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Odznaczenie.

Pan Prezydent Rzeczypospolitej nadal ztoty krzyz zastugi
p. Aleksandrowi Wysockiemu,
Dyrektorowi Oddziatu Banku Polskiego w Biatymstoku

za zaslugi na polu organizacji rozwoju Ligi Obrony Powietrznej Panstwa (Monitor Polski Nr. 280
z 7 grudnia 1927 r.).

Wydanie V dziennika i raportu kasowego na rok 1928.

(Dzial T Spisu Okélnikéow).

Wydanie V dziennika i raportu kasowego na rok 1928 rdézni si¢ zasadniczo od obecnie uzywanego
tern, ze dla rachunkéw skupu i sprzedazy zlota, srebra oraz operacyj walutowo-dewizowych stworzono
oddzielny dodatkowy dziennik i raport (form. Nr. 219), ktérego sumy obrotowe majag by
ksiggowane we wlasciwym dzienniku na rachunku ,,Operacje walutowe” w przy-
chodzie jakotez w rozchodzie. Poniewaz w pomocniczym dzienniku operacyj walutowych
przeprowadza¢ begda ksiggowania tak Oddziaty jak rowniez Wydzial Walutowy Oddzialu Gtéwnego
i Polska Kasa Rzadowa w Gdansku, przeto przy nazwach rachunkéw, dotyczacych wytacznie Od-
dziatow, zamieszczono dla orjentacji numery odnos$nych zalacznikéw, z wyjatkiem rachunku ,,Prowi-
zja od réznych operacyj walutowych”, na ktéorym nalezy ksiggowaé prowizj¢ od dewiz i od zlecen
na zagranicg¢. Zaznacza si¢ przytem, ze w wypadku koniecznos$ci ksiggowania pozycyj stornowych,
wynikajacych ze skupu ztota lub srebra, wzglednie skupu i sprzedazy walut oraz dewiz, maja by¢
wpisywane odnos$ne kwoty wytacznie w dzienniku operacyj walutowych, a nie w dzien-
niku kasowym.

Oddzialy na kresach wschodnich, zatatwiajace skup monet zlotych i srebrnych od kas skarbo-
wych  w mysl listu Nr. 2 1339 z 22 wrzesnia 1926 r.  ksiggowaé beda roznice obliczeniowe rdéwniez
w dzienniku operacyj walutowych u dotu na jednej z wolnych linij na rachunku ,Ministerstwo Skarbu,
roznice kursowe przy skupie monet od kas skarbowych”.

Nadmienia si¢ jednocze$nie, ze w dzienniku kasowym na rok 1928 dodano nowy rachunek
,Odsetki od papierow procentowych wtasnych?”, ktéry ma stuzy¢ od 2 stycznia 1928 r.
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do ksiggowania warto$ci kuponow biezacych od skupowanych i sprzedawanych papieréw wartoscio-
wych oraz inkasowanych w terminie platnos$ci kupondow (od portfelu papierow procentowych wtasnych),
za$ na rachunku ,Papiery procentowe wlasne” winny by¢ ksiggowane od powyzszej daty tylko
kwoty wyptacone lub pobrane tytutem ceny samych papierdéw (bez rownowarto-
$ci biezgcych kupondéw). Ponadto usuni¢to rachunki nieaktualne a zamieszczono inne, wprowadzone
juz w ciagu roku 1927.

W raportach kasowych i zalacznikach nalezy pisaé¢ cyfry wyraznie. Jezeli Oddziat kopjuje za-
taczniki, to czynno$¢ ta ma by¢ wykonywana jaknajstaranniej, azeby kopje byly zupeinie czytelne.

Przypomina si¢ ponownie, ze nie wolno przekresla¢ rachunkow wydrukowanych i wpisywaé¢ w ich
miejsce innych, gdyz do ksiggowania pozycyj na rachunkach, niezamieszczonych w dzienniku, przezna-
czone sg wolne linje. W takim wypadku nazwa rachunku, tre$§¢ oraz suma ma by¢ uwidoczniana
czerwonym atramentem.

Po uzgodnieniu salda sporzadza si¢ normalnie raport kasowy oraz dodatkowy raport operacyj
walutowych rowniez w dwoch egzemplarzach (czarny i czerwony), ktore majg byé przesylane do Cen-
tralnej Ksiggowosci, przyczem wskazowki, zawarte w liScie okr¢znym Nr. 109 z 25 listopada 1927 r.,
winny znalez¢ $cisle analogiczne zastosowanie.

W drugiej potowie grudnia otrzymaja Oddzialy po jednym egzemplarzu dziennika kasowego i ope-
racyj walutowych oraz po 350 arkuszy raportow, jako =zapas, majacy wystarczy¢é na caly rok. Do
przesytki dotaczone bedzie pudetko z pudrem talkowym, ktory ma stuzy¢ do utrwalania pisma na
kopjach raportow.

Rozporzadzenie Ministrow Skarbu i Sprawiedliwo$ci o lichwie pienieznej.

(Dzial IV Spisu Okolnikow).

W Dzienniku Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej Nr. 109 z 10 grudnia 1927 r. ogloszono rozporza-
dzenie Ministrow Skarbu i Sprawiedliwos$ci z 26 listopada 1927 r., zmieniajace §§ 2 i 3 rozporzadzenia
Ministrow Skarbu i Sprawiedliwo$ci z 7 wrze$nia 1926 r. o lichwie pieni¢gznej w tym kierunku, ze
korzy$§ci majatkowe, osiaggane przez przedsigbiorstwa, trudniagce si¢ czynno$ciami bankowemi,
nie moga przekraczaé¢ przy pozyczkach na zastaw ruchomos$ci — z wyjatkiem papieréw wartoSciowych
i towar6w — 12° w stosunku rocznym tytutem procentdw i prowizji od udzielonych pozyczek oraz -
az do odwolania — /% miesigcznie (a nie 2% jak dotychczas) od sumy udzielanych pozyczek tytu-
tem wynagrodzenia za ubezpieczenie przedmiotéw =zastawu, ich przechowanie i szacowanie. Rownocze-
$nie ustalono dat¢ 31 grudnia 1927 r. jako ostateczny termin pobierania korzys$ci majatkowych z umow
o pozyczki pieni¢zne, zawartych przed dniem wejScia w zycie nowego rozporzadzenia. Reszta przepi-
sOw o lichwie pieni¢znej pozostaje bez zmiany.

Omawiane rozporzadzenie obowiazuje od 15 grudnia 1927 r. i uchyla rozporzgdzenie Ministrow
Skarbu i Sprawiedliwo$ci z 30 maja 1927 r. (Wiadomos$ci Banku Polskiego Nr. 12 z 30 czerwca 1927 r.,
str. 106).

Waga workow, zawierajacych bilon 5-groszowy.

(Dziat XIII Spisu Okoélnikow).

W Okoélniku Nr. 61 z 29 lipca 1925 r. podano orjentacyjng wage workéw z bilonem dla poszcze-
gbélnych gatunkéw monet, uzupelniona nastepnie listem okr¢znym Skarbca Emisyjnego Nr. 4510 z 14
listopada 1925 r. Wobec tego, ze obecnie puszczono w obieg nowe monety 5-groszowe, wybite z bronzu
monetarnego, znacznie lzejszego od zdéttego metalu w pierwotnych pigciogroszéwkach, waga zatem,
okre$lona dla tego gatunku monet, staje si¢ nieaktualna.

Poniewaz 1000 sztuk monet 5-groszowych z bronzu monetarnego wazy 3'— kg
natomiast 1000 ’ » S ,, z metalu zoltego . 35 »

przeto waga 1000 sztuk monet 5-groszowych obu gatunkéw, znajdujacych si¢ w jednym worku, bedzie
si¢ wahata miedzy 3“— a 3*5 kg.
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Zwracanie uwagi na bilety z odcietemi brzegami ze znakiem wodnym.

(Dziat XIII Spisu Okoélnikow).

W ostatnich czasach pojawily si¢ w obiegu 20-zlotowe bilety bankowe, od ktérych odcigto nieza-
drukowany brzeg ze znakiem wodnym lub tez bilety, posiadajace w miejsce odcigtego brzegu doklejo-
ny skrawek biatego zwyczajnego papieru, odpowiednio przetluszczonego, dla upozorowania znaku
wodnego. Tego rodzaju oszukancze czynno$ci dokonywane sg przez fatszerzy, ktorzy odcinaja od bile-
tow prawdziwych niezadrukowane brzegi i doklejaja je nastepnie do falsyfikatow, azeby im nada¢d
ceche autentyczno$ci. Poniewaz margines ze znakiem wodnym stanowi nieodlaczng cz¢$¢ banknotu,
poleca si¢ wplywajace bilety takie podobnie jak bilety, nieposiadajace warunkow wymiany w Od-
dziale — przesytaé¢ Skarbcowi Emisyjnemu do wtasciwego zatatwienia przy formularzu Nr. 401 z wy-
jasnieniem klijenta, w jakim celu zostat brzeg odcig¢ty, wzglgdnie od kogo bilet otrzymat.

Polaczenie Wydzialu Papierow Wartosciowych z Wydzialem Depozytowym
w Oddziale Gléwnym.

(Dzial I Spisu Okolnikéw).

Niniejszym zawiadamia si¢, ze ze wzgl¢gdow administracyjnych zostat Wydzial Papieréw Warto-
$§ciowych Oddziatu Gléwnego ztaczony z Wydzialem Depozytowym pod nazwa ,,Wydziat Depozy-
towy?”. Zakres dziatania tego Wydzialu obejmuje wszystkie te czynnoS$ci, jakie zalatwiane byly do-
tychczas przez obydwa Wydziaty oddzielnie.

Wobec powyzszego nalezy w adresie listow 1 przesylek, kierowanych poprzednio do Wydziatu
Papierow Wartosciowych, podawaé¢ odtad nazwg¢ ,,Wydzial Depozytowy”.

Oddziat Gtowny posiada zatem obecnie nast¢gpujace Wydziaty: Depozytowy, Pozyczek, Walutowy,
Wekslowy, Zyrowo-Przekazowy oraz Kase Glowna.

Eksperyment finansowy Poincarego.

Reforma finansowa Francji, dzigki wielu sukcesom, wzbudzitla powszechne zainteresowanie, lecz
i duzy sceptycyzm, czego wyrazem jest krytyczna ocena reformy przez p. M. Chaminade w pracy za-
tytutowanej: ,,L’Experience Financiere de Monsieur Poincare”, ktorg podaje si¢ w streszczeniu:

»Eksperyment finansowy Poincarego nie moze by¢ uwazany za zwykla probe sit jednego ministra,
gdyz daleko wybiega poza ramy doSwiadczen, jakie czynili inni ministrowie przed nim i czyni¢ beda
po upadku jego rzadow. Eksperyment jego, rozpoczety w chwili krytycznej, silag okolicznos$ci staje si¢
demonstracjag daleko powazniejszag. W grze obecnej ujawni si¢, czy ideologja demokratyczna, ktorej
Fiancja jest wyrazicielkg, nie stoi w sprzeczno$ci z dobrem funkcjonowaniem organizmu panstwowego —
czy panstwo przy swej obecnej strukturze posiada niezb¢dna sile do opanowania kryzysu.

Popiawa, jaka nastapila od czasu obje¢cia rzadow przez Poincarego, ma w sobie rzeczywiscie cechy
wyjatkowe. Kurs funta szterlinga obnizyl si¢ o 120 punktéw, warto§¢ franka z 11 centow ztotych pod-
niosta *si¢ do 20 centéw, rezerwy zlota w Banku Francji wykazuja powazny wzrost, fundusz Morga-
nowski zostal catkowicie odbudowany ponadto rzad i Bank Francuski dysponuja rezerwa walut zagra-
nicznych, wynoszaca przeszto kilkaset miljonéw dolaréw. Zaliczki Skarbu w Banku Francuskim, jakkolwiek
maksymalna ich suma zredukowana zostala o 2 miljardy, wykazujag marz¢ 7V2 miljardow i co najwaz-
niejsze kiedyt Fiancji na migdzynarodowym rynku finansowym zostal przywrdécony, o czem S$wiadczy
masowa lepatijacja kapitatlow francuskich i gotowos$¢, z jaka emisje francuskie subskrybowane sg na
rynku holenderskim i francuskim.

Ujawszy stei rzadoéw, Poincare wytkngt sobie przedewszystkiem za cel: osiggngé¢ rownowage bu-
dzetowa, zredukowaé¢ dlug wewnetrzny i dostarczy¢ Skarbowi dostateczng ilo§¢ $rodkow, ktora zape-
wnitaby mu swobode¢ dzialania (aisance).
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Réwnowaga budzetowa osiggni¢ta miata by¢ przez oszczedno$ci i1 przez ustanowienie nowych
zroédel dochodu. W dziedzinie oszcz¢dnos$ci nie uczyniono jednak wiele. W budzecie na r. 1927, ktory
przewiduje wydatki ogoélem w sumie 40 miljardow, kompresja wydatkéw wyrazitla si¢ skromng suma
116 miljonéw. Poincare zakomunikowal w swoim czasie, ze wigksze oszcz¢dnosSci wymagatyby grun-
townej reformy aparatu stuzby administracyjnej i sadowniczej, przyczem wyjasnil, ze ,rodwnowaga bu-
dzetowa osiggnigta zostala w znacznej mierze dzigki ostabieniu tempa prac inwestycyjnych i reorgani-
zacji obrony narodowej”. Oszczgdno$ci wigc poczynione zostaly kosztem dobra catego narodu. Oszczg-
dnosci te nie przyczynily si¢ do powazniejsze] kompresji budzetu, gdyz pewne rubryki wydatkdw po-
wickszyty si¢ nawet. Tak naprzyklad Ministerstwo Spraw Wewngtrznych uzyskalo powigkszenie swych
kredytéow a Minister O$wiaty rozszerzyt swodj budzet o 549 miljonéw. Nic nie uczyniono absolutnie
w sprawie zredukowania liczby funkcjonarjuszow panstwowych, ktéora jest stosunkowo wigksza, niz
w Stanach Zjednoczonych, Anglji, Niemczech, a nawet we Wtoszech.

Poniewaz pierwszy $rodek, zapomocg ktorego miano zréwnowazy¢ budzet, zawiodt w zupelnosci,
program prac sanacyjnych zredukowany zostal do nast¢pujgcych trzech zarzadzen: ustanowienia nowych
zrédet dochodow skarbowych ustawag z dn. 7-go sierpnia 1926 r., utworzenia Kasy Amortyzacyjnej dla
skonsolidowania i umorzenia dltugu wewnetrznego i wreszcie zwigkszenia rezerw kruszcowo-walutowych
banku emisyjnego, droga zawarcia z ta instytucja konwencji, upowazniajacej ja do zakupu ztota i dewiz
na wolnym rynku. Z tych trzech reform, ktdre postanowiono sobie za cel, tylko ostatnia zostata zrea-
lizowana w catosci, czemu rzad stara si¢ nadac¢ jaknajwigcej rozglosu. Dwie pozostate reformy znajduja
si¢ jeszcze w stadjum doswiadczen.

Budzet na rok 1927, sporzadzony w okresie, kiedy kurs funta wynosit 150 fr. i przewidujgcy matg
nadwyzke po stronie dochoddéw, zamkniety zostal w ramach 40 miljardow, z ktoérych 8 miljardow, t. j.
20°u, przeznaczone jest na fundusz amortyzacyjny. Jesli budzet ten jednak obliczony zostanie w ztocie
wedtug relacji 1 fr. = 20 centom w zlocie (t. j. przy zastosowaniu wspodiczynnika 5, co odpowiada mniej
wigcej $redniemu kursowi franka z ostatnich trzech miesigcy 1), to si¢ okaze, ze przedstawia on obecnie
sum¢ 8 miljardow frankéw w zlocie, a nie 6.600 miljonéw, jak to bylo obliczone w okresie sporza-
dzenia budzetu przy'j kursie 150 frankéw za 1 funt, t. j. przy wspodtczynniku 6. Na fundusz
amortyzacyjny wypada w tym nowym obrachunku 1.630 milj. fr., a nie 1.360 miljonéw, jak pierwotnie
obliczano. Je$li jeszcze uwzgledni si¢ budzety departamentéw 1 gmin, t. j. instytucyj komunalnych,
budzet panstwa zamknie si¢ w ramach 50 miljardow frankoéw obiegowych, czyli 10 miljardow frankow
w zlocie, co w pordéwnaniu z r. 1914 stanowi wzrost stuprocentowy, podczas gdy przy zastosowaniu
wspotczynnika 6, t. j. przy kursie 150 fr. za 1 funt, budzet ten przedstawial tylko cig¢zar 8.333 milj. fr.
w ztocie, a wigc o 3 miljardy tylko wigcej niz w r. 1914. Realny cig¢zar budzetu panstwowego stal sie
wigc daleko wiekszym i kazdy nowy etap na drodze rewaloryzacji franka stan ten jeszcze pogorszy.

Dla zrownowazenia tak zwigkszonego budzetu nie dos$¢ jest utrzymac¢ dochdéd narodowy na dawnym
poziomie — trzeba si¢ jeszcze staraé o jego zwigkszenie. W programie rzadowym, ktéry réwnowage
takiego budzetu stawia sobie za cel, nie moze by¢ dopuszczona mozliwos¢ jakiegokolwiek kryzysu
gospodarczego. Koniecznem wigc jest zbadanie, czy rzeczywisto$¢ nie przeczy temu optymizmowi rzadu.

Przy badaniu statystyki zycia gospodarczego na samym wstepie uderza fakt, ze wymiana towarowa
Francji z zagranicg zaczyna si¢ kurczy¢. W ponizszej tablicy uwidoczniony jest spadek zaréwno przy-
wozu, jak i wywozu, jaki si¢ dokonal w okresie od pazdziernika 1926 r. do kwietnia 1927 r. (w milj. fr.)2).

Przywoz Wywoz
Pazdziernik 1926 r 5.105 6.103
Listopad » T. 4.994 5.329
Grudzien » T. 5.122 5.935
Styczen 1927 r 4.079 4.708
Luty » I. 4.779 4.596
Marzec » T. 4.414 4.693
Kwiecien » T 4.298 4.225

') Praca ta zostala napisana w maju i kurs, o ktorym mowa wynosit 125 fr. za 1 funt szterling. W ostatnich 4

miesigcach r. b. kurs ten ustabilizowal si¢ na nieco nizszym poziomie, a mianowicie 124 frs.

2) Wedlug najnowszych danych statystycznych wywoéz Francji w pierwszych 9-ciu miesigcach r. b. wynosit ogétem
40.3 miljardow, t. j. o 2.5 miljardow mniej niz w roku 1926, a przywoz — 38.5 miljardow, t. j. o 5.7 miljardow, mniej niz
w roku poprzednim.
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Jesli teraz wezmie si¢ pod uwage, ze dochody panstwowe, ktore uzaleznione sa $ciSle od zycia
gospodarczego, w 40-miljardowym budzecie oszacowane sg na 30 miljardow, to sprawa ta staje si¢
niepokojaca. Zwyzka franka, ktora z jednej strony pociagngta za soba zwigkszenie si¢ cigzaréw podat-
kowych, z drugiej strony hamujaco dziala na wywoédz. Zwyzce tej niestety nie towarzyszy spadek cen
t. j. wzrost sily nabywczej franka — przeciwnie warto§¢ wewnetrzna franka w poréwnaniu z rokiem
poprzednim maleje. Nalezy skonstatowac¢, ze albo koszty utrzymania sg za wysokie w stosunku do
kursu wymiennego franka, albo kurs ten jest za niski przy obecnych kosztach utrzymania. Zdaje sig,
ze przyjeta zostala pierwsza hipoteza. Obnizenie poziomu cen przez obnizenie kosztéw produkcji po-
ciagneloby za soba zmniejszenie ptac i zarobkdow, a wigc przyczynitoby si¢ do obnizenia pewnych
wplywow podatkowych, ostabiloby dochody panstwowe i naruszyloby réwnowage budzetowg. Zmniej-
szenie za$ kosztow produkcji, droga gruntownej reorganizacji produkcji, pociagng¢toby za soba redukcje
personelu i zwigkszenie si¢ bezrobocia. Rzad stanal wigc wobec zagadnienia, jak zredukowaé ceny, nie
pomniejszajac dochodéw skarbowych. Czy nie nalezaloby tu zwrdci¢ uwagi na to, ze aparat panstwo-
wy Francji jest za ci¢zki i za kosztowny? Trzeba wigc albo powaznie zredukowaé¢ wydatki, albo tez
ustali¢ warto§¢ franka odpowiednio do jego wartos$ci rzeczywistej.

Obecny nieustalony jeszcze fikcyjny ustréoj monetarny pozwala na ztudzenia, lecz przyjdzie czas,
kiedy si¢ one rozwieja. Przeprowadzi¢ sanacj¢ finansowa, to nie znaczy utrzymac¢ budzet w réwnowa-
dze choc¢by przez rok i amortyzowaé¢ dlug przez kilka miesigcy.

Perspektywy na przyszio$¢ nie sa bynajmniej wesote. Jakkolwiek bilans handlowy moze jeszcze
nie wykazuje groznych oznak pogorszenia — bilans platniczy daje juz powdd do niepokoju. Wierzy-
telnos$ci Francji zagranica topnieja, podczas gdy wierzytelnosci zagranicy wobec Francji zwickszaja sie
stale. Nowa taryfa celna przyczyni si¢ jeszcze do zwickszenia drozyzny i juz dzisiaj, opracowujac no-
wy budzet na rok 1928, moéwi si¢ o zwigkszeniu wydatkéw poszczegdlnych ministerstw o 15% do 20%
t. j. o 3 do 4 miljardow. Polityka stabilizacyjna, ktorej glowna osig jest wysitek skarbowy coraz
bardziej wyczerpujacy, musi predzej czy podzniej doprowadzi¢ do katastrofy.

W dziedzinie polityki kredytowej rzad nie uczynit nic dla ozywienia zycia gospodarczego. Zadnego
programu nie opracowano dotad w tak palacej kwestji, jak zuzytkowanie funduszéw, pochodzacych
z niemieckich splat reparacyjnych, ustalonych w planie Dawes a.

W polityce kredytowej inicjatywa rzadu Francji ogranicza si¢ do podnoszenia, lub obnizania stopy
dyskontowej, do sprzedazy dewiz i do repatrjacji kapitaléw. Powrot francuskich kapitatow o ileby sie
dokonal stopniowo i w rozmiarach umiarkowanych i wykorzystany =zostal w sposob racjonalny t. j.
zuzyty na ozywienie produkcji narodowej, mogltby by¢ uwazany za objaw pozadany. Natomiast zbyt
gwaltowna repatrjacja kapitalow w znacznej mierze oznacza tylko zamiang¢ wierzytelnosci w zlocie na
zobowigzania w walucie papierowej. Kapitat wykolejony zamienil si¢ w pieniagdz tezauryzowany.

Poincare, stojac na stanowisku, ze kazdy posiadacz dewiz, czy waloré6w zagranicznych jest speku-
lantem, dawal niejednokrotnie do zrozumienia, ze nie interesuja go walory zagraniczne. Niestety
obchodza one Francj¢. Gdyby Poincare pozbyt si¢ swojej czysto teoretycznej koncepcji rynku pienie¢z-
nego, niewatpliwie zwiazalby zagadnienie repatrjacji kapitaléw z jego nieodtacznym elementem t. j.
z wywozem kapitatdw. Znidstby wowczas ustawe, =zabraniajaca wywozu kapitatow, gdyz powrot do
normalnego ustroju wymaga liberalizmu w obrocie pienigznym. Wskutek wadliwej polityki Poincarego
wplywy francuskie na $§wiatowym rynku pieni¢zZnym zostaja stopniowo wypierane przez inne potgzniej-
sze organizmy finansowe. Je$§li rownowaga budzetowa ma by¢ oparta glownie na podatkach i ma by¢
gwarancja stabilizacji franka, nie trzeba niszczy¢ tej rownowagi, podkopujac dochody skarbu, przez

niszczenie w zarodku rentowno$ci franka, gdyz do tego si¢ sprowadza zamykanie go w zbyt ciasnych
granicach.

Nie lepiej przedstawia si¢ polityka amortyzacyjna rzadu. Ustawa z 7 sierpnia 1926 r. utworzona
zostatla Kasa amortyzacyjna dla umorzenia dlugu publicznego. Oproécz pewnego specjalnego funduszu,
zamieszczanego kazdorazowo w budzecie, ktorego wysokos$¢ nie zostata ustalona, Kasie tej przyznane
sg nastepujace stale zrodta dochodow: wplywy netto z monopolu tytuniowego, podatek od zmiany wta-
snosci i podatek spadkowy. W budzecie na rok 1927 fundusze Kasy ogodlem przewidziane byly w wy-
sokos$ci 8 miljardow. Oprdécz tego na mocy wyzej wymienionej ustawy Kasie amortyzacyjnej przekazy-
wane by¢ majg wszelkie nadwyzki dochoddéw nad wydatkami, jakie skonstatowane zostang przy zam-
knigciu roku skarbowego, a takze dochod z loteryj panstwowych.
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Pierwszym czynem Kasy bylo wypuszczenie w dniu 15-go pazdziernika 1926 r. nowej pozyczki
wewnetrznej w sumie 3 miljardow. Nie mowiac juz o nielegalno$ci tego kroku, gdyz tylko Parlament
ma prawo decydowaé¢ o emisji pozyczek, pozyczka ta pokryta z trudem dzigki bardzo kosztownej pro-
pagandzie i wydatnemu poparciu przez banki, nie przyczynita si¢ do skonsolidowania dlugu wiszacego,
co jedno mogtoby ja usprawiedliwi¢, lecz przeciwnie spowodowata powigkszenie tego diugu, gdyz za-
silona w znacznej cze¢Sci przez wptaty gotowkowe, powigckszyla tylko obieg bondow obrony narodowej,
t. zw. ,bons de la Defense“. W dodatku jeszcze te nowe bony, przynoszace pierwotnie 5% rocznie,
zostaly skonwertowane na bony Kasy amortyzacyjnej, przynoszace 7% rocznie. W wyniku tej operacji
budzet na r. 1927 obarczony zostal dodatkowym cig¢zarem 115 miljonow frankow. Obligacje 6% t. zw.
,bons du Credit National”, platne w dniu 1-go lutego, skonwertowane zostaly na 7% obligacje w odcin-
kach 500-frankowych, po kursie 460, ptatne po kursie 525. Operacja ta kosztowaé¢ bedzie dodatkowo
85 miljondéw rocznie. Dla skonwertowania bondéw skarbowych platnych we wrzes$niu r. b.,, wypusz-
czone zostaly w dniu 15 lutego nowe bony skarbowe 7%-we z terminem ptatnos$ci po 15-tu latach. Trze-
cia ta operacja obcigzy budzet dodatkowo 210 miljonami. W wyniku tych trzech operacyj amortyza-
cyjnych dodatkowe obcigzenie budzetu wyniesie 410 miljonow.

Z drugiej strony pod egida Poincarego mnoza si¢ takze niekorzystne pozyczki zagraniczne. Ko-
lejno zostaly emitowane: 1-go wrze$nia 1926 r. 7% pozyczka na sume¢ 60 milj. frankdéw szwajcarskich,
przeznaczona dla kolei panstwowych, 2-go listopada 1926 r. 7% pozyczka na sume¢ 30 milj. guldenow
holenderskich rowniez przeznaczona dla kolei, 3-go tegoz miesiaca 7% pozyczka na sume¢ 75 milj. fran-
kow szwajcarskich dla kolei zelaznych Alzacji i Lotaryngji, 4-go grudnia 1926 r. pozyczka na sumg¢
25 milj. guldenéw znowu dla kolei panstwowych i 5-go stycznia 1927 r. 7% pozyczka w sumie 150 milj.
frankéw szwajcarskich takze dla kolei. Rownowarto§¢ we frankach francuskich wszystkich tych pozy-
czek wynosi 1.968 miljonéw frankow.

Zamiast 20 miljardow, ktoére Kasa skonsolidowala przez podwyzszenie oprocentowania, rzad zobo-
wigzal si¢ do sptacenia okoto 30 miljardow. Do tych 10 miljardow, o ktore zwigkszyl si¢ dlug we-
wnetrzny, nalezy dodac¢ jeszcze 7 miljardow 300 miljondw nowej emisji bonéw skarbowych, wypuszczo-
nych w maju, co wynosi razem 17 miljardow. Taki jest rezultat rocznej pracy Kasy amortyzacyjnej.
Wyciagna¢ z tego mozna wniosek, iz amortyzacja dtugu w okresie kryzysu jest szczegodlnie niebezpieczna.
Dopiero, gdy nastang czasy spokojniejsze i zwigkszy si¢ ogdlny dobrobyt narodu amortyzacja ditugu
panstwowego bedzie mozliwa 1 wowczas okaze si¢, ze istnienie specjalnej Kasy dla tego celu jest
zupetnie zbyteczne.

Obecnie najwigksze swe fundusze obrotowe Skarb zawdzigcza tylko spekulacji, ktora stwarza
fikcje wielkich rezerw skarbowych. Sprawa ta zdemaskowana zostata przez p. M. L. Jeune’a w arty-
kule: ,,D’ou vient largent”, zamieszczonym w ,Paris-Midi" z dnia 30-go pazdziernika 1926 r. Kom-
binacja ta polega na tern, ze wobec rewaloryzacji waluty francuskiej, frank nabywany jest bardzo
chetnie przez zagraniceg, co si¢ dokonywuje najcze$ciej w ten sposob, ze Skarb zakupuje dewizy zagra-
niczne, oddajac franki zagranicznemu nabywcy, ktore deponuje je w jednym z bankéw w Paryzu. Bank,
w ktéorym deponowane sa franki, kupuje za te¢ sume¢ krotkoterminowe bilety skarbowe. Powrodciwszy
do Skarbu, franki stuza do zakupywania nowych dewiz. W ten sposob jeden fundusz stuzy do zaku-
pienia iloSci dewiz zagranicznych dziesi¢¢, dwadzieScia razy wigkszej — teoretycznie nieograniczonej.
Tranzakcje te nie sg oficjalnie ujawniane w bilansach Banku Francskiego, wobec tego, ze Bank nie dokonywa
emisji biletow na ich pokrycie. Jesli si¢ uwzgledni, ze w chwilach bardziej ozywionej spekulacji zagra-
nicy dzienne zakupy franka na gieldzie dosi¢galy 1 miljarda, ryzyko jakie Skarb ponosit przy tej grze
bylo ogromne. Szczg¢Sliwemu zbiegowi okoliczno$ci nalezy przypisac¢ fakt, ze zaden z zagranicznych wie-
rzycieli nie wycofat nagle swoich wktadow, co postawitoby odnos$ny bank w bardzo trudnem polozeniu
i zmusito go do zwrocenia si¢ do rzadu o wykupienie biletow skarbowych.

Roéwnie niesolidna kombinacja zostala zastosowana jeszcze w drugim wypadku, Jak wiadomo,
rzad otworzyt w Centralnej Kasie Skarbowej t. zw. specjalne rachunki biezgce Skarbu. Kasa ta zZon-
gluje miljardami. Skad si¢ biora tak wielkie fundusze obrotowe Skarbu, pozwalajace na redukowanie
zaliczek Skarbu w banku emisyjnym przy jednoczesnem zakupywaniu na wielka skal¢ dewiz zagra-
nicznych? Chociaz Poincare chwalil si¢ w swoim czasie, ze zaden gabinet, ktérego byl premjerem nie

) Pozyczka ta umotywowana byta koniecznos$ciag utworzenia rezerwy. W planie ekspertow przewidywana byta rezer-
wa w wysokosci 4 miljardow fr., ktéra miata by¢ uzyskana droga zaciggnigcia poz.yozki zagranicznej. Poincare nie poszedt
jednak za ta rada.
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uciekat si¢ do inflacji, w rzeczywisto$ci oprdécz inflacji podatkowej i inflacji dlugéw spowodowal on
takze inflacj¢ $rodkow ptatniczych. Dla pokrycia tranzakcji zakupu dewiz Bank wypuszcza bilety, ktore
idga znang droga do bankdéw, a stamtad powracaja do Skarbu, ktéry zuzywa je na zredukowania swego
dtugu w instytucji emisyjnej, czyli bilety, ktore wyszly z Banku po odbyciu podrdzy okreznej znowu
do.niego powracajag. Operacja ta, jak twierdza niektorzy, nie przedstawia niebezpieczenstwa, gdyz nie
powoduje zwickszenia si¢ obiegu. W rzeczywisto$ci jednak ma si¢ rzecz inaczej. Te olbrzymie sumy,
znajdujace si¢ na rachunkach specjalnych Skarbu, przedstawiaja faktycznie nowy dlug wiszacy, najbar-
dziej plynny ze wszystkich, gdyz ptatny za wypowiedzeniem. Sumy, ulokowane na rachunkach specjal-
nych Skarbu za cen¢ niskiego oprocentowania, moga by¢ wycofane kazdej chwiii. W takim wypadku
Skarb bedzie musial znowu zwrodcié si¢ o zaliczki do Banku, ktory bedzie zmuszony pozby¢ si¢ odpo-
wiedniej sumy dewiz gromadzonych po to, aby wzmocnié¢ pozycje¢ franka. Rzad spekuluje i to speku-
luje zle. W rezultacie tych licznych tranzakcyj nie nabywa nic ostatecznie na swg wlasno§¢ i ponosi
ryzyko, ktore jest nieproporcjonalne od uzyskiwanych korzysci.

Majac do uzdrowienia walute bardzo staba, Poincare rozpoczatl swa akcj¢ od rewaloryzacji. Wszystkie
wzgledy finansowe i gospodarcze zostaly podporzadkowane polityce prestige’u. Stal si¢ wigc frank w ciagu
pierwszych miesiecy rzadow Poincarego ofiara spekulacji zagranicy, ktora doprowadzita go do tego po-
ziomu, do jakiego chciata. Prawdziwa rewaloryzacja jest tylko ta, ktora jest wynikiem zwigkszenia
sity nabyweczej pieniadza. W rzeczywisto§ci sita nabywcza franka nie zwigkszyta si¢, ale zmalata
mozna wiec mowié raczej o dewaluacji franka.

Pozycj¢ swa zawdzigcza frank obecnie spekulacji zagranicznej, ktéra go wpedzita na te wyzyny,
lecz niech tylko sytuacja si¢ zmieni i walory francuskie w wielkiej masie rzucone zostana na rynek
konsekwencja tego moze by¢ katastrofa. Francja zyje obecnie na kredyt, przyczem jest to kredyt
najgorszego gatunku, gdyz anonimowy i nieobliczalny. Na nim opiera Poincare caly gmach swojej
sanacji, gdyz te zakupy dewiz, sptaty zaliczek w Banku Francji i wolne fundusze, jakie lokowane
sa na specjalnych rachunkach Skarbu — wszystkie te operacje dokonywane sg funduszami, pochodza-
cemi ze spekulacji.

W pierwszych miesigcach swej dziatalnosci, t. j. od lipca 1926 do grudnia, gtownym celem Poin-
carego bylo zréwnowazenie budzetu i rewaloryzacja franka. Obecnie rewaloryzacja zostala zatrzymana
i gldwna uwaga zwrdcona jest na umorzenie dlugu publicznego. Czy mozna jednak uwazaé, ze uczy-
niono co$ pozytecznego w tej sprawie, jesli powstat nowy diug wiszacy w postaci specjalnych rachun-
kow Skarbu w Centralnej Kasie? Sptata zaliczek w Banku Francji dokonywana jest przy pomocy po-
zyczonych funduszow, ktore kosztuja Skarb wigcej, niz =zaliczki udzielane przez Bank. W rzeczywi-
sto$ci sytuacja nic si¢ nie zmienita, skoro maksymalna wysokos$¢ zaliczek od 1 stycznia r. b. nie zo-
stata obnizona.

Dla wszystkich tych, ktoérzy umieja patrzeé, jasnein jest, ze cksperyment Poincarego juz si¢ skon-
czyt i nalezy juz tylko oczekiwaé jego upadku. Wbrew panujacej opinji Francja znajduje si¢ dzisiaj
dalej od stabilizacji, niz przed kilku miesigcami. Kazda nieudana préba tylko pogarsza sytuacje.

Najwigkszym btedem jest fakt, ze rzad zapatruje si¢ na sytuacj¢ jednostronnie, ze nie widzi zwigzku,
jaki istnieje migdzy zagadnieniami skarbowemi i finansowemi, a zyciem gospodarczem, t. j. polityka
produkcji i wymiany, polityka taryfowa, kolonjalng, socjalng i militarng. Trudnos$ci, z ktéremi Francja
si¢ zmaga obecnie, datujg si¢ od bardzo dawna. Juz od 50-ciu lat istnieje deficyt w budzecie zycia
gospodarczego Francji.

W roku 1885 $wiatowy handel zagraniczny wyrazal si¢ sumag 2.900 milj funtéw szterl. Udziat
Francji wznosil 9% Niemiec 10%, Standéw Zjednoczonych 9,3% W roku 1905 handel $wiatowy wprawdzie
wzrdést do 5.440 milj. funtéw szterl. lecz udziat w nim Francji zmalat do 7,10, podczas gdy udzial Nie-
miec wzrdost do 11,3% a Stané6w Zjednoczonych do 10,5%. W okresie od 1880—1904 wywoz Francji
wzrost tylko o 85%, gdy Niemcy zwigkszyly swoj wywoz o 240%, a Stany Zjednoczone o 110%. Podobnie
rzecz si¢ ma w okresie powojennym.

Podczas gdy Anglja w ostatnich kilku latach stale i systematycznie obcina swo6j budzet i redukuje
dtug wewnetrzny, we Francji utrzymuje si¢ wciaz polityka niezdrowa, paralizujaca rozwéj gospodarczy.

Najbardziej genjalne plany techniczne sa bezsilne wobec bitedow, wynikajacych z doktryn demago-
gicznych. Dla ustabilizowania pieniadza i przeprowadzenia sanacji finansowej, trzeba usuna¢ gtowne
przyczyny, ktore chwiejnos¢ systemu finansowego powoduja, a na to jest tylko jeden S$rodek 08ZCZ¢-
dno$¢ i redukcja wydatkow skarbowych droga zreorganizowania od podstaw aparatu panstwowego!
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Urzedowa stopa dyskontowa w poszczegolnych panstwach.

R ok 19 27

PANSTWA Data
Pazdziernik Listopad Grudzien ostatnie] zmiany

Szwajcarja..eereneeenen. 32 3N2 312 22. 10. 1925.

St. Zjednoczone . . . . 3A2 3V2 3V2 5. 8. 1927.

3y* /g, 2 “iaA.u

SZWecja. e, 4 4 4 3L £-1927.
NOIrWegja cooveevereeieieeieeene 41 47D 4N2 27. 10. 1926.
Anglja...niniiinienc. 41/2 V%Y) 41 21. 4. 1927.
Holandja....ccooonvvnoeniieennne, 4 472 47 12. 10. 1927.

Belgja i, 5 412 4Va 17. 11. 1927.
Hiszpanja... 5 5 5 29. 3. 1923.

Indje e 5 5 5 21. 5. 1926.
Danja..eninieiceieee, 5 5 5 24. 6. 1926.
Czechostowacja . . . . 5 5 5 8 3. 1927.
Francja ., 5 5 14.—.—?, 1/&27. c 73/
Japonja.eceenn, 5,84 5,84 5,84 9. 3. 1927.
Rumunja....cccoevnvinininnne 6 6 6 4. 9. 1920.

W €ETY e 6 6 6 28. 6. 1926.

W. M. Gdansk.....cceoeveennee. 6 6 6 18. 6. 1927.
Jugostawja .o, 6 6 6 23. 6. 1927.
Finlandja.....ccocvevinivneenee. 61/2 G 6 24. 11. 1927.

A USEEJA oo 6V2 612 6L G 25. 8. 1927. liz
Litw a v 7 7 7 10. 2. 1925.
Wilochy s 7 7 7 18. 6. 1925-
Lotwa...ii 7 7 7 1. 1. 1927.
NiemCy oo, 7 7 7 4. 10. 1927.
Portugalja...ccccevvrcvniennne, 8 8 8 29. 7. 1926.
Polska..covivvincincniccnen, 8 8 8 13. 5. 1927.

ROSja e 10 10 10 1. 7. 1922.
Butlgarja...cooooininiin 10 10 10 16. 8. 1924.
GIeCjauimniniiinienieneeeeiiene 10 10 10 1. 8. 1925.

XII. 1927. — 1.320.
Drukarnia Banku Polskiego.



