstawiającej przekaz do zapłaty, to jednak ze względów ostrożności zaleca się żądać od posiadacza 
przekazu wylegitymowania się. O ile ten jest Oddziałowi nieznany i wzbudza jakiekolwiek wątpliwości, 
należy stwierdzić tożsamość jego osoby nietylko na podstawie przedstawionych dowodów osobistych, 
lecz również przez wiarogodnych i znanych Oddziałowi świadków.

W ycofan ie  z ob iegu  100- i 1000-koronow ych  b ile tó w  Banku A u str jack o-W ęg iersk iego .
(D zia ł  XII S p i s u  O k ó ln ik ó w )

Austrjacki Bank Narodowy ogłosił dnia 28 kwietnia 1925 r., że wycofuje z obiegu 100- i 1000- 
koronowm bilety Banku Austrjacko-Węgierskiego opatrzone datą 2 stycznia 1922 r., przyczem jako 
ostateczny termin przyjmowania powyższych biletów przy wpłatach i do wymiany przez kasy centrali 
i oddziałów rzeczonego banku ustalono dzień 31 sierpnia 1925 r.

Po tym terminie przestają one być prawnym środkiem płatniczym i mogą być przedstawiane we 
wspomnianym banku tylko do wymiany do dnia 31 sierpnia 1928 r., poczem tracą wszelką wartość 
pieniężną,



U z u p e łn ie n ie  sp isu  t e l e f o n ó w  B a n k u  P o ls k ie g o .

W zw iązku z o tw arciem  Oddziału Banku Polskiego w Łucku należy zanotow ać w spisie telefonów
B anku Polskiego na stron ie 24:

Ł u c k
Sala o p e ra c y jn a .................................................................................................... Nr 199
G abinet D yrektora O d d z ia łu .........................................................................................1 9 9 a
M ieszkanie „ * „ (aparat czynny całą d o b ę ) ..................................   199b.

SJrząd B a n k o w y  C z e c h o s ło w a c k i
stan  z dnia 30. IV. 1925.

. , , W przeliczeniu na złote w/g ku rsu  1543 za 100 koron
A k t y w  a:

Tysiące koron Tysiące złotych

1. Zapas złota i s r e b r a ..........................  1,030.013 158.931
2. Należności zag ran iczn e .....................  566.109 87.350
3. W eksle z d y s k o n to w a n e ................. 735.345 113.463
4. Z dyskontow ane p ap iery  w artościow e . . 217.460 33.554
5. Zaliczki na p ap ie ry  w artościow e . . . .  526.542 81.245
6. D ług P a ń s tw a ........................................ 5,459.619 842.419
7. Inne a k t y w a ........................................  592.383 91.404

9,127.471 1,408.366
P a s y w a :

1. Obieg biletów b a n k o w y c h   7,525.934 1,161.251
2. R/ki żyro w e   748.350 115.470
3. Bony kasow e w o b i e g u   6.270 967
4. inne p a s y w a   846.917 130.679

9,127.471 1,408.367

W porów naniu p rocentow em  bilansu B anku C zechosłow ackiego (30. IV. 1925 r.) z bilansem  Banku 
Polskiego (30. IV. 1925 r.) B ank Polski posiada:

w a k t y w a c h
Złota * ) .................................... 26, n mniej
W alut i d ew iz ........................... 147,4$ więcej
Z dyskontow anych w eksli . . . 159,6$ więcej

p a s y w a c h
Obieg b a n k n o tó w ....................... 51,2$ m niejszy

Porów nanie w ykazuje, że obieg biletów bankow ych w Polsce jest o połow ę m niejszy od obiegu 
w Czechosłow acji. Różnicę pow oduje głów nie n iew spółm ierność d ługu Skarbu jako pozycji aktyw nej 
w obu insty tuc jach  em isyjnych. W Banku Polskim  dług Skarbu ograniczony jest tylko do wysokości 
50 milj. złotych i stanow i pozycję ruchom ą, oscylującą zwykle około połow y tego k redy tu . N atom iast 
w C zechosłow ackim  U rzędzie Bankow ym  dług Skarbu wynosi 842,4 milj. złotych i tw orzy pozycję p ra ­
wie n ieruchom ą w pokryciu  biletów. To anorm alne pokrycie było następstw em  druku  biletów na po­
trzeby Skarbu , pow odującem  w konsekw encji inflację i dew aluację korony czeskiej.

S topień  złotego pokrycia banknotów  w B anku Polskim  na dzień 30. IV. 1925 r. w ynosił 56,80$, 
w C zechosłow acji na dzień 30. IV. 1925 r. 21,200o . (Pokrycie biletów Banku Polskiego jest podane 
n e t t o ,  biletów  Urzędu Bankowego w Czechosłow acji b r u t t o ) .

) Urząd B ankow y Czechosłow acki podaje  w bilansach złoto i sreb ro  razem , nie w yszczególniając ilości sreb ra , za- 
czem stosunek procentow y nie daje się ściśle uchwycić.
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WPŁYWY Z DANIN PUBLICZNYCH i MONOPOLÓW
za trzy  m ie s ią c e  ( s ty c z e ń  m a rzec)  w  la ta ch  1922, 1923, 1924 i 1925.

WYSZCZEGÓLNIENIE

W pływ y za trzy  m iesiące (styczeń — m arzec) W pływ y za trzy  m iesiące 
(styczeń — marzec)

1922 1923 1924 1925 1922 1923 1924

w z ł o t y c h * W od se tk ach  w pływ ów  
w tymże ok resie  1925

D aniny  p u b liczn e  i m o n o p o le 85,916.950 39,519.320 194,987.155 303,381.504 28,3 13,0 64,3

D an in y  p u b l i c z n e ............................ 58,876.280 27,219.300 157,901.418 228,075.007 25,8 11,9 69,2

W tem  w ażniejsze pozycje:

Podatki bezpośrednie .............................. 6,216.800 7,040.470 25,810.726 68,076.220 9,1 10,3 37,9

Podatki p o ś r e d n i e .................................. 8,478.010') 7,014.890') 14,207.638') 27,549.581 30,8 25,5 51,6

Cło p rz y w o z o w e ...................................... 6,604.180 6,949.180 26,386.873 81,494.201 8,1 8,5 32,4

Cło w y w o z o w e ........................................... 581.030 78.370 2,752.043 1,912.973 30,4 4,1 143,9

O płaty s t e m p l o w e .................................. 5,767.230 6,136.390 12,400.500 28,432.492 20,3 21,6 43,6

Podatek  m a ją tk o w y .................................. 31,229.0302) 76,343.638 20,609.540 151,5 370,4

M o n o p o le  o g ó ł e m ............................. 27,040.670 12,300.020 37,085.737 75,306.497 35,9 16,3 49,3

Zestaw ienie pow yższe o p arte  je s t na danych M inisterstw a Skarbu. 
!) Oprócz podatku  od sp iry tusu .
2) N adzwyczajna danina państw ow a.

Rozwój  w k ł a d ó w  w instytucjach  k red y to w y ch .
(W tysiącach  złotych).

30. XI. 24. 31. XII. 24. 31. I. 25. 28. II. 25. 31. III. 25. 30. IV. 25.

Bank Polski 

pryw . rach. ż y r o w e .......................... 48.152 57.710 50.181 39.116 83.092 55.175

Bank G ospodarstw a K rajow ego

a) w kłady oszczędnościowe . . .

b) • „ t e r m i n o w e .....................

c) „ rządow e i czekowe . .

d) „ ko responden tów . . . .

. . 641 

861

. . 67.955 

6.988

854

549

61.159

2.174

1.199*

1.490

68.007

3.765

1.460

2.936

66.124

3.794

2.003 

2.342 

94.891') 

3.519

_

Pocztow a Kasa Oszczędności

a) w kłady oszczędnościowe . . .

b) rachunki c z e k o w e .....................

. . 6.168 

. . 34.133

7.555

37.486

9.316

40.144

10.671

39.041

11.876

43.704

13.193

44.851

Banki akcyjne (40) 

w kłady w szelkich ty p ó w ................. . . 190.583 201.272 224.573 240.520

Kasy oszczędn. kom unalne (40) 

w k ł a d y ............................................... . • 3.553 4.976

Spółdzielnie k redytow e (21)

w k ł a d y ................................................... . • 932 1.064

ł) W tem  w kładów  rządow ych 65 m iljonów  zł.
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S t o s u n e k  0% k r e d y tu  B an k u  P o l s k ie g o  do p o tr z e b  o b r o to w y c h  p r z e m y s łu .

W edług oszacow ania M inisterstw a Skarbu  w artość produkcji w poszczególnych gałęziach p rze­
m ysłu w ynosiła w 1923 ro k u -4 .8 6 3 ,2 5 7  tys. złotych. Cyfra ta je s t m iarodajną w dużej m ierze rów nież 
<ha i oku następnego , poniew aż w tym  okresie w edług opinii M inisterstw a produkcja obniżyła się około 
35 lecz jej w artość w zrosła około 40%. Przyjm ując zapotrzebow anie kap ita łu  obrotow ego na 15°0 w ar­
tość* p iodukcji (rubryka U), p rzem ysł dla sw ego norm alnego tem pa potrzebuje 729,488 tys. złotych.

Ten popyt k red y tu  zaspakaja  w pierw szym  rzędzie Bank Polski p rzyznanym  bezpośrednio kon­
tyngentem . K ontyngent ten  wynosi dla przem ysłu  185,752.5 tysięcy  złotych t. j. okrąg ło  50% sum y 
375,236 tys. zło tych przyznanych  k redytów  w dniu 30.IV 1925 r., co pokryw a 25,46% ^ o k rą g ło  25%) 
całego zapotrzebow ania obrotow ego przem ysłu . W yprow adzony w rub ryce IV stosunek  %% w ykazuje
odchylenia od pow yższej norm y 25,46% poszczególnych gałęzi przem ysłu  w czerpaniu  k red y tu  z B anku 
Polskiego.

Z pow yższego źródła p rzem ysł korzysta  bezpośrednio w charak terze  ostatn ich  żyrantów . O krężną 
drogą czerpie p rzem ysł k red y ty  w B anku Polskim  za pośrednictw em  banków  pryw atnych , k tórych  stan 
przyznanych  k redy tów  w ynosił w dniu 30.IV. 1-925 r. kw otę 160,448 tys. złotych w zględnie 44.7% całej 
sumy. W ychodząc z założenia, że p rzem ysł korzysta za pośrednictw em  banków  pryw atnych  z k redy tu  
B anku Polskiego w tym  sam ym  stosunku  %% co z k redytów  bezpośrednich , a więc w w ysokości 50%, 
należy kon tyngen t k redy tow y  przem ysłu  w Banku Polskim  w kw ocie 185,742.5 tys. złotych zw iększyć 
o 80,224 tys. zło tych do sum y 265,966.5 tys. złotych. P ierw otna zatem  norm a 25.46 ulega zwyżce 
o 10.98,| dając sum ę 36.47 o. Biorąc w rachubę k red y ty  dla tranzakcji dew izow ych, oscylujące około 
50<) p rzyznanych k redy tów  dyskontow ych, g ran ica  m aksym alna w ydajności kredytow ej sam ego tylko 
Banku Polskiego na po trzeby  p rzem ysłu  waha się około 55% całego zapotrzebow ania obrotow ego.

(W tysiąca ( h złotych)

P R Z E M Y S Ł
W artość
produkcji

Potrzebny  
kapitał obrotowy

Bezpośredni 
kredyt przyznany  
w dn. 30. IV. 1925.

Stosunek ;*<&

I. 13. i i i . I V.

W ęglow y................. 564/219 84,632 24,387 28,81
Różny g ó rn iczy .................... 85,642 12,846 1,443 11,23
H u tn iczy .................... 653,318 97,997 24,300 24,79
Naftow y1) ................. 13,635 5,301.5 38,88
M in era ln y ................. 80.275 12,011 3,794 31,50
Metalowy2) . . l

Maszynowy . 1 . . 
Elektro!. • • • (

286,834 43,025 16,412 38,14

Chemiczny . . . . 35,917 15,836 44,09
W łók ien n iczy ....................... 1.242,668 186,400 32,657 17,51
K onfekcyjny................. 33,750 1,243 3,68
G a rb a rsk i.................... 10,860 3,943 36,30
D rzew n y .............................. 420,000 63,000 3,368 5,34
Papierniczy . ) 
Poligraficzny / . . . 85,500 12,825 5,699 44,43

Cukrowniczy........................... 250,000 37,500 26,000 69,33
Gorzelniczy3) ....................... 73,145 10,971 11,210 102,17
R óżny............. |
spożywczy . . / . . . 420,670 63,100 8,9364) 14,16

Mieszany5) .............................. 72,000 10,800 1,2136) 11,23

O g ó łe m . . . 4.863,257 729,488 185,742.5 25,46

') Rafinerje przen iesione z przem ysłu naftow ego do chem icznego. 
•) Przem ysł m etalow y Górn. Śląska uw zględniono przy hutnictw ie. 
•*) Bez browarów piw a, które w chodzą do przem ysłu spożyw czego. 
*) Łącznie ze spółdzielniam i spożywczem i.
U Łącznie z budowlanym
*) Łącznie z zakład, użyteczności publicznej.
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P ow rót  do z łote j  równi funta a n g ie l sk i eg o .

Funt angielski na równi z walutą innych państw nie uniknął losów kryzysu wojennego. Mimo 
potęgi finansowej Anglji historja funta obfituje w dość gwałtowne fluktuacje, będące barometrem
wszechświatowego położenia gospodarczego w ciągu ostatniej dekady lat. Historję funta najlepiej ilu­
strują zmiany jego kursu w stosunku do dolara, będące odchyleniem od parytetu £  1 =  4*86 Na 
początku wojny £  notuje 5/12 $ z powodu powszechnego zaufania i zapotrzebowania waluty angiel­
skiej. W 1915 r. z powodu zakupów wojennych, mimo przesyłki złota kurs funta obniża się we
wrześniu do 4*49 $. W tym momencie wchodzą w grę kredyty amerykańskie i polityka interwencyjna 
utrzymuje funt do końca wojny na poziomie 4*765 $. Z chwilą zaniechania tej pomocy z początkiem 
1919 r. funt pod wpływem zobowiązań wobec Ameryki obniża się stopniowo, dochodząc w lutym 1920 r. 
do najniższego poziomu 3*20 $. Odtąd sytuacja funta poprawia się, wykazując jednak dość silne jeszcze 
wahania zależnie od ogólnej sytuacji wewnętrznej i międzynarodowej. Decydujący wpływ na poprawę 
funta wywarło przyjęcie planu Dawes’a i objęcie rządów przez konserwatystów. Wróciło zaufanie 
angielskiego i międzynarodowego świata finansowego, wyrażające się głównie w przypływie kapitałów 
amerykańskich, poszukujących dobrej, względnie spekulacyjnej lokaty. W drugiej połowie 1924 r. funt 
posiada tendencję zwyżkową podnosząc się z 4*32 $ w dniu 1 lipca na 4*72 w dniu 31 grudnia.
Z początkiem 1925 r. sytuacja funta dalej się poprawia. W dniu 26 stycznia funt notuje najlepszy swój
kurs w wysokości 4*80 $. W ciągu lutego kurs obniża się około 5 centów. W marcu i pierwszej poło­
wie kwietnia funt posiada słabą lecz dość trwałą tendencję zwyżkową. Dopiero pod koniec kwietnia 
funt spina się szybko do góry z 4*787/8 w dniu 20 kwietnia do 4*823 s w dniu 28 kwietnia a 4*843/)C 
w dniu 30 kwietnia, osiągając dolną granicę złota. W tym momencie rząd angielski przy sposobności 
wniesienia do parlamentu ustawy budżetowej wystąpił z deklaracją, że Anglja powraca do waluty złotej 
i przedłożył wnioski ustawodawcze, mające na celu podtrzymanie tej decyzji. Decyzja rządu jest oparta 
na opinji Komitetu powołanego w czerwcu 1924 r. do przeprowadzenia studjów, w jakich warunkach 
możliwa jest konsolidacja biletów państwowych ) i biletów Banku Angielskiego. Opinię swą będącą 
równocześnie gruntowną analizą sytuacji finansowej Anglji, ujął Komitet w sprawozdanie o następu­
jących 50 punktach:

1) „Zarządzeniem Ministerstwa Skarbu z dnia 10 czerwca 1924 r. zostaliśmy powołani do Komitetu 
mającego na celu wzięcie pod rozwagę, czy nadszedł właściwy moment, aby skonsolidować bilety 
państwowe i bilety Banku Angielskiego, a w danym razie na jakiej podstawie i pod jakiemi warunkami 
konsolidacja ma być przeprowadzona.

2) Odbyliśmy 9 zebrań i wysłuchaliśmy 13 sprawozdawców łącznie z gubernatorem Banku 
Angielskiego, Mr. Mc. Kenna, Sir Robert Horne, Profesorem Cannan, Sir George Paish, Mr. Keynes 
oraz reprezentantów banków rozrachunkowych, zjednoczenia angielskich izb handlowych i federacji 
angielskich gałęzi przemysłu.

3) Większa część naszych studjów była przeprowadzona w ciągu miesięcy czerwca, lipca i września 
1924 r., kiedy kurs funta w stosunku do dolara posiadał disagio 10—12%, jednak dnia 28 stycznia 1925 r. 
zasięgnęliśmy poraź wtóry opinji gubernatora Banku Angielskiego.

Przyjąwszy urząd Sekretarza Stanu dla Spraw Zagranicznych Mr. Chamberlain przestał wchodzić 
w skład Komitetu, a jego miejsce w pozostałych posiedzeniach zajął Sir John Bradbury.

Z l e c e n i a  K o m i t e t u  C u n 1 i f f e’a 2).

') Na początku wojny w Anglji podobnie jak w innych państwach wystąpiło zwiększone zapotrzebowanie znaków 
pieniężnych. Temu brakowi wobec nieelastyczności Banku Angielskiego rząd starał się zapobiec przez wypuszczenie własnych 
biletów państwowych t. zw. currency notes. Mimo, że bilety te wydawano tylko w odcinkach małych po 1 £  oraz 10 sh, 
ogólna suma ich przekroczyła -z biegiem czasu znacznie obieg banknotów Banku Angielskiego. Do końca roku 1920 wy­
puszczono ich na siunę 360 milj. funt. podczas gdy emisja Banku Angielskiego wynosiła wówczas tylko 135 milj. funt. Od
tego czasu rozpoczęło się powolne wycofywanie tych not państwowych z obiegu, tak, że w pierwszej połowie 1922 r. 
kwota ich spadła poniżej 300, a 29 kwietnia 1925 r. do 290 milj. funt. Currency notes były tylko w sumie 27 milj. funt. 
pokryte złotem, reszta zaś jest zabezpieczona przedewszystkiem obligacjami państwowemi i biletami Banku Angielskiego.

) Konieczność wypuszczenia, wobec nieelastyczności Banku Angielskiego, pieniędzy papierowych poza bankiem, 
wywołała w Anglji obszerną wymianę zdań co do celowości przepisów^ ustawy Banku Angielskiego.

Rząd powołał do życia w marcu 1919 r. pod przewodnictwem Lorda Cunliffe’a specjalną Komisję, mającą wydać
opinję i postawić konkretne wnioski co do ewentualnych zmian, jakie należałoby przeprowadzić w ustawie bankowej.
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4) Naturalnym punktem wyjścia w naszych studjach były zalecenia Komitetu w sprawie waluty 
i kursów po wojnie (Komitet Cunliffe’a), że emisja biletów państwowych powinna być włączona do 
portfelu Banku Angielskiego, skoro zostałoby stwierdzonem na podstawie doświadczenia ze swobodnym 
obrotem złota, jak wielka ilość niepokrytej emisji da się uzgodnić z utrzymaniem centralnego zapasu 
złota w wysokości 150,000.000 funtów.

5) Te warunki do chwili obecnej nie spełniły się, wobec czego uznaliśmy za konieczne, aby 
szerzej rozpatrzyć kwestję, czy powrót do waluty złotej na podstawie przedwojennego suw erena’) jest 
w obecnym czasie nie mniej pożądany, jak w okresie sprawozdawczym Komitetu Cunliffe’a, a w danym 
razie, kiedy i jakie kroki należy podjąć ceiem dokonania tego dzieła.

W a l u t a  z ł o t a .
0) Nasuwają się alternatywy:

a) powrócić do złotej waluty na podłożu zdewaluowanego suwerena, t. zn. przywrócić wolny 
rynek złota z jednostką nominalnie tą samą, lecz o mniejszej zawartości złota.

b) dążyć do znalezienia dla jednostki walutowej podstawy innej, aniżeli złoto.
7) Pierwsza alternatyw a nie wymaga obecnie poważnych namysłów, skoro bieżący kurs odchyla

się już mały tylko procent od pary tetu  przedwojennego. W naszej opinji ta alternatywa nie była nigdy
tezą, którąby Anglja mogła akceptować.

8) Druga alternatyw a w formie propozycji, aby zastąpić złoto wskaźnikiem towarów jako regula­
torem waluty, była wszechstronnie i dokładnie nam przedstawiona. Nie uważamy za potrzebne, aby 
rozwinąć argum enty, które ją podtrzymują, a które były już opublikowane i są powszechnie znane. 
Natomiast uważamy za wskazane orzec, że dla praktycznej współczesnej polityki walutowej kraju niema 
alternatywy tak odpowiedniej, jak powrót do poprzedniego złotego parytetu suwerena. W tej konkluzji 
jesteśm y poparci przez przeważającą większość opinji zarówno finansowej, jak i przemysłowej, przed 
nami wypowiedzianej.

9) W ychodząc z tego zasadniczego założenia, uważamy za wskazane ograniczyć się do odpowiedzi
na pytania, kiedy i jak ten powrót do złota należy przeprowadzić.

10) Kiedy poraź pierwszy przystąpiliśm y do roztrząsania naszego sprawozdania we wrześniu ub. 
roku kurs funta w N. Jorku był jeszcze 10 121- poniżej złotego parytetu, a po wtóre wyłaniała się
obawa, czy normalny jesienny nacisk nie spowoduje ponownej deprecjacji funta i czy skurczenie obiegu 
biletów państwowych zgodnie z rozporządzeniem M inisterstwa Skarbu z dnia 15 grudnia 1919 r. da się 
przetrzym ać przez Boże Narodzenie bez spowodowania ostrej zwyżki stopy procentowej.

11) Nie mieliśmy jednak żadnej wątpliwości, nawet w tym czasie, o zdolności Wielkiej Brytanji, 
aby przywrócić i utrzymać walutę złotą na równi przedwojennej i to w każdym momencie, uznanym 
do tego kroku za wskazany, bez względu na fakt, że jej międzynarodowa sytuacja finansowa jest pod 
pewnymi względami mniej pomyślna w porównaniu ze stanem przedwojennym.

12) W brew specjalnym tendencjom, które w ciągu kilku ostatnich lat wywierały niepomyślny 
wpływ, (głównie stagnacja przem ysłowa i rozstrój handlu międzynarodowego spowodowany powojenny­
mi warunkami, wreszcie fakt, że spłacamy procenta i raty amortyzacyjne naszego długu wojennego 
w Ameryce, nie otrzymując współmiernych spłat od naszych dłużników kontynentalnych), nasz współ­
czesny rozmiar eksportu widocznego i niewidocznego łącznie z dochodem, który pobierany z zagranicz­
nych inwestycji, jest bez wątpienia wystarczający na pokrycie zagranicznych długów i niezbędnego im­
portu a nawet na podaż skromnej nadwyżki na cele inwestycji zagranicznych.

13) W tych warunkach wolny rynek złota może być łatwo przywrócony i utrzym any na równi przed­
wojennej z tern zastrzeżeniem, że przez kontrolę kredytu przystosujem y wewnętrzną siłę kupna funta do 
jego równi kursowej i ograniczymy zagraniczne inwestycje w ram ach naszej nadwyżki eksportowej.

Komisja w ypowiedziała przekonanie, że ustawa nie wymaga żadnych zasadniczych zmian i że podział Banku na dwa 
oddzielne departamenty, który to punkt był początkowo najbardziej kwestjonowany, uważać należy nadal za celowy. 
Sprawozdanie ograniczyło się do wyrażenia dwóch tylko postulatów:

Pierwszy domagał się, aby kwota banknotów, jaka może być wypuszczona bez pokrycia kruszcowego, wynosząca 
wówczas 18,45 milj. funt. została podniesiona, nie wskazywał jednakże nowej normy, którąby komisja uważała za odpo­
wiednią.

Drugi postulat nie dotyczył ustawy Banku, lecz raczej jego polityki a mianowicie, aby Bank starał się swój zapas 
złota pow iększyć o ile możności do 150 milj. funt. i doprowadzić do tego, aby zapas ten stanowił centralną rezerwę złota 
dla całego kraju.

3) Złota moneta o wartości 20 szylingów  w powszechnym przed wojną obiegu.
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14) Pow tóre, bylibyśm y zadowoleni, gdyby proste  ośw iadczenie, że zakaz wywozu złota nie bę­
dzie przedłużony poza 31 g rudn ia 1925 r. m ogło autom atycznie i szybko przyw rócić w arunki kredytu  
niezbędne do przystosow ania siły kupna do kursu , zaczem  czynny system  złoty dałby się w ten sposób 
przyw rócić bez innego n iebezpieczeństw a lub niew ygody, jak te, k tó re  są niezbędne w każdym  okresie 
ograniczeń kredytow ych i spadku cen.

15) Na w stępie naszej działalności, angielski i am erykańsk i poziom  cen zdaw ał się zew nętrznie, 
że jest wcale dobrze przystosow anym  do ów czesnego kursu , chociaż nie jes t bezpiecznem  w yciąganie ści­
słych w niosków z porów nania w skaźników  opartych  na różnych podstaw ach. Należało zatem  oczekiw ać, 
że spadek  w cenach funtow ych o 10— 12%, względnie podobna zwyżka cen dolarow ych pow inna w ystą­
pić, zanim da się osiągnąć rów now agę kursu  na rów ni przedw ojennej.

16) Powyżej p rzedstaw iony problem  zam ykał się w7 pytan iu , czy n iew ątpliw a korzyść natychm ia­
stow ego pow rotu  do p ary te tu  dostatecznie skom pensuje niedogodności chwilowe, chociaż w razie p rze­
w lekłości w cale bolesne w rodzaju „deflacji“ nieodzow nej dla przyw rócenia pow yższego p rzystoso­
wania się, względnie, czy nie byłoby w ięcej przezornem  trzym ać się w yczekującej polityki przynajm niej 
przez kilka m iesięcy dłużej w nadziei, że n iew spółm iernośc zniknie w skutek  zwyżki cen am erykańskich . 
(Na praw dopodobieństw o tego  p rocesu  w skazyw ały  n iek tó re  oznaki).

17) Było naszym  prow izorycznym  sądem , że pow rót do p ary te tu  i p rzyw rócenie w olnego rynku  
złota, aczkolw iek tego kroku  nie należało zbyt długo o d ra c z a ć — nie pow inno być trak tow ane jako 
spraw a o tak  krańcow ej nagłości, aby uspraw iedliw ić politykę k redytow ą, zm ierzającą do obniżenia 
cen w ew nętrznych, jeżeli tego sam ego prak tycznego  rezu ltatu  m ożna było z pew ną słusznością ocze­
kiwać w ciągu kilku m iesięcy za pom ocą polityki m ającej na celu przeciw działanie zw yżce cen w skali 
w spółm iernej do zwyżki w7 innych krajach.

18) Sprzyjający od w rześnia rozwój k u rsu  dolara (w spółcześnie fun t notuje 1 Va'o niżej pary te tu ) 
oraz fakt, że ograniczenie obiegu biletów  państw ow ych zostało u trzym ane bez n iepożądanych  skutków  
zmieniło jednak  sytuację. Bez w ątpienia , gdyby  angielskie ceny w ew nętrzne były się sam e już p rzy ­
stosow ały do popraw ionej w artości kursow ej fun ta, problem  byłby rozw iązany, a my bylibyśm y zado­
woleni, że sw obodny wywóz złota m ógłby być przyw rócony bez n iebezpieczeństw a: albo doniosłego 
ubytku naszych rezerw  złota, albo szukania n iezbędnej pom ocy w specja lnych  środkach  restrykcji 
kredytow ych.

19) Różnica m iędzy angielskiem i i am erykańskiem u złotem i cenam i, k tó ra  istn ia ła  we w rześniu, 
dotychczas nie znikła, aczkolw iek zm niejszyła się. M usimy przygotow ać się jeszcze na ostateczny spadek  
cen angielskich  w dość znacznym  lecz n iezbyt szerokim  stopniu, chyba, że w m iędzyczasie nastąp i 
odpow iednia zw yżka cen w A m eryce, jeżeli k u rs  m a być przyw rócony i u trzym any na rów ni p rzed ­
wojennej.

20) W obecnych jednak  w arunkach , ten  argum en t przeciw  natychm iastow ej akcji, n ie posiada 
naszem  zdaniem  dużej wagi. P rzystosow anie bow iem  poziom u cen w stopniu  niezbędnym  do p rzy­
w rócenia i u trzym ania przedw ojennego p ary te tu  pow inno być tylko o 1 l / 2% w iększe, aniżeli poziom  w y­
m agany do u trzym ania k u rsu  na obecnej równi. Jeżeli p rzystosow anie się poziom u cen, niezbędnego 
do tego celu, zbyt d ługoby się odw lekało, kurs bez w ątpienia spadnie na rów nię uzasadnioną w zajem nym  
poziom em  cen, albo poniżej, poniew aż psychologiczne w pływ y czynne przy jego forsow aniu  do góry  
poczną działać w k ierunku  przeciw nym  — zaczem okres fluktuacji cen m oże się wyłonić. Dozwolić, 
aby k u rs obecnie się obniżył, gdy m a się pew ność, że później znowu się podniesie , byłoby k ró tk o ­
w zroczną polityką, szkodliw ą dla handlu  i przem ysłu. Lecz jeżeli ten  pogląd zostanie akceptow any 
i jeżeli jesteśm y przygotow ani na  każde przystosow anie się cen, niezbędne dla u trzym ania k u rsu  obecnego, 
nic nie pow inno stać na przeszkodzie, aby przyjąć b. m ałe (11/ 2%) dodatkow e w yrów nanie cen, nieodzow ne 
dla przyw rócenia pełnego  system u w aluty złotej.

21) S tanow isko dom injów i krajów' zagranicznych w kwmstji rych łego  pow rotu  do w aluty złotej
zasługuje na dużą uw agę. Unja A fryki Południow ej już zdecydow ała się na podjęcie tego kroku
wr ciągu b. lata. inne dom inja pójdą niew ątpliw ie za naszym  wzorem  i m ogą w razie naszej
zwłoki nas w yprzedzić. To sam o dotyczy H olandji i Szw ajcarji i p raw dopodobnie innych krajów7. 
Aczkolw iek w ym ienialność nowej w aluty n iem ieckiej na złoto jes t przy obecnem  ustaw odaw stw ie za­
w ieszona, w ysoki stopień stabilizacji został osiągnięty  i przyw rócenie pełnej w aluty złotej — czynnej 
czy naw et form alnej — może nastąpić w7 najbliższej przyszłości.
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22) Sytuacja gospodarcza w Am eryce zapowiada okres finansowej stabilizacji, w ten sposób 
zmniejszając ryzyko niebezpiecznych reakcji w ciągu początkowych miesięcy wolnego rynku złota 
a nadto przeważający tam sentym ent chętnie będzie nam pomocny.

23) Z tego powodu zalecamy, aby rychły pow rót do złotej miary natychm iast był zapowiedziany 
jako nieodwołalna teza rządu oraz aby została złożona deklaracja, że istniejące ograniczenia dotyczące 
eksportu  złota, k tóre gasną najbliższego 31 grudnia, nie będą wznowione. W tym samym czasie po­
winno być wydane powszechne zezwolenie na eksport  złota sprzedaw anego przez Bank oraz Bank 
powinien, w okresie od chwili obecnej do daty wygaśnięcia zakazu eksportu  złota, korzystać z tej swo­
body ilekroć kurs spada poniżej punktu  wywozu złota, ułatwiając naturalne drenowanie rezerw złota 
w Banku zgodnie z tradycyjną praktyką. Od daty deklaracji do chwili, kiedy zarządzenia regulujące 
n iepokry tą  emisję zostaną ostatecznie ustalone, obecne ograniczenia tej emisji powinny być skrupulatn ie  
utrzymane.

24) Jes teśm y  pewni, że ta polityka, przy lojalnej w spółpracy głównych instytucji angielskich, 
kontrolujących podaż kredytu , da się przeprow adzić bez ryzyka przez Bank Angielski bez zagranicznej 
pomocy. Niezawodnie taka pomoc, jeśli ona przyjmie formę zagranicznych kredytów, przeznaczonych 
w dużej skali do uśm ierzania skutków  tej polityki w dziedzinie kredytowej, może faktycznie utrudniać 
działalność tych istotnych sił, na k tórych polegamy celem osiągnięcia sukcesu.

25) Z drugiej s trony istnienie poważnego am erykańskiego  kredytu, o k tórym  wiadomo, że jest 
do rozporządzenia w razie nagłej potrzeby, może przyczynić się do odstraszenia spekulacji i stworzenia 
ogólnej a tm osfery  zaufania, pożądanego do gładkiego przeprow adzenia dzieła.

26) Wzrost wartości funta, jaki nastąpił od listopada 1924 r. został częściowo spowodowany 
przekonaniem, że czynna waluta złota zostanie u nas wkrótce przywrócona, a tylko częściowo zmniej­
szeniem się różnicy między siłą kupna funta a złotem.

27) Gdy to zaufanie w przyszłość funta, k tóre w poprzednich 12 miesiącach było podrywane przez 
polityczną niepew ność i brak zaufania, obecnie pozwoliło na podjęcie norm alnych operacji między 
N.-Yorkiem a Londynem  — nie należy się obawiać reakcyjnych  konsekwencji.

28) Niewątpliwie w związku z tym ruchem  odgryw ał znaczną rolę element spekulacji, której 
rozmiar nie może być ustalony. Do tej nieznanej granicy może się wyłonić tendencja w razie osią­
gnięcia parytetu , aby celem zrealizowania spekulacyjnych ?ysków wywrzeć skoncentrow any nacisk 
na kurs.

29) Właściwa obrona przeciw temu niebezpieczeństw u leży w rozmiarze rezerw złota i w zdecy- 
dowanem  w yzyskaniu tych rezerw (w razie potrzeby) dla celów, dla k tórych zostały zgromadzone.

30) Jes teśm y  przekonani, że obecne rezerw y złota są zupełnie wystarczające do tego celu, a p ew ­
ność, że bez wahania zostaną one użyte pomimo ewent. czasowej zwyżki stopy oficjalnej, ułatwi zapo­
bieżenie w spom nianem u niebezpieczeństwu. Jeżeli jednak uzna się za konieczne, aby asekurację  podwoić 
przez zapewnienie sobie k redy tu  w złocie, jesteśm y stanowczo przekonani, że odwołanie się do tego 
środka nie powinno mieć miejsca, zanim nie nastąpi istotny eksport  złota i jego normalne skutki nie 
wystąpią na miejscowym rynku  pieniężnym a w razie wykorzystania tego k redytu  uzyskana kwota do 
chwili spłaty powinna być trak tow ana ze s tanowiska polityki walutowej Banku Angielskiego jako ekwi­
walent odpowiedniej s traty  w jego rezerwach.

31) O ile te środki przezorności nie będą zastosowane, pożyczka zagraniczna, — jak się to ciągle 
zdarzało, gdy się uciekano do niej, jako lekarstw a na trudności kursowe zaostrzy raczej niedomaganie, 
które miała leczyć.

32) Robiąc powyższe spostrzeżenia i zalecając tę przezorność, nie należy nas rozumieć, że przy­
puszczamy zgóry, iż p roponow ane przez nas kroki powinny być przedsięwzięte natychmiast, aby przy­
gotować drogę do powrotu  wolnego rynku  złota pod koniec roku, albo że faktyczny powrót w tej dacie 
może prowadzić do dużej s traty  złota lub do ostrego w konsekwencji ograniczenia kredytu  w ew nętrz­
nego. Angielskie doświadczenie w przywróceniu waluty złotej po wojnach francuskich sto lat temu 
i współczesne doświadczenie krajów kontynentalnych, k tóre w daleko gorszych w arunkach  podjęły 
kroki, aby uzdrowić swe waluty, wykazały, że śmiała polityka w spraw ach walutowych przezwycięża 
straszne pozornie trudności ze zdumiewającą łatwością. Sądzimy, że na tym polu historja się znowu 
powtórzy. Jes t  możliwein, że pewna czasowa zwyżka stopy procentowej okaże się-konieczną, aby sp ro ­
wadzić niezbędne przystosowanie się cen funtowych do poziomu złota. Jes teśm y jednak pewni, że asy-
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miiaeja waluty angielskiej ze złotemi walutami świata jest tak niezbędną dla ostatecznego pomyślnego 
rozwoju handlu brytyjskiego, że każde chwilowe niedomaganie, o ile się wyłoni, z powodu koniecznych 
zarządzeń dla utrzymania parytetu, będzie kilkakrotnie zrównoważone.

33) Niezawodnie takie ograniczenie kredytu, jakie może się okazać niezbędne do przystosowania 
poziomu cen funtowych do wolnego rynku złota, równie dobrze może być mniej drastyczne aniżeli to, 
które byłoby potrzebne w celu podtrzymywania „kontrolowanego44 funta w sąsiedztwie parytetu. Jeżeli 
złota waluta zostanie trwale przywrócona, ryzyko obaw o przyszłość funta, prowadzących do nagłego 
wycofywania zagranicznych należności lub kapitałów inwestycyjnych, będzie eliminowane, a ryzyko 
nadmiernych pożyczek angielskich na rzecz innych krajów nie do uniknięcia przy współczesnym 
systemie — zostanie zredukowane.

34) Przy wolnym rynku złota, każda tendencja pożyczania zagranicy więcej ponad naszą zdolność 
prowadzi do drenowania złota, które, o ile nie zostanie zrównoważone przez sprzedaż posiadanych za­
granicznych obligacji inwestycyjnych, oddziaływa na ogólną sytuację kredytową w Londynie w takim 
stopniu, że wstrzymuje nowe pożyczki zagraniczne.

35) W obecnych warunkach refleks nadmiernych pożyczek na rzecz krajów zagranicznych, zamiast 
natychmiast dawać sygnał niebezpieczeństwa z powodu wpływu na stan rezerw złota, odbija się mniej 
widocznie w ogólnych zaburzeniach kursu.

36) Jesteśmy zdania, że zanim wolny rynek złota nie zostanie przywrócony, niebezpieczeństwo 
nadmiernych pożyczek na rachunek zagranicy w najbliższej przyszłości będzie poważne i może łatwo 
rozwinąć się sytuacja, w której nacisk na nasze kursy zagraniczne wywołany nadwyżką pożyczek zagra­
nicznych, zmusi nas do ograniczenia ogólnego kredytu.

K o n s o l i d a c j a  e m i s j i  b i l e t ó w .
37) Obecnie powracamy do zlecenia Komitetu Cunliffe‘a, dotyczącego konsolidacji emisji biletów. 

Mamy do rozważenia, czy przed przejęciem przez Bank Angielski emisji biletów państwowych należy 
sprawdzić w drodze doświadczenia, jakie najmniejsze pokrycie złotem byłoby nieodzowne, czy wystar­
czyłaby suma 150 milj. funtów zalecona przez Komitet Cunliffe4a lub wreszcie jaka inna cyfra.

38) Ze sprawozdania widocznem jest, że Komitet Cnnliffe4a liczył się z myślą daleko wcześniej­
szego usunięcia zakazu wywozu złota, aniżeli faktycznie ten termin stał się aktualny. Przedłożono nam 
propozycję, że konsolidacja emisji powinna wyprzedzić przywrócenie wolnego rynku złota zamiast po 
nim następować, w celu zadeklarowania, że tendencją rządu jest przywrócenie parytetu oraz gwoli 
uzyskania dodatniego wpływu takie^j deklaracji na kurs.

39) Jeżeli nasza wskazówka nieodnawiania zakazu wywozu złota zostanie akceptowana, argumenty 
za zmianą kolejności, proponowaną przez Komitet Cunliffe4a, przestają działać, a ścisła data konsolidacji 
traci dużo na swej doniosłości. Przyłączamy się do zdecydowanej opinji Komitetu Cunliffe4a, że emisja 
niepokryta winna być cyfrowo określoną i zarówno dzisiaj, jak pięć lat temu jest faktem, że stały kon­
tyngent emisji niepokrytej nie może być ustalony jak tylko w zgodzie z faktyeznemi stosunkami na 
wolnym rynku złota. Jest rzeczą nie mniej trudną przeprowadzić w drodze ustawowej stopniową re ­
dukcję do końcowej cyfry w oznaczonej zgóry skali, gdyż ten proces może być w każdem stadjum 
przedmiotem nieprzewidzianych trudności. Skarb nie może uchylić się od odpowiedzialności za obecną 
emisję. Wątpimy, czy Bank zechce ją przejąć, zanim będzie mógł objąć nad nią faktyczną kontrolę.

40) W łączności z tern uważamy za konieczne zauważyć, że końcowy rozmiar zarówno centralnej 
rezerwy złota jak i emisji niepokrytej do pewnego stopnia zależy od tego, czy po przywróceniu złotej 
waluty, złoto ma lub nie ma być używane w szerszym rozmiarze do cyrkulacji wewnętrznej.

41) Cyfra 150,000.000 proponowana dla rezerwy złotej przez Komitet Cuneliffe‘a jest oparta na 
przypuszczeniu, że złoto nie będzie do cyrkulacji użyte. Gdyby było w ten sposób użyte, wystarczyłaby 
niższa cyfra, biorąc w rachubę wartość złota, będącego w cyrkulacji jako rezerwę nadzwyczajną zgodnie 
z doświadczeniem z 1924 r. Z drugiej strony, przy istnieniu wewnętrznej cyrkulacji złota cały obieg 
biletowy byłby stosownie zredukowany a część niepokryta obiegu byłaby zarówno absolutnie jak i pro­
porcjonalnie mniejsza.

42) Każdy poważniejszy odpływ złota do wewnętrznej cyrkulacji czyniłby w ten sposób niezbędnym 
import metalu, który w okresie bardzo trudnym obciążałby nasz kurs niepotrzebnym ciężarem.

43) Jesteśmy zdania, że użycie złota do wewnętrznej cyrkulacji jest zbytkiem, od którego wcale 
dobrze można się zwolnić i na który faktycznie w żadnym stopniu w ciągu najbliższych kilku lat nie 
możemy sobie pozwolić.
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44) Wypłata biletów na żądanie w złotych monetach nie jest istotną dla utrzymania waluty złotej 
w nowoczesnych warunkach. Obowiązek banku emisyjnego kupowania i sprzedawania złota po ozna­
czonej cenie jest jedyną koniecznością i gdyby podczas wojny wypłaty w kruszcu zostały faktycznie 
zawieszone, nie powinnibyśmy zalecać ich wznowienia.

45) Cieszylibyśmy się, chociaż głównie ze względów historycznych i uczuciowych, gdyby można 
było nie wprowadzać formalnej zmiany do współczesnego stanu, w którym monety złote można prawnie 
uzyskać za bilety i sądzimy, że narodowy zwyczaj używania papierowej waluty, silnie obecnie zakorze­
niony, powinien wystarczyć, aby przeciwdziałać pochłanianiu większych ilości złota przez wewnętrzną 
cyrkulację, pod warunkiem jednak, że banki akcyjne są skłonne wspierać tę politykę przez wstrzymy­
wanie się od żądania dla siebie lub swych klijentów monet złotych wzamian za bilety, że same nie 
będą magazynować złota i że wogóle będą faktycznie zniechęcać swych klijentów do używania złota.

46) Gdyby jednak wyłaniała się wątpliwość, czy ten środek okaże się skuteczny, natenczas wyra­
żamy stanowczą opinję, że powinny być w drodze ustawodawczej natychmiast podjęte kroki, aby prze­
ciwdziałać wewnętrznej cyrkulacji monet złotych aż do czasu, kiedy system waluty złotej dla celów 
międzynarodowej wymiany zostanie silnie ugruntowany.

47) Sądzimy, że bez względu na okoliczności wszystkie bilety Banku Angielskiego włączając od­
cinki 1 £  i 10 sh mające zastąpić bilety państwowe, powinny w przyszłości być wymienialne tylko 
w oddziale głównym Banku, a nie w oddziałach pomocniczych.

48) W żadnym wypadku bicie typowych półsuwerenów nie powinno być podjęte.
49) W związku z tą uwagą zalecamy, by wskazania przejęcia przez Bank Angielski emisji biletów 

państwowych pozostały w formie proponowanej przez Komitet Cunliffe’a. Uważamy za wskazane nad­
mienić, że druk przez Bank Angielski biletów w odcinkach 1 £  i 10 sh nie może być uruchomiony 
w krótkim czasie. Sądzimy, że jeżeli Bank ma przystąpić do druku własnych biletów, co najmniej rok 
jest potrzebny do uruchomienia potrzebnej organizacji; należy zatem brać ten wzgląd pod uwagę, aby 
Bankowi pozostawić dostateczną ilość czasu. W razie przywrócenia parytetu zalecamy, aby Bank został 
upoważniony do rozpoczęcia kroków przygotowawczych. Wymaganą będzie ustawa, aby uprawnić Bank 
do emisji biletów poniżej 5 £  i do przyznania walutowości tym biletom.

50) Spodziewamy się, że jeżeli wolny rynek złota zostanie przywrócony pod koniec 1925 r., do­
świadczenie^ niezbędne do ustalenia ostatecznej sumy emisji niepokrytej da się uzyskać pod koniec 
1927 r. Przejęcie zatem emisji przez Bank może nastąpić z początkiem 1928 r. Doświadczenie wykaże, 
czy daty te będzie można przyśpieszyć44.

5 lutego 1925 r, Joh n  B r a d b u iy
G a sp zrd  F a n a r  
O. E. N ie m e y e r

' N  E. Y oun g  A. C. P ig o u .
Secretary

Akceptując opinję Komitetu, rząd angielski przedłożył projekt ustawy (bill), którego najważniejsze 
postanowienia są następujące:

1) Bank Angielski nie jest w przyszłości obowiązany do wymiany swych biletów na złoto.
2) Bank Angielski jest obowiązany sprzedawać złoto w sztabach w ilościach nie mniejszych, 

niż 400 uncji (12,4 kg) po cenie przedwojennej.
3) Prawo korzystania z mennicy przysługiwać będzie w przyszłości tylko Bankowi Angielskiemu.
4) Bank Angielski otrzymuje ogólne zezwolenie wywozu złota.

Przewodnią myślą powyższego projektu jest centralizacja złota w Banku Angielskim. Zniesienie 
wymiany biletów na złoto, nałożenie obowiązku sprzedaży złota w sztabach po cenie parytetowej i za­
strzeżenie praw bicia monet złotych dla Banku Angielskiego ma na celu ograniczenie użycia złota wy­
łącznie na wypłaty zagraniczne. Przypływ i odpływ złota do względnie z Anglji, wahać się będzie, 
w ramach granic złotych, które firma Montagu oblicza na 4*8430 — 4*9067 $. Anglja nie powraca zatem 
do norm przedwojennych, ponieważ uchyla prawnie wymianę biletów na złoto i wyłącza je z cyrkulacji 
wewnętrznej. Natomiast wzmacnia atrybucje Banku Angielskiego i udziela mu monopolu w obrocie 
złota z zagranicą. Obieg monet złotych staje się współcześnie zbytkiem, na który nawet Anglja nie 
może sobie pozwolić. Biorąc pod uwagę potęgę finansową Anglji, powyższa reforma walutowa posiada 
w historji gospodarczej świata znaczenie historyczne.
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