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Zyjemy w okresie, kiedy wszystkie okreslenia Ekono-
miki, dotychczas uwazane za niewzruszone prawdy naukowe,
ulegajg gruntownej rewizji, a caly gmach tej dyscypliny pod-
lega catkowitej przebudowie. Nic dziwnego. Ekonomika jest
naukg o stosunkach cztowieka do bogactwa, nauka w wysokim
stopniu psychologiczng, traktowanie wigc jej przez kierunek
ortodoksalny w najwyzszej mierze mechaniczne i materjali-
styczne, sprowadzito ja na manowce. W miarg tego jak ten
stosunek cztowieka do bogactwa zmienia si¢, wskutek roz-
woju sil gospodarczych, zmienia¢ muszg si¢ i nasze wyobraze-
nia o tym stosunku. Jeszcze potezne sily konserwatywne
w nauce starajg si¢ t¢ prawde negowac i nawet ukryc, ale
nauka oparta dzi§ na szerokich demokratycznych podstawach
zbyt juz jest niezalezna, aby gloszone przez nig prawdy mogly
by¢ przemilczane.

Do takich ukrytych prawd nalezy tez teorja polityki finan-
sowej. Przecigtny cztowiek nie zdaje sobie sprawy, ile na tem
polu istnieje sekretow, ktamliwych dowodzen, uprzedzen
1 egoizmu klasowego. Tymczasem szkota oirtodoksalna stara
si¢ nas przekonaé, ze polityka finansowa, przy umiej¢tnem sto-
sowaniu ustalonych zasad, tworzy harmonijng calo$¢ spo-
teczng. Jednakowoz okazato si¢, ze ta polityka finansowa
stala si¢ narzedziem dezorganizacji spoteczne;j.

Nie jest wcale rzecza mozliwg w krotkim szkicu dac¢ peiny
wyraz tej ewolucji. To tez postaram si¢ jedynie logicznie uza-
sadni¢ to nowe pojmowanie zjawisk finansowych, jakie na-
rzuca si¢ obserwacji w krajach o najbardziej rozwinigtych
stosunkach kredytowych rasy anglo-saskiej. Do tego punktu
rozwoju muszg dazy¢ i inne kraje, oile pragng zy¢ samodzielnie
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i rozwija¢ si¢ w ramach dzisiejszego ustroju gospodarczego.
Moga jednak z doswiadczenia tamtych krajow skorzystaé
o tyle, o ile potrzeba, aby unikna¢ wielu niepozadanych rzeczy.

Polityke finansowg mozemy w krotkosci zdefinjowaé jako
racjonalny sposob zuzytkowania kapitatu i dochodu narodo-
wego. Polityka finansowa zaleze¢ wiec bedzie od tego, co
nazwiemy ,racjonalnem" zuzytkowaniem kapitalu i dochodu
narodowego. Oczywiscie, kryterjum to musi uwzglednic¢ te
okoliczno$¢, ze polityka finansowa musi stuzy¢é normalnemu
biegowi i naturalnemu rozwojowi zycia gospodarczego. Kazdy
okres gospodarczy bedzie mial swoje wyobrazenia o tem, co
jest ,,normalne i jakie tempo rozwoju uwaza¢ nalezy za ,na-
turalne".

W blizsze okreslenie tej deﬁl’llc_]l wchodzi¢ tutaj nie moge.
Zreszty, definicja powinna mowi¢ za siebie. Wszyscy n. p.
wiemy, jaka polityka finansowa by¢ powinna, obecnie. Powinna
ona dostarczac dostatecznego kapltaiu na utrzymanie w ciag-
tym ruchu warsztatow pracy; powinna dostarcza¢ wszystkim
warstwom spotecznym dostatecznej ilosci sity nabywczej, bez
czego normalny zbyt towar6w jest niemozliwy; powinna gwa-
rantowa¢ minimum egzystencji wszystkim obywatelom a pan-
stwu niezbednej sity platniczej na utrzymanie w sprawnym
ruchu maszyny panstwowej. Powinna nie tylko kapitalizowac
czg$¢ dochodu narodowego, ale jeszcze czes¢ tego dochodu,
czg$¢ coraz to wigkszg, poswigcac na cele spoteczne, bez czego
postep ludzkosci jest niemozliwy. Powinna dba¢ o to, aby
przy pomocy utrzymania statej warto$ci jednostki ptlatniczej,
stosunek wierzyciela do dluznika nie byl naruszony na nieko-
rzy$¢ jednej strony, aby stalej jednostce ptatniczej, zaréwno
w kraju, jak i zagranica, odpowiadat mozliwie staly poziom
cen, bez ktéorego normalny bieg zycia gospodarczego jest wy-
kluczony Powinna dbac o to, aby cala ta polityka uskutecz-
niona byla na podstawie prawa najmniejszego wysitku pracy
i srodkow materialnych.

A teraz spytajmy, czy i o ile obecna polityka finansowa,
stosowana niemal we wszystkich krajach, czyni zado$¢ tym
zadaniom? Szczegélnie teraz, w okresie powojennym, kiedy
polityka ta ma przed sobg specjalne, a tak wazne zadania do
spelnienia? Oczywiscie, odpowiedZz na to pytanie musi wy-
pas¢ przeczaca.

Polityka finansowa, zaréwno prywatno - prawna, jak
i panstwowa, zbudowana jest dzi§ niemal we wszystkich kra-
jach przewaznie na kredycie, a organem jej stuzy ciato zbio-
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rowe, mniej, lub wigcej zorganizowane, ktore 'w zargonie ku-
plecklrn zwie si¢ ,rynkiem pienigznym". Polityka finansowa
postuguje si¢ glownie kredytem bankowyrn i kredytem pan-
stwowym.

Kredyt bankowy ma na celu pozyczanie sily ptatniczej jed-
nostkom 1 zrzeszeniom gospodarczym, kredyt za$ panstwowy
polega na pozyczaniu sity ptatniczej organom rzadowym. Jed-
nakowoz, kiedy kredyt panstwowy za podstaw¢ ma zaufanie,
jakiem rynek pieni¢zny darzy organa panstwowe, kredyt ban-
kowy nie ma podstawy w zaufaniu, jakie rynek pieni¢zny ma
do banku, ale w zaufaniu jakie bank ma do pozyczajacego. Tak,
ze ten rodzaj kredytu nalezaloby raczej nazwac ,handlowym"
w szerokiem tego stowa znaczeniu, a nie bankowym. Okre-
Slenie ,,kredyt bankowy" powstato na tle iluzji, polegajacej na
tem, ze banki jakoby trudnig si¢ tylko przekazywaniem kapi-
talu, zaufanego im przez depozytarjuszy. Pomijajac juz,
ze banki nigdy de facto nie pozyczaja gatunkowej sily na-
bywczej, ale silg nabywcza abstrakcyjna, dzi§ w  krajach
o wyzszej strukturze kredytowej banki dowolnie tworza sitg
nabyweczg i pozyczaja ja swym klientom za wynagrodzeniem.
Tak, ze kredyt bankowy ma za podstawe nie zaufanie do ban-
k(’)w, ale tych ostatnich do swych dtuznikow.

Kredyt da si¢ zdefiniowaé¢ jako: $rodek, umozliwiajacy
powigkszenie sumy posiadanych $rodkéw ptlatniczych. Jest
on albo faktyczny, albo potencjalny. Kredyt faktyczny mozna
tez rozpatrywac jako odwrotno$¢ zadtuzenia.

Co sig tyczy Srodkéw platniczych, to obejmuja one nie
tylko pieniadz, ale i czek, i przekaz, i weksel, i inne dowody,
ktore moga swobodnie cyrkulowac z rak do qu i stuzy¢ $rod-
kiem umarzajagcym dlugi.

Kredyt umozliwia redukcje¢ pienigznych s$rodkow ptatni-
czych, zastepujac je pieniagdzem kredytowym. Gdyby odrazu
zniesiony zostat pienigdz kredytowy, n. p. w Anglji spadek cen
‘i)y1by tak gwaltowny, ze to spowodowatoby.katastrofg spo-
eczng.

Kredyt nie tylko zwigksza sitg¢ ptatnicza kraju dowolnie,
nie tylko powigksza ilo$¢ $rodkow ptlatniczych, ale umozliwia
jeszcze produktywne zuzytkowanie tej czgSci zasobow naro-
dowych, ktore pozostaja po zaspokojeniu normalnego spozycia,
a nawet pozwala na skapitalizowanie tej czesci dochodu naro-
dowego, ktoraby inaczej byta spozyta nieproduktywnie. Kre-
dyt wigc, rozpatrywany z tego punktu widzenia, jest cze¢scia
niematerjalng kapitalu narodowego.
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Z powyzszego jasno wynika, jak doniosla role w nowo-
czesnym uktadzie gospodarczym odgrywa kredyt i jak bardzo
lezy w interesie calego spoleczenstwa, aby kredyt byl zuzyt-
kowany racjonalnie na korzys¢ wszystkich, 1 aby ci co maja
piecz¢ nad nim, kierowali si¢ interesem calo$ci, a nie pewne]
ngéup .spoiecznell. Niestety, kazdemu jest wiadomo, ze w tej

iedzinie kompletna ignorancja celow 1 srodkow wywotuje tak
razace naduzycia i spustoszenia w maszynie gospodarczej, ze
maszyna ta dlugo tego wytrzymacé nie bedzie mogta.

Polityka finansowa ma wigc dwie sfery dziatania: jedna
dotyczy ~srodkow obiegowych wogole, druga za$ kredytu
w scistem tego slowa znaczeniu. Poniewaz za$ mamy tu na
wzgledzie wplyw tej polityki na rozwoj gospodarczy, powiem,
ze za ,normalny" rozwdj gospodarczy uwazam taki stan go-
spodarstwa krajowego, w ktorym catkowity kapitat 1 wszystka
sfa robocza narodu znajduje si¢ w stanie zatrudnienia. Roz-
woj gospodarczy za$ jest wowczas nienormalny, jezeli czgs¢
kapitatu, lub tez czesC sﬂg roboczeﬂ, nie moze by¢ ,.ekono-
micznie" zuzytkowana. Powiedzialem ,,ekonomicznie" dla
tego, ze w obecnym ustroju przemystowym wysitek gospodar-
czy nie mierzy si¢ wylacznie pozytkiem, ale dochodem. Jed-
nakze racjonalnie rzecz biorac, kapital i praca powinny mie¢
na celu wylaiczme pozytek socjalny. tym sensie definicja
nasza wypadlaby zgola inaczej. Nauka ortodoksalna twierdzi,
ze obydwie te rzeczy w ostatecznym rezultacie sprowadzaja
si¢ do jednego mianownika, ale zbyteczng rzeczg jest dzis do-
wodzi¢, ze tak nie jest.

Polityka finansowa powinna wigc tak by¢ stosowana, aby
umozliwiata najwyzszy stopien uruchomienia kapitalu 1 pracy.
Ale to nie jest jeszcze ostatecznym celem polityki finansowe;.
Dzi$ jej zadaniem naiwstzym jest: utrzyma¢ roéwnowage
miedzy produkcjg a konsumcjg. Obydwa te zadania stoja
w prostym stosunku do wahan poziomu cen, t. j. normalnego
doptywu :5113/ nabywczej do rak spozywcow. :]leZeli doplyw
ten jest niedostateczny, a ze jest niedostateczny, kazdy o tem
wie z codziennego do$wiadczenia, catkowity zbyt wyprodu-
kowanych dobr spozywczych jest niemozliwy. Z jedne) strony
powstaje nagromadzenie bogactw, z drugiej za§ — bieda 1 nie-
zaspokojone elementarne potrzeby zyciowe. Cho¢ teoretycznie,
Erzy racjonalnem stosowaniu polityki finansowej, nie moze

y¢ granic w obecnym ustroju tworzeniu kapitatu i produkcji
bogactw, juz obecnie istniejagcy kapitat i praca, wobec kolo-
salnego wzrostu wydajnos$ci ich, moga nie tylko zaspokoi¢ ele-
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mentarne potrzeby catej ludno$ci, ale ogromnie przyczynic¢ si¢
do podniesienia istniejacej stopy zyciowej szerokich mas lud-
nosci. To tez teoretycy, ktorzy ne;dzq obecng chca leczyé
wylacznie przy pomocy ,nowego" kapitalu, a wigc coraz
wickszego wyrzeczenia si¢ od spozycia, nie moga nam wy-
ttumaczy¢, dla czego czgs$¢ juz istniejacego kapitalu i pracy
wcigz lezy odlogiem. Jasnem jest, ze przy obecnem finanso-
waniu produkcji, kapitat pewnych gatezi produkcji raz poraz
staje si¢ ,,nieproduktywny", t. j. nierentowny, wigc trzeba
znow szuka¢ innych dziedzin uprzemystowienia kraju, a na to
okazuje si¢ czasami brak kapitatu, a to dla tego, ze na to po-
trzebny kredyt nie ma do nowych zrédet dochodu zaufania.

Wadliwy doptyw i odptyw $rodkow ptatniczych powoduje
jeszcze cykl handlowy, o czem juz pisalem w ,,Ruchu" po-
przednio 1.

Oczywiscie na formowanie kapitatu i jego uruchomienie
wplywaja jeszcze mnogie inne czynniki, jak opodatkowanie,
wydatki panstwowe etc, tematu tego atoli porusza¢ tu nie
bede, podobnie, jak i kwestji powstawania i migracji wykwali-
fikowanej pracy.

Rynek pieni¢zny stara si¢ podota¢ zadaniom wyzej poda-
nym przez oddzialywanie na: 1. Podaz $rodkoéw ptlatniczych,
oraz 2. przekazywanie sily ptatniczej od gospodarczo pasyw-
nych do aktywnych elementow spoleczenstwa.

Co si¢ tyczy podazy $Srodkow platniczych, to polityka
finansowa powinna zaspakaja¢ biezace potrzeby tych srod-
kow. Miarg za$§ potrzeb tych jest staly poziom cen. Inflacja
czy deflacja cen dowodzi, ze doplyw §rodkéw platniczych jest
wadliwy.

Odczuwany w niektorych krajach brak gotowki nasuwa
przypuszczenie, ze brak ten uniemozliwia rozwoj gospodarczy.
Tymczasem brak gotowki jest zjawiskiem wtornem, wywo-
tanem skurczeniem rynku pienigznego. W krajach, opartych
na pienigdzu kruszcowym, dzieje si¢ to wskutek odptywu
kruszcu za granicg. W krajach o strukturze kredytowe; —
wskutek braku zaufania do producentéow. Jest to zatem re-
zultat blednej polityki finansowej. W takich razach zadaniem
rynku pienigznego jest zwigkszy¢ sile nabywczg ludnosci, gdyz
tylko to moze ozywi¢ produkcje. Ale jak? W krajach opar-

Y Patrz artykut moj: ,Pieniadz, ogdlny poziom cen i kryzysy gospo-
darcze". Ruch Prawniczy, ekonomiczny i socjologiczny, Rok V, Zeszyt i, 1925
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tych na obiegu kruszcowym — przez kupno kruszcu, a takze,
podobnie jak i w krajach o pienigdzu kredytowym, przez od-
powiednie zwigkszenie kredytu, przyciaganie depozytow za-
granicznych przy pomocy specjalnej, wyzszej, stopy procen-
towej, kupno papierow procentowych, akcji i dyskonta weksli
etc., etc.

O ile brak gotowki wywotlany zostal ostabieniem tempa
obiegu pieniadza, $rodki te okaza si¢ wystarczajace. Teorji
tej, zwanej ,,iloSciowa", robi si¢ zarzut, ze nie bierze ona pod
uwage ,innych czynnikow", ot6z przeciwnie, bierze. Poziom
cen, wedlug tej teorji, zalezny jest od wielu czynnikow, ale
miedzy innemi od 1ilo$ci znakéw platniczych w obiegu. Nie
mogac w pewnym okreslonym czasie dziata¢ na ,inne czyn-
niki" — dziala si¢ na ilo§¢ znakow obiegowych. Podobnie
i szybko$¢ lokomotywy zalezna jest od bardzo wielu czynni-
koéw, ale migdzy innemi od sity pary. Nie mogac oddziatywacé
na ,inne czynniki", mozemy tak regulowaé sile pary, zeby
przystosowac posuwanie si¢ lokomotywy wedlug naszego zy-
czenia. To samo dzieje si¢ z poziomem cen. Mozemy tak re-
gulowac obieg pieniedzy, aby poziom cen byl takim, jak
chcemy.

Co atoli czyni¢ nalezy, jezeli szybkos$¢ obiegu nie da si¢
naprawi¢ zwigkszeniem 110501 znakow obiegowych? Jezeli
obydwa te czynniki zalezne beda od tego samego trzeciego
elementu, naprz. kryzysu? Kiedy zwickszony ilosciowo obieg
nie moze przedosta¢ si¢ do konsumentow, dla tego, ze chwi-
lowy brak zaufania wstrzymuje ludzi od rozstawania si¢ z silg
nabywcza w obawie, ze suma cen przyszlej produkeji okazac
si¢ moze mniejsza od sumy cen produkcji obecnej. Co wtedy?
Dotykamy tu nadzwyczajnie doniostej sprawy ekonomicznej
i socjalnej. Istotnie, wtedy niema ratunku. Ani kapitat juz na-
gromadzony, ani nowa sifa nabywcza, zmobilizowana, nie po-
moze. Obecny system finansowania produkcji nie jest w sta-
nie uzdrowi¢ tego niedomagania, ktore musi przej§¢ samo
przez si¢, zostawiajac caly organizm spoleczny kompletnie
wyczerpany.

Te objawy choroby staja si¢ coraz czestsze, coraz glgbsze.
Aby zapobiec tej chorobie, trzeba, aby konsument otrzymal te
potrzebng sile nabywcza w inny sposob. Wniosek ten jest zu-
pelie nowy, ale znajduje coraz wigcej adeptow. O sposob
wykonania tego zadania na razie mniejsza. Srodki znajduja
sie, jezeli cel begdzie jasno uswiadomiony. Chodzi obecnie
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o zasade, o stwierdzenie, ze dotychczasowa polityka finansowa
jest bledna, ze stale utrudnia  ona normalny rozwoj gospo-
darczy. Nie tylko bowiem rynek pieni¢zny powstrzymuje do-
plyw sity nabywczej, kiedy jest tego najwigksza potrzeba, ale
nawet w czasie normalnym, uzaleznia on doplyw jej od stanu
rezerw, t. j. od istniejgcego kapitatu, od oszczg¢dnosci, od skry-
stahzowaneJ pracy przeszlej, a nie przyszlej. Nawet w kra-
jach o strukturze kredytowej najwyzszej dzieje si¢ tak samo,
bo i tu czgs¢ awansow wypltacana bywa w gotdéwce na po-
krycie ptac, zarobkow i drobnych dywidend. Dopiero zupeine
zniesienie pienigdza usung¢loby konieczno$¢ posiadania rezerw.

Ale nawet i w tym wypadku doptyw i zuzytkowanie sily
nabywczej przez konsumentow musi odbywac si¢ inaczej niz
to si¢ dzieje obecnie. I tak, suma cen towarow wyprodukowa-
nych zawiera elementy, ktorym nie odpowiada Zzadna sita na-
bywcza ze strony konsumentow, naprz. amortyzacja kapitatu,
wydatki handlowe etc. Wydatki te stanowig jedng ze sktado-
wych czgsci ceny rynkowej, podnoszac ja ponad poziom cen
wydatkowanych w formie ptac i zarobkow 1 w ten sposob
sprawiaja, ze zbiorowa sita nabywcza konsumentow jest
w stanie nabyé¢ tylko cze$¢ wyprodukowanych towarow?).
I proces ten odbywa sie na coraz wickszg skale, w miar¢ roz-
budowy kapitatu. Nie dosy¢ na tem.

Obecne zuzytkowanie sity nabywczej jest wadliwe. Prze-
dewszystkiem zarobki, ptace i dywidendy, otrzymane w pro-
cesie produkcyjnym, nie s3 wydawane ani w catosci, ani
w pore. I tak, zada si¢, aby kazdy, najbiedniejszy nawet, kon-
sument nie wydawal catej swej sity nabywcze;. Oszcze;dzanie
zostalo uwienczone najwicksza cnotliwo$cig spoteczng, nie.
baczac na to, ze w obecnym ustroju przemystowym cnota ta
podkopuje normalne funkcjonowanie tego ustroju. Powtore,
dywidendy wydawane s3a obecnie dopiero po sprzedaniu wy-
produkowanych towarow. Nic dziwnego wigc, ze w tych wa-
runkach suma cen towarow nabytych nie moze odpowiadaé
sumie cen wyprodukowanych. Tak, ze w tych warunkach
utrzymanie statego poziomu cen jest zupelnie niemozliwe,
a wigc 1 normalny rozwoj gospodarczy jest wykluczony.

%)  Ze starszych ekonomistéow tylko Marx zdawal sobie dokladnie
sprawe ze znaczenia procesu cyrkulacji, ktory tak szczegétowo opisat w II-gim
tomie ,,Kapitatu". Jak wiadomo Marx rozwiazuje postawione tu zagadnienie
w ten sposob, iz kaze kapitalistom puszcza¢ w obieg wlasne $rodki ptatnicze
w celu umozliwienia im nabycia poczatkowo wyprodukowanej nadwartosci.
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Koniecznym wigc jest inny podzial sity ptatniczej. Cel ten
da si¢ urzeczywistni¢ przez racjonalniejsze zuzytkowanie kre-
dytu spolecznego. Poniewaz jednak pod wzgledem urucho-
nienia kredytu rozne kraje przedstawiaja rézny stopien gra-
dacji, zajme si¢ tutaj krajem o najwyzszem uruchomieniu kre-
dytowem: Wielkg Brytanjg. W kraju tym kredyt zbudowany
jest na depozytach bankowych, a srodkiem platniczym jest,
przewaznie czek (99% tranzakcyj handlowych). Kardynalng
wiec rzeczg jest doktadnie poznac natur¢ depozytow, ktorymi
operuje rynek pieni¢zny kraju kredytowo najbardziej zaawan-
sowanego.

Sfery finansowe tego kraju powtarzaja az do znudzenia
stary dogmat, ze depozyty bankowe zbudowane sg na zlocie.
Co jest nonsens. W r. 1914 depozyty bankéw wielkobrytan-
skich wynosity przeszio jeden miljard szterlingéw, gdy caty
zapas ztota, jakim ten rynek rozporzadzal nie przekraczat kil-
kudziesigciu miljonéw. Zreszta od wojny rynek pieni¢zny po-
siada juz tylko platoniczne prawo do zlota, sam metal zupetnie
zostal wycofany z obiegu, a depozyty bankowe wzrosly
w 1921 roku do £ 2.3 miljarda.

Dogmat ten zostal wigc zastgpiony innym, a mianowicie,
ze depozyty bankow angielskich reprezentuja kapital, oszczed-
no$ci narodu. Ze tak nie jest, wie o tem kazdy businessman
w Anglji. Jezeli jednak chodzi o dowdd namacalny, blednosci
tego twierdzenia, dobrze bedzie przytoczy¢, ze kiedy w czasie
wojny kapitat angielski zostal ogromnie uszczuplony, kiedy
wojna pochtoneta £ 7.5 miljarda bogactwa narodowego, banki
wykazuja nadzwyczajny wzrost ,kapitalu", oszczednosci, t. j.
depozytow. 1 tak, kiedy w r. 1914 bylo depozytow w ban-
kach wielkobrytanskich £ 1060 miljonow, w r. 1919 byto ich
juz £ 2.190 miljonéw, w r. 1921 — £ 2.314 miljonow, ale w roku
1924 spadly one do £ 2.085 miljonow. Rzecz nadzwyczajna,
ze oszczednosci rosng w czasie wojny $Swiatowej, a w czasie
pokoju si¢ zmniejszaja! Depozyty te sa tylko odwrotng strong
pozyczek bankowych, przy pomocy ktorych byl finansowany
od wybuchu wojny stale wzrastajacy przemyst wielkobrytan-
ski. W czasie inflacji suma depozytow stale wzrastata, za$
w czasie deflacji — zmniejszyta si¢. Ale rynek pieni¢zny
tak jest przyzwyczajony do traktowania pienigdza kre-
dytowego jako rzeczy wartoSciowej samej Ww sobie,
ze nie chce przyznaé, iz mamy tu do czynienia z de-
pozytami fikcyjnemi w formie nagromadzenia nowej sity na-
bywczej, sztucznie przez banki stworzonej. To tez nie bez
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stlusznosci takiej miary uczony jak J. M. Keynes odmawia na
ogdt sferom bankowym kompetencji do zabierania glosu
w sprawach monetarnych.

Depozyty bankowe przewaznie nie reprezentujg oszczed-
nosci, zadnej warto$ci przeszlej czy obecnej, ale wartos§¢
przyszta, sa to depozyty oparte na kredycie.

W Anglji kazdy businessman wie, ze, majac dobry interes
w reku, a nie posiadajac odpowiedniej gotowki, latwo moze
otrzymaé¢ w banku pozyczke, t. j. zapewnienie, ze czeki jego,
wystawione na bank, beda przez ten bank honorowane az do
pewnej sumy. Innemi stowy, bank udziela swemu klientowi
pewna ilos¢ sity nabywczej. Zadne depozyty w zlocie, czy
pienigdzu, nie sg do tego potrzebne. Konieczny jest tylko kre-
dyt pozyczajacego. Pozyczka taka moze bycC zabezpieczona
lub tez nie, to nie robi roéznicy.

Natychmiast po zawarciu umowy, bank otwiera pozycza-
jacemu rachunek w ksiazkach handlowych az do pewnej sumy
— ,,overdraftu , pozyczajacy za$ wystawia czeki na bank
az do umoéwionej sumy. Czeki te wprost, czy tez za posred-
nictwem jakiego$ banku rozrachunkowego, dostaja si¢ w po-
siadanie banku, ktory debituje niemi rachunek sWego klienta.
Kiedy poOzniej, w terminie, pozyczka zostaje zwrdcona, bank
dhug ten umarza. Ale czek1 wystawione przez pozyczajacego,
dostaja sie jego w1erzy01elom ktorzy wplacaja je do banku
jako depozyt.

Widzimy wiegc, ze kazdy t zw. ,kredyt" bankowy, t. j.
pozyczka bankowa, zwigksza ogolng sume¢ depozytow w tym-
ze samym lub jakimkolwiek innym banku. Tak wzrastajg
»depozyty" bankowe. Mechanizm ten tak wielce prosty
w teorji, w praktyce okazuje si¢ nadzwyczajny. Pozwala on
nam zrozumie¢, w jaki sposob banki dostarczaja dodatkowej
sity nabywczej konsumentom, bez ktorej zbyt catkowity kaz-
doczesnej produkcji bytby niemozliwy. Udzielajac pozyczke
jednostkom gospodarczym, banki stwarzaja nowa silte na-
bywcza, ktora, przechodzac do rak konsumentow, umozliwia
zbyt towarow, znajdujacych si¢ na rynku.

Z drugiej strony, praktyka ta daje nam klucz do zrozu-
mienia, w jaki sposob powinien dzi§ by¢ finansowany prze-
myst, a mianowicie: przy pomocy kredytu na rachunek przy-
szlej produkcji, a nie na rachunek obecnej, lub przesziej pro-
dukcji. Inaczej zbyt towardw nie moze dotrzymac kroku pro-
dukcji, ktora stale si¢ jeszcze powigksza. Wprowadzenie tej
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zasady umozliwiloby zaniechanie robienia oszczg¢dnos$ci
w formie, w jakiej to ma miejsce obecnie. Ta forma oszczed-
nosci stoi na przeszkodzie normalnemu rozwojowi %ospodar-
czemu. Ona to wywoluje niesprawiedliwy podzial bogactwa
narodowego. Finansowanie tych oszczgdno$ci przeszkadza
wyrdéwnaniu podzialu dochodu narodowego na racjonalnej za-
sadzie 1 powoduje co pewien czas przesilenie handlowej

O ile spoteczenstwo ma nadal robi¢ oszczedno$ci, musi
doptyw nowej sity nabywczej do rak spozywcow doréwny-
wacé sumie spolecznie zaoszczgdzonej. Podobnie, o ile nowe
oszczgdno$ci przewyzszaja poprzednie, wowczas nadwyzka
ich musi by¢ znowu zaoszczg¢dzona, a nie wydatkowana,
W przeciwnym razie nastgpuje wzrost poziomu cen.

Rozwoj gospodarczy wigc zalezny jest od stopnia i spo-
sobu wydatkowania dochodu narodowego. Chociaz to moze
wydac¢ si¢ paradoksalnem, nie mniej jednak prawda jest, ze
im wigkszym bywa stopieh wydatkowania ~dochodu, tem
sprawniej rozwija si¢ ustrdj gospodarczy, tem tatwiej daje si¢
rozbudowa¢ przemyst, podnie$¢ stopa zyciowa, usuna¢ nedza
1 bezrobocie.

Idea jest tak nowa a tak prosta, ze trzeba bedzie dluzszego
czasu, nim znajdzie uznanie kot fachowych. Ze sfery finan-
sowe, tak konserwatywne w swych przesadach, beda si¢ jej
opieraty wszelkiemi sitami, nie ulega najmniejszej watpliwosci.

Realnie rzecz biorgc banki eksploatuja kredyt spoteczny,
a nie indywidualny tylko. Kredyt bowiem dzi§ jest natury
spotecznej. Polega on na przekonaniu, ze pozyczajacy, przy
wspoludziale reszty spoleczenstwa, dokona rzeczy %oZytecz-
nej, za ktora otrzyma zaptate i procent od kapitatu. Rola spo-
teczenstwa, umozliwiajacego, a nawet dopomagajchl%o,
w_osiagnieciu tego celu, jest daleko wigksza od roli banku.
Dlaczeg6z wige banki miatyby monopolizowaé kredyt?

Najistotniejsze atoli zto lezy w tem, ze banki nie udzie-
laja sity nabywczej, ale ja pozyczaj % Kiedy panstwo
emituje pienigdze, ktore rowniez sg silg nabywcza kredytows,
nie zada ono zwrotu tej sily nabywczej. Jest wigc rzecza
oczywista ze kredyt bankowy bezzwrotny i bezptatny, udzie-
lany na cele produkcyjne, bylby tym czynnikiem, ktéryby
w ciaglym utrzymywatl ruchu produkcje, a konsumentom do-
starczat dostatecznej sity nabywecze;j.

Dzi$ atoli jeszcze ideat taki znajduje si¢ w $wiecie marzen.

Ruch I. 1926. Vi
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Na przeszkodzie racjonalnej dziatalnosci bankow angiel-
skich stoi wciaz jeszcze tradycjonalny przesad, dotyczacy
rezerwy bankowej Chociaz rezerwa ta zostata zredukowana
do 10—11" zobowigzan, w rzeczy samej moze ona byé jeszcze
wigcej zredukowang, a nawet zupelnie skasowana, a to dla
tego, ze obieg monety zostat w Anglji znlesmny, a pienigdzy pa-
pierowych banki angielskie moga otrzymac¢ zawsze tyle, ile
trzeba bedzie na zaspokojenie popytu. Niewyptacalnos¢ ban-
kow angielskich, w obecnym systemie kredytowym, zupelnie
jest wykluczona. W ostatecznym wypadku rzad nigdy do
tego nie dopusci i dostarczy tyle znakow skarbowych, ile
bedzie potrzeba. Nie ma prawa, ktoreby takiej akcji rzadowi
wzbraniato.

Czepiajac si¢ przestarzatych formulek, banki weigz jeszeze
Scisle przestrzegaja stosunku rezerwy do zobowiazan, tak, ze
kiedy inflacja cen i kredytu dochodzi do tego stopnia, iz to
zaczyna zagraza¢ rezerwom, banki bezmyslnie cofajg kredyt,
wywotuja deflacjg¢, kryzys, bezrobocie i nedze.

Jednakowoz rezerwa nie powstrzymuje bankéw od in-
flacji kredytu. Zobaczmy jak rezerwa ta pozwala bankom
zwigksza¢ sume¢ depozytow bankowych. Widzielismy, ze
wierzyciele kupca lub przemystowca wptacaja czeki otrzy-
mane do banku, ktory traktuje czeki te jak gotowke. A ponie-
waz stosunek gotowki do zobowigzan zostat zredukowany
obecnie do 10-11%, wigec w praktyce pierwotna pozyczka umoz-
liwia bankom robienia nowych awanséw, przekraczajacych
dziesieckro¢ sumy wplaconych depozytow czekowych. Te
nowe awanse stwarzaja dodatkowe depozyty, ktore, jako nowy
doptyw gotowki, umozliwig znowu dziesigckrotne zwigksze-
nie awansow 1 tak w kotko. Naturalnie, wzrost depozytow
zwicksza sume¢ zobowigzan bankow i, kiedy stosunek rezerwy
do tych zobowigzan spadnie ponizej przyjetej, dobrowolnie na
siebie natozonej normy, banki zaczynaja zwalnia¢ tempo
udzielania kredytu. Nastgpuje to w chwili najniestosowniej-
szej, kiedy rozped inflacji domaga si¢, aby konsumenci otrzy-
mywali jaknajwigcej sity nabywczej. Dzieje si¢ tu zupelnie
to samo co i w przemySle, ktéry w czasie kryzysu redukuje
zarobki w chwili, kiedy zbyt towarow uzalezniony jest od od-
powiedniego dop1ywu sity nabywczej do rak konsumentow.
Nie mam zamiaru bynajmniej broni¢ inflacji — nie trzeba byto
wcale jej zaczyna¢, ale juz raz zapoczatkowang nalezy dopro-
wadzi¢ do stabilizacji, a nie wywotywa¢ raptownej deflacji.
Sama wysoko$¢ poziomu cen nie sprawia zadnej réznicy, nie
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trzeba sobie co do tego robi¢ zadnych iluzyj. Trzeba tylko
stara¢ si¢, aby poziom ten byl mozliwie staty.

W  dodatku obecna polityka finansowa, spekulacyjna,
dezorganizuje wytwoOrczo$¢ tem jeszcze, ze sztucznie
rzesuwa popyt z B]edneﬂ) galezi \g}rodukcp do drugiej, przyczy-
niajac si¢ tem do bezrobocia. tym sensie polityka ekspor-
towa jest takze wynikiem li tylko tego niedostosowania si¢ do
realnych warunkéw gospodarczych kraju. Nadprodukcja
,pewnych" produktéw domaga si¢ wywozu celem ofrzymania
dodatkowej sity nabywczej, niezb¢dnej na uruchomienie zbytu
pozostatych towarow.

Tak wigc jedynie kredyt spoteczny, oparty na dobrach
przysztych, wyprodukowanych spotem, moze wprowadzi¢ do
naszego ustroju gospodarczego tad i harmonj¢ intereséw, ktore
funkcjonalnie nie s wcale sprzeczne, ale wydaja si¢ takiemi
wskutek wadliwego obiegu sity nabywcze;.

*

Naruszenie rownowagi ekonomicznej moze nastapi¢ tez
wskutek zadluzenia rzagdowego. —Szczegdlnie swym dlugiem
lotnym rzad moze wywierac ujemny wpltyw na rynek pie-
ni¢zny, wywolujac inflacje kredytu, a co zatem idzie i in-
flacje cen.

O ile rzad pozycza silei(nabywczq od obywateli bezposred-
nio, wowczas nastepuje tylko przetasowanie sity nabywczej —
przesuniecie jej najpierw od jednych obywateli na rzad, a po-
tem od rzadu na innych obywateli. W tym wypadku nie ma
zmiany w ogoblnej sumie sity nabywczej, istniejacej.

O ile zas$ rzad pozycza od bankéw, czy to bezpoSrednio,
czy tez posrednio, t. j. od obywateli, ktorzy dla tego celu za-
pozyczaja si¢ w bankach (jak to miato miejsce na wielka skale
podczas wojny), wowczas nastgpuje sztuczne zwigksz, si¢ sity
nabywczej w sposob nastepujacy. Banki, pozyczajac rzadowl,
bezposrednio lub posrednio, przelewaja na rzad pewna sumg
sity nabywczej, jednoczesnie zmniejszajac o tylez swe re-
zerwy w Bank of England. Kiedy rzad przekazuje t¢ site na-
bywcza swym wierzycielom, ci zanosza ja do bankow, zwigk-
szajac tem samem sume depozytow, stwarzajac jednoczes$nie
grunt dla dalszej inflacji kredytu. Banki zas, traktujac te depo-
zyty jako gotowke, przelewajg jg do Bank of England i uzupet-
niaja w ten sposob posiadane tamze rezerwy. Poczem ten
sam proces moze by¢ powtorzony, i tak w kotko. Rezultatem

VI
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za$ tego procesu jest, jak to juz powiedzialem wyzej — inflacja
kredytu 1 poziomu cen.

Ten sam rezultat zostaje wywotany, kiedy rzad pozycza
site nabywcza od banku centralnego — Bank of England. Po-
zyczona sita nabywcza dostaje si¢ przy pomocy wierzycieli
rzagdowych do bankéw, zwigkszajac tamze ogélnai(sume; depo-
zytow, banki za$ otrzymang w ten sposob ,,gotowke" wplacaja
do Banku Angielskiego, powie;kszaquc tem samem posiadane
rezerwy 1 stwarzajac podstawy dla dalszej inflacji kredytu
1 cen.

O ile rzad pozycza sit¢ nabywcza od departamentow pu-
blicznych — nie wywoluje on tem nadmiernej sity nabyw-
czej t. j. nie powoduje inflacji cen. Inaczej rzecz
si¢ ma, jezeli rzad pozycza sile nabywcza znajdujaca sie, jako
rezerwa, w departamencie emisyjnym. Fundusz ten (Currency
Note Redemption Account) powstaje w ten sll()oséb, ze ilekro¢
bank jakis$ %otrzebl%je pewng_] ilosci znakow skarbowych, otrzy-
muje je z Bank of England, ktéry zmniejsza o tylez rezerwe
tego banku, a sume¢ emitowang zapisuyje na dobro rachunku,
jaki skarb posiada w Bank of England. W ten sposob banki
moga zastapi¢ gotowke posiadang w Bank of England, realng
gotowka, ktora puszczaja w obieg. Kiedy za$ rzad, posiadane
aktywa w Currency Note Redemption Account puszcza
w obieg, jako nowa sil¢ nabywcza, stwarza tem dowolnie
poraz drugi takg samg sume sily nabywczej, ktora potem
wpltywa do bankow w formie depozytow, zaczem do Banku
Angielskiego jako dodatkowa rezerwa bankow, stwarzajac
tem podstawy dla dalszej inflacji kredytu. Zupehie identyczne
zjawisko ma miejsce, kiedy banki otrzymuja znaki skarbowe
EOd zastaw weksli skarbowych, ktore reprezentuja sile na-

yWCZzg juz raz puszczong w obieg.

W dodatku, weksle skarbowe przyczyniajg si¢ tez do in-
flacji kredytu jeszcze dla tego, Zze banki traktuja je {ako go-
towke 1 na tej zasadzie sktonne sg do udzielania wielokrotnie
przewyzszajacego ich kredytu, wywotujac tem inflacje cen.

Z drugiej znow strony, rzad prZY pomocy weksli skarbo-
wych konkuruje z przemystem 1 handlem na rynku pieni¢znym,
absorbujac znaczng czg$§¢ wolnej gotowki. O ile rzad czyni
to w czasie kryzysu ekonomicznego, lub nadmiernej spekulacji,
przyczynia si¢ do zroOwnowazenia obiegu sily nabywcze;j.
W innych za§ wypadkach odcigga sile nabywcza w kierunku
mniej produktywnym.
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Wszystkie wigc tu opisane operacje nie sg zle same przez
si¢, ale moga si¢ sta¢ takiemi, jezeli polityka finansowa jest
wadliwa. Linjg wytyczng dla tej polityki powinno by¢ : utrzy-
manie mozliwie staleﬁo poziomu cen 1 odpowiedniego "'doptywu
sity nabywcze] do rak konsumentow. Kiedy przemyst i handel
odczuwaja brak sily nabywczej, a banki prowadza polityke in-
flacyjna, rzad powinien redukowa¢ dlug lotny 1 odwrotnie,
w czasie zastoju ekonomicznego i nadmiaru gotoéwki na rynku
pienieznym, rzad uprawniony jest do pewnego zwigkszenia
dlugu lotnego. W ten sposob dlug lotny, miast by¢ zrodlem
niedomagania, moze si¢ sta¢ do pewnego stopnia regulatorem
sity nabywczej w spoteczenstwie.

* *
*

Rynek pieniezny moze jeszcze oddzialywa¢ na normalny
rozw0] gospodarczy przy pomocy oddziatywania na kursy
walut zagranicznych. I cho¢ zaden rzad dzi$ nie jest w stanie
bezwzglednie kontrolowa¢ kursu swej waluty, moze jednak
przy pomocy odpowiedniej polityki finansowej przeciwdziata¢
do pewnego stopnia operacjom miedzynarodowego trustu fi-
nansowego, majacego wylaczna kontrole operacy; waluto-
wych. krajach o walucie zlotej, rzad moze kontrolowaé
cen¢ zlota prze odpowiednie podniesienie lub obnizenie po-
ziomu cen. W czem zreszta wyrgcza go rynek pienigzny.
W pierwszym wypadku kupuje on waluty zagraniczne lub
zloto, zwigksza obieg pieniedzy, w drugim — sprzedaje wa-
luty zagraniczne lub ztoto i1 redukuje obieg pieniedzy.

Nas specjalnie interesuje tu waluta zlotowa, (Gold - ex- .
change standard), ktora w daleko wigkszym stopniu od waluty
zlote] pozwala wptywac na poziom cen i dla tego tez wymaga
specjalnej pieczy, gdyz rynek pieni¢zny i1 rzady moga uzywac
gold - exchange standard nie w interesie rozwoju gospodar-
czego, a pewnych sfer gospodarczych.

Ustalajac dowolnie stosunek waluty narodowej do zlota,
rynek pieniezny i rzad moga stwarza¢ co pewien czas nad-
wartosciowos$¢ waluty krajowej, podnoszac tern realng war-
tos¢ stanu posiadania klasy wierzycieli. NadwartoSciowos¢
waluty wywoluje podniesienie poziomu cen w zlocie, a wigc
obnizenie cen towaroéw importowych w walucie krajowej.
Nadwartosciowos¢ waluty wywotuje tez najniepotrzebniej kon-
flikt kapitatu i pracy na tle akcji zmierzajgce; (5)0 obnizenia re-
alnych zarobkow i co za tem idzie — cen towaréw eksporto-
wanych. Nadwarto$ciowos¢ waluty zlotowej miata miejsce
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w Indjach w czasie ostatniej wojny, a takze ostatnio w Anglji,
Polsce etc. Jest to pothny s’ro&l k regulowania w pewnym
sensie stosunkoéw gospodarczych i socjalnych i tem si¢ ttu-
maczy popularno$¢ obecna tego systemu monetarnego.

Z drugiej strony, interes producentow ziota domaga sig,
aby zloto znajdowalo si¢ faktycznie w cyrkulacji i potentaci
ci rozpoczeli juz kampanje w celu przywrocenia waluty zlotej
na calym $wiecie. Gold - exchange standard bylby wiec tylko
pierwszym etapem na tej drodze. Ale kiedy Gold - exchange
standard, mimo pewnych brakéw, pozwala umiejetnie stoso-
wac¢ nauke o pienigdzu i kredycie, to waluta zlota jest prze-
zytkiem oraz zbytkiem nie do darowania. Wprowadzenie jej

o reszty uzalezniloby $wiat od ame kaﬁskic% grup finanso-
wych. Ostatecznie, celem polityki finansowej w szerokiem
tego stowa znaczeniu jest dba¢ nie tyle o interes tej lub owej
grupy producentdéw, ale o to, aby warunki kredytowe umozli-
wialy najwyzszy stopien rozwoju gospodarczego, aby normo-
wanie tego kredytu, jako tez waluty i warunkow produkcyj-
nych, bylo w harmonji z interesem ionsumentéw, ktory ktory
jest ostatecznym celem wszelkiej dzialalnosci gospodarczej.





